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This thesis has the objective to know how United States extended its dominance
from Mexico, Caribbean, Central and South America, in order 10 displace Great Britain and
its old power into the area.

Colossus of the North became first financial power in the world, increased its
moralistic zeal, and enlarged government’s role in spreading economic, politics, technical
and cultural influence inside Latin America.

Woodrow Wilson, President from 1913 to 1921 was the promotor of expansion in
order to usher in a reformed and liberalized international order by establishing open doors
Jor the dollars.

Wilson’s Plan iniciated the extension of economic influence over Latin America as
the best way to strengthen America’s strategic to implant central banks.

In the period 1914 - 1932, private and public institutions, practices, and interactions
significantly increased those relations and their impact on dependency and development in
Latin America.

Despite their importance those international financial mechanisms have recived litile
scholary attention.

Even more neglected have been the integral and intricate rotes of foretgn advisers
and models in facilitating the evolution of those economic linkages.

An opportunity to mesure the supremacy is provided by the Kemmerer missions in
Mexico since 1917 ; Chile during 1925 and 1927; so on the rest of Latin American
countries.

Examining two cases: Mexico and Chile in depth, as well as others in passing, will
yield generalizations about the methods of Latin America money doctoring, foreign
investments, and economics reforms.

Doctor Edwin Walter Kemmerer, a professor of economics at Princeton University,
carned out profound reforms of the monetary, banking, and fiscal systems,

The economic changes fostered by doctor Edwin Walter Kemmerer were vast into:

PHILIPINES 1903 - 1906
EGYPT 1906

MEXICO 1917
GUATEMALA 1919, 1924 and 1925
COLOMBIA 1923 and 1930
SOUTH AFRICA 1924 - 1925
CHILE 1925 - 1927
POLAND 1926

ECUADOR 1926 - 1927
BOLIVIA 1927

CHINA 1929

PERU 1931

TURKEY 1934

LIBERIA 1939



Kemmerer performed similar surgery. His missions and their extensive
documentation supports the work that they had done.

[t was contained in 514 boxes at Princeton University.

For the growth of capitalism in Latin America, the adoption of more efficient
foreign laws, agencies, and politics proved crucial.

Improvements in the legal and institutional infrastructure narrowed the biggest gap
between the market economic of Latin Americaand United States. Modernizing economic
superstructure, organization, and trasportation reduced the mayor political and social
obstacles to the mobility of entrepreneurs, capital and labor.

The Kemmerer missions introduced innovations in economic regulations, practices,
and underpinnings. The missions implanted hundreds of new laws and agencies,
thoroughly revamping money, banking, goverment budgeting, taxation, customs, credit,
public works and roads.

The institutions foster from them - such as the central bank, the superintendency of
banking, and the national comptroller -, still dominate the government apparatuses.

Financial missions offered leverage for the United States to extend its hegemony
into Latin Amencain accordance with the Wilson’s Plan.

Kemmerer’s reforms secured capitalist conformity without the counterproductive
use of direct U.S. military or diplomatic pressures.

To know the special mechanisms by the Kemmerer missions to establish the central
banking in Latin Americaas determinant instrument of the United States of America on its
world and regional financial strategy.

Untl recent dates had stayed forgotten by the researchers and academic of the
American continent, including the American studies on missions or financial commissions
for Latin Amenica that in first half of the present Century accomplished their economist
professors. The members of those missions were called Money Doctors of the Latin
American. (1)

The physician by excellence of the physicians of the Latin American money:
Edwin Walter Kemmerer is key personage of the studies, analysis and operating plans for
the establishment of the central banking in Latin Americafrom 1914 undl 1932,

The goals of the central banking are two:

The first - external -, consists in sponsoring the means adjusted to facilitate the
loans of the international capital and in minor measured the national, with the application of
the resources lent toward the infrastructure, above all in means of communication,
necessary to give rapid exitand barters to matter export raw materials.

Of this manner, are absorbed the monetary surpluses of the developed countries.



Its consequences have been that such loans encumbered to the population by the
large investments and mortgaged the future of the Latin American generations with the
heavy costs of the capital and interest payment called services of the debt.

The second - internal -, regular its demand (since in pure theory, the training of the
central banking strengthens the nation state, upon putting order in the emission and paper
traffic currency-fiduciary paper-).

The central bank acts as principal depository and fiscal agent of the government,
assures the monetary stability, guarantees the currency changes, fixes the sorts of interest,
establishes the monetary policy, regulates the credit, protects the domestic savings,
administers the reserves, is converted in the bank of the banks or bankers ( last lender in
the financial intermediation chain ), it is the chief, shaft or support of the banking system,
depository of the confidence and public propriety.

All the previous actions are basic for the development of the modern nations.

Upon analyzing the data of the economic development in Chile and Mexico, is
highlighted importance of the central banking to support the financial activity, commercial
and industrial, as well as the accomplishment of the infrastructure public works, above all
the communications and transportation, are pivotal of the international capitalism and of the
national markets. (2)

The period studied here, 1914 to 1932, is the prelude in the international plan of
the Welfare State, same that required strong financing for its development and we could
confirm in this investigation it much that influenced the central banks in this issue. (3)

Without the installation of such banks, it can not be understood the political and
economic parsonage of the national states among 1925 and 1950s.

As part of an American global strategy that was faced to the English policy, the
missions were not successful ever in Argentina, especially those of Kemmerer, by the
British reaction.

The English government programmed for Argentina extraordinary supports that
continued with the training of its own financial mission ( to whose front was Sir Otto
Niemeyer of the Bank of England ) in order 1o support the creation of the Central Bank of
the Republic of Argentina, effected March 25, 1935.

The English struggle American continued until the years fifty. (4)

The Kemmerer missions and their president are recognized in Colombia and Chile
as fundamental actors for the creation of their central banks, however in Mexico lacks
acceplance.

They do not exist data made known of public way in books, newspapers of that
time, specialized magazines, libraries, generic or specific investigation projects of foreign
or national historians ( including the Americans ) that try problems about the international
participation for the incorporation of a bank only of emission controlled by the Federal
Government, incrusted from the preliminary design and the approval of the article 28 of the
Political Constitution of the Mexican United States of 1917.

The first news on the American participation in the central banks training that was
known in Mexico was the year of 1926 with the book of Antonio Manero, The Bank of



Mexico: Finally, in September 1925, was established the Central Bank of Chile, according
1o the project of a special commission nominate by President of the Republic and of the one
which formed part the sir Agustin Edwards, of Chile, and the professor Kemmerer, of the
University of Princeton. (5)

In the investigation encouraged us the doctor Kaplan, integrating of the tutoral
team, who reahized for the case of Chile of the participation and international influence:
In this short restored normality interreign and of institutional modifications, the Mission
Kemmerer, originating from United States, visit Chile 1o evaluate its economic
possibilities, 1o stress the breakthrough of the American consortiums and the displacement
of the British, and to contribute to the creation of the Central Bank. (6)

Also we have had the opportunity of supporting on the doctor Mario Miranda
Pacheco, dniving of the inferdisciplinariedad of the Latin American studies and of the
analysis on the postmodern colonialism in Latin America; who updated us in question of
Bolivia.

Thanks to him, we could widen the source of conference of quality, since there was
a Kemmerer mission to Boliviain 1927. (7)

We locate furthermore the recital of the Frameworks doctor Kaplan on the struggle
inter-imperialista among Great Britain and the United States, relate with economic interest
in Argentina.  This form part and coincides with our positions and hypothesis of this
investigation. (8)

As of 1994 we find mentions generalized in scarce Mexican publications where
locate to the doctor Kemmerer only as advising of the president Venustiano Carranza to
study monetary aspects, limiting the importance of his historical participation in banking
matters.

In other studies is marginalized the fact of the fact that in our country the United
States of Americabegin its external expansion project and economic domination.

An example of the foregoing is the following:

Kemmerer only it was contracted to suggest measures that guaranteed the value of the
peso.  Such commentary appeared within investigation effort of the Historical Studies
Institute of the Mexican Revolution, that coordinates and directs the Secretary of States of
Mexican Government. (9)

Indicated as Advising of the Administrative and Financial Reorganization
Comymnission , in the financial history of EI Colegio de Mexico, carried out by the
doctor Emilio Zebadda. (10)

It was chosen in our investigation ( independently of the importance of the topic:
the training of the central banking ) to study the cases of the origen of such institutions in
Mexico and Chile by the impact that in said countries already has the Free Trade Agreement
among both nations, same that it has returned to be revised and signed in April of 1998.

We consider Chile furthermore, to be the first Latin American country with the one
which Mexico is associated to travel in these times by the world of the global and the
deregulation.



For before of the year 2000 it is hoped that Chile will be member of the Free Trade
Agreement of North America.

A precedents study in 5o vital branch will help to better understand the present and
above all the future of the Chilean relationships-Mexican and their context in Latin America.

It has been recognized the American influence from the political perspective and
military focus. To mid of the Twentieth Century was underlined its economic
importance.

In this thesis is demonstrated its financial dominance from principles of 20th.
Century, the one which is fundamental to understand the current reality and the future of
Latin America.

For both historical facts, creation of central banks and free trade agreements, the
global perspective, it has been definitive in its accomplishment.

The training of the central banking in Latin America offers judgement elements to
understand the mechanisms of how was established the financial dominance of the United
States of Americain the Continent.

The American rise as first world economic power in the timimg 1914-1932 required
to strengthen previously its banking organization, same that peaked with the structure of its
central banking, Federal Reserves System ( 1913 ).

Before this date, its banking system was spreaded in more than 22, 491 banks
( among local, state and regional ) and of them 153 there was in the city of New York;
provoking a dispersion that prevented its active presence in the intemational arrangement.

(11)
Great Britain had mastered the World for the last two centuries.

After the independence of the republics in Latin America, during the first fourth of
the 15th. Century, was constituted in the principal lender.

However, we would suppose Great Britain did not consider necessary to establish
mechanisms of control and monetary alertness that to them assured the return of their loans,
since lack evidences on the creation of some central banking in this era, with exception of
Uruguay.

The United States on the other hand, anticipated the need of counting on central
banks in each one of the Latin American countries.  This to them permitted to reinforce
the posstbilities of recovering the conceded loans.

The cases of study on Mexico and Chile are illustrative of the reality of Latin
Americain their consolidation process as modern national states.

The training of the emission banks ( monopoly in money production for the case of
Mexico and the Central Bank of Chile, bank of all the banks and shaft of the financial
system ) effected in the years 1925 and 1926, as well as the subsequent transformation 1o
central bank for Mexico in 1932, contributed to the two conformation modern national
states. With the creation of such banks were begun or accelerated the industrialization
processes under the Promotional State in cach one of them.



Mexico was handled among doubts and altematives: the nationalistic line of
Venustiano Carranza upon struggling by the defense of the patrimony of the subsoil (oil
and mines) or not to apply the constitutional reforms; to support Germany or to stay at the
margin of the First World Conflagration.

To make reality the Bank of Chile was the result of the strategy of the US
government to define its tutelage in the Continent.

Referring to the Bank of Mexico, it did not appear clear the direct participation of
the United States in 1925, however it could be proven with official documentation of the
Admimstrattve and Financial Reorganization Commission of the Mexican government, that
the doctor Kemmerer was contracted to intervene among other matters in the training of the
Central Bank and under the circumstances of the national and world moment made
necessary to postpone its foundation.

The lack of expert national economists with world recognition in Mexico and Chile,
made indispensable the missions presence as those of Kemmerer for the promotion or said
banks constitution.

The draft of Central Bank of Mexico (1919) and the project of the Central Bank of
Chile (1925), both elaborated by the doctor Kemmerer are similars.

Edwin Waiter Kemmerer 1t is actor and principal executor of the American Plan
put under way by president Woodrow Wilson March 4, 1913 to the March 3, 1917; March
4, 1917 until March 3, 1921 (democrat) and continued by other presidents: Warren G.
Harding March 4, 1921 to August 2, 1923 (republican); Calvin Coolidge August 3, 1923
to the March 3, 1925; March 4, 1925 to March 3, 1929 (republican); Herbert C. Hoover
March 4, 1929 to the March 3, 1933 (republican), to eradicate the British America capital
minimizing the pound sterling and to create the necessary conditions in order to implant the
financial plan neocolonial American - the gold standard, foreign loans, central banks,
training and the dolarizacién total of the financial world. (12)

For his work in favor of the American capitalism, Edwin Walter Kemmerer
represents the clearest precedent, with astonishing similarities, in the functions that
accomplished the financial instruments of the capitalism of the United States, put under
way from 20th. Century: International Monetary Fund and World Bank.
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This thesis has the objeclive to know how United Slates extended its dominance
[rom Mexico, Caribbean, Central and South America, in order 0 displace Greal Britain and
its old power into the arca.

Colossus of the North became f(irst financial power in the world, increased its
moralistic zeal, and enlarged government’s role in spreading economic, politics, technical
and cultural inffuence inside Latin America.

Woodrow Wilson, President from 1913 0 1921 was the promotor of expansion in
order to usher in a reformed and liberalized international order by establishing open doors
Jor the dollars.

Wilson’s Plan iniciated the exlension of cconomic influence over Latin America as
the best way 1o strengthen America’s strategic lo implant central bahks.

In the period 1914 - 1932, private and public institutions, practices, and interactions
signilicantly increascd those relations and their impact on dependency and development in
Latin America. 5
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Despite their importance those international financial mechanisis have recived litle
scholary altention.

Even more neglecled have been the integral and intricate roles of forcign advisers
and modcls in facilitating the evolution of thosc cconomic linkages.

An opportunily to mesure the supremacy is provided by the Kemmerer missions in
Mexico since 1917 ; Chile during 1925 and 1927; so on the rest of Latin American
countrics.

Examining two cases: Mexicoand Chile in depth, as well as others in passing, will
yicld generalizations aboul the methods of Latin America moncy doctoring, forcign
investments, and cconomics reforms.

Doctor Edwin Walter Kemmnterer, a professoi of economics at Princeton University,
carricd out profound rclorms of the monclary, banking, and fiscal sysicms,

The economic changes fostered by doctor Edwin Walter Kemmerer were vast inlo:

PHILIPINES 1903 - 1906
EGYPT 1906

MEXICO 1917
GUATEMALA 1919, 1924 and 1925
COLOMBIA 1923 and 1930
SOUTH AFRICA 1924 - 1925
CHILE 1925 - 1927
POLAND 1926

ECUADOR 1926 - 1927
BOLIVIA 1927

CHINA 1929

PERU 1931

TURKEY 1934

LIBERIA 1939




Kemmerer performed similar surgery. His missions and their cxlcnsive
documentation supports the work that they had donc.

it was contained in 514 boxes at Princclon University.

For the growth ol capitalism in Latin America, the adoption of more ciTicient
lorcign laws, agencics, and politics proved crucial. '
I
Improvements in the fegal and institutional infrastructure narrowed the biggest gap
between the market economic of Latin Americaand United States.  Modcrnizing cconomic
superslructure, organization, and trasportation reduced the mayor political and social
obslacles to the mobility of entreprencurs, capital and labor.

The Kemmerer missions introduced innovations in cconomic regulations, practices,
and underpinnings. The missions implanted hundreds of new laws and agencies,
thoroughly revamping money, banking, goverment budgeling, taxation, customs, credit,
public works and roads.

The institutions foster [rom them - such as the central bank, the superintendency of
banking, and the national comptroller -, still dominate the government apparatuses.

Financial missions offered leverage for the United Stales to extend ils hegemony
into Latin Americain accordance with the Wilson’s Plan.

Kemmerer’s reforms sceured capitalist conlormity without the counterproduclive
usc of direct U.S. military or diplomalic pressurces.

To know the special mechanisms by the Kemmerer missions (o establish the central
banking in Latin Americaas determinant instrument of the Uniled States of Americaion its
world and regional {inancial strategy.

Until recent daies had stayed forgotien by the rescarchers and academic of the
Amcrican continent, including the Amecrican studies on missions or [inancial commissions
for Latin America that in first half of the present Century accomplished their economist
prolcssors. The members of those missions were called Money Doctors of the Latin
American. (1)

The physician by exccllence of the physicians of the Latin American moncy:
Edwin Walter Kemmerer is key personage of the studics, analysis and operating plans lor
the eslablishment of the central banking in Latin America from 1914 until 1932.

The goads of the central banking are twor

The first - cxternal -, consists in sponsoring the means adjusted to facilitate the
loans of the inlernational capital and in minor measured the national, with the application of
the rcsources lent toward the infrastructure, above all in means of communication,
neeessary Lo give rapid exitand barters o maller export raw malerials.

Of this manncr, are absorbed the manctary surpluses of the developed countries.
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Its conscquences have been that such loans encumbered (o the population by the
farge investments and mortgaged the future of the Latin Amecrican generations with the
hcavy costs of the capital and interest payment calted services of the debt.

The sccond - internal -, regular its demand (since in pure theory, the training of the
central banking strengthens the nation stale, upon pulling order in the cmission and paper
trafTic currency-fiduciary paper-).

The central bank acts as principal depository and fiscal agent of the government,
assures the monctary stability, guarantees the currencey changes, lixes the sorts of interest,
cstablishes the monctary policy, regulales the credil, prolects the domestic savings,
administers the reserves, is converted in the bank of the banks or bankers ( last lender in
the financial intermediation chain ), it is the chief, shaft or support of the banking system,
depository of the confidence and public propriety.

All the previous actions are basic for the development of the modern nations.

Upon analyzing the data of the economic devclopment in Chile and Mexico, is
highlightcd importance of the ccntral banking (o support the financial activity, commercial
and industrial, as well as the accomplishment of the infrastructure public works, above all
the communications and transportation, are pivotal of the international capitatisrh and of the
national markets. (2)

The period studied here, 1914 (o 1932, is the prelude in the intcrnational plan of
the Wellarc State, samc that required strong financing for its development and we could
confirm in this investigation it much that influenced the central banks in this issue. (3)

Without the installation of such banks, it can not be understood ihe political and
cconomic parsonage of the national states among 1925 and 1950s.

As part of an American global strategy that was faced to the English policy, the
missions were not successful ever in Argentina, especially those of Kemmerer, by the
British reaction.

The English government programmed for Argeniina extraordinary supports that
continued with the training of its own financial mission ( to whosc [ront was Sir Olo
Nicmeyer of the Bank of England ) in order to support the creation ol the Central Bank of
(he Republic of Argentina, c[fected March 25, 1935.

The English struggle American continued until the years filty. (4

The Kemmerer missions and their president are recognized i Colombia and Chile
as fundamental actors for the creation of their central banks, however in Mexico lacks
aceeplance.

They do nol cxist data made known of public way in books, newspapers of that
lime, specialized magazines, librarics, generic or specilic invesligation projects of Torcign
or national historians { including the Americans ) that try probiems about the international
participation for the incorporation of a bank only of emission controtled by the Federal
Government, incrusted from the preliminary design and the approval of the article 28 of the
Political Conslitution of the Mexican United States of 1917.

The first news on the American participation in the central banks training that was
known in Mexico was the year of 1926 with the book ol Antonio Mancro, The Bank of

4
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Mexico: Finally, in September 19235, was established the Central Bank of Chile, according
lo the project of a special conmnission nominate by Presideni of the Republic and of the one
which formed partthe sir Agustin Ldwards, of Chile, and the professor Kemmerer, of the
University of Princeton. (5)

In the investigation cncouraged us the doctor Kaplan, intcgrating of the tutoral
tcam, who realized for the case of Chile of the participation and inlernational influcnce:
In this short restored normality interreign and of institutional modifications, the Mission
Kenunerer, originating from United States, visit Chile to evaluate its economic
possibilities, to stress the breakthrough of the American consortinms and the displacement
of the British, and to contribute to the creation of the Central Bank. (6)

Also we have had the opportunity of supporting on the docltor Mario Miranda
Pacheco, driving of the inferdisciplinariedad of the Latun Amecrican studies and of the
analysis on the postmodern colonialism in Latin America; who updated us in question of
Bolivia.

Thanks to him, we could widen the source of conlerence ol quality, since there was
a Kemmerer mission to Boliviain 1927, (7)

We locale furthermore the recital of the Frameworks doctor Kaplan on the struggle
inter-imperialista among Greal Britain and the United States, relale with cconomic inlerest
in Argentina.  This form part and coincides with our positions and hypothesis of this
investigation. (8)

As of 1994 we find mentions gencralized in scarce Mexican publicalions where
locate to the doctor Kemmerer only as advising of the president Venustiano Carranza to
study monetary aspects, limiting the importance of his historical participation in banking
maticrs.

In other studics is marginalized the fact of the fact that in our country the United
Stales of Americabegin its external expansion project and cconomic domination,

An example of the forcgoing is the following:

Kemmerer only it was contracted to suggest measures that guaranteed the value of the
peso. Such commentary appeared within investigation cffort of the Historical Studics
Institute of the Mcexican Revolution, that coordinales and directs the Sceretary of States of
Mexican Government. {9)

Indicated as Advising of the Administrative and [Iinancial Reorganization
Conunission , in the financial history of El Colegio de Mexico, carried out by the
doctor Emilio Zebadda. (10)

[t was choscn 1n our investigation ( tndependently of the importance of the (opic:
the training of the central banking ) (o study the cases of the ongen of such institutions in
Mexico and Chile by the impact that in said countrics alrcady has the Free Trade Agreement
among both nations, samc that it has returned to be revised and signed in April of 1998.

We consider Chile [urthermore, to be the (irst Latin American country with the onc
which Mexico is associated 10 travel in these times by the world of the global and the
deregulation.




For before of the year 2000 it is hoped that Chile will bc member of the Free Trade
Agreementof North America.

A precedents study in so vital branch will help to better understand the present and
above all the [uture of the Chilcan relationships-Mexican and their context in Latin America,

It has been recognized the American influcnce from Lhe political perspective and
military locus. To mid of the Twenticth Century was undeilined its cconomic
importance.

[n this thesis is demonstrated its financial dominance from principles of 20th.
Century, the onc which is fundamental to understand the current reality and the future of
Latin America.

For both historical facts, creation of central banks and frec trade agreements, the
global perspective, it has been definitive in its accomplishment. '

The training of the central banking in Latin Amcrica offers Judgement elements (o
tunderstand the mechanisms of how was established the financial dominance of the United
SMates of Americain the Continent,

The American rise as first world economic power in the timimg 1914- 1932 required
ta strenglhen previously its banking organization, same that peaked with the structure of its
central banking, Federal Reserves System ( 1913 ). ‘

Before this date, its banking system was spreaded in more than 22, 491 banks
( among lccal, stalc and regional ) and of them 153 there was in the city of New York;
provoking a dispersion thal prevented its active presence in the intcrnational arrangement.

(11)
Great Britain had mastered the World for the last two centurics.

After the independence of the republics in Latin America, during the first fourth of
the 19th. Century, was constituied in the principai fender.

However, we would supposc Great Britain did not consider nccessary (o cstablish
i.cchanisms of control and monctary alertness that to them assured the retum of their loans,
since lack evidences on the creation of some central bankin g in this cra, with exception of
Uruguay.

The United States on the other hand, anlicipated the need of counling on central
banks in cach one of the Latin American countries.  This to them permiited to reinforce
tke possibililics of recovering the conceded loans.

The cascs of study on Mexico and Chile arc illustrative of the reality of Latin
Anicricain their consolidation process as modern national stales. i

The training of the emission banks ( monopoly in money production for the case of
Mlexico and the Central Bank of Chile, bank of all the banks and shaft of the financial
svslem ) cffccled in the years 1925 and 1926, as well as the subsequent transformation 1o
central bank for Mexico in 1932, contributed to the two conformation modern national
slales. Wilth the creation of such banks were begun or aceclerated the industrialization
p ocesses under the Promolional State in cach one of them.
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Mexico was handled among doubts and alicmatives: the natonalistic linc of
Venustiano Carranza upon struggling by the defense of the patrimony of the subsoil (oil
and mincs) or not o apply the constitutional relorms: 1o support. Germany or 1o stay at the
margin of the First World Conflagration.

To make reality the Bank of Chile was the result of the strategy ol the US
government to define its tutelage in the Continent.

Referting to the Bank of Mexico, it did not appear clear the direct participation of
the United States in 1925, however it could be proven with official documentation of the
Administrative and Financial Reorganization Commission of the Mexican government, that
the doctor Kemmerer was coniracted to intervene among other malters in the training of the
Central Bank and under the circumstances of the national and world moment made
necessary to postpone its foundation.

The lack of expert national cconomists with world recognition in Mexico and Chile,
made indispensable the missions presence as those of Kemmerer for the promolion or said
banks constitution. \

The draft of Central Bank of Mexico (1919) and the project of the Central Bank of
Chile (1925), both claborated by the doclor Kenmimerer are similars.

Edwin Walter Kemmerer it is actor and principal exceutor of the American Plan
pul under way by president Woodrow Wilson March 4, 1913 to the March 3, 1917, Much
4, 1917 until March 3, 1921 (democrat) and contlinued by other presidents: Warren G.
Harding March 4, 1921 to August 2, 1923 (republican); Calvin Coolidge August 3, 1923
to the March 3, 1925; March 4, 1925 to March 3, 1929 {rcpublican); Herbert C. Hoover
March 4, 1929 to the March 3, 1933 (republican), to eradicate the British America capital
minimizing the pound sterling and o creale the necessary conditions in order to implant the
financial plan ncocolonial American - the gold standard, forcign loans, central banks,
training and the dolarizacién total of the financiat world. (12)

For his work in favor of the American capitalism, Edwin Walter Kemmerer
represents the clearcst precedent, with . astonishing similaritics, in the [lunctions that
accomplished the financial instruments of the capitalism of the Uniled Stales, pul under
way from 20th. Century: International Monetary Fund and World Bank.
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INTRODUCCION

La presente tesis doctoral tiene el objetivo fundamental dar a conocer los
mecanismos empleados por las misiones Kemmerer para establecer la banca central en
Latinoamérica como instrumento determinante de los Estados Unidos de América sobre su
estrategia financiera regional y mundial.

Hasta fechas recientes habfan permanecido olvidados por los investigadores y
académicos del continente americano, incluyendo los estudios de norteamericanos sobre
misiones o comisiones financieras para América Latina que en la primera mitad del presente
siglo realizaron sus profesores economistas. A los miembros de esas misiones les
llamaban médicos del dinero latinoamericano. (1)

El médico por excelencia de los médicos del dinero latinoamericano : Edwin
Walter Kemmerer es personaje clave de los estudios, andlisis y planes operativos para ¢l
establecimiento de la banca central en Latinoamérica desde 1914 hasta 1932.

Los fines de la banca central son dos:

El primero - externo -, consiste en propiciar el medio adecuado para facilitar los
smpréstitos del capital internacional y en menor medida el nacional, con la aplicacién de los
-ecursos prestados hacia la infraestructura, sobre todo en medios de comunicacion,
necesarios para dar salida rdpida y barata a exportaciones de materias primas. De este
modo, se absorben los excedentes monetarios de los pafses hegemonicos.

Sus consecuencias han sido que tales empréstitos gravaron a la poblacién por las
cuantiosas inversiones e hipotecaron el futuro de las generaciones latinoamericanas con los
pesados costos del pago de capital e intereses llamados servicios de la deuda .

El segundo - interno -, regula su demanda (ya que en teoria pura, la formacién
cle la banca central fortalece el estado nacién, al poner orden en la emisién y circulacion de
papel moneda - papel fiduciario -).  El banco central actia como depositario principal y
agente fiscal del gobierno, asegura la estabilidad monetaria, garantiza los cambios de
civisas, fija los tipos de interés, establece la politica monetaria, regula €l crédito, protege el
ahorro interno, administra las reservas, se convierte en ¢l banco de los bancos © banqueros
(dltimo prestamista en la cadena de intermediacién financiera), es el jefe, eje o sostén del
sisterna bancario, depositario de la confianza y decoro publico.  Todas las anteriores
acciones son bésicas ¢ indispensables para el desarrollo de las naciones modernas.

Al analizar los datos del desarrollo econémico en Chile y México, se advierte la
iportancia de la banca central para apoyar la actividad financiera, comercial e industrial,
asi como la realizacién de las obras publicas de infraestructura, sobre todo las
comunicaciones y los transportes, detonadores del capitalismo internacional y de los
mercados nacionales. ( 2)

El perfodo aqui estudiado, 1914 a 1932, es el preludio en el plano internacional del
Estado benefactor, mismo que requirié fuerte financiamiento para su desarrollo y pudimos
confirmar en esta investigacién lo mucho que influyeron los bancos centrales en esia
cuestién. (3 )



Sin la implantacién de tales bancos, no se puede comprender la rectoria econémica
y politica de los estados nacionales entre 1925 y 1950.

Como parte de una estrategia global norteamericana que se enfrentaba a la politica
inglesa, las misiones no tuvieron éxito nunca en Argentina, en especial las de Kemmerer,
por la reaccién britdnica.

El gobierno inglés programé para Argentina apoyos extraordinarios que
continuaron con la formacién de su propia misién financiera (a cuyo frente estuvo Sir Otto
Niemeyer del Banco de Inglaterra) con €l fin de apuntalar la creacion del Banco Central de
la Republica de Argentina, efectuada el 25 de marzo de 1935. La lucha inglesa -
estadounidense continué hasta los afios cincuenta. (4 )

Las misiones Kemmerer y su presidente son reconocidos en Colombia y Chile
como actores fundamentales para la creacién de sus bancos centrales, sin embargo en
México carece de aceptacion.

No existen datos dados a conocer de manera publica en libros, penédicos de la
época, revistas especializadas, bibliotecas, hemerotecas, trabajos de investigacion genéncos
o especificos de historiadores nacionales o extranjeros (incluyendo los estadounidenses)
que lraten cuestiones acerca de la participacién internacional para la inclusién de un banco
tinico de emisién controtado por el Gobierno Federal, incrustado desde el anteproyecto y la
aprobacién del artfculo 28 de la Constitucién Polftica de los Estados Unidos Mexicanos de
1917.

La primera noticia sobre la participacién norteamericana en la formacién de bancos
centrales que se conoci6 en México fue el afio de 1926 con el libro de Antonio Manero, El
Banco de México; Finalmente, en septiembre de 1925, se establecio el Banco Central de
Chile, de acuerdo con el proyecto de una comision especial designada por el Presidente de
la Repiiblica y de la cual formaron parte el sefior Agustin Edwards, de Chile, y el profesor
Kemmerer, de la Universidad de Princeton, E. U. (5)

En la investigacién nos alenté el doctor Marcos Kaplan, integrante del equipo
tutoral, quien dio cuenta para el caso de Chile de Ia participacién e influencia internacional:
En este breve interregno de normalidad restaurada 'y de modificaciones institucionales, la
Mision Kemmerer, proveniente de Estados Unidos, visita Chile para evaluar sus
posibilidades econdmicas, acentuar la penetracion de los consorcios norteamericanos y el
desplazamiento de los britdnicos, y contribuir a la creacion del Banco Central. (6)

También tuvimos la oportunidad de contar con el doctor Maric Miranda Pacheco,
impulsor de la interdisciplinariedad de los estudios latinoamenicanos y del andlisis sobre el
colonialismo posmoderno en América Latina; quien nos actualizé en cuestiones de Bolivia.
Gracias a él, pudimos ampliar la fuente de consulta de calidad, ya que hubo una misién
Kemmerer a Boliviaen 1927. (7)

Ubicamos ademds la narracién del doctor Marcos Kaplan sobre la lucha mnter-
imperialista entre Gran Bretafia y los Estados Unidos, relacionada con intereses
econémicos en Argentina.  Ello forma parte y coincide con nuestros planteamientos e
hipétesis de ésta investigacién. ( 8)

A partir de 1994 encontramos menciones generalizadas en escasas publicaciones
mexicanas donde ubican al profesor Kemmerer s6lo como asesor del presidente Venustiano
Carranza para estudiar aspectos monetarios, limitando la importancia de su participacion



histérica en asuntos bancarios. En otros estudios se margina el hecho de que en nuestro
pafs los Estados Unidos de Américainician su proyecto externo de expansion y dominacién
econémica.

Un ejemplo de lo anterior es la siguiente: Kemmerer solo fue coniratado para
sugerir medidas que afianzaran el valor del peso. Tal comentario aparecié dentro del
esfuerzo de investigacién del Instituto de Estudios Histdricos de la Revolucién Mexicana,
que coordina y dirige la Secretarfa de Gobernacién. (9)

Sefialado como Asesor de la Comision de Reorganizacion Administrativa y
Financiera en la historiograffa financiera del Colegio de México, llevada a cabo por el
doctor Emilio Zebadda. ( 10)

Se escogid en nuestra investigacién (independientemente de la importancia del tema:
la formacion de la banca central ) reestudiar los casos de 1os origenes de tales instituciones
en México y Chile por ¢l impacto que en dichos pafses ya tiene el Tratado de Libre
Comercio entre ambas naciones, mismo que ha vuelto a ser revisado v firmado en abnl de
1998.

Consideramos a Chile ademds, por ser el primer estado latinoamericano con el que
México se asocia para transitar en estos tiempos por el mundo de la globalidad v la
desregulacion.

Para antes del afio 2000 se espera que Chile sea miembro del Tratado de Libre
Comercio de Améncadel Norte.

Un estudio de antecedentes en ramo tan vital ayudard a entender mejor el presente vy
sobre todo el futuro de las relaciones chilenas-mexicanas y su contexto en Latinoaménca.

Se ha reconocido la influencia estadounidense desde la perspectiva politica y militar.
A medtados del siglo XIX se destacé su importancia econémica.

En esta tesis se demuestra su dominio financiero desde principios del siglo XX, el
cual es fundamental para entender la realidad actual y el futuro de Aménica Latina.

Para ambos hechos histéricos, creacién de bancos centrales y tratados de libre
comercio, ia perspectiva global ha sido definitiva en su realizacion.

La formacién de la banca central en Latinoamérica ofrece elementos de juicio para
entender los mecanismos de cémo se establecid el dominio financiero de los Estados
Unidos de Américaen el Continente.

El ascenso estadounidense como primera potencia econémica mundial en ¢l penodo
1914 -1932 requirié fortalecer previamente su organizacion bancaria, misma gue culming
con la estructura de su banca central, Federal Reserve System -1913 -.

Antes de esta fecha, su sistema bancario estaba atomizadoen 22, 491 bancos (entre
Jocales, estatales vy regionales) y de ellos 153 habfa en la ciudad de Nueva York;
provocando una dispersién que impedia su presencia activa en el concierto internacional.

(11)
Gran Bretana habia dominado al mundo los tltimos dos siglos. Después de la

independencia de las republicas en AméricaLatina, durante el primer cuarto del siglo XI1X,
se constituyé en el principal prestamista.  Sin embargo, suponemos no consideraron
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necesario establecer mecanismos de control y vigilancia monetarios que les aseguraran el
retorno de sus préstamos, pues faltan evidencias sobre la creacién de alguna banca central
en esta época, con excepcién de Uruguay.

Los Estados Unidos en cambio, s{ dimensionaron y previeron la necesidad de
contar con bancos centrales en cada uno de los paises latinoamericanos.  Esto les permitié
reforzar las posibilidades de recuperar los préstamos concedidos.

Los casos de estudio sobre México y Chile son ilustrativos de la realidad de
AméricaLatinaen su proceso de consolidacién como estados nacionales modernos.

La formacién de los bancos de emisién (monopolio en la produccién de dinero para
el caso de México y el Banco Central de Chile, banco de todos los bancos y eje del sistema
financiero) efectuadas en los afios 1925 y 1926, asi como la posterior transformacion a
banco central para México en 1932, contribuyeron a la conformacién de dos estados
nacionales modernos. Con la creacién de tales bancos se iniciaron o aceleraron los
procesos de industrializacién bajo la rectorfa estatal en cada uno de elios.

México se manejé entre dudas y alternativas: la linea nacionalista de Venustiano
Carranza al pugnar por la defensa del patrimonio del subsuelo (petréleo y minas) o no
aplicar las reformas constitucionales; apoyar a Alemania o permanecer al margen de la
Pnmera Conflagracién Mundial.

Hacer realidad el Banco de Chile fue el resultado de la estrategia del gobierno de los
Estados Unidos para definir su tutelaje en ¢l Continente.

Referente al Banco de México, no apareci6 clara la directa participacién de Estados
Unidos en 1925, sin embargo se pudo comprobar con documentacién oficial de Ja
Comisién de Reorganizacion Administrativa y Financiera del gobierno mexicano, que el
doclor Kemmerer fue contratado para intervenir entre otros asuntos en la formacién del
Bance Unico y que las circunstancias del momento mundial y nacional hicieron necesario
aplazar su fundacién.

La faltade expertos economistas nacionales con reconocimiento mundial en México
v Chile, hizo imprescindible la presencia de misiones como las de Kemmerer para la
promocién o constitucién de dichos bancos.

El borrador de Banco Unico de México (1919) y el proyecto del Banco Central de
Chile (1925) elaborados por el doctor Kemmerer son similares.

Edwin Walter Kemmerer es actor y ejecutor principal del esquema modernizador
puesto en marcha por el presidente Woodrow Wilson 4 de marzo 1913 al 3 de marzo
1917, 4 marzo 1917 hasla 3 marzo 1921 (demdécrata) v continuado por los demds
presidentes: Warren G. Harding 4 marzo 1921 a 2 agosto 1923 (republicano); Calvin
Coolidge 3 agosto 1923 al 3 marzo 1925; 4 marzo 1925 a 3 marzo 1929 (republicano);
Herbert C. Hoover 4 marzo 1929 al 3 marzo 1933 (republicano), para erradicar el capitat
oritdnico de América minimizando la libra esterlina y crear las condiciones necesarias a fin
e implantar el esquema financiero-neocolonial estadounidense a traves del patrén oro,

¢slamos, formacidn de bancos centrales v la dolarizacién total del mundo financiero.
(12

Por su trabajo en favor del capitalismo estadounidense, Edwin Walter Kemmerer
1epresenta el antecedente mds claro, con semejanzas asombrosas, en las funciones quc
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realizaron los instrumentos financieros modernizadores del capitalismo de los Estados
Unidos, puestos en marcha a partir del sigio X X.

El Sistema de la Reserva Federal de Estados Unidos, continud con nuevas misiones
financieras para apoyar la creacién de bancos centrales en América Latina después del retiro
del profesor Kemmerer, asi como las actividades con igual propésito del Fondo Monetario
Internacional.

La centralizacién de los créditos o la evaluacién de las factibilidades de
financiamiento que inicié el doctor Kemmerer, principalmente en Sudamérica, también las
realizan a partir del afio de 1944, el Fondo Monetario Internacional y el Banco de
Reconstruccién y Fomento, conocido ahora como Banco Mundial.

Los escasos historiadores sobre el tema de misiones financieras afirman que las
misiones Kemmerer tenfan cardcter privado, cientificoy ajenas a intereses bancarios.

A partir de 1989 en algunos estudios sobre el tema, han empezado a utilizar ¢l
concepto house calls para indicar que eran a peticion de las naciones latinoamericanas las
solicitudes para contratar, en diversos pafses, los servicios de los consultores
independientes de Washington o Wail Street para asesorar a los gobiernos en asuntos de
moneda y bancos.

Sin embargo, analizamos documentacién oficial sobre la estrecha relacién del
profesor Kemmerer con e} gobierno norteamericano y algunas instituciones bancarias con
las que el médico de las monedas mantenia relaciones econémicas (como agente
financiero), de manera especial Dillon, Read and Company.

Todas las misiones contenfan condiciones, situaciones, recomendaciones y
soluciones similares: fuerte inflacién, desérdenes monetarios, necesidad de acceso al
mercado internacional de capitales, obtencién de avales hechos por expertos extranjeros,
fortalecimiento o legitimacién a gobiernos logrados a raiz de revoluciones y golpes de
estado (sobre todo en Latinoamérica), homologando o igualando con Estados Unidos los
sistemas financieros de tales pafses, establecimiento del patrén oro y cancelacién de la
plata, creacién de bancos centrales, equilibrio presupuestal y promocién de préstamos con
bancos privados de Estados Unidos en vez de recursos publicos gubernamentales.

El endeudamiento de Latinoamérica tuvo en los afios veinte una forma y un fondo
diferente.

Entre las etapas que conocimos: de 1920 a 1924 se hizo moderada; la de 1925 a
1930 fue desbordada por los banqueros de Nueva Y ork sin tomar en cuenta la capacidad de
pago de los pafses y donde las cifras rebasaron el monto de lo prestado en el ciclo
inmediato anterior.

Las misiones o comisiones financieras del doctor Kemmerer se ubican en su
mayorfa en la iltima etapa, ya que se comprob6 que no hicieron estudios sobre capacidades
de pago a los paises visitados, como marcaban las prdcticas vigentes de esa €poca, pero que
cubrieron de manera eficaz sus objetivos de expansién financiera, como quedard
comprobado en el desarrollo de los temas de esta investigacion.

_ En su momento, hasta antes de 1929, las misiones Kemmerer estabilizaron
cambio de las monedas de los pafses asesorados, con excepcién de México, Guatemala y
Ecuador.
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También alentaron las actividades comerciales, generaron seguridad bancana v ¢l
saneamiento positivo de los aspectos fiscales. En la depresidon econdmica, las instituciones
creadas por las misiones Kemmerer resistieron como pararrayos los efectos demoledores.
De las reformas financieras, el terreno mds exitoso estuvo en el campo de los asuntos
inonelarios - bancarios v dentro de éstos la creacién de los bancos centrales, su punto
culminante.

Con la creacion de los bancos centrales se corté la actividad de los bancos privados
en la emisién de los billetes v sus funciones fueron transferidas a los respectivos
gobiernos.  Los sectores mds privilegiados del trabajo de las misiones Kemmerer fueron
los capitalistas urbanos y los gobiernos federales, que con el flujo de recursos tendicron a
ser mds centralistas y autoritanos.

El crecimiento econdmico se aceterd v la eficiencia del sector gubemamental se
concretd a través de una estabilidad politica y social dada por los gobiernos autoritarios
latinoamericanas. Aqui naci6 el desarrollo dependiente, ya que el crecimiento de nuestras
cconomias estd desde entonces ligado, v cada dia mas, a los Estados Unidos.

[Las grandes sumas de ddlares prestados durante el periodo analizado (1914 a
1932), asi como las declaratorias de moratoria para su pago, generaron un clamor
generalizado de los sectores privados de Estados Unidos solicitando proteccidn a sus
autoridades federales.

La atencién a las moratorias por las deudas externas (principal v servicio) de
nuestros paises durante los primeros anos de la década de los treinta fueron derivadas a
particulares por parte del gobierno norteamericano, a través de comités de banqueros, para
no afectar sus prioridades econdmicas hacia Latinoaméricaen inversiones y mercados.

En los afios veinte, €l sector publico latinoamericano inicié su funcién de entc
I>enefactor con facultades para manejar riqueza, ampliar sus estructuras burocrdticas v
hacerse cargo de las funciones bancarias, tanto crediticias como monetarias.

Después de la crisis del 29, se inicia en Latinoamérica la sustituciéon de
importaciones y la actitud proteccionisia a los nacionales en todos los dmbitos de las
actividades econdmicas: agricultura, ganaderia, pesca, silvicultura, industrias y servicios
- destacando los bancarios -.

El desinterés por el trabajo del doctor Kemmerer, en México, lo podemos explicar
51 consideramos que colaboré de forma directa para el Departamento de Guerra de los
:zstados Unidos en Filipinas v Egipto, de 1903 a 1906, asi como por lo corto de su estancia
-2 meses en 1917 -.  Aunado a lo anterior, participd de manera poco claracon el gobiemo
Jde Venustiano Carranza en los asuntos monetarios y bancarios.

La critica mds severa se refiere a que el profesor de economia de la Universidad de
- rinceton respaldaba al sistema monetario llamado patron oro a base de medir sus valores
e intercambio sélo con el metal oro, desechando el tradicional uso de la plata.  De 1902 a
1904 el profesor Charles Conat negocid con el gobierno de Porfirio Diaz la adopcidn de
M¢éxico al patrén oro que instumentd José Yves Limantour en la reforma monetana de
1905. (13)

Durante siglos, como es sabido, México dependié de su plata y la decisién tomada
en los circulos del poder econémico mundial afectaron dramdticamente la posibilidad de
continuar explotando de forma eficiente los ricos yacimientos de plata mexicanos.
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En nuestra bisqueda conocimos de un punto novedoso: el doctor Kemmerer fue
detectado por los servicios de espionaje alemanes, mismos que denunciaron a través de sus
conexiones con miembros en la Cdmara de Diputados de Meéxico que el gobiemo
constitucionalista de Carranza no mantenfa la imparcialidad tan remarcada y promocionada
en el conflicto bélico mundial iniciado 3 afios antes, pues estaba recibiendo apoyo y
asesorfa estadounidense en asuntos vitales.

Damos cuenta en el anexo 1 de esta tesis, las enconadas disputas entre los diputados
mexicanos por la presencia de Kemmerer. A su salida del pafs, continu6 laborando desde
Princeton hasta 1919 en el disefio del Banco Unico de Emisién, antecedente importante
omitido en los relatos escritos de la fundacién del Banco de Méxicoen 1925.

Especial reconocimiento a la maestra Verénica Vdzquez Mantecén que nos brindé
su apoyo para aplicarnos a los Estudios Latinoamericanos.

Agradecemos al doctor [gnacio Sosa habernos sefialado la importancia de la banca
central en el desarrollo econdmico de muchos paises y el papel relevante que jugé el doctor
Edwin Walter Kemmerer dentro del proceso.

Antes de iniciar sus viajes por el mundo, el profesor Kemmerer participé en los
trabajos dentro de su nacién para la formacién del Banco Central de los Estados Unidos en
1913, llamado Sistema de la Reserva Federal. ( 14)

De nuestras investigaciones iniciales no se encontraron evidencias o referencias
importantes de las misiones norteamericanas en México, por lo que se hizo necesario
establecer el rumbo apoydndonos en las siguientes:

HIPOTESIS

H.1 Una de las condiciones para que un pafs se conforme y consolide como
estado nacién es la formacién de una banca central. Los casos de México y Chile
servirdn para demostrar tal aseveracén.

H.2  Es un hecho la formacién de los bancos centrales en los casos de México y
Chile, instituciones indispensables del desarrolo capitalista y medio de consolidacién o
conformacién de los estados nacionales modernos.

H.3  Mediante la creacién de tales bancos centrales se aceleraron los procesos de
industrializacion bajo la rectoria estatal.

H.4  Realizar tal tipo de banca fue el resultado de la estrategia del gobierno de los
Estados Unidos para definir su tutelaje en primer término, dentro del Continente
Americano.

H.5 Lafaltade expertos economistas nacionales, con reconocimiento mundial en
México y Chile, hizo imprescindible la presencia de misiones como las de Kemmerer,
necesarias en la promocién o constituciéon de dichos bancos asi como la evaluacion en
América Latina sobre las posibilidades de ser sujetos del crédito intemacional.
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H.6 Edwin Walter Kemmerer es actor y ejecutor principal del esquema
modernizador puesto en marcha por el gobierno de Estados Unidos, para erradicar el capital
britdnico de Aménica y crear las condiciones necesarias a fin de implantar el esquema
financiero-neocolonial estadounidense en América Latina.

H7 Edwin Walter Kemmerer, por su trabajo en favor del capitalismo
estadounidense, representa el antecedente mds claro de las funciones que hoy realizan los
instrumentos financieros modernizadores del capitalismo, tanto de los Estados Unidos
ccmo del mundo.

H.8 Lamisién Kemmerer en México no di6 los resultados planeados, sobre todo
er. comparacion con los obtenidos en Chile, debido a las condiciones politicas que existian
er aquellos momentos.

H.9  En sus origenes, las misiones Kemmerer en México y Chile se identifican
después de graves crisis monetarias, ya que se concretaron en 1917 para México, que habia
sufrido los bilimbiques, y en 1925 los papeleros de Chile.  En ambos casos se aprobaron
nLevas constituciones.

DESARROLLO DE LA INVESTIGACION

En la historiografia el profesor Kemmerer s6io aparece en el mejor de los casos
incidentalmente.  La mayoria de los texios ni siquiera lo mencionan.

Para investigar a tan importante figura - el jefe de misiones financieras -, acudimos
a varias universidades de los Estados Unidos. La iunica donde encontramos archivos
sobre el tema fue Princeton.

La Universidad de Princeton, establecida desde 1746, es una de la 4 universidades
ncrieamericanas m4s antiguas de la Unién.  Cuenta con 18 bibliotecas que guardan 5
m, llones de libros, 2 millones de trabajos no impresos v 5 millones de manuscntos dentro
de los cuales se encuentran los correspondientes a las misiones financieras objeto de
nrestro estudio.

Pudimos comprobar que en sus instalaciones se guardan manuscritos y documentos
archivados en cajas que ascienden a la cantidad de 514 con los papeles originales del
profesor Kemmerer.

Los documentos sobre México se encuentran en las cajas 205 a 212; y para Chile en
las cajas 26 a 57.

La planta de profesores, investigadores y estudiantes de la Universidad de
Princeton no ha generado en toda su histonia trabajos de andlisis sobre el asunto de las
musiones o comisiones financieras.

Utilizando una terminal del servicio de cémputo de 1a Universidad de Princeton con
la clave file DSA, SEARCH S2: fin ab Kemmnerer or financial missions or Money Doclor,
Record 4 of 5 single version: XDSA, Screen 1 of 6; se encontraron en el Sistema
Nacional de Investigacién de Universidades en los Estados Unidos sélo 3 estudios
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referentes al tema de misiones financieras hasta el mes de diciembre de 1995, que
textualmente sefialaban:

Author: Rodriguez, Linda Alexander. University of California, Los Angeles.
Title: Ecuador’s National development: Goverment Finances and the Search for public
policy 1830 - 1940. Published: 1981.

Author: Drake Paul W. Duke University. Title: The money doctor in the Andes:
U. §. advisers, investors, and economic reform during the Kemmerer missions, 1923 -
1933. Published: 1989.

Author: Sanchez Torres, Fabio José. Rutgers University, New Brunswick, State
of New Jersey.  Title: A monetary history of Colombia During the Interwar Period 1920 -
1939.  Published: 1993,

Identificamos en este trabajo a los actores asi como las motivaciones que los
impulsaron a formar o recomendar la banca central en Latinoaménca, dando énfasis en
Chile y México.

Los resultados de las misiones Kemmerer son expuestos en nuestra investigacion al
analizar aqui las famosas 514 cajas que contienen informacién desconocida - la mayorfa en
idioma inglé€s -, sobre sus trabajos realizados en apoyo del sistema financiero neocolonial
por mds de 33 anos.

Bajo el rubro: Edwin W. Kemmerer Papers; Boxes 1 to 514 (EWKP 1 - 514),
Seeley G. Mudd Manuscript Library, Princeton University, en la ciudad norteamericana
de Princeton, New Jersey; tuvimos la oportunidad de analizar este acervo documental que
se convirtié en un relo para nuestra investigacion.

Conocimos el proyecto de las misiones financieras dimensionando su obra bajo la
Optica capitalista para América Latina en lo general; Chile y México en lo particular, por el
periodo de 1914 a 1932,

Nuestra tarea consistié en revisar y clasificar todos los manuscritos y papeles sobre
misiones financieras, labor de acuciosa investigacion de archivos.

En los estudios sobre modemizacién en América Latina se ha puesto énfasis en los
diversos agentes del desarrollo; sin embargo, el agente a nuestro juicio determinante, la
creacién de la banca central, se ha descuidado.

Las historiografias econdmicas hechas en la mayoria de los pafses del continente
(incluyendo a Chile), pero sobre todo en los muiltiples estudios hacia México, han dejado al
margen la influencia que ha tenido en la economia la creacién de su banca central.

~ Existe - al margen - una anécdota sobre el hecho de un Secretanio de Hacienda del
gobierno mexicano que en una reunién anual de gobernadores del Banco Interamencano de
Desarrollo (BID ) preguntd al representante colombiano quién era ese doctor Kemmerer.

Aquinarramos la actividad intensa v los tiempos de Edwin Walter Kemmerer,
tomados de su autobiografia escrita en 1944, misma que se encuentra entremezclada con las
estrategias y mecdnicas de accidn que las fuerzas econdmicas, politicas v sociales de los
Estados Unidos desarrollaron y se ven reflejadas en la vida-de un profesor de economia que
sirvid como el mejor, para realizar la metodologia de dominacién llevada a cabo en el
primer fercio de este siglo.
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Las etapas de la estrategia norteamericana fueron:

Destruir el bimetalismo imperante en la época, aniquilando el valor de la plata,
revalorando al oro; instaurar los bancos centrales que garantizarfan el uso racional de los
recursos financieros e impulsarfan ¢l endudamiento de las naciones latincamericanas y del
resto de! mundo; eliminar la presencia britdnicaen Américay junto con ello el simbolo y el
vilor de la libra esterlina; consolidar el dominio norteamericano en los aspectos financieros
para llevar al cenit y la excelencia la dolarizacién del mundo.

Edwin Walter Kemmerer naci6 en Scranton, Pennsylvania el 29 de junio de 1875y
murié en Princeton, New Jersey el 16 de diciembre de 1945. .

Educado en la Universidad de Wesleyan, Connecticut; estudié economfa y finanzas
en la Universidad de Cornell y llegé a ser profesor de ciencias en la Universidad de
Pirdue, alos 28 afios de edad.

Nombrado consejero financiero de la comisién americana que actud en las Islas
F lipinas, tuvo sobre sf la responsabilidad de la reforma tanto monetaria como de leyes
bancarias en dicho pafs.

Llegé a ser jefe de la seccién monetaria del gobierno Filipino; fue a Egipto en
calidad de comisionado especial en 1906.

Desde 1906 hasta 1909 fue profesor ayudante de economfa politica en la
Universidad de Comell; desde 1909 hasta 1912, profesor de economia y finanzas en la
misma universidad y a partir de 1912 desempefia un cargo andlogo en la famosa
Universidad de Princeton. Redactor del Economic Bulletin  de 1907 a 1910.
Particip6 en la organizacién del U.S. Federal Reserve System en 1911.

El doctor Kemmerer pasé la mayor parte de su carrera como profesor de economia
y finanzas internacionales en la Universidad de Princeton.

Estuvo en Alemania estudiando finanzas del Imperio - 1914 -. Consejero
bancario y financiero del gobierno de México (1917). En 1919 desempeiié un cargo
andlogo ante el gobierno de Guatemala.

Comisionado por el gobierno de los Estados Unidos para estudiar los problemas
monelarios y bancarios de Sudamérica - 1922 -. Designado presidente de la misién de
consejeros financieros del gobierno en Colombia (1923).  En 1924 actué como perito en
la Comisién Dawes en el cardcter de experto en problemas monetarios y bancarios.  Para
cada ocasion confecciond un plan de reforma hacendaria, monetaria y bancaria.

Durante algo méds de un tercio de siglo, hasta el inicio de la Segunda Guerra
Mundial, Kemmerer trabajé como asesor monetario y experto en banca central para los
gobiernos de catorce pafses:

Filipinas 1903 a 1906; Egipto 1906; México 1917 , 1918 y 1919, Guatemala
1719, 1924 y 1925; Colombia 1923 y 1930; Sur de Africa 1924 y 1925; Chile 1925y
1927; Polonia 1926; Ecuador 1926 y 1927; Bolivia 1927; China 1929; Peni 1931;
Turqufa 1934; Liberia 1936. ( 15)

Fue miembro de: Asociacién Americana de Estadistica; Asociacién Americana de
Economia Politica; Asociacién Nacional de Impuestos; y de la Asociacién Americana de la
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Legislacién Obrera.  Autor de numerosos libros, entre los cuales los mds conocidos son:
Modern Currency Reform; Seasonal Variationes in the demand for money and capital;
Monetary System of Mexico; The A, B, C, of the Federal Reserve System; High Prices and
Deflation.  Co-autor de Standard Banking.

Como jefe de las misiones el profesor Edwin Walter Kemmerer realizé la
coordinacion general y opiné en su especialidad para asuntos de moneda, banca central y
cuestiones de empréstitos piiblicos.

Su vida refleja la existencia de un hombre de su tiempoy muesira al mismo tiempo,
con valiosos detalles que han permanecido olvidados, los momentos culminantes del
ascenso de los Estados Unidos al primer sitio del liderazgo econémico mundial,
desplazando a Gran Bretafia. ( 16)

En contadas ocasiones participé de manera individual, una de ellas en México.
Casi siempre actué como presidente de comisiones integradas por expertos financieros
internacionales. ( 17)

Latinoamérica constituyé el punio de la geopolitica mds importante bajo su
consideracién y de sus misiones la mayorfa se desarrollaron en nuestro continente. ( 18 )

Entre los problemas econémicos de todos los paises a donde fue llamado como
consultor, destacaban siempre los asuntos monetarios, la reconstrucciéon monetaria y el
establecimiento o reorganizacién de la banca central. ( 19)

A mediados de los afios veinte, los periédicos de los Estados Unmidos y del exterior
lo llamaban el médico internacional de las monedas. { 20)

Hay que agregar sin embargo, que las comisiones o misiones financieras que
presidid se ocuparon al mismo tiempo de otros campos de la reorganizacion monetaria,
incluyendo Ja administracién fiscal, los presupuestos, la contabilidad gubernamental, su
control, banca en general y los monopolios estatales.  Nunca realizé estudios profundos
sobre la capacidad de pago de los paises visitados para endeudamientos, mismos que
tramitaba ante los banqueros privados de Wall Street. (21 )

La idea de bosquejar al personaje ha sido la de difundir cémo llegé a convertirse en
el médico internacional de las monedas. Describir ademds, en su lenguaje, el tipo de
problemas encontrados, los métodos empleados en su solucién, las dificultades enfrentadas
y los resultados obtenidos en Latinoamérica, destacando las misiones para México y Chile.
(22)

Iniciamos el cuestionamiento general, centrando nuestro interés alrededor de la
edificacion de los Estados Unidos como nacién emergente al poder hegeménico mundial de
primera potencia en todos los ¢rdenes.

Al finalizar el siglo XIX, los estadounidenses requerian expandir sus fuerzas
navales y su ejército, dirigir la actitud impenalista hacia otras latitudes mediante la
adquisicién de mds territorio y dominacién de puntos estratégicos en ambos océanos:
Atlantico y Pacifico, e impulsar su economia hacia los paises de América Latina y Asia, en
especial China.

Para impulsar su expansion el presidente McKinley aprobd diversas misiones
colonialistas , hoy conocidas como Big Stick. { 23)
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Dentro de la misi6n a Filipinas aparecié Edwin Walter Kemmerer, que se traslado a
Manila y trabajé de 1903 a 1906 en la reorganizacién de los sistemas monetario -
financieros y como funcionario del gobierno en cuestiones hacendarias. ( 24 )

Contando con los resultados de la primera experiencia realizada por Kemmerer, se
comprobd que para permitir la penetracién del capital privado norteamericano, era necesario
establecer condiciones minimas de orden econémico. ( 25 )

Entre los afios de 1914 a 1932, Estados Unidos consolidé el liderazgo mundial de
primera potencia financiera.

Un académico destacado, profesor y rector de la Universidad de Princeton, arribé a
la presidencia de los Estados Unidos en 1913: el doctor Woodrow Wilson, postulado por el
Partido Demd&crata.

Wilson actualiza los avances de sus predecesores y arranca el proyecto estratégico
de dominacién més trascendente. A través de su visién hegemonica, emprendieron una
ofensiva econémica para aniquilar o reducir a su mfnima expresién al capitalismo britdnico
en el mundo y de manera vital en América.  Escogieron a China y México como puntos
de partida. ( 26 )

Serfan profesores universitarios los encargados de disefiar, en el terreno mismo, los
mecanismos financieros que desalojarfan al capitalismo inglés y permitirian el tutelaje
estadounidense. ( 27)

En Washington se definieron los hilos conductores de las estrategias que les
permitirian alcanzar los objetivos antes sefialados y se escogi6 al sector financiero como la
punta de lanza del ataque.

Sélo ellos, profesores, académicos, catedrdticos, médicos de las monedas y billetes
latinoamericanos o los doctores del dinero, harfan posible esta lucha, sin utilizar por
primera vez en su historia, una sola arma m un solo cartucho.

Las misiones disefiaron los elementos para dar fortaleza y estabilidad a los
=stados nacionales latinoamericanos como garantfa de acceso a la contratacién de préstamos
internacionales. ( 28 )

Previamente a su llegada, los paises deberfan tener antecedentes juridicos o
:10rmas legales de los principales instrumentos modermizadores de sus economias: inclusién
de reformas monetarias y hacendarias, contralorfas en el aparato burocrdtico
zubernamental, disciplina presupuestal, cumplimiento cabal de compromisos para pagos de
la deuda externa, utilizacién generalizada de métodos, sistemas, procedimientos asi como
las técnicas de contabilidad y presupuestos gubernamentales; en sintesis, orden y moralidad
en el manejo de recursos publicos. (29 )

Yaen la Conferencia Financiera Internacional de Bruselas (a la que asisti6 el doctor
Iemmerer como representante de su pafs y que fue organizada bajo el patrocinio de la
$ociedad de las Naciones en 1920) se establecid de manera decisiva en los acuerdos
tomados: Donde no exista un banco central serd necesario crearlo. (30)
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CAPITULADO

El trabajo se presenta en 2 tomos debido al volumen de informacién adicional que
constderamos necesario dar a conocer en los anexos.

Del tomo I forman parte los puntos sobre el tema: Formacién de la Banca Central en
Latinoamérica con 4 capftulos a fin de encuadrar los resultados de la investigacién:
Misiones Financieras; El Personaje Central de las Misiones Financieras; Trabajo lunerante
de las Misiones Kemmerer; asi como los Casos de 1a Banca Central en México y Chile.

Dentro del capftulo] Misiones Financieras, se incluyen las directrices del proyecto
que los Estados Unidos disefi® sobre este importante instrumento de dominacién
econdémico, los escenarios que precedieron a tales misiones, ideologia de las cruzadas del
progreso al final del siglo XIX, los objetivos de las comisiones financieras y las etapas de
tal estrategia norteamericana.

El Personaje Central de las Misiones Financieras es el capftulo II que contiene la
introduccidn a la vida del doctor Edwin Waller Kemmerer, su origen, antepasados, sus
primeros afos, vida y estudios en una pequefia aldea, etapa universitania, como docente,
trabajo en comités cientificos hasta la consultoria para el gobierno filipino.

Sobre el capitulo I1I, Trabajo [tinerante de las Misiones Kemmerer, se integra por
los puntos referentes a sus viajes por: Filipinas, Egipto, México, Nueva York, Bruselas,
Génova, Colombia, Europa, Guatemala, Suddfrica, Chile, Ecuador, Polonia, Bolivia,
China, Perud, Turqufa, Liberia, los ultimos afios de vida del doctor Kemmerer, medios de
contactar o contratar consejeros, curricula, actividades tipicas en dias de trabajo, criticas,
opiniones, impacto y resultados de las misiones.

Para el capitulo IV Casos de la Banca Central en México y Chile se describe el
entorno en la formacién del Banco de México como emisor y su evolucién a banco central;
el Banco Central de Chile y las misiones Kemmerer y por dlumo el resumen de la
participacion de las misiones Kemmerer en la creacién de la banca central latinoamericana.

De importancia para investigaciones futuras son las obras de consulta, en especial la
relacién de los archivos con fuentes bdsicas inéditas.

Integran el tomo Il los anexos sobre el Diario de Debates del Congreso Mexicano,
proyecto del profesor Kemmerer para la estructura del Banco Unico de México, asi como el

disefiado por la misién de expertos extranjeros en Chile, y la Ley del Banco de México de
1925.

La muestra de documentos, manuscritos, recortes de periédicos y fotografias de la
€poca, son el tesimonio que respaldan nuestros planteamientos y acreditan el esfuerzo.

TESIS

Terminada la investigacion vy aprobadas las hipétesis, estuvimos en condiciones de
elaborarla, misma que sometemos a la consideracién del Comité Tutoral y a los Miembros
del Jurado de este examen doctoral:
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CAPITULADO

El trabajo se presenta en 2 tomos debido al volumen de informacién adicional que
coisideramos necesario dar a conocer en los anexos.

Del tomo I forman parte los puntos sobre el tema: Formacién de la Banca Central en
Latinoaménca con 4 capitulos a fin de encuadrar los resultados de la investigacion:
M:siones Financieras; El Personaje Central de las Misiones Financieras; Trabajo ltinerante
de las Misiones Kemmerer; asi como los Casos de la Banca Central en México y Chile.

Dentro del capitulo] Misiones Financieras, se incluyen las directrices del proyecto
que los Estados Unidos disefid sobre este importante instrumento de dominacion
econémico, los escenarios que precedieron a tales misiones, ideologia de las cruzadas del
progreso al final del siglo XIX, los objetivos de las comisiones financicras y las etapas de
tal estrategia norteamericana.

El Personaje Central de las Misiones Financieras es el capitulo II que contiene la
inroduccién a la vida del doctor Edwin Walter Kemmerer, su origen, antepasados, sus
primeros afios, vida y estudios en una pequefa aldea, etapa universitaria, como docente,
trabajo en comités cientificos hasta la consultoria para el gobierno filipino.

Sobre ¢} capitulo I1I, Trabajo Itinerante de las Misiones Kemmerer, se integra por
los puntos referentes a sus viajes por: Filipinas, Egipto, México, Nueva York, Bruselas,
Génova, Colombia, Europa, Guatemala, Suddfrica, Chile, Ecuador, Polonia, Bolivia,
China, Peru, Turquia, Liberia, los iltimos afios de vida del doctor Kemmerer, medios de
contactar o contratar consejeros, curncula, actividades tipicas en dias de trabajo, criticas,
opiniones, impacto y resultados de las misiones.

Para el capitulo IV Casos de la Banca Central en México y Chile se describe el
entorno en la formacién del Banco de México como emisor v su evolucién a banco central;
el Banco Central de Chile y las misiones Kemmerer y por dltimo el resumen de la
participacion de las misiones Kemmerer en la creacién de la banca central latinoamericana.

De importancia para investigaciones futuras son las obras de consulta, en especial la
relaci6n de los archivos con fuentes bdsicas inéditas.

Integran el tomo II los anexos sobre el Diario de Debates del Congreso Mexicano,
proyecto del profesor Kemmerer para la estructura del Banco Unico de México, asi como el

d:sefiado por la misién de expertos extranjeros en Chile, y la Ley del Banco de México de
1925.

La muestra de documentos, manuscritos, recories de periddicos y fotografias de la
€30ca, son el testimonio que respaldan nuestros planteamtientos y acreditan el esfuerzo.

TESIS

Terminada la investigacioén y aprobadas las hipdtesis, estuvimos en condiciones de
elaborarla, misma que sometemos a la consideracién del Comité Tutoral y a los Miembros
del Jurado de este examen doctoral:



El gobierno de los Estados Unidos concibié con Woodrow Wilson
como presidente, a principios de 1913 un plan para desplazar al capital
inglés de América Latina y sustituirlo en su liderazgo, aplicando las
experiencias de las misiones colonizadoras que desde finales del siglo XIX
se habjan efectuado en anteriores posesiones espafiolas incluyendo las de
Meéxico, cuyo ejecutor fue el profesor de economia Charles Conat.  Por
“al motivo enviaron al mundo y en especial a América, misiones financieras
de profesores economistas universitarios, como acciones de apoyo no
subernamental y de interés cientifico para establecer la banca central en
rcada caso.

El plan buscé también implantar o reimplantar el patrén oro y la
libre convertibilidad del papel moneda, cancelando la plata asi como
realizar reformas financieras que les aseguraron la certeza de controlar o
garantizar el pago puntual de las deudas externas concedidas con
anterioridad y extender préstamos nuevos a la regién de forma eficaz, para
Jdolarizar el mundo financiero.

Tuvo ademads el objetivo de penetrar y trasladar en la vida diaria,
sobre todo en los paises de América Latina, el suefio americano -spreading
the American dream - con sus ideales y creencias: democracia, libertad,
apertura comercial, concurrencia a mercados, libre empresa, cumplimiento
de compromisos internacionales, es decir, adopcidn del sistema capitalista y
lealtad a sus intereses.

En lo referente al Banco Central de Chile, la participacién de la
misién Kemmerer fue definitiva en la formacién de tan importante
institucién.  Recibida como salvadora del pais en 1925.

La visita del profesor Edwin Walter Kemmerer a México no dio los
resultados planeados, sobre todo si se comparan con los obtenidos en Chile,
debido a las condiciones del momento: la situacién alemana y el caso
Zimmerman, los incidentes en el Congreso por la presencia de asesores
estadounidenses en la Secretaria de Hacienda, la conmocién del sector
capitalista internacional por el contenido del articulo 27 de la Constitucién
de 1917 - donde se declara al subsuelo, propiedad de la nacién mexicana -.

Hay que tomar en cuenta ademis el contexto histérico, en una época
de franca hostilidad asi como de abierta opinién piiblica nacional y
latinoamericana anti-estadounidense por sus acciones intervencionistas del
ejército y la marina en el drea, de ahi la importancia y el éxito de la
estrategia al utilizar académicos universitarios para estas misiones o
comisiones trascendentes del imperio financiero norteamericano.
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CAPITULOI

MISIONES FINANCIERAS

1.1 Proyecto de misiones financieras.

El gobierno de los Estados Unidos de Norteamérica concibié a principios del
presente siglo, un plan para mandar alrededor del mundo misiones de profesores
economistas universitarios, como acciones de apoyo no gubemamental para establecer
los bancos centrales y asi, controlar y garantizar el pago puntual de las deudas externas
concedidas con anterioridad, extender préstamos nuevos a la regién de forma eficaz,
implantar o reimplantar el patrén oro como la base de los sistemas monetarios, cancelando
la plata, para desplazar al capital inglés con su libra esterlina de América y dolarizar la
economia mundial.

Tal plan inclufa también: realizar reformas fiscales, modernizar la administracién
publica estructurando los presupuestos de ingresos y egresos en los niveles de gobierno,
impulsar la cultura del ahorro, equilibrio financiero asi como adoptar sistemas de control.

Penetrar y trasladar en la vida diania de los paises en América Launa el suefio
americano de sus ideales o creencias: democracia, libertad, libre empresa, apertura
comercial, concurrencia a mercados para invertir sin condiciones, flujo de informacién o
cultura, cumplimiento de compromisos, participacion internacional en los cambios
politicos, soctales y culturales para poder reproducir el modelo exitoso norteamericano, es
Jecir: adopcion del sistema capitalista y leattad a los intereses de Estados Unidos.

La época en que se llevéacabo - 1914a 1932 - era de franca hostilidad, asi como
de abierta opinién piblica nacional anti-estadoumdense, por las acciones intervencionistas
del ejército o la manna en el drea latinoamericana, como las invasiones o guerras con
Meéxico y la pérdida del 50% de su territorio en el siglo XIX; la situacién colonialista, a
partir de 1898 en: Puerto Rico, Cuba, las Filipinas; considerando ademds los factores que
provocaron la separacién del territorio panamefio de Colombia 1901; junto con la
construccién del controvertido Canal de Panamd 1903; los protectorados de: Repuiblica
Dominicana 1905; Nicaragua y Haitf 1916. (1)

Otros hechos que marcaron la animadversién de los latinoamericanos esa época
fueron: la compra de derechos de un nuevo canal en Nicaragua; las diversas bases navales:
Guantdnamo, Mole St. Nicholas, Bahia Samana, Great Corn, Little Corn Islands, Golfo de
Fonseca y las facilidades para instalaciones militares que les dio Dinamarca en las Islas
Virgenes - en aquél entonces de reciente adquisicién -; concluyendo en el estratégico
poderio naval que de manera automatica les generd la operacién del Canal de Panamd. ( 2 )

Una sinlesis como la resefiada en los pdrrafos anteriores, nos ubica en lo vital de tal
estralegia: utilizar académicos universitarios independientes , para desarrollar el capitalismo
d: Estados Unidos en AméricaLatina y desplazar a los ingleses de su liderazgo financiero.

Hasta fechas recientes habian permanccido olvidadas por los investigadores y
académicos, incluyendo a los de Estados Unidos, los estudios sobre misiones financieras
que en la primera mitad del presente siglo realizaron fos profesores economistas
estadounidenses.
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REORGANIZACION ADMINISTRATIVA
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61 Broadway, New Iork,
Novemper 14, 1317

Professor . W. Kemmerer,
Princeton, N.J.

Dear Professor Kemmerer:
I acknowvledge the receipt of your

report upon a "Banco Unico" for wexico, and shall

————— Ty

give it my prompt attention.

Sincerely yours,




La Universidad de Princeton establecida desde 1746 es una de la 4 universidades
roretamericanas mas antiguas de la Unién.  Con 18 bibliotecas que guardan 5 millones de
I'bros, 2 millones de trabajos no impresos y 5 millones de manuscritos, dentro de los
cuales se encuentran los correspondientes a las misiones financieras norteamericanas,
cbjeto de nuestro estudio, es la institucién educativa mds rica en dicha informacion. (3)

La planta de profesores, investigadores y estudiantes de la Universidad de
Princeton no ha generado ningiin andlisis sobre el asunto de las misiones financieras, pese
z que en sus instalaciones se encuentran los documentos originales del trabajo de uno de
sus distinguidos docentes, el profesor Edwin Walter Kemmerer.

Iniciamos el cuestionamiento general de la investigacién centrando nuestro interés
elrededor de la edificacién histérica de los Estados Unidos como nacién emergente al poder
hegemonico mundial de primera potencia en todos los 6rdenes.

Al finalizar el siglo XIX los estadounidenses requerfan expandir sus fuerzas
navales y a su ejército, dirigir la actitud imperialista hacia otras latitudes - adquisicion de
mds territorio y dominacién de puntos estratégicos en ambos océanos:  Atldntico y
Pacffico - e impulsar su economfa hacia los paises asidticos, China en especial y en
América, México. (4)

En 1898 los Estados Unidos estaban rezagados en sus fuerzas regulares, tanto
navales como de su ejército.  Desde el final de la Guerra Civil sus integrantes habfan sido
clisminufdos drdsticamente. 28,000 entre oficiales y tropa eran sus efectivos. ( 5)

Con el respaldo del sentimiento expansionista de mucha gente que pensaba ademds
(ue se debia pelear para medir la fuerza militar asi como ¢l apoyo de la poblacién a esta
situacioén, se decidié con el pretexto de liberar a Cuba y limpiar de Amérnca la presencia
curopea, iniciar la guerra con Espafia en abril de 1898 .

El presidente Republicano William McKinley hizo un llamado para reclutar
voluntarios por 125 mil y se enlistaron mds de 1 millén. (6)

Diez semanas después de la declaracién de guerra, se rendfan los espafioles. Con
¢l Tratado de Paris firmado el 10 de diciembre de 1898 concluye un experimento que
nbicaria a los Estados Unidos en su papel neocolonialista. Emergen con una expansién de
5us territorios. Espaiia da entre otras posesiones la libertad de Cuba. Cede Puerto
Rico asi como isla Guam y acepta por 20 millones de d6lares entregar las Filipinas. (7 )

El archipiélago recién adquirido, por su ubicacién a miles de kilémetros del
continente americano significaba para el gobierno asumir responsabilidades nuevas y
diferentes a las que antes se conocfan . Para impulsar las actividades politcas,
cconémicas y sociales, el presidente McKinley aprueba diversas misiones . Por lo que

toca a las misiones financieras a continuacién se enlistan a los personajes que las
izncabezaban:

Jacob Hollander PUERTO RICO
REPUBLICA DOMINICANA

Charles Conant y FILIPINAS

Jeremiah Jenks MEXICO



Dentro de la misién a Filipinas aparece el personaje de nuestra investigacién: Edwin
Walter Kemmerer, que se traslada a Manila y trabaja de 1903 a 1906 en la reorganizacion
de los sistemas monetarios y financieros y como funcionario del gobierno en cuestiones
hacendarias. ( 8 )

Contando con los resultados de las primeras experiencias realizadas por Charles
Conant, Jeremias Jenks y Edwin Walter Kemmerer - se comprobd que para permitir la
penetracién del capital privado norteamericano era necesario establecer condiciones
minimas de orden econémico -, se escogié a México para iniciar el proyecto estratégico y
de dominacién mds trascendente: establecer en América el régimen financiero impenal de
los Estados Unidos en el siglo XX, a escasos meses de la llegada a la presidencia los
Estados Unidos - 1913 -, postulado por ¢l Partido Demdcrata; del académico que habia
sido afos antes profesor y rector de la Universidad de Princeton: el doctor Woodrow
Wilson .

Entre los afios de 1914 a 1932 los Estados Unidos inician v consolidan e} liderazgo
mundial de pnmera potencia. A través de su visién hegeménica, emprenden una ofensiva
econdmica para aniquilar o reducir a su minima expresién al capitalismo britdnico en el
mundo y de manera vital en América.

Serian profesores universitarios los encargados de disefiar, en el terreno mismo,
los mecanismos financieros que desalojarfan al capitalismo inglés y permitirfan el tutelaje
estadounidense.  Los catedrdticos universitarios seleccionados actuarian en sus asesorias
contratados por por los gobiernos latinoamericanos como consultores privados, con
motivos intelectuales desinteresados y en un esquema de accién no gubernamental, para
reducir al minimo el sentimiento anfi-yankee que ya hemos sefiatado. (9)

Prepararian a profesionales latinoamericanos para que en sus respectivos paises
continuaran los procesos de consolidacién de dichos instrumentos modemnizadores o en un
futuro mediato, pudieran apoyar las reformas en otros paises, como efecto multiplicador y
de asimilacién cultural .

En Washington se definieron los hilos conductores de las estrategias que les
permitirfan aicanzar los objetivos antes sefialados y se precisé al sector financiero como la
punta de lanza del ataque .

Sélo ellos, los profesores, académicos, catedréticos, los médicos de las monedas y
billetes latinoamericanos o los doctores del dinero, harian posible esta lucha, sin utilizar
pOor pnimera vez en su historia, una sola arma ni un solo cartucho.

Sus objetivos: implantar el sistema del patrén oro, libre convertibilidad de monedas,
creacién de bancos de emision o centrales. ( 10)

Las misiones disefiarian los elementos para dar fortaleza y estabilidad a los estados
nacionales latinoamericanos, como garantfa de acceso a la contratacién de préstamos
internacionales .

Los instrumentos serian siempre: creacién de bancos tnicos (de emisién de billetes)
o centrales - ampliacién de facultades a banco de bancos - adopcién del patrén oro, es
decir, hacer posible el funcionamiento de dicho patrén oro, que significaba convertir en
cualquier momento o en ¢l que se requiriera el papel moneda de cada pafs, a su respaldo de
valor en ese metal; en otras palabras, cambiar los bilietes por oro.

24



Reformas monetarias y hacendarias, inclusion de las contralorias en el aparato
burocrdtico gubernamental, disciplina presupuestal, cumplimiento cabal de compromisos
para pagos de la deuda externa, utilizacién generalizada de métodos, sistemas,
procedimientos as{ como las técnicas de contabilidad y presupuestos gubernamentales; en
¢{ntesis, orden y moralidad en el manejo de recursos piiblicos. ( 11 )

Previo a su llegada, los paises deberian tener antecedentes juridicos o normas
icgales de los principales instrumentos modemizadores de sus economfas enunciados en el
pdrrafo precedente .

Este es un dato muy importante para tomar en consideracién la influencia
internacional en la formacién del Banco de México que no se ha querido reconocer ya que
nadie lo ha escrito y sin embargo se tiene a partir de 1914 con los estudios del profesor
Kemmerer asi como su visitaen 1917.

De manera decisiva, por la Conferencia Financiera Internacional de Bruselas
organizada bajo el patrocinio de la Sociedad de las Naciones en 1920; Donde no exista un
banco central serd necesario crearlo. ( 12)

El mds activo de los académicos universitarios fue el doctor Kemmerer que registré
el espectacular trabajo itinerante al frente de sus hoy ya famosas misiones cuya mayoria se
cleron en nuestro continente: ( 13 )

FILIPINAS 1903 - 1906
EGIPTO 1906
MEXICO 1917 - 1919
GUATEMALA 1919 'Y 1924 - 1925
COLOMBIA 1923 y 1930
SUR DE AFRICA 1924 - 1925
CHILE 1925 - 1927
POLONIA 1926
ECUADOR 1926 - 1927
EOLIVIA 1927
CHINA 1929

FERU 1931
TURQUI{A 1934
LIBERIA 1939



El resto de los profesores norteamericanos, en el perfodo que va de 1920 a 1930
contribuyeron con sus propias misiones, aunque en escala menor, a alcanzar los objetivos:
la banca para consolidar el liderazgo mundial por la via del cambio y América para los
intereses norteamericanos: {( 14)

Emest Bozart PERSIA

Arthur C. Millspaugh

William W. Cumberland HAITI
NICARAGUA
‘PERU

Arthur Young HONDURAS
CHINA

Previo a sus viajes espectaculares - sobre todo si hacemos memoria y podemos
reconstruir la situacién real de los puntos visitados -, el profesor e investigador de la
Universidad de Princeton participé en los trabajos dentro de su nacién, para la formacién
del banco central de los Estados Unidos, Sistema de la Reserva Federal. ( 15)
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1.2 Escenarios previos a las misiones.

Antes de intentar hacer una aproximacién de lo que llamaria el doctor Marcos
Kaplan la arqueologia del poder financiero de los Estados Unidos en Latinoamérica,
consideramos conveniente repasar de forma breve, los antecedentes del periodo que
estamos analizando. ( 16 )

Hasta el siglo X VII, desde el punto de vista técnico, la humanidad estaba dominada
por todo lo manual. (17)

Se hacian los productos en peciueﬁa escala y con un enfoque artesanal. Cada
oerador producfa un articulo.  El cambio tecnolégico permiti6 la mecanizaciény con ello
lz. produccién en masa o de gran escala.

Los cambios en el siglo XVIII que mds han influido en Ja humanidad son los
tecnolgicos ya que gracias a ellos la humanidad ha podido multiplicarse vanas veces.

Se dieron en el siglo XVIIl las invenciones mds notables as{ como los
dzscubrimientos, sin embargo su aplicacién a los procesos productivos tuvo su desarrollo a
escala industnal en la Gran Bretafia entre 1760 y 1830. ( 18)

Las industrias britdnicas que tuvieron una transformacion total fueron las del hierro
yalgodén. Muy pocos articulos de consumo se desarrollaron como la cerveza y la
alfareria.

Con los nuevos métodos y gracias a la maquina de vapor, el consumo de carbén
llegé a niveles insospechados.

La creciente utilizacién de maquinaria, la organizacién del trabajo, la especializacién
d= actividades y las nuevas técnicas de direccién de empresa ademds de una verdadera
reforma juridica, produjeron a mediados del siglo XIX que Gran Bretafia encabezara este
liderazgo mundial apoyado por organismos financieros que desde el siglo anterior habian
parmitido el progreso del mercado de dinero de Londres. ( 19)

La poblacion que se duplicé en un siglo pudo mantenerse mediante el uso de
maquinaria y aplicando el concepto de agricultura extensiva en grandes terrenos no
ulilizadas antes para ese fin. ( 20)

Gran Bretafia fue también el primer pafs que cre6 un ferrocarril que inclufa a las
principales poblaciones en su ruta, conectando lineas urbanas con ramales y enlaces
transversales en su termtorio.

Hace su aparici6n la administracién cientfica impactando con sus conceptos a las
empresas.

En ese tiempo, mediados del siglo XIX, se inicia la atencién del gobierno a
bienestar, proteccién al trabajador de la industria, siendo los aspectos gerenciales del
personal un drea importante de la administracién industrial. (21 )

Dieron un impulso determinante las actividades financieras desarrolladas en este
periodo.
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Las pequeiias sociedades de industriales privados se vieron en la necesidad, por la
gran demanda de sus productos, de programar instalaciones, adquirir nueva maguinaria y
por lo tanto solicitaron a los bancos préstamos para tal fin.

Por ello se desarrolla la inversién bancana a través de la acumulacién de recursos
monetarios.

Surgen asf las grandes inversiones para atender servicios publicos como
ferrocarriles, abastecimiento de agua potable, muelles portuarios, compaiifas de gas entre
otras.

El concepto de sociedades an6nimas tomé carta de naturalizacién en Gran Bretafia
ya que se autorizaba a personas ajenas suscribir cierto capital dentro de una empresa a
cambio de participacién de utilidades.

Con €] tiempo y requerimientos de mds recursos financieros se hizo necesario un
mercado de dinero que de manera constante apoyara €l crecimiento mediante la compra y
venta de acciones que permitiera asegurar el dinero por inversiones a largo plazo, dando
nacimiento al concepto de la bolsa: lugar donde se llevan a cabo las transacciones de
papeles financteros.

Aparejado a eflo surge el concepto de concesién de servicios.

En este despegue de la produccién de bienes y servicios, las disposiciones de leyes
de usura se fueron aboliendo pues dificultaba a las empresa la obtencién de los recursos
que se requerian,

Las trabas al comercio y navegacién de la marina mercante cambiaron a través de
impuestos o fueron reducidas.

En general las dificultades a la libre actividad con toda la marafia de obsticulos del
pasado fueron desapareciendo ¢ implantindose el famoso Laissez-faire. ~ La competencia
sustituyé al monopolio. Se abandoné también el monopolio privilegiado.

Gobernar menos era la lfnea en materia gubernamental. Inglaterra impulsé el
laissez-faire como nadie en Europa.

Se dieron de baja las leyes de restricciones sobre eleccién de empleo, cambios de
trabajo y capitales de manera que las empresas privadas pudieran trabajar libremente.

Los pafses europeos iniciaron los tratados comerciales de tipo internacional a los
que se les inclufan cladsulas de naciones més favorecidas.

Fue asi como se quitaron prioridades de impuestos locales sobre productos para la
exportacién y la eliminacién de aranceles

En el lejano oriente las grandes potencias hacen su aparicién para expander sus
mercados en 1842, cuando terminé la primera guerra del opio de Inglaterra contra China.
(22)

Para abrir el imperio japonés, los Estados Unidos organizan una expedicién en
1853 y como resultado del bombardeo a los puertos japoneses, el pais del sol naciente se
abrié al mundo. (23)



La competencia internacional, los excesos y abusos hacia los trabajadores generaron
tensiones que produjeron a finales del siglo XIX una politica de contencién hacia las
empresas privadas incontroladas.  Las polfticas gubernamentales limitaban el despilfarro.

La educacion que antes era un servicio privado se convierte en un servicio publico.

Los municipios crean un gran nimero de empresas publicas, como e
¢ bastecimiento de agua, gas, nuevo suministro de energfa eléctrica para que tales servicios
tuvieran un uso adecuado abarcando a poblaciones enteras.

Lo mismo sucedié con otros campos de la vida en sociedad como: salud, bienestar,
conservacién y limpieza de calles y en general las actividades que hacfa un tiempo habfan
121ciado los particulares o las empresas privadas y que por diversas causas no estaban
atendiendo o atendian mal. Fueron sustituidas por autoridades locales y gobiernos centrales
ampliando actividades de transporte local, inclusive la apertura de tiendas municipales para
el abasto popular y facilitar la adquisicién de productos alimenticios con los precios mas
taratos del mercado.

El rdpido crecimiento de tales empresas municipales o centrales llamadas publicas
estuvo acompanado de regulaciones para los sectores de actividad privada.

La regulacién y supervision de condiciones de trabajo, asi como dambito sanitario,
condujeron a un control publico que desarrollé un cuantioso conocimiento que debid
llamarse administracién puiblica. ~ Aparecen regulaciones en materia de seguridad social
que fijaria salarios minimos, prevencién de accidentes de trabajo y cédigos sanitarios
adicionales para el contrato de condiciones laborales.

Tanto Europa como Estados Unidos legislan, limitando el trabajo de los menores,
dz mujeres, nocturno y condiciones generales para los obreros adultos asi como
disposiciones de ley sobre salarios minimos.

Fue motivo de atencién: salud piblica, planeacién de ciudades, control sanitario,
uso de medicinas y fdrmacos y control de enfermedades infecciosas. Con lo anterior se
logra en parte la disminucién de las tensiones que generé la irrupcién de las empresas
p:ivadas incontroladas.

Por otro lado, para contrarrestar los efectos nocivos del progreso como:
desempleo, accidentes y enfermedades de trabajo, aparecieron asociaciones de autosocorro,
apoyos de las uniones de trabajadores, sindicatos y asociaciones benéficas.

Todas estas manifestaciones fueron siendo absorbidas por el nuevo estado
benefactor y protector que en los paises europeos inicié la implantacién del seguro
obligatorio contra enfermedades, financiado con participaciones de los trabajadores, del
gobierno y los propios empresarios, dando nacimiento a un gran movimiento que en el
mundo se conoce como seguridad social y que incluye atencién médica v medicinas
giatuitas, pago proporcional de salarios por: enfermedad, maternidad, seguro de accidentes
de trabajo, sistema de seguro de vejez, invalidez v muerte, seguro de desempleo, pago de
subsidios a la familia.

Alentrar al siglo XX hay nuevamente un cambio hacia politicas proteccionistas en
materia de comercio internacional, a través de nuevos aranceles. Los gobiernos
extendieron sus facultades para apoyar financieramente en 1o que se conoce como pago de
subsidios mediante tasas bajas para el transporte de exportacion, pago de cuotas o precios
miis bajos por compra de barcos en tonelaje y pago de millaje recorrido.
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Otro apoyo gubernamental fue conseguir informacién de los mercados extranjeros,
especializar dentro de la estructura de gobierno agencias que atendfan el comercio
ultramarino, la inclusién de los agregados comerciales en el servicio consular, por io cual
surge la llamada época del imperialismo europeo que va de 1885 hasta 1914: ( 24)

A partir de 1890 Africa pas6 a ser propiedad de los paises europeos.
Se extendieron territorios europeos en Asia y en el Pacifico.

Los Estados Unidos también desarrollaron un imperio ultramarino.
A principios del siglo XX Jap6n obtuvo tierras en Asia .

Persia fue dominada por Gran Bretafia y Rusia.

Gran Bretafia embargé a Egipto.

Los pafses centroamericanos recibieron la conduccién financiera de los Estados
Umidos.

El plan de los pafses imperiales era dar apoyo militar y politico a los intereses de los
nacionales. ’

La biisqueda de nuevos mercados, por ¢l aumento de la produccién y la ruda
competencia internacional hicieron que los empresarios privados, solicitaran de sus
gobiernos el apoyo para garantizar sus inversiones y el pago de sus adeudos. En estas
acciones cobran relevancia, las misiones norteamericanas - tema de nuestra investigacion -.

El contro! financiero generarfa una ampliacién comercial y una mayor actividad.

Era necesario ademds, conseguir - en los paises dominados -, materias primas en
gran cantidad y a precios irrisorios para conservar el ritmo de su planta productiva y cubrir
ampliamente la demanda generada en el mundo.( 25)

Todo lo anterior provocé en los estados nacionales un incremento de sus gastos
militares, medios de transporte, armamento y mantenimiento de mayores contingentes de
soldados. La elevacion de los presupuestos del gobieno hasta antes de 1913, se
reflejaron en las actividades civiles, pero a partir del afio siguente su relacion fue revertida
en ¢l sector militar por los costos de armamentos necesarios para la Pnimera Guerra
Mundial.

De todos los fenémenos que hemos considerado, el mds importante para
incrementar en cantidad las actividades del gobierno fue el fenémeno militar, pues las
anteriores guerras que por lo general eran por tierra, libradas por pequefios ejércitos y
periodos de duracién muy escasos que se contaban por meses.

La gran conflagracién requirié movilizar todos los recursos al alcance de las
potencias y sus actividades de mdximo interés nacional. ~ Los gobiernos establecieron
controles de produccién para garantizar el volumen y calidad de los insumos de guerra y el
abastecimientoen lo general.  Por la falta de recursos financieros se originé un desorden
econdémico de proporciones mundiales. ( 26 )

30



1.3 Ideologia de las cruzadas del progreso y la modernidad a finales del siglo XI1X.

Por la Independencia de México y en general de América, los Estados Unidos
:niciaron un apetito irrefrenable de expansion territorial.

L.a anexidn del 50% de la superficie de México al dominio de la Unién Americana a
mediados del siglo XIX confirma lo dicho en el p4rrafo anterior.

Para la década de los 90’s del pasado siglo, un nuevo movimiento se registra en el
espinitu del Coloso del Norte. Es la evangelizacién del mundo, con rafces de tipo
religioso, unidas al sentimiento de grandeza y prosperidad econdmica: Spreading the
American Dream. ( 27)

El mundo entero se impacta con los resultados de la produccién agricola y acuden a
los Estados Unidos en busca de apoyo, lo que origina las primeras misiones
norteamericanas llamadas de la agricultura y con el paso de escasos afios, surgen
las famosas misiones religiosas para convertir a la humanidad hacia el protestantismo
cristiano, motor de todo desarrollo individual, espiritual y material.

Cabe recordar que la doctrina catélica limitaba con sus preceptos de amor y candad
¢l préjimo, el progreso del capitalismo al imponer fuertes restricciones sobre el lucro y las
flanancias.

Estados Unidos asimila la ideologia de la modemidad, concebida como el uso
intensivo del capital, aceptacién del ahorro en forma de empréstitos o inversiones directas
para apoyar la industrializacién del resto del mundo, obras de infraestructura como vias de
ferrocarril, puertos, tendido de cables para telegrafia y luz eléctrica, carreteras, obras de
irigacién e impulso a la extraccién y explotacién de los recursos naturales, dentro de las
r1ds sefialadas. ( 28 )

En el ilumo cuarto del siglo XIX, Estados Unidos inici6 su etapa de consolidacion
sobre sus expansiones territoniales del macizo continental. Anexiones: California, Oregén,
Texas, Nuevo México; adquisiciones: Louisiana, Arizona y Alaska. Todo esto fue producto
de sus triunfos bélicos o por las compras a impenos o naciones decadentes, aumentando
un 100% su territorio de principios de 1800.

El oeste norteamericano, la tierra de la esperanza y abundancia, habia sido
colonizada por esforzados fundadores que tuvieron que atravesar las planicies inmensas,
las dsperas zonas rocosas e inclusive los desiertos para asentarse en las entonces olvidadas
v lejanas regiones, localizando grandes cantidades del metal amarillo - o r o - que
requeria revalorase ante su competidor tradicional,la p1 a t a.

Con una conciencia de su nueva realidad, se prepararon a conquistar el mundo,
sibedores de que su joven nacidn, por designios del Creador, habia sido llamada a
emprender un gran movimiento de transformacién en todos los 6rdenes de la vida de la
humanidad.

Estados Unidos no repetiria el estereotipo histérico de las potencias hegemonicas
que nacian y se morfan.  Por su destino manifiesto, habian sido llamados a ser el
punto de perfeccién, nacidos para el triunfo.
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Sus antecedentes, pafs de instituciones y de leyes, al servicio de los individuos y su
pleno desarrollo, donde nadie puede estar por encima del derecho.

Los americanos, con sus ideas, productos o servicios; orgullosos y creyentes del
valor de la iniciativaindividual, propiedad privada de los medios de produccién, educacién
privada o publica, defensa de los derechos a la propiedad intelectual, habfan sentado las
bases de su nacionalidad y modernidad.

El estado, de conformidad a su tradicién y ejercicio de libertades, estaria ajeno a
posturas centralizantes y despéticas, con su misién de velar por la tranquilidad y bienestar
del pueblo, ajustando sus actos a la ley.

Las riquezas de los Estados Unidos de América como nacién emergente al poder
eran: ( 29)

I.- Conocimiento cientifico, innovaciones tecnolégicas asf como sus excedentes
de capitales.

11.- Exportador por excelenciade las mds variadas clases y calidades de trigo,
mafz, sorgo y demds productos bésicos en cantidades de plenitud y opulencia.

111.- Implementos, métodos, sistemas de irrigacion, nutrientes agricolas y variedad
de semillas que disminuyen costos y multiplican extensiones de cultivos que se
reproducen de manera geométricay no lineal.

IV .- Productos y alimentos procesados, para alargar su vida itil ( no perecederos )
empacados en: latas, embutidos, refrigerados, congelados, pausteurizados,
deshidratados, refinados, extractados o condensados.

V.- Su industria al servicio de:

La produccién masiva de bienes y satisfactores del consumidor
mediante métodos de intercambio de partes, mecanizacién de
procesos,especializacién de etapas para obtener mds con menos

- Estudios de Frederick W.Taylor sobre Administracién Cientifica -

Exportacién de productos de avanzada tecnologia, utilizacién de la
mercadotecnia e innovacién general.

Generacién de energia electrica en cantidades inimaginables a la
época, focos incandescentes.

Las comunicaciones, con sus mdquinas del progreso, ferrocarriles,
barcos, elevadores, bandas transportadoras, entubado neumdtico.

Construccién de caminos, vias férreas, muelles y puertos, drenajes,
lineas telegréficas, telef6nicas, gasoductos.

Uso diverso y explotacién intensiva de la entonces nueva fuente de
energfa: el petréleo.
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Todo lo anterior referido a un condicionante inico y universal para alcanzar el
sienestar general: su Fe en Dios, por la doctrina protestante que eleva el espiritu sobre 10s
placeres egofstas o desordenados del hombre.

Fundar en Américay después en todo el Universo el Reino de Jesucristo.

Este origen divino fue la flama que impulsé a los estadounidenses a emprender la
-noderna cruzada, las misiones para llevar la voz y letra del Evangelio en la renovada nueva
‘e cristiana.

La educacién en la Fe, los conocimientos cientfficos y su vocacién samaritana,
serian los agentes modernizadores para el porvenir; su base, la acumulacién de bienes o
servicios, junto con sus excedentes de ahorros monetarios para el progreso y bienestar de la
ilumanidad.

Los Estados Unidos por designios del Omnipotente y la Fe en El, serfan los celosos
ruardianes, ios modernos templarios, a partir de entonces y por los siglos de los siglos.

Estas creencias entresacadas de la produccién de materiales, libros y manuscritos de
]a época se reproducen en los libros de consultade 2 de los mas eminentes profesores de la
tJniversidad de Princeton ya citados al inicio del capitulo: Woodrow Wilson y Edwin
'‘Walter Kemmerer quienes sintetizan los valores €ticos que guiaron la variedad de fuerzas de
conocimientos agricolas y tecnolégicos, después religiosas, monetarias, bancarias,
linancieras y comerciales que impulsaron la expansién cultural y econémica de Estados
1Jnidos desde 1913 hasta nuestros dfas. ( 30)
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1.4 Objetivos de las comisiones financieras.

Difundir e} sueiio americano - que todos los pafses del mundo adoptaran el sistema
capitalista -, promover la adopcidn de su ideologia: liberalismo con bienestar y desarrollo,
sobre la base de exaltar la iniciativa individual en todas las actividades, utilizar la tecnologia
para disminuir ¢l uso de la mano de obra y motivar €l consumo masivo.

Las metas a lograr deberian comprender la previsién, planeacién, organizacion,
integracidn, direccién y control del trabajo de los expertos los recursos econdrnicos asi
como las técnicas disponibles para:

Ser contratados a peticién de los gobiernos latincamericanos, con priondad
a los del resto del mundo, de manera personal ¢ independiente.

Evitar ostentarse como parte del gobierno norteamericano: federal, estatal o
local; ni representar intereses de bancos o banqueros.

Constituir un puente de conexién entre las instituciones financieras y los
gobiernos nacionales susceptibles a recibir asistencia técnica.

Actuar como verdaderos intermediarios profesionales al servicio del saber y
de la ciencia.

Implantar controles para garantizar el pago de la deuda externa.
Certificar los futuros préstamos.

Delinear puntos de supervisién gubernamental para los bancos centrales.
Instalar las contralorfas gubernamentales.

Proponer reformas fiscales.

Reorganizar la administracién puiblica.

Estructurar los presupuestos gubernamentales de: corto, mediano y largo
plazos, en materiade ingresos y gastos.

Impulsar la cultura del ahorro nacional. ( 31)

Objetivos en el aspecto general:

Difundir y persuadir a los gobernantes de las naciones que reciban su apoyo

técnico sobre las bondades de adoptar, el sistema exitoso norteamericano (economia
capitalista ), de aplicacién universal, basado en forjar cada dia la prosperidad,
progreso, unidad, paz y felicidad al mundo.

Lo anteror se logra garantizando el derecho indiscutido a la iniciativa
individual y respeto a la propiedad privada para actuar con:
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individualidad,

libertad,

democracia,

libre empresa,

apertura comercial,

igualdad de oportunidades al capital externo como lo aceptado al interno,
concurrir a mercados e invertir sin condiciones o restricciones,

fluir sin cortapisas la informacién,

difundir la cultura,

evaluar el grado de cumplimiento por las obligaciones internacionales,

reconocer la necesidad de inversién extranjera para la modernizacién
nacional,

dar proteccién a las propiedades e inversiones en el exterior de sus
connacionales, como asunto de alta segundad del gobierno de la Unién
Americana,

participar dentro de la comunidad en los cambios econdmicos, politicos o
sociales para reproducir el modelo, acorde a los intereses del mundo libre.

Los principales expertos financieros recibieron su oportunidad dentro del marco del
gran experimento colonizador de Estados Unidos en las islas Filipinas que fueron
alquindas al final de la guerra con Espafia en 1898.

Charles Conant, Jeremfas Jenks y Edwin Walter Kemmerer forman la tripleta de
e ecutores de la estratégica promocién sobre los profesores de economia que deberian ser
los pioneros en materia del apoyo financiero intemacional.

La muerte de Charles Conant en 1915 y las enfermedades propias de la edad del

maestro Jerem{as Jenks, dejan la via libre al sucesor y discfpulo de ambos: Edwin Walter
Kemmerer para ejecutar la gran transformacién bancariaen AménicaLatina. ( 32)
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1.5  Erapasde la estrategia norteamericana.

Las etapas de la estrategia norteamericana fueron 4:

l.- Establecer el patrén oro como tinica base del sistema monetario. Destruir el
bimetalismo imperante en la época que tomaban como medidas de valor e mtercambio a la
plata y otro metal, aniquilando el valor de la plata y revalorando al oro.

2.- Formar bancos centrales que garantizaran el uso racional de los recursos
financieros asi como el pago por endeudamientos de las naciones latinoamericanas.

3.- Eliminar la presencia britdnica en América y junto con ello el simbolo v el
valor de la libra esterlina.

4.- Consolidar el dominio norteamericano en los aspecios financieros para
llevar a la excelencia la dolarizacién del mundo.

1.- Establecer el patrén oro como tinica base del sistema monetario mundial.

El patréon oro fue una creacién de los ingleses que fortalecié el liberalismo
econémico por mas de un siglo.

Estaba basado en una evaluacién automatica y con un minimo de interferencias del
Estado.

La situacién econémica de cada pais se ajustaba por s{ misma. Cuando los precios
en uno de ellos fueran inferiores a otros, concentraria el oro de los demds, pues la compra
de sus productos v servicios por parte, le dejaria los remanentes de mayor oro en sus cajas
¥ su banco central podria endeudarse més.

A lainversa, si los precios de un pais fueran demasiado altos, tendria que exportar
orO. Esto restringiria la circulacién monetaria, el crédito y se elevarian las tasas de
interés.

Forma parte de lo anterior ¢! monometalismo oro, el cual nunca tuvo vigencia
universal. La escasez del metal amarillo impedia su libre utilizacién como moneda
mercancia.

Por la elevada densidad de valor del oro, era econémico s6lo acufarlo en altas
denominaciones, v para las menores se usaba la plata como el curso legal pleno.

El patrén oro estuvo muy lejos de ser un patrén monetario perfecto.

Las fluctuaciones del valor del oro, o sea su capacidad adquisitiva de mercancias y
servicios, han sido considerables si se las examina durante un per’odo de tiempo.

Estas fluctuaciones causaron muchas penalidades v onginaron muchas injusticias,

v uno de los problemas mds importantes que tuvo el mundo fue buscar un patrén monetario
mds estable de lo que era el patrén oro en aquella época.
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Sin embargo, el oro durante el dltimo medio siglo fue més estable en valor que la
slata y mds satisfactorio que cualquiera de los sistemas monetarios papel que se hubieran
experimentado en el mundo.

Los estadistas, banqueros, y hombres de ciencia en el mundo entero prestaron
jprofunda atencién a este problema.

Merced a sus esfuerzos y a la cooperacion de los bancos centrales, aunada a las
labores del Banco de Reparaciones Internacionales, hubo razones de peso para realizar
progresos de consideracién hacia la estabilizacién de la moneda durante la década de ios
30’s. '

En virtud, pues, de que la mayorfa de los pafses adelantados del mundo tenia
sistemas monetarios de patrén oro, y dado que el patrén oro domind el comercio y las
finanzas del mundo por un tiempo muy largo, se consideré como politica sabia y bien
fundada para los paises que no estaban sobre el patrén oro, el regresar a €1, sin dilacion.

Para los paises que ya tenfan el patrén oro, el mantenerlo con mano firme y
cooperar entre sf en los trabajos necesarios para perfeccionar el oro como patrén, era un
teto que habfa que afrontar.

Aunque hay muchos tipos de patrén oro, puede decirse que tal patrén existia en
cualquier pais, donde los precios de las mercancfas y las obligaciones de los deudores se
expresaban ordinariamente en términos de valor, dentro del mercado libre, de una unidad
Inonetaria consistente en una cantidad fija de oro.

El patrén oro existia cuando el valor de oro en el mercado libre constituia el patrén
real, independiente de la magquinaria con la que se mantuviera el patrén, o de si tal
rnaquinaria funcionaba automdticamente o estaba controlada.

Patrén oro no exigia que hubiera moneda de oro en circulacién y ni Siquiera que se
acuiiaran monedas de oro. El patrén de cambio oro y el llamado patrén de oro en barras
constitw’an tinicamente formas diversas del patrén oro. (33 )

¢ Qué tipo especial de patrén oro, en general, era €l que se adaptaba mejor a las
condiciones de la América Latina en los afios 30’s 7

Las condiciones de los pafses Latinoamericanos difieren por supuesto grandemente.

Estos pafses eran y son diferentes en clima, recursos naturales, cardcter étnico y
adelanto de sus pueblos, en forma de gobieno, antecedentes histéricos, costumbres
sdciales y psicologia nacional; sin embargo, en muchos de los asuntos de importancia
fundamental, en lo que respectaal sistema monetario y bancario, existia notable semejanza
casi entre todas las naciones de Latincamérica.

Todos estos pafses eran nuevos econdmicamente; casi todos ellos muy ricos en
recursos naturales, que habfan empezado a explotarse, y eran pobres en capitales
acumulados por la mano del hombre.

La vida econémica de todos ellos prdcticamente dependia en gran parte de las
Hamadas industrias extractoras, a saber, la agricultura, la mineria y la silvicultura.
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En una gran proporcién de ellos, unos cuantos productos dominaban
profundamente su vida econémica, como por ejemplo: caf¢ en Brasil y Colombia; estafio en
Bolivia; amicar en Cuba; salitre y cobre en Chile; mafz, tngoy linazaen Argentina. (34)

Todos los pafses latinoamericanos tenfan y tienen la forma republicana de gobiemo
y todos ellos necesitaban de capitales para desarrollar sus recursos econémicos.

La naturaleza humana es muy semejante en todo el mundo y las leyes econ6micas
poco se ocupan de las fronteras polfticas.

A la luz de estos hechos, puede quizds justificarse el recordar las generalizaciones
relativas a los sistemas monetarios de la América Latina que muchas veces explicé el doctor
Kemmerer. (35)

En primer lugar, existe muy poca justificacién en la actualidadpara acufiar monedas
de oro para mantener una circulacion de monedas de oro en los paises Latinoamericanos,
independientemente de lo que pueda decirse en favor del uso de tal moneda en paises ricos
como los Estados Unidos o en paises de gran produccion de oro como la Union del Africa
del Sur.

El patrén oro puede mantenerse eficazmente sin que haya monedas de oro en
circulacion. De hecho, la circulacidn de monedas de oro ha cesado prdcticamente en la
mayoria de los paises del mundo en la actualidad 'y debe considerarse como un lujo que
pocas naciones pueden permilirse.

Las circulacion de monedas de oro recarga materialmente los gastos de un sistema
monetarioy los paises latinoamericanos, dada la gran necesidad que tienen de capitales, ho
deberian permitirse este lujo.

En segundo lugar, el patrén de cambio oro es la forma de patrdn oro que mejor se
adaptaa la condicion de la América Latina. .

Es menos costoso que el patrén de monedas de oro o de oro en barras, en virtud de
que evita la acumulacion inactiva en las cajas de los bancos centrales o en los cofres
gubernamentales de grandes cantidades de oro gque no producen intereses, y en virtud de
que dificulta la obtencién del oro para su atesoramiento, practica ésta que tan a menudo
representa un desperdicio econgmico.

Al economizar el uso del oro, el patrén de cambio oro no sdlo presta servicios a
pais que lo adopla, sino que también puede prestar servicios piblicos internacionales en un
futuro proximo si llegala época, que mucho temo, en que la actual produccién mundial de
oro venga aser inadecuadaparalas necesidades monetarias del globo.

Para muchos paises Latinoamericanos, la reserva de oro del banco central se
encontrariamucho mds segura en sus propias arcas.

El pardn de cambio oro, al reducir a un minimo las necesidades de efectuar
embarque de oro, no solo economiza el oro sino que hace que la existencia monetaria pueda
ajustarse a las demandas variantes del comercio con mayor rapidez de la que podria
obtenerse con el patrdn de oro en barras o de oro acufiado.

En tercer lugar, el patrdn de cambio oro en la América Latina puede funcionar en su

mejor forma por medio de la maquinaria que ofrece un banco central que goce, como
monopolio, del privilegio de emitir billetes.
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La Conferencia Financiera Internacional reunida en Bruselas en 1920, expresd

opinidn de que en los paises en que no hay banco central de emision, deberia establecerse
uno.

En términos generales, las condiciones politicas de la América Latina no son
favorables para el funcionamiento del patrén de cambio oro por conducto de las oficinas
gubernamentales.

El funcionamiento del pairén de cambio oro por conducto de un banco central es
menos mecdnicoy mds adaptable a los cambios que ocurran en las condiciones economicas
y comerciales de lo que seria su funcionamiento por conducto de una oficina
gubernamental, ademds de que tiene mayores garantias de no verse afectado por la politica
o los politicos.

En cuarto lugar, el banco central deberia organizarse y manejarse como una
institucion cuasi-piiblica.

Si bien es cierto que deberia funcionar primariamente para el servicio del piiblico y
con la finalidad particular de mantener la paridad de la moneda. Deberia tenerse sumo
cuidado de evitar, por una parte, que el banco ceniral sea explotado por el gobierno y se
convierta en un instrumento de la politica y de evitar , por la otra, de que se caiga en el
peligro casi igualmente serio de ser controlado por los intereses bancarios del pais y de ser
explotado con el objeto primordial de obtener ganancias financieras.

A fin de evitar estos dos serios peligros la junta directiva deberia ser limitada -
generalmente de no mds de 10 individuos como mdximo-, deberia ser electa en parte por
grupos selectos de las entidades econdmicas que representen los intereses mds importantes
del pais; tales como, por ejemplo, inlereses agricolas, intereses comerciales, intereses
industriales e intereses de las asociaciones obreras.

Ningiin grupo por si solo deberia predominar en su representacicn en tal junia
directivay las decisiones sobre politicas de gran importancia deberian tomarse por un voto
de mds de la mayoria.

En quinto lugar, en virtud del cardcter cuasi-piiblico de las funciones del banco y en
virtud también de la necesidad de reducir a un minimo el peligro de que un fin meramente
- utilitario sea el que determine la politica del banco, las utilidades del banco deberian pasar al
gobierno, después de asignar una suma razonable para ir acumulando un excedente y
después de efectuar el pago de un dividendo modesto que deberia ser acumulativo.

Cualesquiera pensiones, fondos de enfermedad, bonos u otras participaciones en
las utilidades del banco que se otorguen a los funcionarios y empleados del banco y que
excedan el monto de sus sueldos y honorarios, deberian basarse sobre un porcentaje o
porcentajes de tales sueldos y compensaciones y no sobre un porcentaje de las utilidades
anuales del banco, a fin de evitar ejercer una presion sobre el personal del banco que le
haga sentir mayores deseos de obtener utilidades personales, que de rendir el servicio
piiblico que corresponde a la institucion.

En sexto lugar, los requisitos de reserva legal deberian imponerse tanlo en contra de
los documentos pendientes en cartera, como en contra de los depdsitos y dado que estas
formas del pasivo son intercambiablesy en virtud de que ambas constituyen pasivo sujeto a
demanda, el porcentaje de los requisitos de reserva deberia ser el mismo para ambas.
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Ultimamente se ha discutido mucho cual deberfa ser el porcentaje de reserva legal que
deberia exigirse.

La respuesta a esta pregunta debe variaren los diferentes paises, como podrd verse
inmediatamente si se consideran las funciones de una reserva de oro.

La funcion principal de la reserva de oro de un banco es servir como fondo
regulador para ajustar la existencia monetaria del pais a las demandas cambiantes del
comercio.

Cuandp bajo un pairon oro que funciona normalmente, la existencia de moneda en
el pals viene a ser excesiva en relacion a la demanda, comparado con la existencia de
moneda en otros paises, la moneda se abarataen el interior del pais en relacion con
moneda en el extranjero, los precios de las mercancias y de los valores suben en el pafs en
comparacion con los mismos precios en el extranjero, los tipos de cambio se mueven hacia
el punto de exportacion del oro, y una vez que se llega a este punto, el oro es lo
suficientemente mds valioso en el extranjero que en el pafs para rendir provechosa su
exportacion.

La exportacién de oro, o, si funciona el patron de cambio oro, la venta de giros
contra lareserva de oro del banco en el extranjero, con premio de punto de exportacion del
oro, constituyen una prueba de que en las condiciones existenles de confianza comercial y
de ritmo acelerado de circulacion monetaria y de depositos, existe una relativa redundancia
en el medio circulante del pais.

Y como el papel moneda local no tiene mercado internacional, la moneda
redundante empieza a disminuir al exportarse el oro, o donde funciona el patrén de cambio
oro, al retirarse de la circulacion las monedas que se presentan al banco central para compra
de giros contra las reservas de oro del banco en el exterior, a tipos de premio de punito de
exportacion del oro.

Estas exportaciones del oro, o en el caso del patrén de cambio oro estas ventas de
giros, que traen consigo una contraccion de la circulacion monetaria y una consiguiente
reduccion de lasreservas de oro del banco en el extranjero, contra las cuales se venden los
giros, contintian hasta que el tipo de cambio cae mds abajo del punto - exportacion - del
oro y hasta que la existencia monetaria se reduce a una cantidad que coloca el nivel de los
precios en el pais m¥s aproximadamente en equilibrio con el nivel de los precios en otros
paises.

En otras palabras este proceso continiia hasta que la reduccion de la existencia
monetaria del pais hace que la unidad monetaria sea tan valiosa dentro del pafs que ya no se
obtengan ganancias con la exportacion de oro, o bajo el patron de cambio oro, con la venta
ulterior de giros de cambio oro, al tipo del punto de exportacion del oro, por la resultante
contraccion en la circulacion monetariay por la consiguiente disminucion de las reservas de
oro en el extranjero.

Cuando existen condiciones de redundancia monetaria como las que se acaban de
describir, el banco central debe estar en condiciones de entregar libremente el oro parasu
exportacion o, en el caso del patrén de cambio oro, de vender libremente giros de oro d
tipo de punto de exportacion del oro, contra sus propios billetes, durante un tiempo
suficiente para aliviar al pai's de su moneda relativamente redundante y para volver a traer
los tipos de cambio mds abajo del punto de exportacion del oro, con lo cual, a su vez el
nivel de precios del pais y los tipos de descuentos vuelvan a estar en equilibrio con el nivel
de los precios y de los tipos de descuento del resto del mundo.
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La anterior descripcion breve de los principios fundamentales sobre los que
descansa el funcionamiento normal de las reservas de oro de un banco central, sugiere los
principios que deben determinar el monto del minimo normal legal de la reserva de oro.

Es claro que lareserva normal deberia ser suficiente para estimular la absorcion por
medio de la redencion de oro o en giro de oro, de cualquier moneda en circulacion que
pueda convertirse en excesiva por las fluctuaciones ordinariasy periddicas de los negocios.

Ademds, deberia ser suficientemente cuantiosa para proporcionar un margen
razonable de seguridad para los casos de depresiones comerciales o de crisis financieras
extraordinarias. La reserva de un banco central no deberia considerarse primordialmente
como respaldo de la circulacion de sus billetes y de su pasivo en depdsitos, ni como
garantia fundamental de la capacidad del banco para satisfacer estas obligaciones. Fsta
Juncion la llenan todos los items que constituyen el activo de un banco central.

El papel que desemperia la reserva de un banco centralno se relacionan tanto con
cuestion de la solvencia eventual del banco como con la maquinaria que va a mantener el
valor oro de los billetes del banco y de los depositos, por medio de los ajustes que se hagan
entre la existencia del medio circulante, billetes y depdsitos sujetos a cheque y las
cambiantes demandas del comercio, aumentando su circulacion, cuando aumenta b
demanda comercial y disminuyéndola cuando cae dicha demanda.

En esta forma se evita que en un tiempo dado deprecie la moneda por redundancia y
que en otro tiempo dado suba demasiado por escasez. Por lo tanto, la reserva de un banco
central constituye primordialmente un fondo regulador y funciona con éxito inicamente
cuando se usa realmente paraaumentar o disminuir el medio circulante del pais.

Las reservas muertas de oro, es decir, aquellas que no se usan aclivamente para
fines de redencion, son prdcticamente iniitiles y no desempefian ninguna funcion importante
en el mantenimiento del patron oro.

De lo que se ha dicho antes, se desprende que el porcentaje de reserva de oro que
deberta tener un banco central normalmente, debe variar normalmente en diferentes paises
de acuerdo con las condiciones de su vida politica y econdmica.

Las condiciones que voy a describir ahora, por ejemplo, ser’an palmariamente
Javorables paraun porcentaje pequerio de reserva:

1. Una variedad numerosa de industrias importantes, cuyos produclos tienen un
mercado extenso y razonablemente firme y se venden a precios bastante estables de una
estacion aotray de un afio a otro.

2. Una historia larga e ininterrumpida de moneda segura y firme y de prdcticas
bancarias seguras y firmes, durante la cual el pueblo que ha puesto su confianza en la
moneda y en los bancos no ha sufrido revés alguno.

3. Una poblacién calmada, es decir, una que no se excite, y que no se deje inducir
Jdcilmente a experimentar temores y pdnicos sobre asunto monetarios, que la conduzcan a
retirarsus fondos de los bancos y a atesorar inproductivamente su dinero.

4. Un alto nivel de educacion entre las masas del pueblo.
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5. Crédito piblico bueno en los mercados extranjeros, con la cual se facilita la
obtencién de empréstitos de emergencia en el extranjero sin dilaciones y en cualquier y
tiempo.

6. Fuerte confianza, tanto en el interior como en el extranjero, en la estabilidad del
gobierno.

7. Bancos comerciales fuerles cuyos préstamos en su mayoria consisian en
documentos comerciales a corto plazo y de laindole de los que se liquidan por si mismos, y
que estdn siendo liquidados regularmente al madurar.

8. Un activo mercado abierto paradocumentos comerciales.
9. Cantidades suficientemente considerables de oro en circulacion activa

El reverso de las condiciones que acaban de mencionarse indicaria que existe 7}
necesidad de manlener una reserva muy cuantiosa.

Una importante razén por la cual la mayoria de los paises Latinoamericanos
requieren reserva de oro considerablemente cuantiosa para sus bancos centrales; se han
manifestado claramente durante la actual depresion financiera.

Tal razon, es el hecho que se menciona anteriormente, de que su vida econdmica
depende a un grado muy alto sobre la produccion de unos cuantos productos naturales y de
que el volumen de estos productos, que los mercados del mundo compran solamente a
precios razonables, var’a a menudo enormemente de un ario a otro.

El derrumbamiento del mercado mundial del estafio, por ejemplo, ocasiona una
enorme reduccion en el volumen fisico de los ingresos en Bolivia 'y, en consecuencia,
rinde altamente deseable el que se efectiie una reduccién muy considerable en la cantidad de
dinero circulante.

Lo mismo ocurre en Chile en el caso en que decline grandemente el mercado del
salitre.

Cuando disminuyen considerablemente los ingresos, la cantidad de dinero
circulante debe declinar’y, en caso de que no sea asi, se presenta como resultado ln
inflacidny la depreciacion monetaria.

Esta disminucion en el sistema del patrén de cambio oro ocurre en gran parte d
presentarse los billetes del banco central para la compra de giros contra los fondos de la
reserva de oro situados en el extranjero, y la consecuencia en el retiro de la circulacion de
estos billetes. Este es el mecanismo por el cual la existencia de dinero y del crédito en
depdsitos se reduce y se hace conformar con el volumen reducido de los negocios. Las
reservas del banco deben ser adecuadas pararesistir esta coniraccion necesaria.

En las recientes experiencias de Bolivia y de Colombia pueden encontrarse ejemplos
del grado en el cual una depresién comercial puede exigir la restriccion de la circulacidn de
billetesy de las reservas del banco, en el caso de un banco central de tipo moderno, cuando
existe un sistema monetario bajo el cual hay una conversion completa de los billetes por
oro, a su presentacion, y bajo el cual la existencia monelaria, por lo tanto, responde
sensiblemente a las demandas del cambiantes del comercio.
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De julio de 1929 a julio de 1931 la circulacion de billetes del Banco Central de
Bolivia disminuyd— de 45°'400,000 de bolivianos a 27°900,000 de bolivianos, o sea 38.5
%, en tanio que el activo total en numerario del banco, declino al mismo tiempo de
51°800,000 de bolivianos, a 28 500,000 o sea 54%. Para el afiio que termino el 30 de
funio de 1931, las reservas legales de oro y los depdsitos en oro descendieron de
36°200,000 a 24’ 800,000 de bolivianos, o sea 31.5%.

Desde la primera semana de enero de 1929 hasta el 31 de julio de 1931,
rirculaciénde billetes del Banco de la Repiiblica de Colombia, disminuyo de 54°800,000 a
21'900,000 o sea el 60% v la reserva de oro declino de 65°000,000 a 22’100, 000 de
pesos, o sea el 66%.

En ambos casos fue sobremanera afortunado el que ambos bancos, tanto de acuerdo
con laley como de acuerdo con su politica propia, llevaban en tiempos normales, reservas
de oro muy considerables; de manera que ambos bancos resistieron la crisis
admirablemente y en las ultimas fechas mencionadas los dos contaban con una reserva de
aro muy por encima de los requisitos legales.

A causa principalmente de las fluctuaciones extremas que ocurren de vez en cuando
2n las actividades comerciales de la mayoria de los paises Sudamericanos, es necesario que
los bancos centrales, teniendo presenta la seguridad, establezcan reservas legales normales
hastante cuantiosas. Sin embargo, estas reservas legales deberian considerarse siempre
sdnicamente como el minimum normal y nunca deberia olvidarse que las reservas deben
usarse y no solamente guardarse. Las reservas legales nunca deberfan ser consideradas
como murallas de piedra que el banco no pueda pasar.

Debertapermitirse siempre a un banco de emision el ir mas abajo de la reserva legal
normal cuando la legitima demanda de crédito bancario o de cambio a oro es muy fuerte; sin
zmbargo, esto solo deberia permitirse poniendo en juego una resistencia creciente, la cual
7e obtiene en mejor forma por medio de un impuesto gubernamental progresivo sobre las
deficiencias de la reserva, impuesto que deberia cargarse proporcionalmente al tipo oficial
e descuento.

Este sistema sirve para dar la voz de alarmay poner en movimienlo factores de
resistencia que aumentan progresivamente en fuerza a medida que disminuye lareserva. En
arias ocasiones se ha escuchado la censura de qué los altos requisitos de reserva legal de
inuchos bancos de la Américadel Sur acumulan inactivamente un monto de oro excesivo y
causan una presion indebida sobre la existencia mundial del oro.

Esta censura pierde mucho de su peso, sin embargo, cuando se tiene presenie que
estos bancos centrales, en su mayoria, se encuentran sobre el patron de cambio oro y que
sius reservas de oro estdn en su mayor parte depositadas en bancos comerciales extranjeros
(os cuales a su vez, tienen solamente reservas moderadas que consisten principalmente en
depdsitos de un banco central. Por ejemplo 1,000 ddlares de reserva de un banco central
extranjero, depositados en un banco nacional de la ciudad de Nueva York, impone a il
sanco nacional un requisito de reserva de 130 dolares o sea un 13%. Pero estos 130
ddlares deben conservarse como deposito en el banco de la Reserva Federal de Nueva
York, y este banco esta obligado, a su vez, a llevar contra estos depdsitos de dinero en
reserva, solamente un 35%, o sea 45.50 ddlares.

En la practica este banco de la reserva federal tiene , sin embargo, un porcentaje
inucho mayor de reserva. Si los 1,000 ddlares de fondo de reserva depositados en el
Banco Nacional de Nueva York por el banco central extranjero, constituyeran un 50% de
reserva paraaquel banco, entonces el porcentaje de la reserva real, en efectivo, que tendria
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qiie existir en alguna parte, en este caso en el Banco de la Reserva Federal de Nueva York,
en contra de un deposito equivalente a 2,000 dolares en el Banco Central extranjero, seria
solamente poco mas de 2 %. Este sistema, como se vera claramente, no es costoso y no
constituye una demanda excesiva sobre la existencia mundial del oro.

En los iiltimos afios, ha habido una cooperacion creciente entre los bancos centrales
de Europa y de los Estados Unidos.

El establecimiento del Banco de Reparaciones Internacionales sirve de sede
adecuada paraestas conferencias, por lo que toca a Europa, y es de esperarse que conduzca
a un aumento en la cooperacicn entre los bancos centrales de Europa.

Seria de gran valor que los altos funcionarios de los diversos Bancos Centrales de
las Américas pudieran hacer los arreglos necesarios para celebrar conferencias
periddicamente con objeto de discutir sus problemas, de comparar sus experiencias y de
conocerse entre si.

Existe una notable semejanza en los problemas que se presentan a estos bancos y
mucho seria los que se oblendria con tales conferencias. Es de esperarse que i
conferencia de representantes de los Bancos Centrales de Bolivia, Chile, Colombia,
Ecuador y Peri, que van a reunirse este mes en Lima no se a sino el principio de
importantes acontecimientos en la cooperacion de los Bancos Centrales de las Américas.

Si a la adopcidn de los llamados metales preciosos para el oficio de moneda ha
liegado la humanidad después de una evolucion secular, la preponderanciaadquirida por el
patrén de oro representa igualmente otra evolucion, que dentro del proceso cientifico de n
moneda metdlica asume los caracteresde verdadera lucha.

Europa era pobre en metales preciosos antes del descubrimiento de América.

Desde 1493 hasta 1850, ailo en que fueron descubiertas las minas de California y
Australia, la produccion de plata era el doble de la de oro. A partir, de 1850 y hasta
1875, alcontrario, la produccion de oro alcanzabaa mds del doble de la de plata.

Y de 1876 a 1921, vino una etapade desequilibrio creciente en la relacion de valor
de los dos metales debido al descubrimiento de los yacimientos auriferos de Klondyke y a
la explotacion de los del Transvaal.  Los principales centros productores de oro estan en
Africa. %.

La Conferencia de Génova de 1922 revistié una importancia especial.

Recomendé que, una vez que los mercados exteriores se hubieran estabilizado
sobre la base del oro, la polftica monetaria deberia esforzarse en regular el crédito no sélo
con el objeto de mantener la paridad mutua de las monedas sino también con €l objeto de
evitar indebidas fluctuaciones en el poder adquisitivo del oro.

El problema presentaba dos aspectos, de los cuales uno se referfa a la existencia de
oro y el otro a la demanda de oro.

Si la provisién de oro era inferior a la demanda, el mundo sufriria los males que
acompafian a la desinflacién y al descenso de los precios; en tanto que, si la existencia era
superior a la demanda, el mundo recibiria los males de la inflacién y precios ascendentes.
Ambos aspectos eran susceptibles de controlarse.



La provisién mundial de oro para usos monetarios pudo aumentarse, acrecentando
la extraccién de oro y regulando la corriente del oro destinado a usos industriales.  Entre
las industrias habfa pocas que no fueran afectadas por un interés publico tan grande como
en la produccién de oro, y sin embargo ésta se llevo a cabo sin que existiera un control
internacional, ni atin nacional, en interés del publico.

Fue sumamente incierta la produccién mundial de oro.

Era muy discutible que la produccién superara o no la demanda mundial; y si su
patrén de oro continuarfa sin ser adoptado a las variaciones de la provision de oro.

El problema revestié una importancia trascendental pues la produccién anual de oro
en los afios 30’s era todavia inferior de lo que era antes de la Primera Guerra Mundial,
aunque habfa aumentado sensiblemente desde 1922. El costo de produccién de las
mejores minas del mundo era inferior al de antes de la guerra.  La produccién de oro en el
Rand, Transvaal, habfa venido aumentando. (36 )

Continuamente se descubrfan nuevas dreas productoras de oro y nuevos métodos
que reducian considerablemente el costo de produccién y permitian beneficiar minerales de
calidad inferior de ios que habfa enormes cantidades disponibles.

Hablando en términos generales, aproximadamente la mitad de la produccién
mundial de oro se dedicaba normalmente a usos no monetarios.

En el perfodo, era dificil encontrar pocas cosas que hayan sido objeto de un mayor
interés publico interacional, que ¢l valor del oro para propésitos monetarios y, por otra
parte, serfa igualmente dificil encontrar cosas que fueran objeto de un menor interés piiblico
internacional, que los principales usos industriales del oro.

2.- Formar bancos centrales.

La creacién de tales instituciones fue resultado de las decisiones y voluntades
politicas de los gobiernos en diferentes épocas, con'variaciones de doscientos o cien afios.

Han tenido que satisfacer carencias econémicas para apoyar su actividad piiblica en
primerfsimo lugar, mds que por necesidades de intermediacién financiera.

Otro factor para el auge de tales instituciones se dio con la corriente imperante en la
primera mitad del siglo XX del Estado promotor.

Los gobiernos del mundo iniciaron con diversas modalidades la incursién en
actividades antes reservadas a particulares.  Su influencia se dejé sentir en la agricultura,
ganaderia, pesca, silvicultura, en la industria y los servicios, disefiando planes de
cesarrollo o ejecutdndolos.

La necesidad de recursos monetarios apareci6 evidente y es por ello que también
participé en la accién bancana, centralizando el poder para contar con los medios
indispensables en la promocién de sus respectivos desarrollos nacionales.

Con el tiempo las funciones encomendadas han cambiado.
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Surgieron como banqueros de sus gobiernos. Después prestamistas, agentes
fiscales y financieros, depositarios parciales o totales de fondos.

Una vez consolidada la confianza, se transformaron en emisores de billetes.

Desarrollada la banca comercial, los bancos centrales se convirtieron en guardianes
de las reservas metidlicas de los demds bancos.

La banca central fue el eje que soport el sistema bancario de un pafs, con todos los
demds bancos, para activar las condiciones de bienestar, consolidando el estado nacién
moderno al acceder a los créditos que exigfa su posicién, tanto en el tiempo como en el
espacio geogrifico y geopolitico.

¢ C6mo explican los tratadistas especializados €l concepto y evolucién de la banca
central ?

El doctor Edwin Walter Kemmerer en sus vastos tratados y libros sobre moneda y
bancos establecié que la primera autoridad de cada pafs en asuntos de moneda y papel
moneda debfa ser el banco central.

Las funciones a atender eran: emitir papel moneda, centralizar las reservas
nacionales de oro, ser dirigido por un consejo de administracién en el que estén
representados: gobierno, bancos privados, representantes de las actividades productivas
incluyendo a trabajadores y evitar la preponderancia de cualquier grupo.  Buscar el interés
y bien general, abstenerse de fijarle objetivos de lucro. Banco central es una institucion
casi piiblica. ~ Su objetivo principal consistfa en defender el patrén de valores y conservar
los intereses de la comunidad.  Tentfa el privilegio de emitir billetes, manejar las reservas
de oro del pais, actuar como depositario principal y agente fiscal del gobierno, regular la
tasa oficial de descuentos, buscar el servicio publico, no las utilidades y contar con una
representacién amplia gubernamental. ( 37 )

Afortunadamente decia el profesor Kemmerer: ( 38 )

Durante los iltimos seis afios, y graciasen gran manera a la posicicn importante de
los Estados Unidos en el mercado mundial de crédito, su enorme acumulacion de oro y la
administracién eminentemente sabia de su sistema federal de reserva, funcionando en
cooperacion con los bancos centrales de otras imporiantes naciones, las unidades
monetarias de oro en todo el mundo han conservado un valor relativamente estable.

Esto nos muestra el camino parauno de los medios de control.

Los bancos centrales pueden, por medio de sus operaciones en " mercado abierto "
y de cambios en sus tasas de redescuento, ejercer un control considerable sobre este
mecanismo de distribucidn, particularmente sobre sus operaciones de menor escala.
Estamos todavia, sin embargo en un periodo de experimentacion en lo que atafie al control
que pueden ejercer los bancos centrales, y es de dudarse que puedan conseguir resullados
de consideracidn contra los poderosos factores que causan la inestabilidad del valor del
dinero, tales como los grandes cambios en la produccion del oro.

Las condiciones favorables que permitieron al Sistema Federal de Reserva el
oblener cierto grado de estabilidad mundial en el poder adquisitivo del oro estdn
desapareciendo con el retorno de un libre mercado y con la consecuente exportacion de
metal amarillo de los Estados Unidos para fortalecer las reservas de aquellas naciones que
estdn restableciendo el patron de oro.



Mds aiin, los Estados Unidos no pueden ni deben conservar en el futuro, para
beneficio del mundo en general, una proporcion tan elevada de las reservas de oro como lo
han estado haciendo en los iltimos afios.  Tanto la responsabilidad como los gastos que
esto acarreaserian demasiado grandes paraun solo pais.

El problema es de cardcter internacional, y la responsabilidad deberian compartiria
conjuntamente los bancos centrales de los diferentes mercados monetarios del mundo.

El establecimiento del Sistema Federal de Reserva en los Estados Unidos permitic
la economia en el uso del oro por medio del depdsito de las reservas auriferas de la mayoria
de los grandes bancos del pais en los bancos de la reserva federal, pero, con la afluencia de
oro y el resultante incremento de las existencias de oro, fue necesario que el sistema federal
de reserva se empefiaraen tratar de ensayar la " esterilizacion " de una parte de este oro de
modo que no diera lugar a una inflacion peligrosa.

3.- Eliminar la presencia britdnica en América.

Durante mas de medio siglo - de 1867 a 1932 -, los Estados Unidos desarrollaron
una visién del imperio para América, basados en lo que se conoce como Doctrina Monroe.

Intentaron también la unidad monetaria panamericana contra las naciones del viejo
continente.

En 1895, las relaciones entre Gran Bretafia y Estados Unidos estuvieron a punto de
un colapso debido a la disputa territorial entre Venezuela y la Guyana Bntdnica. (39)

El presidente Cleveland simpatizaba con Venezuela, por lo que ordené a su
secretario de estado Richard Olney solicitara en una nota urgente al gobierno de Gran
retafia arbitrar la disputa, es decir, someterlo a los tribunales internacionales. ( 40 )

Gran Bretafia no respondié a la peticién y Olney redacté una dura nota diplomdtica
afirmando la Doctrina Monroe y negando el derecho de las naciones europeas a meterse en
Jos asuntos del hemisferio occidental. ( 41)

Lo anterior es parte de los antecedentes que dieron forma a esta etapa de estrategia
cstadounidense que consolidaron las misiones financieras norteamericanas como las de
Kemmerer.

La lectura del trabajo dard luz a este punto.

4.- Consolidar el dominio norteamericano en los aspectos financieros.

El presidente William McKinley inicia las misiones colonialistas en las antiguas
posesiones espafiolas adquiridas o al cuidado de los Estados Unidos (protectorados) entre
los afios 1898 al 1901. (42 )
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Tocé a Teodoro Roosevelt informar sobre el éxito logrado en la implantacién del
patrén oro en la mayor parte del mundo.

En el discurso de aceptacién a la candidatura republicana para la presidencia de los
Estados Unidos por su segundo perfodo en 1904 dijo: La prosperidad ha llegado a casa. F
honor y el interés nacionales han sido defendidos en el extranjero. Hemos puesto las
finanzas sobre la sdlida base del patrénoro. (43 )

El presidente Woodrow Wilson, con base en la experiencia de las estrategias
anteriores disefia la participacién de los profesores economistas universitarios para
desarrollar en América, en sus puntos més finos, las cuatro etapas de las estrategia
norteamericana que estamos analizando.

La presente investigacién, en consecuencia, se ubica fundamentalmente en la
formacién de los bancos centrales en Latinoaménca.
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CAPITULOII

El PERSONAIJE CENTRAL DE LAS MISIONES FINANCIERAS

Damos a conocer la vida intensa y los tiempos de Edwin Walter Kemmerer tomada
en su totalidad de la autobiografia escrita en inglés.  Nacié en Scranton, Pennsylvania el
29 de junio de 1875 y murié en Princeton, New Jersey el 16 de diciembre de 1945.

Se calculael afio de 1944 como la fecha de la elaboracién de la autobiografia. (1)
2.1 Imtroduccion a lavida del doctor Edwin Walter Kemmerer. ( 2)

Durante algo mds de un tercio de siglo, hasta el inicio de la Segunda Guerra
Mundial, trabajé como asesor monetario para los gobiernos de catorce paises:

FILIPINAS (1903 - 1906 ) EGIPTO (1906) MEXICO (1917 - 1919) GUATEMALA (1919 1924 y 1925)
COLOMBIA (1923 y 1930) SUR DE AFRICA (1924 - 1925) CHILE (1925) POLONIA (1926)
ECUADOR (1926 - 1927) BOLIVIA (1927) CHINA (1929) PERU (1931) TURQUIA (1934) LIBERIA
(1939). (3)

Aunque en contadas ocasiones participd de manera individual, casi siempre actud
como presidente de comisiones integradas por expertos financieros internacionales.

Entre los problemas econémicos de todos los paises a- donde fue llamado como
consultor, destacaba siempre el de la reconstruccién monetana. Este problema y el
(numamente relacionado con el establecimiento o reorganizacién de la banca central
constituyeron en la mayoria de los casos los problemas mds importantes bajo
consideracion.

Este hecho hizo que, para mediados de los afios veinte, los periédicos tanto en los
Zstados Unidos como del exterior lo apodaran el médico internacional de las monedas.

Hay que agregar, sin embargo, que las comisiones financieras que presidié se
ocuparon de otros campos de la reorganizacién monetaria, incluyendo la administracién
liscal, los presupuestos, la contabilidad gubernamental, su control fiscal, tributacién, banca
¢n general y los monopolios estatales.

La 1dea en su autobiografia no fue resefiar con largas discusiones los problemas
(écnicos de su trabajo como consultor ni hacer un relato pormenorizado de su vida.

Fue mds bien, dar a conocer cémo llegd a convertirse en el médico internacional de

las monedas y describir en su lenguaje sencillo el tipo de problemas encontrados, los
inétodos empleados en su solucién, las dificultades enfrentadas y los resultados obtenidos.
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2.2 Origen, antepasadosy hogar. (4)

El apellido de su familia parece evocar un interés ancestral por los asuntos
financieros.  Kemmerer proviene del alemdn Kammer Herr que significa conserje de la
cdmara y, dado que la cdmara principal de la naci6n era la Tesorerfa Real, la palabra lleg6 a
tener como una de sus aceptaciones la de tesorero.  De haber sido anglosajon, su apellido
serfa Chamberlain.  La historia nos cuenta de un tal Sir Knight von Kammer Herr que
portaba su escudo de armas oficial durante la Primera Cruzada en 1096. En el escudo
habfa un ledn, un casco y tres llaves. El le6n, sfmbolo de la realeza, coronaba el casco
insignia de un cruzado y las llaves emblema del tesorero.

Los Kammerer o Kdmmerer de su familia llegaron a los Estados Unidos de

Norteamérica como refugiados religiosos de Wurtemburg en 1742. Frederic y su
hermano Henry se establecieron en el nordeste de Pennsylvania cerca de lo que hoy es el
pueblo de Emaus. Estos primeros Kammerer se dedicaron a la agricultura y

pertenecieron al llamado clan holandés de Pennsylvania.  Con el tiempo el apellido se
anglicanizé en diversas formas, siendo las mds comunes Kemmerer y Kammerer.

La familia se mudé del distrito Emaus de Pennsylvania al Delaware Water Gap y
allf, al pueblo que ahora se llama Sciota donde naci6 su padre en el 9 de junio de 1844 y ah{
pasé su infancia en una granja.

Siendo un nifio sus padres se mudaron a Scranton, que en aquel entonces era un
pequefio pueblo conocido como Slocum Hollow. Su abuelo, David Kemmerer, se
interesé por los bienes rafces mientras que su abuela se dedicaba a la confeccion de
sombreros para damas.

Una de las primeras tiendas de descuento en los Estados Unidos, el C. S.
Woolworth, ocupé el primer piso del edificio Kemmerer arrendado por su abuela.

La abuela paterna, Elizabeth Florey, era de ascendencia alsacia-francesa. Su familia
llegé a los Estados Unidos a comienzos del siglo dieciocho y se establecio cerca de Bangor,
Pennsylvania. Fueron pioneros en el negocio de pizarra en la region.

El apellido de su madre era Courtright, ( Martha ) originalmente Korty.

Los primeros Courtright que llegaron a los Estados Unidos eran
flamencos-holandeses, que en 1663 se embarcaron en Amsterdam con destino a New
Netherlands y se establecieron en Harlem.

El m4s famoso del clan fue Lawrence Courtright, rico comerciante de Nueva York
que vivié a mediados del siglo dieciocho, era duefio de nimero importante de navios
privados altamente equipados y uno de los fundadores de la Cémara de Comercio de la
ciudad de Nueva York.

La abuela materna era de apellido Hamlin. Todo parece indicar que su familia llegé
a los Estados Unidos a comienzos del siglo XVII y que hacia 1650 se establecié cerca a
Middle-town, Connecticut.

A mediados del siglo XVIII los Hamlin se mudaron al Valle de Wyoming en
Pennsylvania y se establecieron cerca a lo que hoy se conoce como Wilkes Barre.
Algunos de ellos estuvieron entre las victimas de la masacre de Wyoming de 1778.  Del
Valle de Wyoming sus antepasados Hamlin se mudaron al condado de Wayne,
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Pennsylvania, donde naci6 su madre.  El pueblo de Hamlin en el condado de Wayne lleva
el nombre de la familia.

Lo antenor permite ver que por su origen la familia era tipicamente americana de la
€poca, con ancestros cosmopolitas de Europa Occidental - alemanes, ingleses, holandeses
y franceses -.

Su padre se educo en las escuelas publicas de Scranton y en el Seminario de
Wyoming.  Sirvié como soldado en la Guerra Civil Americana y participd en las batallas
de Antietam, Fredericksburg, South Mountain y Chancetlorsville.

Exceptuando tres anos en que trabajé como vendedor de calzado en Scranton, su
padre [ue funcionario del Ferrocarril de Lackawanna durante treinta y cuatro afios.

2.3 Sus primeros afios. (5)

Fue el mayor de una familiade cinco hijos, cuatro varones y una nifia. La suya
fue siempre una familia cordial.  De nifio su salud no era muy buena por lo que su madre
lo educé en casa hasta los ocho afios, cuando ingresé a las escuelas publicas de Scranton.

Los primeros afios de su nifiez fueron tranquilos.  Los pasatiempos favoritos eran
la pesca de trucha, bagre y anguilas en las montafias cercanas a Pocono, asi como la
recoleccidn de guayabas y castafias.

Los Kemmerer de Scranton eran una familiareligiosa.  Tanto su abuelo como su
padre participaban activamente en la [glesia metodista,

El padre recibio su nombre en honor de Lorenzo Dow un famoso evangelista de la
€poca, fue uno de los fundadores y de los primeros presidentes de la Asociacién de
Jovenes Cristianos  Y.M.C.A. del Ferrocarril de Scranton.  La bendicién de la mesa
antes de cada comida era tradicional, asf como la costumbre durante varios afios de que su
padre encabezara las oraciones familiares antes de retirarse a dormir.

Los principios morales y religiosos de la familia hicieron de los Diez Mandamientos
la ley del hogar, El cumplimiento se aseguraba mediante amonestactones firmes de sus
padres, castigos fisicos ocasionales con un pequefio pero inolvidable latigo de cuero crudo
que se mantenia detrds de un cuadro en la sala, y un infierno amenazante de fuego en el mds
alld, con su contraparte representada por un cielo de calles doradas.

2.4 Viday estudios en una pequeiia aldea. ( 6 )

En 1850, cuando tenfa quince afos, su padre decidié mudarse de Scranton a una
pequeiia aldea llamada Factoryville, sobre la Iinea del Ferrocarril de Lackawanna, dieciséis
millas al norte de Scranton.

La aldea tenia entonces unas seiscientas personas de origen estadounidense, su
mayoria agricultores jubilados, unos cuantos trabajadores itinerantes del ferrocarril e
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individuos vinculados a la Academia Keystone, un colegio preparatorio situado en el
pueblo.

Pese al nombre de la aldea (Villafdbrica), nunca hubo fébricas en el lugar. ~ Sus
padres se trasladaron a Factoryville para que los hijos crecieran en una comunidad rural
sana, con buenas instalaciones educativas.

Allf se compraron una casa con casi un acre de tierra sobre la calle principal del
pueblo. El rio Nokomis era uno de los linderos de la propiedad. Vivian en las
cercanias del lago Nokomis, que se prestaba para una excelente pesca de lucios, bagres y
anguilas y donde las facilidades para nadar y patinar en el hielo eran buenas. El costo de
la propiedad fue de mil quinientos d6lares cubiertos en su totalidad por un préstamo
hipotecario concedido a su padre por un alto funcionario del Ferrocarril de Lackawanna.

Contaban con establo, jardin y frutales. Tenfan un caballo y las gallinas
proporcionaban los huevos.  Como €l era el mayor de los hijos y su padre trabajaba en
Scranton durante el dia, buena parte de los "quehaceres exteriores del lugar eran de su
responsabilidad”".  Aunque el sueldo mds alto que el padre llegé a recibir fue de ciento
diez d6lares al mes, y eran una familia de siete, vivian bren. Su madre era una excelente
cocinera y en la despensa siempre habfa abundantes provisiones de frutas frescas y
enlatadas, verduras de la huerta casera, un barril pequefio de repollo encurtido en casa y
galletas hechas allf mismo. Al desayuno durante los 365 dfas del afio, comian, ademds de
otras cosas, panqueques con miel de arce, siempre servidos directamente del brasero, tortas
de trigo negro en invierno y de trigo el resto del tiempo.  Una vez al afio el Ferrocarrl de
Lackawanna regalaba a su padre un vagén de carb6n que era suficiente para cubrir las
necesidades durante todo el afio. Tenian mascotas - por lo general un perro y en
ocasiones conejos y ratas blancas -. En una ocasién éstas fueron responsables de la
aparicién de una colonia salvaje de ratas negras y blancas que resultaron un problema.

Todavia de persona adulta recordaba un dfa de Accién de Gracias en que su padre
no consiguié dinero para comprar un pavo.  No obslante, la desilusion se torné en jubilo
dos dfas antes de la celebracién, cuando una carreta cargada de pavos para el mercado de
Scranton pasé por su casa y uno de los pavos se escap6, volando directamente al techo.
Luego de que los intentos del carretero por bajar el pavo resultaron infructuosos y éste se
march6, su hermano lo bajé con laescopeta.  Todos estuvieron de acuerdo en que aquel
era el mejor pavo que jamds habfan comido.

Los seis afios que vivié en Factoryville marcaron su vida, y nunca dejé de
agradecerle a sus padres por permitirle haber pasado su juventud en un pequefio pueblo y
no en una ciudad como Scranton.

2.5  Vendedor de periddicosy comerciante en huevos. (7)

En aquella época aspiraba a ser ingeniero civil, y el primer semestre en la Academia
Keystone tomé mds matemdticas de las que eran corrientes para un nifio de su edad. ~ Por
motivos econémicos, al final de dicho perfodo se vio obligado a dejar el colegio y salir a
laborar.

Trabajé unos meses en el cuerpo de inspectores del Ferrocarril de Lackawanna y

luego como repartidor del periédico Union News. En esta actividad el recorrido
principal era en el tren 6mnibus de la mafiana que salfa de Factoryville a las 7:14, y llegaba
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a Scranton a eso de las ocho; luego tomaba el expreso de la Ifnea Nueva York - Ontario y
Western, ramal Scranton, que salia de Scranton para Hancock Junction a las 11:15 y
regresaba a Scranton hacia las cuatrode la tarde.  Allitomaba el tren de las seis de la tarde
para Factoryville.

Como se verd, este horario le daba en Scranton tres horas libres en la mafiana y dos
mds en latarde. Para ocuparlas comenzé una venta de huevos en la ruta. En la tarde
compraba los huevos en Factoryville y sus alrededores, los miraba a trasluz para
cerciorarse de que estaban frescos y los llevaba a Scranton en el recorrido de la mafiana.
Consiguié una clientela suficiente para vender veinticinco docenas de huevos al dia, con
una ganancia de cuatro centavos por docena.

Algunas veces los huevos rotos se llevaban parte de la ganancia.  Recuerda que en
una oportunidad la manija de la cesta donde llevaba unas veinte docenas de huevos se
rompié mientras caminaba por la sala principal de la atestada estacién en Scranton.  La
canasta se volcé y hasta donde pudo ver, todos los huevos se rompieron. Miré con
tristeza el revoltillode huevos y dejé todo, confundiéndose entre la procesioén de pasajeros
que salian.

Por varios afios una gran mancha en esa sala sirvié para recordarle el sano principio
de que no es prudente echar todos los huevos en la misma canasta.

2.6 Inicio de sus estudios en economia politica. ( 8)

Su trabajo en el Union News y la venta de huevos le permitieron ahorrar dinero
suficiente para regresar a la Academia Keystone en septiembre de 1892. Decidi6
entonces seguir €l programa cldsico de tres afios necesario para ingresar a la universidad.
Puesto que habfa adelantado en matemadticas, durante su primer periodo en Keystone tuvo
algin tiempo disponible que aproveché para cultivar el interés en los debates,
inscribiéndose en un curso de economia politica que el colegio ofrecfa.  Este curso habrfa
de tener una influencia notable en su futuro.  Aunque sélo duré tres meses, le hizo decidir
allf mismo que serfa un profesor de economia, decisién que nunca puso en tela de juicio
después de tomada.

Durante esos afios - 1892 a 1895 - continud con el negocio de huevos en Scranton
los dias sdbados y dedicd sus tltimas dos vacaciones de verano a la venta puerta a puerta,
en las dreas rurales del estado de Nueva York, de estereoscopios y fotografias
estereoscdpicas, un tema que serd tratado mas adelante.

Se mantenia tan ocupado con los deberes en casa y gandndose el dinero para
financiar sus estudios que no tenfa tiempo para participar en los deportes organizados por el

colegio. Los debates y la pesca fueron sus pasatiempos favoritos. Christy
Matthewson, quien mds tarde como Big Six se convirtié en uno de los lanzadores de
béisbol mds famosos de los Estados Unidos, era su vecino y un buen amigo. Christy

lanzaba en el equipo de Keystone, donde su hermano Frank jugaba como Short-siop
ademds de ser un entusiasta jugador de [iitbol americano.

En Keystone gané el premio de oratoria junior, el premio de latin superior y tuvo el
honor de pronunciar el discurso de despedida y de ser presidente de su clase.  Esto, sin
embargo, suena mds importante de lo que realmente fue, ya que sélo eran dieciséis en el

grupo.
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Su posicién ante la vida durante estos afios preparatorios quizds puede apreciarse
mejor al tener en cuenta lo que lefa y escribia. La mayorfa de las lecturas eran temas
serios que consideraba tendrfan una influencia importante sobre su carrera futura.  No
recordaba haber lefido ninguna literatura que no estuviera contemplada en el trabajo del
colegio. Aparte de haber lefido buena cantidad de libros sobre temas religiosos y
econdémicos, las obras que mejor tenia presentes eran las de Herbert Spencer y Henry
Drummond, asi como las de Samuel Smiles, Self Help, Character, Thrift and Duty - que
tuvieron gran influencia sobre los jévenes de su generacién - 'y, por iliimo, en orden pero
no en importancia, la obra de William Matthews titulada Getting on in the World o Hints
on Success in Life.  De este libro, escrito en 1872, se habfan llegado a vender 34,000
ejemplares para 1877. Los encabezamientos de algunos de los capftulos reflejan las
caracteristicas del libro: "Concentracién” o "Unidad de metas”, "Autoconfianza",
"Atencién a los detalles”, "Autosuperacién”, "La voluntad y el camino”, “Reserva de
poder" y "Economia del tiempo”.  Cuando Dean Christian Gauss, escribe sobre su actitud
hacia el iiltimo de estos libros en el Saturday Evening Post, en un articulo titulado “La
educacién de Edwin Walter Kemmerer”, afirma con razén que * €l siente que le debe
mucho a este libro que ocupa un lugar especial en su biblioteca. Las extensas secciones
subrayadas y las notas al margen demuestran con qué anhelo lo estudid 7

Un reflejo de su actitud en esta época fue el discurso premiado en la oratona junior,
“ Trepando la escalera industrial ”, en el que dividfa a la sociedad en tres clases que

aspiraban llegar a o mds alto de la escalera. En primer lugar estaban los socialistas
quienes gobernarfan a los pobres ricos; a los inexpertos y a los expertos; ... al enanoen la
base y al gigante en su dpice. | Que tonterfa! Actualmente el grito en lo mds alto de la

escalera es: | Mds hombres laboriosos ! j Menos estatutos industriales ! ; Mds individuos !
i Menos sistema ! ".

La segunda clase, que situaba en el extremo opuesto del mismo recorrido de la
escalera, era “ la clase cuyo surgimiento dependfa de riquezas heredadas e influencia
familiar”. Enesta clase " Se ignoran la capacidad de autosuperacién; se resiste al trabajo
asiduo y a la accién independiente; no hacen nada por si mismos ... Aunque desde luego
sus miembros son ascendidos a cargos muy importantes, al final caen al piso por la falta de
disciplina y experiencia que se adquieren al subir la escalera en forma independiente ...
Esta clase es un pardsito para los individuos meritorios ... un ladrén para la sociedad ™.

La autoayuda es el lemade la terceraclase. | Autoayuda! Hay cierta magia en la
expresion. Al individuo le representa la clave para ascender en la escalera industrial, la
fuente de alegriay utilidad.. " ; Trepe, trepe, trepe! *.

Muchas personas pensarfan hoy en dfa que se trata de una filosoffa " muy ingenua".
Asi es, pero esta forma de pensar contribuyé en mucho a la formacién de los Estados
Unidos y podria ser muy itil si fuera mds aceptada en la actualidad.

2.7  Los afios de universidad: su seleccion. (9)

Al acercarse el momento de su graduacién tuvo que resolver el problema de la
universidad donde continuarfa sus estudios. Decidié que queria ingresar a una
universidad pequefia y de primer orden para el pregrado y mds tarde matricularse en una
universidad grande para el posgrado en economfa.  Concluyé también que las mejores
universidades del tamafio deseado estaban entonces en Nueva Inglaterra y que el mejor
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criterio para juzgar su nivel era la calidad de su cuerpo docente.  Sin embargo, no era f4cil
determinar cudl de la media docena de universidades en Nueva Inglaterra tenia los mejores
profesores.  Decidi6 que tal vez la mejor medida para resolverlo era tomar €l mimero de
profesores con doctorado. Solicité entonces los prospectos de varias de estas
universidades y descubri6 que el cuerpo académico de la Universidad de Wesleyan posefa
el mayor porcentaje de doctorados.  Otros elementos de juicio entraron en la decisién,
pero éste fue el de mayor peso.  Fue asf como en €l otofio de 1895 ingresd a Wesleyan.

2.8  Sus aflos en Wesleyan. ( 10)

Dos fueron las decisiones mds importantes durante el primer afio en Wesleyan:
tomar un curso de lenguas cldsicas e ingresar a la fraternidad Delta Kappa Epsilon.

Los cuatro afios en Wesleyan transcurrieron de manera grata y sin complicaciones.

Debido a la rigidez del plan de estudios para los primeros dos afos, sélo pudo
llegar a un curso de economia en el segundo semestre del tercer afio.  Entonces se dedico
a estudiar latin, griego, lenguas modernas, matemadticas, inglés e historia.

Cuando ya se le permiti6 ingresar a los cursos de economia, comenzé a (rabajar en
2se campo y durante los tres semestres siguientes tomo la totalidad de los siete cursos que
:a universidad ofrecfaen estadrea.  En todos ellos el profesor fue Willard Clarke Fisher,
un economista liberal de alto nivel académico, que de manera especial acrecento su interés
sor la economia. En su concepcién monetaria era un bimetalista internacional, gran
admirador de Francis A. Walker. En todos los cursos de economia obtuvo Aes, la nota
‘nds alta.

En Wesleyan disfruté los beneficios derivados del contacto estrecho con un grupo
Jde eminentes profesores con quienes siempre estuvo en deuda.

En el verano de 1896, al terminar su primer afio de estudios, se llevé a cabo la
campafia presidencial entre William McKinley y William Jennings Bryan, que se
concentré en el " asunto del dinero ".

El partido Demdcrata bajo la direccidn de Bryan defendia el bimetalismo nacional en
jproporcién de dieciséis a uno, mientras los republicanos defendian la conservacién del
patrén oro (con una aquiescencia politica hacia un posible bimetalismo internacional) al
igual que los Demdcratas de Oro (un pequeiio tercer partido).

El debate le parecié fascinante y ley6 con avidez los escritos politicos de ambas
partes, incluyendo libros como Coin's Financial School de Harvey ; Facts About Money
v Coin's FinancialFool de Laughlin.

Muy pronto llegé a la conclusién de que, a pesar de los muchos argumentos a favor
de restaurar el bimetalismo internacional, su aplicacién nacional resultaba insostenible y que
los amigos del patrén de oro tenfan mejores argumentos. Ese verano participé en
discusiones publicas en los distritos rurales del condado de Chatauqua, Nueva Y ork, donde
las opiniones en tomo a la cuestion " dieciséis a uno " estaban totalmente divididas entre los
agricultores que, por cierto, se encontraban muy bien enterados del tema.  Sin embargo,
la buena informacién no impedia que se caldearanlos dnimos.  Su interés en el tema era
tal y su predisposicién tan marcada que prdcticamente tuvo que sacrificar €l negocio de
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estereoscopios como resultado de sus esfuerzos, casi siempre vanos, por convencer a los
partidarios de Bryan sobre los méritos del patr6n oro.

A su regreso a Wesleyan en el otofio de 1896 fue nombrado gerente general para la
Universidad de la firma vendedora de estereoscopios de Underwood and Underwood,
con la que habfa trabajado los tres veranos anteriores.

Todos los veranos siguientes mientras permaneci6 en la universidad organizé un
grupo de vendedores del equipo estereosc6pico. El grupo més numeroso llegé a
treinta.  Personalmente recibfa pedidos puerta a pueria con otros estudiantes y, como
agente general, supervisaba su trabajo.  Recibfa una comisién por ventas y otra, como
gerente, por las que realizaba el resto de los estudiantes que €l supervisaba. De esta
forma pudo ahorrar unos cientos de d6lares cada verano.  El negocio de estereoscopios
financi6 la mayor parte de los fondos para sus estudios de pregrado y le ayudé a sufragar
en parte el trabajo de posgrado que realizé en Comnell.  Esta fue la rutina durante los ocho
veranos transcurridos entre 1894 y 1901.

Las labores académicas cotidianas en Wesleyan, sumadas al trabajo de conseguir
jévenes vendedores de equipo estereoscépico durante el verano, ocupaban practicamente
todo su tiempo.  Como ejercicio practicaba algo de ciclismo, un poco de carrera a campo
traviesa y algunos ejercicios gimndsticos,  Nunca participé en los deportes organizados
por la Universidad y ni siquiera aprendid a jugar tenis o a bailar hasta cuando llegd al nivel
de posgrado.  Hubiera querido aprender estas cosas pero sencillamente no le alcanzaba el
tiempo.

En 1899 se gradué de Wesleyan con honores y fue elegido miembro del Phi Beta
Kappa.

En una recepcién organizada por la fratetnidad Delta Kappa Epsilon, en la vispera
de su grado, conocié a una profesora de Middle-towm. Un poco mds de dos afios
después, ella, Rachel Dickele, se convirti6 en su esposa y en la compafiera maravillosa de
maés de cuarenta afios que duraron de casados.

La Facultad de Economfa de Wesleyan ofreci6 un seminario avanzado durante el
ltimo semestre de la carrera y, debido a que fue el tnico estudiante inscrito, contd con una
atencion especial por parte del profesor. ~ La principal tarea que se le asign6 fue escribir
una tesis sobre un tema de su eleccién.  Escogi6é como tema " La teorfa cuantitativa del
- dinero". Como se verd adelante, ello fue en gran parte el motivo para que ¢l se convirtiera
en un " médico internacional de las monedas ".

2.9  Trabajode posgrado en Cornell. (11)

En la primavera de su tltimo afio en Wesleyan present6 solicitudes de becas a varias
universidades.  Tuvo la suerte de que la Universidad de Cornell le adjudicara una por
quinientos délares para su primer afio de posgrado.

En ¢! otofio de 1899 lleg6 a la sede de la Universidad de Cornell en Ithaca, Nueva
York. La beca, al complementarse con los ingresos del verano, era suficiente para cubrr
sus gastos en Comnell, lo que le permiti6 estar casi libre de preocupaciones economicas
durante los dos afios que pasé allf.  Asf, durante el posgrado, encontré el tiempo que se le
habfa negado para divertirse en el bachillerato y los primeros afios de universidad.
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Aprendi6 a jugar al tenis, tomé clases de danza, ingresé a una escuela de baile y le alcanzé
el tiempo para dedicarse un poco a su pasatiempo favorito, la pesca.

En Comell se especializd en economia y estudié ciencias sociales ¢ historia como
malerias secundarias.  Sus profesores mds importantes fueron Jeremiah W. Jenks, Harry
Huntington Powers y Charles H. Hull en economfa, y Moses Coit Tyler en historia de los
Estados Unidos. El profesor Jenks, entonces director de la Facultad de Ciencias
Politicas, era un economista eminente y también un colaborador activo en asuntos publicos
tanto nacionales como internacionales.

Perfeccioné su tesis de Wesleyan sobre " La teorfa cuantitativa del dinero " hasta
convertirla en su tesis doctoral, publicada como libro en 1909 con el titulo de Money and
Prices. Su primer aporte publicado al campo econémico fue un articulo sobre " El
sistema fiscal de Egipto ", escrito durante su segundo ailo de estudios de postgrado y
publicado en 1901 por la American Economic Association en el simposio sobre Problems
of Colonial Finance.

En el transcurso de la vida tropez6 con una serie de coincidencias asombrosas que
sus amigos han llamado "la suerte Kemmerer".  Una de éstas ocurrié hacia el {inal del
posgrado en Cornell. Era junio y las carreras interuniversitarias de botes en el lago
Cayuga, constitufan un acontecimiento deportivo que ellos seguian desde un tren de
observacién con recorrido paralelo a las cuatro millas de las competencias.

El pago trimestral de los cien d6lares correspondientes a la beca estaba programado
para el dfa siguiente y sélo le quedaban diez centavos después de haber pagado dos ddlares
por el boleto del tren.  El fuerte viento que soplaba obligd a postergar la carrera unas
horas y cuando llegé a su pension, esta ya habfa cerrado.  Sélo tenfa diez centavos para
zalmar su enorme apetito.  Lainica solucion fue comprar una taza de leche con pan en un
restaurante barato. :

La sorpresa vino cuando con el pedido la camarera le entregé un vale por quince
centavos y no por los diez que €l esperaba.  Como desconocido no podia aspirar a un
crédito ni por los cinco centavos, asi que decidi6é calmar su hambre y resolver el problema
linancieroluego.  Pero al meter la cuchara en la taza de leche esta dio con algo en el fondo
que al sacar resulté ser una moneda de veinticinco centavos.  Le comenté el hecho a la
camarera pero pensé que se burlaba de ella y se negé a recibirlos.

Asf que pagoé la cuenta y salié del restaurante con el doble de lo que habia entrado.
Seguramente alguien guardé la taza con la moneda en un estante y la camarera no la
percibio al servir la leche.  Ahora, ; por qué habria de ocumnr algo asf en ese preciso
momento ?

2.10  Profesor auxiliar en la Universidad de Purdue. ( 12)

Después de dos afios de trabajo como estudiante de posgrado en Cornell, recibié
tha oferta como agente viajero del Bureau of University Travel, cuyo presidente era su
profesor de Cornell, Harry Huntington Powers, con un salano de tres mil délares al ano y
gastos pagados, ademds de otra oferta por seiscientos délares al afio para ensefiar economia
¢ historia en la Universidad de Purdue.
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Acepté la posicién en Purdue e inicié labores en septiembre de 1902 En
diciembre de ese aiio se casé con Rachel Dickele a quien, como se indicé anteriormente,
habia conocido en Wesleyan la vispera de su graduacion.

En Purdue arrendaron una habitacién en una casa particular a unas dos millas de la
Universidad. Tomaban el desayuno en la habitacién y las otras dos comidas - a veces
s6lo una - en una pensién privada donde cobraban tres d6lares con cincuenta centavos por
veintidn vales para comidas.

Sus alumnos de Purdue eran casi todos estudiantes de ingenieria que debian tomar
un curso de historia y otro de economfa.  Todo el trabajo ofrecido por Purdue en estas
dreas estaba a cargo de Thomas F. Moran, profesor de ambas, y Kemmerer se
desempefiaba como profesor auxiliar. El doctor Moran, competente humanista y
profesor, era ademds un hombre encantador para trabajar. ~ El le dio gran libertad en la
parte docente que le correspondia.

El texto que se usaba para el curso era una histona moderna de Europa, mds bien
arida, complementada con conferencias.  Desde el comienzo decidié que siendo éste tal
vez el tinico curso de historia que los estudiantes tomarfan en toda su carrera, €l trataria de
darles una vision amplia de los aspectos mds notables del desarrollo histérico de Europa y
no un relato apretado de la historia militar y politica del continente. En consecuencia
complementd el texto de historia Europea con lecturas cortas sobre la evolucién, el hombre
primitivo y las instituciones primitivas. Su primera charla en el curso fue sobre la
hipétesis de Laplace y la ltima sobre la politica nacional del momento. También dio
charlas sobre las contribuciones sobresalientes de los pueblos semitas en cuanto a religién,
de los griegos en el terreno del arte y de los romanos en el derecho.  El Renacimiento, ia
Reforma y la Revolucién Francesa fueron temas de tres charlas separadas.

El curso tuvo tanto éxilo que hacia el final un buen niimero de estudiantes queria
contratarlo privadamente para que les diera una serie de charlas complementarias. Un
ministro religioso del pueblo donde vivian, se preocupd tanto con la teoria de la evolucion
que Kemmerer ensefiaba, que la combatié desde el pulpito.

En la pnmavera de su primer afio en Purdue, poco después de haber aceptado
quedarse en la Universidad durante un afio mds, le ofrecieron una posiciéon como profesor
de economia en el Massachusetts Institute of Technology con el doble del salanoc que
recibia en Purdue.  Estuvo de acuerdo con la condicion de que Purdue aceptara liberarlo
de su compromiso pero, como la respuesta fue desfavorable, siguié en Purdue otro afio.
Durante este afio complementé en algo su salario dando algunas charlas a nivel universitario
sobre literatura inglesa.

Un dfa, en la primavera de 1903, recibié un telegrama del profesor Jenks diciendo
que si le interesaba la posicién de asesor monetario para la Comisién Filipina de los
Estados Unidos en Manila, con un salario de tres mil délares por afio, se presentara de
inmediato a la oficina del coronel Clarence R. Edwards, Jefe de la Oficina de Asuntos
Insulares en Washington.

Aqui comienza el primer capitulo de su trabajo como " el médico internacional de las
monedas ".

2.11 Afos tranquilos de docencia 1906-1916. ( 13 )
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Los diez afios que cubren este capftulo constituyeron un periodo tanto agradable
como importante de su vida.  Sin embargo, en opinién del mismo profesor Kemmerer
habfa poco de esos afios que fuera de interés para el piblico lector de su nunca publicada
Autobiografia.

Si bien es cierto, como ha afirmado alguien, que “Las cosas triviales de la vida son
las cosas grandiosas de la misma ”, éstas no dan un buen relato.  El recuerdo de esos
afios, por lo tanto los hizo breves en su Autobiografia.

El decenio abarca seis afios de ensenanza en Cornell y cuatro en Princeton,
incluyendo medio afio sabdtico, mds las vacaciones de verano en Europa. A lo largo de
los tres afios como Profesor adjunto en Cornell, Kemmerer tuvo enteramente a su cargo el
curso de moneda y banca, ayudé en el de introduccién a la economfa, que contaba con mds
de mil estudiantes, y colabord con los profesores de otros departamentos en la docencia de
posgrado.  Durante uno de los tres afios dicté los cursos de antropologia y etnologfa y el
curso de finanzas ptiblicas, y durante dos afios el curso de historia de las finanzas en los
Estados Unidos.

Sostener a la familia con mil quinientos délares al afio era un problema,
especialmente porque su bebé estuvo enfermo la mayor parte del tiempo y el traamiento
especializado que requerfa en un hospital de Nueva York costaba al afio unos mil
doscientos d6lares.  Sin embargo, lograron arregldrselas gracias a la consideracion de los
tenderos y carniceros que les extendieron el crédito asi como cuidando las casa de otros
profesores que se ausentaban por afios sabdticos, evitando de esa manera pagar renta.

Al cuarto afio, a la edad de treinta y cuatro afios, Kemmerer fue ascendido a
orofesor titular de economfa y finanzas. A partir de ese momento la mayor parte de su
=nsefianza se limit6 a temas relacionados con dinero y banca, historia de las finanzas y
‘inanzas pdblicas.  Estos cursos eran todos opcionales.  Los temas eran del agrado de
.0s estudiantes y las clases contaban con una asistencia numerosa.

También dicté varios cursos de verano en Cornell y uno en Columbia. Al término
de la ensefianza en Cornell sus estudiantes le obsequiaron un gran jarrén de plata dedicado,
¢l cual fue uno de sus mds preciados bienes.

Durante este perfodo en Cornell se dedicé también a otra serie de actividades
profesionales.  Revis6 y publicé en dos ediciones, con volumen I de una nueva serie de
la Universidad de Cornell, su estudio Money and Credit Instruments and their Relation to
General Prices, que habja empezado a escribir como tesis de pregrado en Wesleyan y que
inds larde madur6 como su disertacién doctoral en Cornell.

El libro, bien recibido por el piblico profesional, fue objeto de varios articulos en
tevistas especializadas.  En su resefia, la revista The National afirmé que: “ Este pequeifio
libro es por muchas razones lo mejor que ha ocurrido en el campo de las investigaciones
rnonetarias durante los Gltimos afios ... " y el profesor Irving Fisher, en su Purchasing
Power of Money, publicado en 1911, afirmé que la mayoria de sus resultados estadfsticos
repasaban y confirmaban las conclusiones de su libro.

En este periodo tuvo su tnica experiencia como editor de una revista. Por
rauchos afios la American Economic Association habfa publicado monografias sobre temas
econoémicos y las ponencias de sus reuniones anuales.  Durante algiin tiempo también se
habfa discutido la posibilidad de emprender la publicacién de una revista trimestral que
incluyera articulos, resefias de libros, bibliografias y apuntes profesionales. Sin
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embargo, el pafs contaba entonces con_cuatro revistas especializadas en economia
publicadas por diferentes universidades. ~Estas revistas, durante algun tiempo, no vefan
con buenos ojos la aparicién de un nuevo rival bajo la forma de una revista oficial de la
misma American Economic Association.

El debate terminé en un acuerdo para publicar una nueva revista trimestral conocida
como The Economic Bulletin, cuyo propSsito se describi6 asf en el primer nimero en abril
de 1908:

“ El cardcter del Boletin, como el de la Asociacion, serd ante todo cientifico. Su
intencidn es ser una especie de revista de * industria y comercio ' dirigidaa todas aquellas
personas interesadas en el estudio cientifico de los problemas econdmicos. La seccion de
personales 'y varios manlendrd a los economistas en contacto durante todo el aiio,
cumpliendo de alguna manera con un propdsito similar al de la reunicn anual de la
Asociacion. Registrard los nuevos proyectos privados de investigacion, los estudios
gubernamentales y privados, la aperturade miseos sociales, bibliotecas, etc. ( todo aquello
que aporte nuevas informaciones a los estudiantes de problemas sociales ). El formato
del Boletin no incluye por ahora la publicacidn de articulos, estudios o ensayos inéditos.
Mds bien actuard como una resefia de resefas, suministrando una ayuda bibliogrdfica tan
completa y iitil como sea posible, gracias a la cooperacion de muchos estudiantes.  Esle
plan se desarrollard teniendo en cuenta las necesidades y los deseos que dicten los
miembros de la Asociacidn ™

La Asociacién lo nombr6 editor general con el apoyo de veinin editores adjuntos,
cada uno de ellos un eminente economista a cargo de una buena parte del matenal
bibliogréfico en su campo de estudio.  El alto nivel de la junta de editores adjuntos puede
ilustrarse citando algunos de sus nombres, primi inter pares: Thomas N. Carver, teoria
econdmica actual; John R. Commons, organizaciones laborales; Frank A. Fetter,
socialismo; John H. Gray, historia econ6émica; Jacob H. Hollander, historia de las
doctrinas econémicas ; Samuel M. Lindsay, filantropfa modema; Carl C. Clehn, finanzas
piiblicas y Frank A. Vanderlip, politica mercantil y comercio exterior.  De los veintidés
miembros que conformaban la primera junta, diez habfan sido, en uno y otro momento,
presidentes de la American Economic Association.

En los tres afios que se public la bibliograffa anotada de libros y articulos
recientes, tanto de Estados Unidos como del exterior, promediaba en cada nimero unas
cuarenta y cinco columnas dobles en paginas a espacio sencillo.  Su participacién en la
preparacién tomaba muchisimo tiempo. Durante sus dos ultimos afios como editor
general contd con la habil colaboracién de su colega el doctor John Bauer. El trabajo no
tenfa remuneracién econémica.

Después de tres afios de vida The Economic Bulletin  se transform¢ en una nueva
y mds pretensiosa revista trimestral con el nombre de The American Economic Review
con Davis R. Dewey como editor general. La nueva revista conservé las notas
personales, la resefia de libros y las caracteristicas bibliograficas del Boletin, pero agregé
en cada numero unos seis articulos sobre temas econémicos, duplicando por ende su
tamafio. Lajunia de editores adjuntos se redujo de ventitrés a seis y €l fue parte de ella
durante varios afios.

En el momento de escribir su Autobiografia - 1944 -, The American Economic
Review complet6 treinta y cuatro afios de existencia.

Otro trabajo que emprendié en Cornell fue una investigacion para la Comisién
Monetaria Nacional de la que era presidente el senador Nelson W. Aldrich.  Se trataba de
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un estudio sobre las variaciones estacionales de la demanda monetaria y de capital en los
Estados Unidos en un periodo de diecinueve afios.

La crisis financiera de 1907 nuevamente atrajo la atencién del piblico sobre los
serios defectos del sistema bancario de los cuales el mds grave era su falta de elasticidad
estacional.

Debido en buena parte a la importancia de la agricultura en la vida econémica, los
negocios asumi{an en su pafs un marcado patrén estacional.  Por ejemplo, la demanda de
dinero aumentaba considerablemente en el otofio, época de la recoleccién y venta de las
grandes cosechas, y en la primavera, época de siembra.  Después de estos pericdos la
demanda cafa. No obstante, la emisién de dinero y de reservas bancarias era tan
ineldstica que no podfa crecer adecuadamente para hacer frente a los incrementos en la
demanda, ni contraerse consecuenternente cuando esta cafa al final del invierno y en la
mitad del verano.  Semejante situacién impedia un desempefio ordenado en el mercado de
dinero y el sistema de precios, causando, o por lo menos agravando la estrechez y los
sdnicos financieros, resultando en molestias costosas tanto para los agricultores como para
muchos otros productores estadounidenses.  Tan serio problema monetaric demandaba
‘ana solucién pronta por parte de la recién creada Comisién Monetaria Nacional.

La tarea de Kemmerer era estudiar estas variaciones estacionales, determinar su
intervalo, medir su magnitud estadistica y explorar sus causas.

Con la ayuda de los estudiantes le dedicé mds de un aiio a la investigacion de este
problema.  De especial valor fue el eficiente trabajo de A. M. Fox, estudiante de unos
Ireinta anos que cursaba el dltimo grado y que mds tarde perdié la vida en China mientras
prestaba sus servicios como delegado especial del gobierno de los Estados Unidos.

En 1910, bajo el titulo Seasonal Variations in Relative Demand for Money and
Capital, su estudio se publicé como uno de los volimenes del informe de la Comisién
Monetaria Nacional. Ademds del texto, el trabajo contenia cuarenta y ocho tablas
estadisticas y ochenta grdficas.  Los codmputos involucrados en este trabajo llegaban a
rnillones de operaciones.

El estudio tuvo una influencia importante en la formulacion de la Ley de Reserva
Federal de 1914, tendiente a lograr una eclasticidad en la emisién de billetes y en los
cepdsitos en cuentas corrientes.

Durante el debate publico sobre el Plan Aldrich, recomendado por la Comisién
Monetaria Nacional, y el subsiguiente sobre el Sistema de la Reserva Federal, cuyas
funciones eran esencialmente las mismas del Plan Aldrich, aunque con una organizacién
diferente, participd activamente en la campaiia a favor de una reforma bancaria, mediante
escritos, discursos y trabajos de consejerfa.

Se contd al profesor Kemmerer entre el pequeiio grupo de economistas consultados
por el presidente Woodrow Wilson sobre el tema de la banca central estadounidense y fue
contratado como consultor econémico por la Asociacién de Banqueros del estado de Nueva
Y ork y por el partido Progresista Nacional por medio de su despacho legislativo nacional.

Al finalizar el afio académico 1910-1911, el profesor Frank A. Fetter, su colega en
¢. Departamento de Economfa en Comnell, renuncié para convertirse en profesor de
economfa y teorfa de la distribucién en la Universidad de Princeton. Al marcharse de
Cornell le dijo a Kemmerer que esperaba y planeaba tenerlo en Princeton muy pronto.
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Un afio después, Princeton le ofreci6 un profesorado en economia y finanzas.

De repente tuvo que afrontar un problema dificil. ; Permanecfa en Cornell o se 1ba
para Princeton ? La decisién le tom6 varias semanas, tiempo en que no hizo otra cosa que
medir los pros y contras del dilema.

Aunque sus rafces en Cornell s6lo tenfan "ocho afios de profundidad”, eran fuertes.
Su afecto y admiracién por la Universidad eran grandes. Le gustaba en especial el espiritu
de libertad que prevalecfa - un espiritu consistente con la historia de Cornell -, con las
ideas de su fundador, Ezra Cornell, y con su ubicacién " sobre la Colina " mirando al lago
Cayuga rodeado de montafias escarpadas, barrancos profundos y estruendosas cataratas.
Habfa comprado un lote en los Altos de Comnell donde tenfa pensado construir una casa.
Su trabajo allf era ameno y los colegas afables.

Sin embargo, la otra opcién también era atractiva, Princeton era una de las mds
antiguas y mejores universidades de los Estados Unidos. Kemmerer anticipaba que su
vida de trabajo serfa en el campo de las finanzas, y Nueva York era el centro financiero de
la nacién.

Princeton estaba cerca de Nueva York mientras Ithaca estaba a una distancia
considerable - un dfa en Nueva York para un residente de Princeton equivalia a un dia y
medio para un residente de Ithaca, o sea dos noches de viaje, mds el tiempo de permanencia
en la ciudad- . La localizacién de Princeton era claramente la mejor para un hombre con
proyectos profesionales. Por otra parte habfa también incentivos salariales importantes
en favor de Princeton, factor que €l debia considerar detenidamente ya que en ese momento
tenian dos nifios pequeiios; su hija Ruth habfa nacidoen 1909.  Como aliciente adicional,
Princeton ofrecfa construirle una casa cercaa la Universidad, asf como reconocerle los seils
afios en Cornell para efectos del sabdticoen Princeton.  Esto significaba que después de
ensefiar un afio en Princeton, él podria tomar seis meses remunerados para hacer el tan
anhelado viaje de placer y estudio a Europa.

Otro elemento de peso era que su antiguo profesor de Cornell y presidente del
departamento se retiraba ese afio para aceptar un prof. esorado en la Universidad de Nueva
York. Al final, después de semanas de reflexién y la pérdida de mds de cinco libras,
decidié irse a Princeton donde estuvo por treintay tres afios.

Nunca se arrepinti6 de la decisién.  No obstante, Cornell conservaba un lugar
especial en su corazén, y Kemmerer asegurd que de haberse decidido en sentido contrario
su vida en Ithaca habrfa sido {eliz.

Su familia se mudé a Princeton en el verano de 1912, y al aiio siguiente ocuparon la
casa nueva que la Universidad acababa de construir para ellos.

Durante esos primeros afios tuvo a su cargo los cursos de dltimo afio sobre moneda
y banca y finanzas piiblicas - cada uno de un semestre - asf como un Curso de posgrado
cada semestre.

La docencia con preceptores en Princeton, bajo el nuevo sistema preceptoral
establecido por Woodrow Wilson, era para €l una experiencia docente novedosa. B
profesor de la materia dictaba clase a todo el grupo dos veces por semana, y para la tercera
sesién el curso era dividido en unidades preceptorales, por lo general de unos seis
estudiantes cada una.
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El profesor encargado del curso tomaba a su cargo varias de estas unidades,
mientras otros docentes del departamento, desde profesores hasta instructores, se hacian
responsables de las otras.  Aqui el trabajo no consistia en sesiones recitativas o clases
sino en " conferencias informales para dar y recibir " en las que profesor y estudiante
intercambiaban ideas sobre las lecturas asignadas y las conferencias de la semana y en las
que el preceptor debfa ser, en las palabras de Wilson, " gufa, fil6sofo y amigo " del
estudiante.

Este método de ensefianza era efectivo pero, en términos econdémicos, demasiado
costoso, tan costoso que no se alcanzaba el nimero ideal de cursos bajo este sistema y en
los que asi funcionaban ¢l tamafio de las unidades era con frecuencia mayor que la
proporcién convencional de " tres a seis "

Los estudiantes de posgrado en Princeton constitufan un pequefio pero selecto
grupo de estudiantes de alto nivel que vivian juntos con gran comodidad y en el ambiente
agradable de la nueva escuela de posgrado. Las clases para estos estudiantes estaban
conformadas casi siempre por cinco a ocho estudiantes que se reunian en su casa para
sesiones de tres horas. Estas conferencias eran muy informales pero sin duda muy
efectivas.  El posterior rendimiento profesional de los estudiantes de aquel entonces ha
sido alto.

Durante la segunda mitad del afio académico de 1913-1914, como estaba previsto,
tom¢ su sabdtico en Europa con su familia.  Aunque destinaron algin tiempo a visitar
lugares de interés en Suiza, Francia, Austria e Inglaterra, dedic6é la mayor parte de su
tiempo a estudiar en Alemania, especialmente en Berlin, Dresden y Munich. Con la
ayuda de un privat docent de la Universidad de Berlin, consagré una parte considerable
de su tiempo, al estudio del alemdn, tomé algunas clases en dicha universidad € hizo todo
lo posible para aprender el mdximo sobre el funcionamiento de la economia alemana.
Visit6 la oficina principal del Reichsbank y se entrevist6 con varios de sus funcionarios;
hizo lo mismo en otros bancos importantes, asi como también en Berlin, Hamburgo,
Munich y Dresden.  En las noches iban con frecuencia a teatro y a Opera, y pasaban
mucho tiempo en las galerfas de arte.

Aunque tenfan vanos amigos entre los alemanes de Berlin, que les ofrecieron una
hospitalidad sincera, les desagradaron por lo general los prusianos cuya egolatria era
ultrajante.  Los militares eran a menudo descorteses y asumfan actitudes fanfarronas.
Hasta los nifios prusianos con frecuencia formaban pandillas en los parques para
amedrentar sin piedad a los nifios cstadounidenses.  Cuando les preguntaban a sus hijos
si les habia gustado Alemania su respuesta por lo general era, " No mucho, in
Deutschland alles ist verboten "

Un ejemplo tipico de la egolatrfa prusiana de ese entonces era la actitud del privat
docent con quien hizo largas caminatas en las que le ensefi6 el arte de la conversacién en
alemdn.  El tenfa un doctorado en historia y era un hombre culto. Segin crefa y lo
afirmaba de manera categérica - Alemania era el pafs mds adelantado del mundo en todos
los empefios humanos de importancia: ciencia, filosoffa, historia, todas las bellas artes,
invenciones y negocios -. Y no sélo Alemania era lider, sino que Prusia era para todos
los efectos el lider dentro de Alemania, y el individuo més importante en un campo dado era
el profesor mds eminente de esa drea en la Universidad de Berlin.

Esto dlime " era obvio ", pues cualquier alemdn que llegara a el alma en otra
universidad serfa llamado de inmediato a Berlin y, desde luego, aceptaria la citacién.
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En julio Kemmerer y su familia salieron de Alemania para visitar algunos lugares de
interés en los Alpes austriacos y en Suiza. Estando en Innsbruck, Austria envié su
ultimatum a Serbia, cosa que en compafifa de soldados austrfacos, leyeron en el tablero de
noticias.

El primero de agosto, dfa en que se soltaron los perros de la guerra en Europa,
fueron de viajea la alma del Jungfrau, a bordo de un vagén del recientemente inaugurado
ferrocarril de JungFrau.  El clima era agradable y la vista espectacular. Alli, en las
palabras de Pope: " Montafias se asoman sobre montafas y Alpes surgen encima de
Alpes". ; Qué podfa ser mds tranquilo que un maravilloso dia de verano en el alma de una
montaia cubierta de nieve en Suiza ? Pero, cuando regresaron en la tarde a Interlaken,
la guerra habfa empezado y ellos eran unos " refugiados desamparados *.  El viaje de ese
dfa habfa sido més costoso de lo esperado y por la tarde él s6lo tenfa diez céntimos en el
bolsillo.

Permanecieron en Interlaken varias semanas hasta que pudieron obtener el dinero en
efectivo para proseguir el viaje hacia Inglaterra, donde a comienzos de septiembre tomaron
un barco que los llevé de regreso a casa.

En las circunstancias descritas no tenfan las facilidades ni la motivacion para hacer
mucho turismo. El hotel en que se alojaban cerré y tuvieron que mudarse a otro.
Dedicé mucho de su tiempo a leer " las noticias sobre Ja guerra " publicadas en los
periédicos ingleses, alemanes, franceses e italianos que se consegufan en Interlaken.
Sobra decir que las noticias en los diarios eran escasas y contradictorias.

Un problema serio para los turistas refugiados en ese momento era el de Conseguir
dinero en efectivo sobre sus cuentas en el exterior. Este no era de facil obtencién en
bancos o casas de cambio.

El profesor Kemmerer resolvié su problema econémico de dos maneras:

1. Sin tardanza conseguié dinero contable en pequefias cantidades cambiando su modesta
reserva de giros postaies del  American Express Company, que esta compaiifa los hizo
tan buenos como oro mediante el envio de un gran cargamento de oro de Nueva York a
Europa para cumplir con sus obligaciones.

2. Pudo cubrir las cuentas del hotel, que eran su gasto principal en Interlaken, mediante un
acuerdo especial entre el hotel y el banco que le manejaba los negocios.  El administrador
del hotel le comunicé que no necesitaba el dinero efectivo de inmediato y que un crédito
diferido en su banco era enteramente satisfactorio. A su vez, el banco estaba dispuesto a
pagarle al hotel contra su carta de crédito a condicién que el hotel aceptara no cobrar el
crédito correspondiente hasta que el banco le notificara el recibo del dinero proveniente de
los Estados Unidos.

Nunca pudo entender por qué Suiza no adopté mds ampliamente este sencillo
procedimiento en ese momento de emergencia, pero no supo de que lo usara en otros casos
mientras permaneciéalli.  En realidad era s6lo una extensidn a las divisas extranjeras de
los bien conocidos sistemas de crédito giro alemdn 'y transfert, francés que en esos paises
eran usados extensamente en lugar del sistema de cheques bancarios de los Estados
Unidos. '

Por tltimo, para finales de agosto lograron asegurar su transporte entre Interlaken y
Londres.
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Después de un viaje un tanto incémodo liegaron a Inglaterra unos dfas antes de que
zarpara el barco que los llevarfa a Nueva Y ork.

La situacién en Londres era tensa por la guerra.  No obstante, consiguieron un
buen hospedaje en un pequefio hotel y pudieron visitar algunos lugares de interés.

Quizds valga la pena relatar una experiencia de Kemmerer que refleja la extrema
cautela que prevalecia en Inglaterra hacia cualquier cosa que tuviera que ver con Alemama.

En sus cursos de moneda y banca dio siempre tratamiento especial a la historia y e
funcionamiento del Banco de Inglaterra y uno de los privilegios que esperaba disfrutar
durante su afio sabdtico en Europa era el de visitar The Old Lady of Threadneedle Street.

Coincidencialmente, uno de los directores en ese momento habia sido amigo de
Kemmerer desde €l comienzo de sus experiencias en las Filipinas y le habia prometido
mostrarle el Banco de Inglaterra cuando fueraa Londres.  Acordaron una cita para cumplir
con este propdsito. Sin embargo, para sorpresa y decepcion de ambos, la visita de
Kemmerer tuvo que ser cancelada.  Las autoridades del Banco se opusieron a la visita de
un hombre con apellido germano de Kemmerer y quien recientemente habia permanecido
vanas semanas en Alemania.

El resultaba sospechoso.  Con frecuencia se pregunté qué dafio pensaban ellos
Jue el podia hacer. De todas maneras, aunque once afios mds tarde, el presidente del
Banco le ofreci6 el privilegio de usar la biblioteca del Banco como oficina durante un breve
serfodo de tiempo, jamds visitd el Banco de Inglaterra.

Mientras estuvo en Londres puso a prueba el tan debatido asunto de si se mantenfan
0 no los pagos de oro. Llevé un billete de cinco libras del Banco de Inglaterra a la
sucursal de uno de los grandes consorcios bancarios y Kemmerer pidié que se lo cambiaran
por soberanos, la fracciénen oro.  El banco se rehus6, pero lo envié al Departamento de
IZmisidn del Banco de Inglaterra.

Allfhizo la misma solicitud.  El funcionario encargado le pregunté para qué queria
€l oro y €l le explicS que lo necesitaba para hacer pagos en efectivo de su préximo viaje en
barco entre Londres y Nueva York. Al cabo de un interrogatorio adicional y luego de
consultar con un superior, recibié los cinco soberanos, pero antes fue obligado a
proporcionar su nombre, direccién y firmar el billete que estaba cambiando.  Uno de los
bordes del billete fue rasgado para denotar su retiro permanente de circulacion.

El crucero de vapor en que navegaron de Londres a Nueva York era un navio lento
rero cémodo y su travesfa se hizo sin problemas con excepcidn de que por las noches se
suspendia totalmente la luz por temor a ataques submarinos.

En el otofio al iniciarse el afio académico en Princeton, retomd en esencia €l mismo
horario de clases que habfa tenido antes de viajar. En los ahos siguientes hubo dos
cambios importantes en su trabajo docente. Uno relacionado con el plan de clases y
conferencias que desarrollaron en el Departamento de Economia y ¢l otro con el numeroso
grupo de estudiantes del curso de moneda y banca que después de graduarse optaban por el
renglén bancario como carrera.

El primer cambio puede describirse brevemente tomando algunos extractos de la
carta que escribié al presidente Hibben al poco tiempo de regresar a Princeton.
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“ Desde hace algiin tiempo tenia la impresion de que nuestro Departamento de
Economia debe hacer un esfuerzo para estrechar su contacto con los departamentos de
economia de las mejores universidades pequeinias, especialmente aquellas que estdn en el
vecindario... La experiencia parece indicar que los estudiantes de posigrado en
economia que provienen de otras instituciones, son en una proporcion considerable
exalumnos de universidades pequefias. Ademds, que el factor determinante en su
seleccion de universidad parael posigrado es el consejo de los profesores de economia de
sus respectivas universidades.  Los bien preparados estudiantes de postgrado vienen en
gran parte de las mejores universidades pequenias, muchas de las cuales estdn en los
alrededores... Y ocurre que varias de estas universidades cuentan con individuos
respetables que hacen investigacion en campos especializados - en algunos casos en
campos de la economia que, en términos comparativos, se han descuidado aqui -. Ia
propuesta es que una forma efectiva y poco costosa de estrechar los contactos con estas
universidades seria invitar de vez en cuando a los profesores de economia para venir a
Princeton y dictar una o dos conferencias sobre los temas especiales a los cuales estdn
dedicando sus mayores esfuerzos. En cada caso la conferencia estaria seguida por una
charla sobre el tema con la participacion del conferencista, el cuerpo de profesores del
departamentoy los estudiantes de postgrado ™.

" Las ventajas eran evidentes:

1. Estos individuos se familiarizarian con Princeton bajo circunstancias. favorables y
llevaria a que estén mds dispuestos a recomendar la Universidad de Princeton como un
lugar para realizar estudios de posgrado en economia.

2. Tanto las conferencias como las charlas ejercerfan una influencia amplia y estimulante
sobre los estudiantes de posgrado y sobre ¢l cuerpo de profesores, tendrian un impacto
positivo en las mismas universidades pequefias y crearian un mejor ambiente de amistad y
diferencia entre el departamento y los de estas instiluciones.

3. Les proporcionaria conocimiento vdlido sobre estos individuos de importancia al
enfrentar el dificil problema de nombrar profesores para ocupar el cuerpo docente”.

Las autoridades de la universidad aprobaron el plan y pusieron a disposicién los
recursos Necesarios para su ejecucion. A partir de ese momenlto tuvieron con frecuencia
esta clase de conferencias y charlas.  Después de una conferencia en la tarde, el expositor
era invitado por los profesores del departamento y los estudiantes de posgrado a una
comida en la escuela de posgrado y después a una reunién informal en la facultad en tomo a
una chimenea abierta. Su programa de conferencistas invitados en poco tiempo se
extendié para incluir no sélo a profesores de universidades pequefias sino también a los de
universidades grandes, asi como a dirigentes no académicos del drea de negocios, finanzas,
agricultura y trabajo.  Estas conferencias y charlas demostraron ser un rotundo €xito.

Durante 1914-1918, el niimero de egresados de Princeton que ingresaron
inmediatamente al sector bancario fue particularmenteelevado.  Por ejemplo, entre mayo
y octubre de 1916, en sélo Nueva York y Baltimore el Departamento de Economia colocé a
veintitin alumnos de la clase de 1916 en el sector bancario.  Un banco de Nueva York
contratd a ocho miembros de la clase de 1916. E departamento sélo recomendaba a
estudiantes cuidadosamente seleccionados para ocupar esas posiciones.  Ademds, en casi
todas las ocasiones los bancos accedian a rotar a estos hombres por diferentes
departamentos y a hacer cuanto fuera posible para permitirles adquirir un manejo amplio de
los negocios bancarios.



Estos bancos querfan formar banqueros, no oficinistas. ~ La consiguiente hoja de
servicios de estos individuos fue asombrosamente buena.  Con muy pocas excepciones,
ascendieron rdpidamente a posiciones altas en el mundo de las finanzas y los negocios.

Durante el periodo 1914-1917 Kemmerer escribi6 dos libros, ademads de una senie
de articulos para revistas de economfa.  El primero de estos libros fue  Modern Currency
Reform: A History and Discussion of Recent Currency Reform in India, Puerto Rico,
Philippine Islands, Straits Settlements and México. El objetivo de este libro era
presentar los principios fundamentales de la moneda mediante el estudio de casos.

El enfoque se dirigfa al hecho de que el estudiante de economia a menudo se
lamentaba de que su ciencia no se sometfa al método de investigacién de laboratorio que
habia probado ser tan iitil a las ciencias naturales. Los fenémenos econdmicos son
demasiado complejos y estdn tan estrechamente relacionados con €l bienestar humano como
para permitir su reduccién a simples elementos 0 su combinacién para estudiar la variedad
de resultados.  Los factores que interactian en la ciencia econémica deben ser estudiados
en la compleja forma en que ocurren, y su desarrollo por lo general es lento. Esto es
particularmente cierto en el caso de la ciencia Monetaria, lo que la lleva a enfrentar
problemas muy controversiales.  El estudio de ias modernas reformas cambiarias es el
enfoque mds cercano que el economista tiene a los métodos de laboratorio en el andlisis de
problemas monetarios.  Aqui los fenémenos se¢ manipulan intencionalmente; la totalidad
de los sistemas monetarios que han existido durante muchos-afios, que han fijado las pautas
de negocios y crédito para millones de personas, sistemas en que prejuicios y costumbres
han dejado su huella, son totalmente modificados en un corto tiempo -- unos pocos anos o
quiz4s s6lo unos meses --.

Las imperfecciones de estas reformas incluyen disposiciones legales que tienen una
incidencia sobre precios, impuestos, salarios, deudas y sobre el comercio intemo y
externo.  El estudio de estas reformas debe aclarar los principios monetarios bdsicos y
proporcionar informacién valiosa por medio de ejemplos y advertencias a los paises de Asia
y América Latina que se espera efectien pronto profundas reformas monetarias.

La indole y el alcance del segundo libro estd claramente expresado en su titulo
Postal Savings: An Historical and Critical Study of The Postal Savings Bank System of
The United States.

Las actividades profesionales que se mencionardn a continuacién ocuparon su
tiempo libre durante este periodo:

1. Servir como uno de los miembros académicos de la Junta de Regentes del Instituto
Estadounidense de Banqueros, que le permiti6 establecer numerosos y amables contactos
con una generacién m4s joven de banqueros.

2. Colaborar como miembro del Comité de Pensiones y Seguros de la Asociacion
Estadounidense de Profesores Universitarios bajo la presidencia de Harlan F. Stone.

3. Asesorar al gobernador del estado de Nueva York en la identificacién de planes para el
mejoramiento del crédito agricola en dicho estado.

4. Preparar un proyecto que presentd en €l Segundo Congreso Financiero Panamericano de
1916, para elaborar una unidad monetaria panamericana bajo el patrén oro - proyecto que
“ue discutido ampliamente en ese momento, tanto en los Estados Unidos como en América
_atina -.
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2.12  Elperiodo de la Guerra: 1917 - 1918. ( 14)

Durante los afios en que los Estados Unidos participé en la Primera Guerra Mundial
la vida de Kemmerer fue variada. A pesar de ser demasiado mayor para participar
activamente en el servicio militar y haber continuado con sus clases en Princeton a o largo
de este periodo, la mayoria de sus actividades se compaginaban con el esfuerzo demandado
por la guerra. Como profesor, asumi6 una carga adicional destinada principalmente a
estudiantes que recibian entrenamiento militar. Hizo parte de comités cientificos
dedicados al estudio de la moneda, el crédito y las finanzas publicas en tiempos de guerra.
Escribi6 dos libros y muchos articulos cientificos sobre temas econémicos, la mayoria de
los cuales trataba problemas relacionados con la guerra. Formulé un plan sobre la
reorganizacion del sistema monetario en las Filipinas para la Asamblea Filipina.
[gualmente, realizé una serie de investigaciones e informes sobre problemas monetarios y
bancarios, para el gobierno de México, trabajo que le tomé cerca de once meses, dos de los
cuales pasé en ese pais.

2.13  Docenciaen tiempos de guerra. ( 15)

La historia de sus actividades docentes se puede contar brevemenite. Durante
1917 y 1918 Princeton, como la mayoria de las universidades estadounidenses, se
convirtié mds y mds en una institucién militar dedicada al entrenamiento de hombres para
las fuerzas armadas de los Estados Unidos, asi como a la ensefianza e investigacion de
temas relacionados con la guerra. Se acelerd el trabajo en clase, Muchos profesores
fueron llamados a cooperar en actividades de combate, administracién e investligacién.
Muchos de quienes se quedaron empezaron a dar horas adicionales de clase en materias
tanto fuera como dentro de las dreas de especialidad.

Al comenzar el afio académico 1916 - 1917, habia nueve profesores activos en el
Departamento de Economia e Instituciones Sociales de Princeton que dictaban doce cursos
de pregrado ademds de varios cursos de posgrado. Para enero de 1918, el cuerpo
docente del departamento se habfa reducido a dos y el nimero de cursos de pregrado a
cuatro, situacién que prevalecié hasta 1919. Aunque el nimero de estudiantes
matriculados en cursos de economfa disminuy6 considerablemente, el departamento tuvo el
mayor porcentaje de matriculaa nivel superior en su historia hasta entonces.

2.14  Trabajo en comiiés cientificos. ( 16)

Deseosa de ser util al Gobierno en lo relacionado con el problema econémico de la
guerra, la American Economic Association cred, en su reunién de diciembre de 1917, un
comité para estudiar "el poder adquisitivo de la moneda", conformado por seis economistas
entre quicnes se contaba Kemmerer, trabajo al que dedicé mucho tiempo. También
particip6 en un comité similar de la Asociacion sobre Finanzas de Guerra, organizado en la
primaverade 1918, en el cual fue nombrado presidente del subcomité encargado de estudiar
"los aspectos fiscales del crédito y la moneda”.



2.15 ElA B C del Sistema de la Reserva Federal. (17)

A comienzos de mayo de 1917, el sefior Henry B. Thompson, presidente (¢) de la
Junta de la Reserva Federal de Filadelfia y regente de la Universidad de Princeton, le dijo
que en este tiempo de emergencia habfa gran necesidad de una "cartilla" clara sobre la
naturaleza y el funcionamiento del recién establecido Sistema de Reserva Federal, y
agregando que en su opinién €l era la persona indicada para escribirla.  "En realidad", le
dijo, "pienso que es su deber patridiico hacerlo®.  Kemmerer acepté el desafio y se dedico
a trabajar en el libro.

Este se publicé en septiembre de 1918 bajo el tiwlo  The A B C of the Federal
Reserve System.  Benjamin Strong, director del Banco de la Reserva Federal de Nueva
York, escribié un prélogo que decia:

“ Acomeler la dificil tarea de preparar una descripcion de los grandes cambios en
nuestro sistema fiscal, que combine la precision con la profundidad, evitando al mismo
tiempo los pormenores técnicos, es un servicio publico de enorme valor.  Todo lo que el
lector requiere para entender los fundamentos del nuevo régimen bancario estadounidense
apareceen las siguientes pdginas, que serdn leidas con atencione interés por lodas aquellas
personas que han estado buscando esta informacion durante los iiltimos cinco afios *.

El libro fue bien recibido por el publico y varios bancos de la Reserva Federal
compraron un buen nimero de copias en ristica para distribucién de cortesia.  Ha tenido
once ediciones, la dltima de ellas en 1939, ha sido el mds vendido de sus libros. Desde
3u primera publicacién en 1918, el texto del libro se ha triplicado.

2.16  Consultoria parael gobierno filipino. ( 18)

Cuando salié de las Filipinas a comienzos de 1906, el nuevo sistema se habia
consolidado sobre bases cientificas sélidas y, con algunas salvedades menores, opcraba
bien.  Asfsiguid durante varios afios.

Pero, hacia 1911 el gobierno filipino introdujo una serie de modificaciones al
sistema que abiertamente desconocian 10s principios basicos del mismo y que utilizaban las
reservas de la nacidn tanto para fines fiscales como para hacerles préstamos a los
empresarios privados, a las provincias y a los municipios.  Por consiguiente, el patrén
cro se disloc6 severamente y ¢l peso se devalué de manera considerable en su paridad con
eloro.  Ademds, el elevado precio de la plata en el otofio de 1917 habia subido el valor
nietdlico del peso por encima de su valor monetario, con lo que el peso corria el peligro de
ser fundido. Esta situacion origind la carta que en noviembre de 1917 le dirigieron a
Kemmerer el presidente comisionado de las Filipinas en la Cdmara de Representantes de los
Estados Unidos, invitdndole a estudiar la situacién y a hacer las recomendaciones
pertinentes a la Asamblea.  El 14 de enero de 1918, entregé su informe.

En marzo de 1918, la Asamblea Filipina aprobé su nueva Ley de Reforma
Monetaria ( ActaNo. 2776 ), que distaba diametralmente de sus recomendaciones y de las
pautas bdsicas del patr6n oro establecidos en un principio.

La situacién resultante se complicd atin mds por los efectos de la Guerra Mundial y
por un tiempo tendi6 a empeorarse en vez de mejorar.  Finalmente, bajo os términos del
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Acta No. 3058, aprobada el 13 de junio de 1922, se llevé a cabo una profunda
reorganizacion del sistema monetario que respeto el principio basico del patrén oro onginal.
Respecto a esta reorganizacion Luthringer afimé :

" El retorno a las leyes monetarias originales contd con el amplio respaldo del sefior
Ben F. Wright, en ese momento inspector bancario especial para el gobierno insular.  El
senior Wright habia sido asistente del doctor Kemmerer cuando el patrén oro se establecid
en las Filipinas en 1903 y, en vista de esta experiencia previa, fue nombrado asesor del
gobierno durante la revision de la ley monetaria en 1922. El reescribio la ley como
apareceen esle momento .
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Capitulo I11

TRABAJO ITINERANTE DE LAS MISIONES KEMMERER

3.1 Ld primer paciente: Filipinas 1903. (1)

Cuando en 1903 Kemmerer fue a conversar con ¢l Coronel Edwards en
Washington, a raiz del telegrama enviado por el profesor Jenks, éste confiaba en que
obtendria la posicién de inmediato y le solicité que fuera directamente de Washington a
Nueva York para discutir el trabajo antes de su partida hacia Europa, en misién oficial
como experto en moneda.  Sin embargo, al cabo de la entrevista el coronel Edwards no le
ofrecié el cargo y, para sorpresa de Jenks, regresé directamente a Purdue sin pasar por
Nueva York.  La razén por la cual no obtuvo la posicién, segiin se enteré luego, fue la
impresion desfavorable que le causé a Edwards, quien decidi6 proseguir en la bisqueda de
una persona mayor y con mds experiencia para ¢l cargo.

Dos semanas mds tarde después de otros esfuerzos infructuosos por conseguir el
" hombre preciso para el cargo " y como dltima alternativa, Edwards le ofrecié la posicién.
LaaceptS. Su esposa y €l zarparon de San Francisco el 27 de junio de 1603 y llegaron a
Manilael lo. de agosto.  Como material de estudio para la travesfa, Edwards le entregé
buena cantidad de material sobre los problemas monetarios de las Filipinas, que Kemmerer
estudid juiciosamente durante ¢l trayecto. La sorpresa fue grande cuando entre los
papeles recibidos encontrd, al parecer por descuido, una copia del telegrama enviado por
Edwards al gobernador Taft sobre su conversacién en Washington, y cuyo texto decfa:
"El doctor Kemmerer, especiatmente recomendado para esta posicién por Jeremiah W.
Jenks y Charles A. Conant, vino a verme esta mafiana. ~ Se tratade un pequefio individuo
con aspecto de oficinista que no me ha dado muy buena impresién por lo que pienso que
seria mejor tratar de conseguir una persona mayor y con mds experiencia”.

La historia de la reforma monetariaen Filipinas que se tHlevé a cabo durante los dos
afos y medio que estuvo alli es extensa y en algunos casos muy técnica. Como su
autobiografia estd escrita para lectores no especializados, habrd que limitarse a relatar
algunos de los aspectos més personales de la historia.

Abreviando, ¢l problema principal consistia en reemplazar la antigua moneda de la
£poca espaiiola, regida por un patrén plata o "cercano al patrén plata”, por un nuevo patrén
oro filipino.  La unidad monetaria existente entonces, el peso mexicano, cuya abreviatura
oficial era Pfs., tenia mds o menos el tamafio de un délar de plata de los Estados Unidos y
eirculaba aproximadamente al precio en oro de la cantidad de plata pura que contenia
- valor que en esos afios fluctuaba continuamente -,

El nuevo peso filipino, para el cual la abreviatura oficial era P., contenia un poco
menos de plata pura que el délar mexicano, aunque un poco mds (por peso) que otras
monedas bajo patrén plata en circulacién, y era un peso oro con un valor fijado legalmente
en cincuenta centavos oro de los Estados Unidos y mantenido aproximadamente a ese
precio al ser redimible mediante ¢rdenes de pago en Nueva York o en moneda de los
Estados Unidos en las Filipinas a una tasa de dos pesos por délar.
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Cuando lleg6 a Manila, el nuevo peso oro ya estaba en circulacién pero la respectiva
moneda fraccionania y los certificados de plata ( convertibles por solicitud a la par en pesos
de plata ) no habfan llegado aiin. ~ Circulaban, ademds, monedas fraccionarias del antiguo
patrén plata, varios millones de devaluados pesos filipino-espaiioles, toda una coleccién de
monedas de plata de origen extranjero y unos Pfs. 3°000,000 en billetes expedidos por un
banco de Manila.

Desde tiempo atrds, los precios, los salarios, los arrendamientos y demds contratos
en dinero se cotizaban en términos del antiguo peso plata, 0 Mex como se le conocfa, y la
gente pensaba en funcién de esta unidad. Para los filipinos resulté dificil entender el
nuUevo peso oro que por un tiempo se conocié popularmente como el Conant.

El Gobierno tomé medidas para sacar de circulacién la moneda antigua a tasas de
cambio oficiales que fluctuaban con las alzas y bajas del valor oro respecto a la plata.
Entre el 1o. de agosto de 1903 y el lo. de agosto de 1905 hubo trece cambios en la tasa
oficial.  Esta fluctué entre P 0,770 y P 0,909 o entre un descuento del 23 por ciento y
uno del nueve por ciento.

Entre 1903 y 1904 los comerciantes cotizaron sus precios en "pesos” y el precio era
casi siempre el mismo ya se pagara €n pesos antiguos O Nuevos. [a expresion mds
frecuente en los almacenes era "Conants y Mex son todos los mismos".  Aunque en la
mayor parte de los almacenes el nuevo peso no compraba mds, era facilmente canjeable, a
muy buen precio en relacién con el peso antiguo, en todas las casas chinas de cambio y en
los bancos.

Las personas que recibfan nuevos pesos en salarios oficiales o a través de otras
transacciones los convertfan rdpidamente en pesos antiguos, con una ganancia de entre 9 y
23 por ciento, y hacfan sus compras en Mex. Este era un ejemplo claro de la ley de
Gresham, segiin la cual, bajo ciertas condiciones, la moneda mds débil se impone sobre la
mas fuerte. A su vez, los bancos y las casas de cambio entregaban al gobierno los
Conants que recibfan del piiblico para comprar certificados de cambio en Nueva York, los
cuales eran sacados de las Filipinas y usados a menudo en Hong Kong y otras partes para
comprar ¢ importar mds dé6lares mexicanos a las Filipinas.  De este modo se cerraba el
circulo.  Casi ala misma velocidad con que entraban en circulacién para reemplazar a los
Mex, los Conants eran expulsados por los mismos Mex que supuestamente debian
reemplazar.

El embrollo de la moneda en Filipinas era el tema de conversacién del dia.  Los
periGdicos lo destacaban y la reforma cambiaria del gobierno era objeto de criticas y
ridiculizacién.

Esta fue la situacién que encontré Kemmerer a su llegada en Manila en agosto de
1903.

Al poco tiempo de su arribo y antes de poder estudiar la situacién detenidamente, el
gobernador Taft le solicité en la tarde del 10 de octubre, elaborar un programa para resolver
el embrollo, el cual debia estar listo en la mafiana siguiente.  Trabaj6 toda la noche y en la
mafiana entregé personaimente el informe a la Comisién Filipina.  Los seis miembros de
la Comisién habfan estudiado el problema durante algiin tiempo, y estaban familiarizados
con la situacién local.  Kemmerer habia esperado que su informe oral sirviera de base
para una discusién amplia y franca que condujeraa un plan de accién concreto.

Con sorpresa, sin embargo, al terminar su informe y sin discutir sus
recomendaciones, el gobernador llamé6 a su archivero y le dict6 un telegrama para el
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secretario de guerra Elihu Root, indicando lo que €l recomendaba y pidiéndole que tomara
una decisidn cuanto antes. Al dia siguiente se enterd por una fuente no oficial pero
confiable que el secretario de guerra habfa recibido el siguiente mensaje: " Las
recomendaciones de Kemmerer quedan totalmente desaprobadas ".

Pese al cdlido clima de Manila, éste era un recibimiento mds bien frio para un joven
que COn NEerviosismo asumia una posicion de gran responsabilidad en un pais extrafio.
onvencido de que el plan de accién estaba bien fundamentado, aunque sus detalles
C do d | plan d 6n estaba bien fund tad detall
pudieran debatirse, decidié no comentar la informacién suministrada v sencillamente
"siguid adelante". Mucho tiempo después vino a enierarse que sus recomendaciones
habian sido interpretadas equivocadamente por el Ministerio de Guerra.

A partir de este momento, decidi6 que su primera tarea era familianzarse con todos
los detalles referentes a la situacién de la moneda, los bancos y las divisas, y que la mejor
fuente de informacidn serian los gerentes locales de los tres grandes bancos internacionales
que operaban en las Filipinas: la Corporacién Bancania de Hong Kong y Shanghai,
controlada por los ingleses, €l Banco Real de Australiay China, y la Corporacién Banquera
Internacional, controlada por los Estados Unidos.  Los tres funcionarios eran banqueros
muy competentes con vasta experienciaen el Oriente.

Con el fin de mantener un contacto diario acord6 llamarlos personalmente en la
maiiana para cnterarse de las tasas de cambio de las principales monedas extranjeras y
recibir cualquier informacién adicional que ellos quisieran proporcionarle sobre la situacidn
cambiariay el mercado de la plata.  Estas enirevistas diarias resultaron de gran ayuda en
su trabajo.

Luego de que el Ministerio de Guerra rechazara sus recomendaciones, dedicé varias
semanas a la claboraciéon de un decreto para que la Comision Filipina estableciera un
sistema monetario basado en ¢l patrén oro, cobijada en la amplia autondad que la Ley de
Moneda Filipina, aprobada por el Congreso de los Estados Unidos el 2 de marzo, le
otorgaba.  Luego de algunas modificaciones menores, este decreto se convirtid en la ley
Jde Patrén de Oro Filipino del 10 de octubre de 1903.  Esta ley ofrecié el método mds
cercano que se haya conocido a un sistema de patrén oro " casi perfecto ",

Mientras tanto el embrollo de las monedas Conant y Mex sc habia empeorado.

La ley de Moneda Filipina estipulaba que todos los pesos antiguos dejarfan de tener
valor a partir del 31 de diciembre de 1903.  Durante los ultimos cinco meses de ese aio la
iasa oficial para el Mex fue de P 0,87, o el equivalentca Pfs. 1,15 por peso filipino.

A pesar de la alta tasa de cambio del Conant, éste era aceptado ¢n la mayoria de los
negocios al detalle como el equivalente del Mex.  Sin embargo, antes de finalizar el afio el
publico en general y los peniGdicos locales opinaban que todo cambiaria cuando el Mex
dejara de ser legal el ultimo dia del afio, fecha en que se¢ darfa el golpe de gracia al dhobe
dolar.  Esta conviccidn recibiria un duro golpe. Al aproximarse la fecha indicada, el
Mex, lejos de desaparecer, se revitalizé.  Cantidades cada vez mayores entraron al pais,
nientras en diciembre la circulacién de Conants realmente disminuyé.

Las firmas que habian anunciado su intencién de emplear la nueva base monetaria al
comienzo del nuevo aiio, revocaron su decisién y anunciaron que se verian obligadas a
seguir usando la moneda antigua. Una importante empresa tabacalera, por ejemplo,
enuncid piblicamente: " Esta compafiia, que por varios meses ha anunciado, en la
clebida forma, cambiar sus precios de la moneda Mexicana al Conant, a partir de enero lo.
c'e 1904, informa al piblico que considera esta medida como imprdctica 'y por tanto no la
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aplicardcomo se habia previsto..." .  En sus ventas al por menor, no asf en aquelias al
por mayor, la compafifa declaré que seguiria aplicando su politica de recibir Mex a la par
conel Conant.  La asociacién defensora de expendedores de licores en Manila ofrece otro
ejemplo de la misma situacién.  Uno de los bares locales hizo conocer su politica en estos
términos:

“Le subieron el precio al whisky y también a la cerveza.  Quieren que se pague en oro.
Pero aqui se recibe el Mex.  Para nosotros, sus Mex toda vez que nos visite, son tan
buenos como el oro. Queremos hacerdinero. Mds no lo queremos todo “.

Los tres "expertos en moneda", Conant, Jenks y Kemmerer, que habfan ayudado al
gobierno en los programas de reforma cambiaria, fueron objeto de escarnio por parte del
publico; y como €l estaba en el campo de la accién, se convirtiéen "chivo expiatorio”.  El
siguiente extracto de un editorial del Manila Times del 7 de enero de 1904, ilustra la
situacién del momento.

“ EI individuo comiin y corriente no afirma saber mucho acerca del sistema
monetario de su pais...  Estos legos en la materia se sienten por lo general seguros en
manos de los expertos ... Los profesores eminentes y los médicos del dinero desde
luego inspiraron confianza a las gentes que habian sufrido los efectos de la fluctuante
moneda. El remedio se aproximaba porque una autoridad que no podia cuestionarse
decia que asi serta.

El cambio que se inicic hace mds de seis meses deberia estar parcialmente realizado
para los primeros dias de este aflo.  Se esperaba que el nuevo dolar Conant tomara el
lugar que le habia asignado la norma, mientras la moneda que habia turbado el comercio
dejaria de tener un valor como moneda legal. Todo esto parecia alentador y
aparentemente factible, pero ; qué resultados trajo el Afio Nuevo ?

La certezade que las Islas Filipinas no estdn sensiblemente mds cerca del patron oro
que lo que estaban hace seis meses; que al entrar en circulacion, la nueva moneda
desaparece con la misma rapidez con que lo ha hecho cualquier otro circulante que
represente oro,; que la cantidad de moneda nueva en circulacion es insignificante frente a
que se requiere para el comercio normal; que la moneda antigua sigue vigenie entre
nosotros y cada vez en mayor demanda 'y, mds aun, que cualquier persona medianamente
inteligente parece saber lo mismo sobre la moneda como ciencia exacta que aquellos que
han sido contratados durante varios afios parasalvar al Archipiélago del dinero mestizo del
antiguo régimen".

3.2  Lapropuestade dos auno. (2)

Durante enero el gobierno implants un vigoroso plan para sacar de circulacion al
Mex y reemplazarlo por la nueva moneda patrén oro, con dos caracterfsticas importantes
que se describirdn en seguida. Sin embargo, para mayor claridad, se explicard antes la
solucién del problema conocida como ' dos a uno " que habfa sido ampliamente defendida
durante la mayor parte de 1903, especialmente por banqueros y hombres de negocios.

Como existfa una relacién de dos a uno entre €l délar de los Estados Unidos y el
peso Conant, una tasa de Pfs. 1,00 por US$ 0,50 o por P. 1,00 se llamé la relacién de dos
auno. La propuesta implicaba que el Gobierno pasara por alto el hecho de que el valor
del oro por cada peso de los diferentes tipos de Mex fluctuaba constantemente a niveles
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muy por debajo de US$ 0,50 y, se ofrecieraa redimir y retirar de circulacion la totalidad de
los diferentes tipos de Mex a razén de un peso patrén oro nuevo por un peso de la antigua
moneda local.

Hubo un buen nimero de argumentos a favor del plan.  Entre ellos se destacaron
dos: en primer lugar, que agilizarfa la transicién hacia la nueva moneda reduciendo
considerablemente la incertidumbre que estos cambios siempre producen entre los
empresarios, y, en segundo lugar, que, puesio que para la gran mayorfa de los nativos que
compraban y vendian productos locales y que sélo en muy raras ocasiones entrarfan en
contacto con precios fijados por el patrén oro, el nuevo peso durante mucho tiempo no
tendria mds poder de compra que €l antiguo; obligarlos a cambiar la moneda antigua por la
nueva con un descuento implicaba, en efecto, una pérdida.

A pesar de la fuerza con que se presentaron estos argumentos, especialmente el
segundo, todo indicaba que existfan dificultades insuperables para lograr una tasa de
-ambio igualitaria para la moneda antigua.  El volumen de esta moneda en el pafs era
desconocido y los estimativos variaban mucho.

La moneda local, conocida popularmente como Mex, consistia bisicamente en unos
3,5 millones de pesos Alfonsinos antiguos, los cuales tenfan mds o menos un ocho por
ciento menos plata que el peso Conant, una cantidad desconocida de antiguas monedas
ITaccionarias de plata hispano-filipinas con un doce por ciento menos plata por cada peso en
telacién con el Conant, y un volumen desconocido de délares mexicanos con
aproximadamente el mismo contenido de plata que el peso Conant.

El cambio de toda la moneda local a una tasa similar en el patrén oro a los Conant
habria implicado una enorme pérdida para el Gobierno.  Ademds, un compromiso en este
sentido encerraba demasiados riesgos. La ganancia sobre el precio del metal en las
rionedas indudablemente habria desembocado en un gran contrabando de ddlares
riexicanos hacia el pafs.  Las Filipinas poseen una costa extensa, la distancia que las
separa de sus vecinos es corta y la mayoria de los paises vecinos ya estaban saturados con
ddélares mexicanos.

Para complicar ain mds las cosas, los chinos eran contrabandistas hdbiles con
enorme experiencia en el contrabando de délares mexicanos hacia las Filipinas durante el
régimen espafiol.  El inmenso costo de la reconversién de la moneda a una tasa de cambio
paralela hubiera obligado a toda la poblacién a pagar mds impuestos, en tanto que las
ganancias no le hubieran revertido al piiblico sino ms bien a los contrabandistas chinos y a
lus clases mds ricas que posefan la mayor parte de la moneda local.

3.3 Forzando al Mex fuera de circulacion. (3)

Regresaremos ahora a la situacién de la moneda a comienzos de 1904. Con
mucha tardanza, el 14 de enero, la Comisién Filipina aprob6 una ley que prohibia la
importacién, bajo un severo castigo, de cualquier tipo de dinero metdlico que no se rigiera
por el patrénoro.  Esta ley tuvo una acogida entusiasta entre el piblico.  Aquellos que
la miraron superficialmente s6lo vieron en ella un paso positivo del Gobierno hacia la
sclucién del tan debatido problema cambiario. "Los mds sabios" en los bancos y las
principales empresas pensaron que seria inevitable que el Gobierno redimiera la moneda
artigua a la par con la nueva -- " el plan de dos a uno * -- que ellos tanto habian defendido.
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Consideraban que al limitarse la oferta de pesos antiguos mientras eran sacados del
mercado, se producirfa un alza en su valor, debido a que el publico preferiria la moneda
antigua en lanto se mantuviera un poco mds barata que la nueva. Por lo tanto, el
resultado final seria el de obligar al Gobierno a redimirlaalapar.  El 19 de enero el Cable
News de Manila present6 la siguiente entrevista como " las palabras esenciales de uno de
los banqueros mds importanies "

“El Mex se cambiard dos a uno en poco tiempo y la gente se precipitard para
conseguirlo a casi cualquier precio.  Hay por lo menos ocho millones de este precioso
material enterrado en las Islas. Tiene que salir.  Ninguna legislacion que pase la
Comision podrd impedirlo; alguien estd por fraguar una fortuna.  ; Ustedes creen que los
banqueros son tan tontos de dejar escapar semejante oportunidad ?" .

El Gobierno, por su parte, no contemplaba tales resultados.  La ley que prohibia
la importacién de moneda local era s6lo una parte de un plan mds amplio que el Gobierno
venia formulando cuidadosamente, y al que él habia dedicado la mayor parte de su tiempo,
y en el que se inclufan medidas mds estrictas que iban pronto a ver luz publica. Estas
comprendfan la introduccién de impuestos prohibitivos al uso de moneda local después de
un perfodo aproximado de ocho meses.  Esta parte del plan se conocié por completo a
finales de enero en audiencias publicas organizadas por la Comisién en torno al temay en la
que participaron tanto banqueros como hombres de negocios. En estas audiencias los
banqueros y los hombres de negocios se opusieron de manera vehemente a una "legislacion
tan drdstica y peligrosa”.

La Cédmara de Comercio Espaiiola, la Cdmara de Comercio China y la Cdmara de
Comercio Filipina pasaron resoluciones en contra de la legislacién presentada y a favor del
retiro de la moneda antigua a razén de dos a uno.  La Cdmara de Comercio Americana
después de un agitado debate aprobé la nueva legislacién sugiriendo algunas
modificaciones. " Eraevidente ", afirmaba el Cable News de Manila en su edicién del
22 de enero, refiriéndose a la reunién de la Cdmara de Comercio Amencana, " que el
consenso general entre los hombres de negocios reunidos en la sesion sobre moneda de
ayer estaba fuertemente en contra de la ley que imponia impuestos sobre contratos, eic.,
realizados en moneda Mexicana "

A pesar de la oposici6n, la Comisién Filipina se mantuvo firme. Dio la impresién
de haber hecho algunas concesiones al reducir las tasas de los impuestos propuestos, pero
en cuanto las reducciones quedaron en niveles absolutamente prohibitivos, las concesiones
fueron s6lo nominales.

El 27 de enero se aprobd la ley local de impuestos sobre la moneda.  Esta es una
de las leyes mds impresionantes en la historia Monetaria. La ley declaraba que " su
objetivo " era proporcionar ingresos al Erario y mantener la paridad de la moneda
Filipina...". ~ Imponfaimpuestos al valor de contratos u otros instrumentos pagaderos en
moneda local negociada después del 30 de septiembre de 1904 y sobre depositos bancarios
en moneda local vigentes después del 31 de diciembre de 1904, y creaba un impuesto de
licencia especial para todos los comerciantes que hicieran negocios en moneda local
después de esa fecha.

Las tasas de impuestos eran excesivamente altas y algunas de ellas aumentaron con
el tiempo.  Por ejemplo, las tasas para cheques, pagarés, 6rdenes de pago; hipotecas,
letras de cambio y otros contratos pagaderos totalmente o en parte con moneda local eran
las siguientes: uno por ciento si el contrato se hacfa cn el mes de octubre, dos por ciento si
se hacfa en noviembre, tres por ciento si se hacfa durante diciembre y cinco por ciento si se
hacfa después del 31 de diciembre de 1904.
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Una transferencia de propiedad por medio de cualquiera de estos documentos
después del 30 de septiembre de 1904 serfa " considerado un contrato nuevo y totalmente
diferente " y por lo tanto sujeto al impuesto. La tasa de impuesto sobre depdsitos
bancarios en moneda corriente vigentes después del 31 de diciembre era de uno por ciento
mensual pagaderos trimestralmente.

Para llegar hasta aquelias personas que no hacfan contratos por escrito ni tenian
cuentas bancarias la ley requerfa que "toda persona, firma o corporacion que se dedique a
cualquier tipo de negocio en las Islas Filipinas, después del 31 de diciembre de 1904, y
haga algiin uso de lamoneda local paracomprar, vender, o arrendar bienes, propiedades o
servicios " deberd sacar una licencia especial ademds de las otras licencias requeridas
zntonces por laley.  Las tasas para estas licencias especiales eran muy altas.

Los castigos por no cumplir con las nuevas disposiciones eran severos. Un
:niembro de la Comisién Filipina caracterizé la ley como "arrogante”. Muchos de los
opositores a la ley pensaban que ésta era tan dréstica que el Gobierno no podia tomarse en
serio.  Ellos se equivocaron.

De hecho, por dos razones la ley no era tan drdstica como parecia.

l. La primera y méds importante era que las medidas referentes a impuestos no entraban en
vigencia sino después de ocho meses, o sea hasta el lo. de octubre, y la ley no rigié
iotalmente sino hasta ¢l lo. de enero de 1905. Por consiguiente el publico tuvo
muchismo tiempo para " poner las cosas en su sitio".  De no hacerlo, los Unicos que
podfan culparse eran elios mismos.

. La segunda fueron las numerosas excepciones previstas para proteger a aquellas
personas que habfan realizado controles previos pagaderos en moneda local, asi como para
zquéllas que deseaban salir de moneda local mediante exportacién, venta al Gobierno, u
otros mecanismos similares, y para las personas que tenian depésitos bancarios en moneda
lacal y que debfan cumplir con obligaciones especificas contraidas en el pasado y con un
vencimiento posterior al final del afio.

Inmediatamente después de la aprobacién de la ley de tributacidn, en calidad de Jefe
de la Divisién de Divisas que ocupaba Kemmerer, prepar6é un boletin en que explicaba
someramente las medidas de la ley en materia de moneda corriente local, y estimulando al
publico a cambiar su moneda local por la nueva moneda filipina tan pronto como fuera
posible en los puntos de cambio ubicados por todas las Islas.

De este anuncio, preparado en veintitin idiomas y dialectos, se hicieron unas
100,000 copias que se exhibieron a lo largo de las Islas. También fue divuigado
ampliamente por bandillos o "pregoneros".  En noviembre se hizo un segundo anuncio
en €l mismo sentido y se fijaron 200,000 carteles en los diferentes idiomas y dialectos.

Contrario a lo esperado undnimemente por los banqueros locales y hombres de
negocios, la ley de tributacién resulté un gran éxito. Como las fechas en que los
impuestos entraban en vigencia eran atin remotas, el impacto inmediato de la nueva ley fue
leve y, a pesar de que la antigua moneda local perdfa su valor legal y quedaba fuera a la luz
dzspués del 31 de diciembre, la mayorfa de negocios en las Islas se siguieron efectuando en
d:cha moneda.

Del 27 de enero, fecha en que se aprobé la ley, hasta junio, el valor del peso
m.exicano en Manila, medido en términos de tasas de cambio esterlinas, estuvo la mayor
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parte del tiempo por encima del valor de su contenido en plata en Londres y por encima de
la moneda corriente en Hong Kong. Durante la tltima parte de abril, todo mayo y
comienzos de junio las diferencias en estos valores fueron considerables. Durante la
mayor parte de este perfodo la moneda local vané entre 7 y 9 por ciento por encima del
valor en plata y cerca del mismo porcentaje por encima de las tasas de cambio esterlinas en
Hong Kong. A partir de junio, sin embargo, los empresarios empezaron a cefiir sus
negocios a la ley y fue en verdad sorprendente ver c6mo en tan poco tiempo se lograron los
ajustes necesarios, sin causar mayores trastornos a la actividad comercial.

Nunca hubo un mejor ejemplo del refrdn " soldado avisado no muere en guerra ".
Hacia mediados de junio los miembros de la Cdmara de Comercio de Manila pasaron varias
resoluciones a favor de transferir sus negocios a una base monetaria Filipina a partir del 1o.
de julio y at poco tiempo la Cdmara de Comercio China adopté normas similares.

Para finales de julio, los bancos précticamente habfan descontinuado la elaboracién
de contratos de cambio extranjero en moneda local y quedaban relativamente pocas
transacciones en curso con esa moneda. Antes del lo. de agosto la mayor parte del
comercio exterior se habifa ajustado a la nueva base monetaria.

Entre el 31 de agosto y el 31 de diciembre la totalidad de los saldos de las cuentas
corrientes de crédito en moneda local ( excluyendo los saldos del Gobierno ) en los cinco
bancos de Manila cayeron de 1’814,474 pesos a 729 pesos.  Después de enero de 1905,
la moneda corriente local dejé de ser un factor en el comercio de las Islas, con la excepcidn
de casos aislados en algunos distritos remotos.  S6lo tres personas fueron enjuiciadas por
infringir la ley de tributacién y los tres casos fueron faltas leves.

Un episodio interesante y de algiin atractivo cientificoen la experiencia de 1904 fue
el esfuerzo por quebrar el efecto directo de la ley de Gresham en la ciudad de Manila,
mediante la eliminacién de su fuerza motnz - el lucro -. El dinero mds pobre estaba
sacando del mercado al mds fuerte porque, aunque era mds barato en la mayoria de las
transacciones, lograba enfrentarlo.

Una ordenanza aprobada por el Consejo Municipal el 1o. de marzo, con base en
una recomendacién de Kemmerer, requeria que todos los comerciantes de la ciudad fijaran
en un lugar visible de sus establecimientos anuncios en inglés, espafiol y tagalog indicando
en qué moneda ( Mex, Conant o d6lares de los Estados Unidos ) habian fijado sus precios
y a qué tasas de cambio recibfan las otras dos. Los comerciantes podian escoger una de
las tres monedas y anunciar a voluntad cualquier tasa de cambio. También tenian la
libertad de cambiar las tasas a su antojo.  Mds de 7,000 de estos anuncios con papeletas
intercambiables de tasas de cambio fueron distribuidos sin costo alguno por el gobierno
municipal y fueron fijados en carteleras por los comerciantes de Manila.

El resultado fue favorable y se creé un auténtico sistema dual de moneda corriente
con precios proporcionalmente inferiores cuando el pago se efectuaba en pesos Conant o en
délares de los Estados Unidos y noen Mex.  Se inici6 una competencia sana en tomo al
comercio con base en €l patrén oro. Se redujo el regateo por las tasas de cambio y al poco
tiempo todos los almacenes de alguna importancia en la ciudad y muchos de los mds pobres
recibian los pesos Conant y los délares de los Estados Unidos a précticamente la misma
tasa ofrecida por los bancos, con el resultado de que la introduccién de la moneda Conant
en Manila materialmente se aceleré.  Este recurso, sin embargo, se limitéa Manila.

Otro episodio interesante tuvo que ver con la circulacién de los nuevos certificados

de plata.  El! inico papel moneda en circulacién antes de la ocupacién de los Estados
Unidos era aproximadamente Pfs. 3°000,000 en pagarés bancarios hispano-filipinos que
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circulaban en algunas de las principales ciudades. Seguramente mds del 90 por ciento del
dinero en el pafs consistfa de monedas y la gran mayorfa de la gente pensaba en estos
términos.

El consenso general entre los estadounidenses a finales de 1903 era que el papel
moneda no ganarfa aceptacién entre el publico. Se decfa que " los nativos querian algo que
sonara en sus bolsillos, que no se enmoheciera en la época luviosa ni fuera comido por los
gusanos ni quemado fdcilmente ".  En octubre de 1903 se pusieron en circulacién los
nuevos certificados de plata en denominaciones de P2, P5 y P10.  Eran de un tamaifio
conveniente y podfan cambiarse peso por peso en la nueva moneda Conant.  Luego de un
cierto escepticismo, la gente empez6 a preferirlos a los pesados pesos de plata, y a partir de
ese momento su popularidad aumentd rdpidamente hasta convertirse en la moneda principal
de las Islas.  La vieja teoriade que la gente preferia dinero contante y sonante resulté ser
falsa.  Los ingleses tuvieron una experiencia similar en el Straits Settlements  que se
efectudé mds o menos por la misma época.

Aqui, a finales de 1905, con el patrén oro firme y establecido précticamente como la
inica moneda corriente de las Filipinas, se dejaré la historia de la experiencia de Kemmerer
en _esta reforma cambiaria, anotando que después de 1910 la moneda corriente filipina
sufrié muchos altibajos y que a comienzos de 1918 fue llamado por la Asamblea Filipina
])ara preparar un informe sobre algunos aspectos del problema de rehabilitacién cambiaria.

Durante la época lluviosa de 1904 tuvo otra de esas raras experiencias que sus
amigos llamaban " ia suerte Kemmerer ".  Vivian en una casa de bambui con techo de
palma, construida sobre pilares de bambi de méds o menos seis pies de altura.  Era una
casa fresca y confortable con comodidades modernas, situada en el distrito de San Paco en
Mantla, cercadel rfo Pasig.  En esta ocasién habia llovido torrencialmente durante el dia,
el rfo se habfa desbordado y a la maitana siguiente la casa se hallaba en medio de un " lago *
de unos cuatro pies de agua.  Sin embargo, el sol brillaba y la inundaci6n estaba cediendo
ripidamente. A unos cuantos miles de metros, al otro lado del rio estaba seco y los
tranvfas de Manila operaban normalmente.  Desde la entrada de su casa les hizo sefias a
dos banqueros ( hombres en canoas ) y consiguié que lo llevaran al otro lado, hasta la
estacion, donde podria tomar un tranvia a su oficina.

Cuando llegaron a tierra alta les entregé P 0,10 que era la tarifa para esta clase de
servicio.  Ellos protestaron, indicando que la tarifa era de P 0,30. Les respondi6:
" Bien, pero tendrdn que darme cambio de un billete de P 5 ya que, aparte de ia moneda de
diez centavos, no lengo nada mds pequefio en el bolsillo ™. Sin embargo, no tenian
cambioy allf no habfa almacén alguno donde cambiar el billete.  Estaban en un callején
sin salida, caracterizado por " mucha habla " y manoteo, cuando apareci6 el tranvfa.  En
ese preciso momento, mir$ al piso y junto a su pie derecho habfa tres monedas de diez
centavos.  Las recogié y se las entregé a los banqueros.  Ellos lo miraron con asombro,
se echaron la bendicion y se alejaron mientras se subfa al tranvia.  Kemmerer estaba tan
asombrado como ellos.

Durante sus dos afios y medio en Filipinas no sélo tuvo trabajo en los campos de
re’orma monetaria y administracién, sino otros encargos de cardcter colateral.

Una breve descripcién de algunos de ellos bastard para efectos de una autobiografia
poco técnica.

Por un tiempo trabajé como inspector de bancos y en tal calidad particips en la

inspeccion de todos los bancos en las Filipinas, incluyendo las sucursales de los dos
grandes bancos ingleses internacionales, la Corporacién Bancaria de Hong Kong vy
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Shanghai y el Banco Real de la India, Australia y China. Como resultado de sus
inspecciones tres pequefios bancos locales fueron cerrados y el presidente de uno de ellos
encarcelado por realizar negocios fraudulentos.  Las experiencias en este terreno fueron
muy interesantes, pero un inspector de bancos no debe contar historias.

Otra tarea fue la de investigar y redactar la norma sobre una propuesta para
establecer un banco de ahorro postal en las Islas.

Aunque en aquel entonces este tipo de banco era conocido en todo el mundo y hacia
algin tiempo se venfa discutiendo €l establecimiento de uno de ellos en los Estados Unidos,
no existfa uno en el territorio de la Unién. Al poco tiempo de llegar a Manila en 1903, el
gobernador Taft le indic6 que preparara un decreto para crear un banco de ahorro postal er:
las Filipinas.  De inmediato Kemmerer solicit6 copias de las leyes, informes oficiales y
otros materiales sobre bancos de ahorro postal a varios pafses con experiencia en este
sentido y escribi6 al Departamento de Correos de los Estados Unidos requiriendo cualquier
material disponible. También pidi6 al exterior los libros sobre ahorros postales en
circulacién.

Después de varios meses de estudio present6 al gobernador Wright su informe y un
proyecto de ley para el establecimiento de un banco de ahorro postal en las Filipinas.
Este proyecto, que seguia las lineas habituales, se convirtié en la base de la ley sobre
Bancos de Ahorro Postal del 24 de mayo de 1906, y el sefior Ben F. Wright, un eficiente
funcionario durante todo el tiempo de servicio en las Filipinas, se convirtié en el primer
director del banco.  Posteriormente ésta demostré ser una institucién muy préspera.

3.4  La propuesta parael Banco Agricolade Filipinas. (4)

Una tercera tarea que le asigné el Gobierno a Kemmerer, en junio de 1904, fue la
preparacién de un plan para el establecimiento y la conservacién de ur: banco agricolaen las
Filipinas con fondos del estado.  Aunque Kemmerer present6 el informe en febrero de
1905, trabajé en el tema por un par de afios mds.  En forma resumida la historia es como
sigue.

Desde mucho tiempo atrds -- incluyendo el perfodo de la dominacién espafiola --
se habfa sentido la necesidad de crear en las Filipinas una institucién que prestara dinero a
Jos campesinos, con el respaldo de sus tierras y cosechas.  La primera Comisién Filipina
( la Comisién Schurman ) en su informe de 1900 indicaba: "...la faltade capital adecuado y
los altos costos de los préstamos son otro obstdculo que entorpece la industria, aumenta el
costo de la produccion y, en consecuencia, restringe sus utilidades".

La Comisién civil en su segundo informe anual discutié el tema a fondo y
recomendé la accién del Congreso para fomentar la creacion de bancos hipotecarios por
parte de empresarios particulares.

Las Filipinas eran ante todo un pafs agricola y, aunque pocos otros paises tenfan un
potencial tan grande, en este sentido también eran pocos los que contaban con métodos de
produccién agricola tan primitivos y con tasas de interés tan altas para préstamos agrarios.
Las tasas mensuales de interés oscilaban comtinmente entre 2 y 5 por ciento, pero no era
raro encontrarlos hasta del 10 por ciento mensual y, aiin a tasas tan exorbitantes, habfa
poco capital disponible para préstamos.



En su informe, Kemmerer consideraba la aplicabilidad de cuatro tipos diferentes de
instituciones crediticias para las condiciones del sector agricola filipino:

1. Un banco agrfcola con capital privado y beneficio de utilidades para sus promotores;
2. El establecimiento de sociedades cooperativas agricolas;
3. Un banco agricola netamente gubernamental y

4. Un banco agricola privado bajo supervisién oficial y con amplias garantfas y asistencia
jpor parte del Gobierno.

Los riesgos de un banco privado eran demasiado altos, como habian probado ya
varios intentos.

Cualquier intencién por establecer una sociedad cooperativa de crédito en las
Filipinas a una escala importante parecia prematuro €n ese momento. Sobre este tema
Kemmerer sefial6 lo siguiente:

“ Los atributos de inteligencia, prevision, honradez, auto control, al igual que b
}abilidad en los negocios, la confianza mutua 'y la capacidad de obrar de acuerdo con
cpinidn de la mayoria, que son absolutamente necesarios para el éxito de una sociedad
cooperaliva, son en este momento muy defectuosos en aquella clase filipina que mds
riecesita del crédito agrario, lo cual no le da un futuro promisorio a este tipo de institucion
enelpais. Elcrédito cooperativo agricolaquizds pertenezca al futuro de las Filipinas; en
la actualidad apenas constituye una posibilidad ”.

Parecfa que el tipo de banco considerado en ese momento por las personas mds
interesadas en el problema del crédito agricola en las Filipinas era netamente
gubernamental.  Las objeciones a tal institucién se presentaron detalladamente y pueden
resumirse de la siguiente forma:

" 1. Fomentariala ya existente propension de los nativos a depender del Gobierno
parala ayuda y el apoyo financiero.  Tenderia a estimular la dependencia y la pereza,
cuando lo esencial parael progreso agricolason la confianza en si mismo y la laboriosidad.
Bajo tal plan, el Gobierno seria considerado como una especie de institucion palernalisia
con una riqueza ilimitada considerada de poco valor por ser fdcil de obtener y que el
Gobierno estariaobligado a prestarle a la gente bajo condiciones de pago muy favorables.
También se esperariaque fuera muy laxo en el cobro de las anualidades o en la aplicacion
de los términos del contrato.

En caso de entablar accidn por incumplimiento en el pago de los préstamos, estaria
expuesto a la oposicién popular y a ser tildado de codicioso por imponer términos poco
razonables a personas pobres y desgraciadasy por privar a la gente de sus propiedades para
avmentar sus ya extensos dominios.

2. Los empleados oficiales no estdn en capacidad de aswmir el trabajo y I
responsabilidad que un plan de este tipo les exigiria.  Bajo este proyecto el trabajo del
tesorero provincial seria intenso e incluiria una cantidad de averiguaciones sobre los
asuntos privados de la gente en la provincia, ajenas a sus labores oficiales y en detrimento
del desempefio eficiente de sus funciones.
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3. Para el Gobierno seria dificil exigir el estricto cumplimiento de las condiciones
establecidas en los contratos y seguramente llevaria a descargar sobre el Estado una buena
cantidad de propiedades como resultado de juicios hipotecarios ".

" Los peligros descritos ", declar6, " no son inventados en otros paises, ellos han
sido la razon principal del descalabro de mds de un banco agricolagubernamental " .

El plan que ¢l recomend$ era una adaptacién del llamado plan egipcio, introducido
allien 1902 por Lord Cromer y que habfa demostrado ser un rotundo éxito.  Consistia
sencillamente en expedir una garantfa oficial a las inversiones de capital tanto privado como
de corporaciones en un banco agricola y en poner a disposicién del banco, para el cobro de
las anualidades y el cumplimiento de otras obligaciones, a los recaudadores oficiales de
impuestos, quienes harfan los recaudos del banco al tiempo que cobraban los impuestos
termitoriales habituales.

En Egipto, el banco les pagaba una pequefia comisién a los recaudadores por sus
servicios. El gobierno egipcio posefa cierta cantidad de acciones del banco, tenia
representacién en su junta directiva, y tenfa el derecho de ejercer una supervisién cuidadosa
sobre sus operaciones; por lo demds el banco era una empresa privada.

El banco agricola que Kemmerer propuso en las Filipinas era un intento por adaptar
el modelo egipcio a las condiciones de las Islas. Sin embargo, muchos aspectos del
proyecto fueron adaptados de disposiciones legales que regfan a los bancos agricolas en
Europa.

Aunque el proyecto se discutié por aiios tanto en el Congreso de las Filipinas como
en el de los Estados Unidos, nunca se establecié en las Filipinas un banco de este tipo.

Anios mds tarde se cred un banco agricola oficial con caracteristicas muy diferentes,
financiado con fondos estatales.  Este no tuvo éxito y en 1916 fue reemplazado por el
recién establecido Nacional Filipino.

A lo largo de los dos afios y medio que permanecié Kemmerer en las Filipinas sus
relaciones con el Gobierno fueron buenas.  El nivel profesional de los estadounidenses en
el servicio civil de las Filipinas en ese entonces era excepcionalmente alto. La mayor
parte de los nombramientos no era de tipo polftico, las personas habian sido
cuidadosamente seleccionadas para sus posiciones y se sentian muy orgullosas de lograr
que el primer experimento en gobierno colonial fuera un éxito, tanto desde el punto de vista
de los Estados Unidos como de las Filipinas.

Durante su breve servicio en las Islas trabajé bajo la administracién de dos
gobernadores -- seis meses bajo William Howard Taft y unos dos aifios bajo Luke E.
Wright --.

El jefe del Departamento de Finanzas y Justicia durante su permanencia fue el juez
Henry C. Ide. El juezIde, originario de Vermont, era un funcionario digno que se habfa
desempeiiado como Presidente de la Corte Suprema en el archipiélago de Samoa.
Abogado talentoso, [de era un diligente guardidn del tesoro.

Como el Departamento de Moneda Corriente, del cual Kemmerer fue nombrado
Jefe en octubre de 1903, era parte del Ministerio de Hacienda, Frank A. Branagan, el
Tesorero Insular, fue su jefe mas inmediato.  Branagan, un profesional que realizaba su
trabajo con eficiencia, era también el amigo de todos. = Como quiera que su trabajo era
ante todo en el campo especializado de la economfa monetarista y ni el Secretario Ide ni el
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Tesorero Branagan eran monetaristas, disfruté un alto grado de libertad en el desempefio de
sus funciones.

3.5 . Elviaje de regreso alos Estados Unidos. ( 5)

Cuando Kemmerer partié para las Filipinas en el verano de 1903 esperaba
permanecer ahf dos afios. No obstante, debido a que el trabajo asignado no se habia
zoncluido en el verano de 1905, se le extendi6 el periodo de servicio hasta febrero de 1906.

Entonces, su esposa, su hijo Donald, que tenfa seis semanas, y Kemmerer, y un
pequefio perro maliés llamado Dulce se embarcaron en Manila rumbo a los Estados
{Jnidos, via Europa.

Se encontraba sin trabajo, con la excepcion de un nombramiento
temporal del gobierno filipino y el Departamento de Guerra de los Estados
I[/nidos como delegado especial para investigar e informar sobre la reforma
cambiaria que se llevaba a cabo en el Straits Settlements y en el Banco
Agricola de Egipto.

El viaje tom6 como cuatro meses y, por razones econémicas, viajaron en segunda
clase durante buena parte del trayecto.

La primera escala fue Singapur, donde se encontré en medio de una de las mds
emocionantes e interesantes reformas cambiarias en la historia moderna -- una reforma en
Ir que un mercado monetario altamente especulativo se vio acorralado por un banquero
extranjero residente y en la que el Gobierno tuvo que pagar en multas millones de dolares
que de otra forma han debido ser ganancias por derechos de monedaje --. Esta es una
historia de ejecucién monetaria y de manipulacién de divisas extranjeras demasiado técnica
para ser tratada aqui.

3.6 Egipto (6)

La siguiente escala después de Singapur fue El Cairo donde, como se indic,
Kemmerer debfa realizar una investigacién sobre el Banco Agricola de Egipto.  Visit6 la
olicina del Banco en El Cairo, obtuvo todos los documentos oficiales sobre sus
operaciones y asistié a reuniones con varios de sus funcionarios.

El principal responsable de este admirable banco era Lord Cromer y a justo tftulo €]
se sentfa orgulloso del buen resultado de su gestion. Kemmerer tuvo el privilegio de
asistir a una reunién en la que habl6 con libertad y franqueza sobre el banco, sus éxitos y
fricasos y los problemas que se debfan afrontar en ese entonces. La capacidad y
personalidad de Cromer le impresionaron de manera especial.

Esta experiencia le hizo entender por qué sus tres afios de servicio continuo en
Egipto lo habfan hecho conocer internacionalmente como " el artifice del moderno Egipto".

Los resultados del trabajo que realiz6 Kemmerer en el Agricola de Egipto fueron
inzorporados m4s tarde en su informe oficial como delegado especial para Egipto.
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Estando en El Cairo, y para alivio de sus preocupaciones profesionales y
financieras inmediatas, recibié un cable del profesor J. W. Jenks de la Universidad de
Cornell ofreciéndole para septiembre una posicién como profesor adjunto de polftica
econémica en esa institucién. A pesar de que el salario cra sélo la mitad del que habfa
recibido en las Filipinas, acepto el ofrecimiento con entusiasmo.

Lord Cromer fallecié el 29 de enero de 1917 concluyendo asi una vida de
extraordinaria y fructifera devocién al servicio de su pafs.

De las numerosas cualidades excepcionales que lo distinguieron, la més notable fue
la constante, firme, e incansable energia que imprimi6 a la realizacién de todo aquello que
se propuso sacar adelante. A esto le agregaba un criterio sereno y justo, basado en la
experienciay la lectura, en una honestidad a toda prueba en los propésitos y la conducta,
un elevado sentido del deber y un coraje y una tenacidad sin mengua.  Se dice que fue
constructor de un gran imperio y es que de hecho su trabajo eché las bases para la
transferencia egipcia del imperio otomano al imperio britdnico.

Sin embargo, ¢l objetivo consciente de su gestién fue mds la liberacién de Egipto
que su dominacién, y fue su privilegio y gran recompensa que gracias a su mediacién, por
su paciente y persistente labor, la poblacion del Valledel Nilo fuera liberada de la opresién
bajo la cual surgieron las pirdmides y que éstas presenciaron sosegada e
imperturbablemente durante tantos siglos.

3.7 Un poco de turismo y acasa.{ 1)

Habiendo terminado su trabajo en Egipto, y después de ver las atracciones
convencionales para turistas dentro y fuera de El Cairo, esfinge, pirdmides, museos,
mezquitas y bazares, de haber sido debidamente timados por los dragomanes y de haber
montado en burros llamados Uncle Sam y Yankee Doodle, concluyeron su corta visita a
Egipto y zarparon de Alejandria para Ndpoles con la idea de hacer turismo unas pocas
semanas por Europa.  Fueron semanas agitadas, m4s intensas.

El barco en que viajaron atracé en el bello puerto de Ndpoles a pleno dia, pero la
oscuridad era total. Su llegada coincidié con la gran erupcién del Vesubio en 1906.
Habia destellos del volcdn en el cielo, la ceniza cafa como iluvia sobre la ciudad y era tan
pesada que algunos edificios se hundfan ante su peso.  La capa que formaba en las calles
era gruesa y la gente llevaba sombrillas para protegerse de ella.  Después de algunos dfas
de diffcil turismo en Népoles, llegaron a Roma en Semana Santa y vieron las celebraciones
de Pascua. De alli pasaron a Florenciay Venecia.

En Florencia les sorprendieron las noticias del gran terremoto de San Francisco.
El recorrido les permiti6 algunos dfas en Suiza, principalmente en Lucerna, y un par de
semanas en Parfs donde visitaron mds que todo las galerias de arte del Louvre y
Luxemburgo. Como en este viaje se alojaron casi siempre en pensiones y pequefios
hoteles, con poca ayuda para el cuidado del bebé y el perro, la gira tuvo muchas
limitaciones. No obstante, Kemmerer y sus esposa la recordaron como una de las més
gratas experiencias.

Siempre recordardn la preparacion de la comida del bebé con ayuda de una pequeiia
limpara de alcohol que llevaban con ellos.  El procedimiento debia hacerse a escondidas,
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como por ejemplo en un rincén de la mezquita en El Cairo, en la cipula de San Pedro en
Roma, o en el Louvre en Parfs.

Hubieran querido ir un par de semanas a Inglaterra, pero las estrictas medidas de
cuarentena para el ingreso de perros al pafs les impidi6 cumplir su deseo. En
consecuencia, zarparon para casa directamente desde Cherburgo y llegaron a los Estados
Unidos a finales de la primavera, luego de una ausencia de casi tres afios. La vieja casa
de Factoryville que por un corto perfodo se convirtié en su hogar, y en la cual aiin vivian la
madre, tres hermanos y una hermana de Kemmerer, nunca antes habia parecido tan
agradable.  Las palabras del viejo himno estadounidense de John Payne tocaron lo mds
profundo del alma de Kemmerer: " Aunque vaguemos en medio de placeres y palacios,
sean estos muy lujosos, no hay lugar mejor como el hogar " .

3.8  Mision en México de 1917 - 1918 (8)

En julio de 1917, Henry Bruere, antiguo chambeldn de la ciudad de Nueva York,
que servia como consejero al gobierno de México en calidad de miembro estadounidense de
la Comisién Mexicana de Reorganizacién Administrativa y Financiera -- comisién que en
buena parte era producto de sus iniciativas -- invité a Kemmerer a ir a México y hacer un
estudio de sus problemas monetarios y bancarios. Al mismo tiempo, Thomas R. Lill fue
nombrado como experto en contabilidad v problemas presupuestales y H. A. E. Chandler
( reemplazado luego por Arthur N. Young ) como experto en impuestos.

Los tres llegaron a Ciudad de México a finales de julio de 1917. Si bien
trabajaban en la misma oficina y frecuentemente se reunian para comentar los problemas,
10 eran una comisién.  Cada uno de ellos estaba por su cuenta y cada uno preparaba un
estudio e informe independientes.

Para clarificar la naturaleza del trabajo de Kemmerer en México, resulta titil hacer un
breve repaso de las reformas monetarias inmediatamente anteriores al mismo.

3.9  Lamoneda mexicana antes de 1917 (9)

Durante dos siglos, antes de 1904, México habia sido legalmente un pais
timetdlico.  Sin embargo, durante muchos afios su moneda se habia regido en realidad
por el patrén plata. Pero este patrén resultaba ya inaceptable en un mundo donde el
fatrén oro predominaba y se hacia fuerte. Con base en esta tendencia, ¢l gobierno
mexicano y los gobiernos de China y los Estados Unidos crearon en 1903 Comisiones de
Cambio Internacional para estudiar a fondo los problemas cambiarios existentes entre
paises con patron plata y paises con patrén oro.

En el mismo afio, el Presidente Diaz nombrd una Comisién Monetaria Mexicana,
conformada por cuarenta y cuatro miembros, para investigar la situacién monetania de la
Repiblica y recomendar, si se estimaba conveniente efectuar cambios en el sistema
It onetario mexicano, un programa de reforma.
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Después de un andlisis exhaustivo, esta comisién, integrada por personas muy
capaces, recomend6 la adopci6n del patrén oro en México y present$ un plan detallado para
introducirlo. En marzo de 1905, luego de algunas modificaciones el plan pasé a ser ley.

La nueva ley coloc a México bajo un patrén oro con una unidad de valor
consistente en un peso oro de 75 centigramos de oro puro, casi idéntica a medio d6lar de
oro de los Estados Unidos de entonces. El viejo peso de plata mexicano seguiria
circulando, pero su acufiacién sin control terminarfa y a partir de ese momento la moneda
serfa fiduciaria. La paridad de las diferentes clases de dinero fiduciario en circulacion se
mantendrfa por medio del principio del patrén oro.  Aunque las dificultades originadas
por la gran alza en el precio de la plata entre 1906 y 1907 elevé pasajeramente el valor
metilicodel peso por encima de su valor monetario - hecho que la sabia administracion del
gobierno mexicano convirtié en bendici6n y no maldicién - €l nuevo patrén oro demostré
ser un rotundo éxito.

Esta era la situacién cuando México se vio asolado por seis afios de revolucion
desde el momento en que el presidente Porfirio Dfaz fue obligado a renunciar en mayo de
1911.

3.10 La moneda mexicana durante la Revolucion. ( 10)

La historia del caos en que cayé el sistema monetario mexicano durante la
Revolucién y de su tanto espectacular como repentina recuperacién es uno de los capitulos
mads interesantes en la historia de 1a moneda.

Sin embargo, su relato pormenorizado no tuvo cabida en la autobiografia de
Kemmerer. Resumiendo, durante estos seis afios México tuvo siele presidentes
diferentes en la capital, sin contar los numerosos lfderes revolucionarios que en algunas
partes de la Republica se proclamaban de cuando en cuando primeros mandatarios de la
Nacién.

En medio de esta convulsién, era imposible para los diversos lideres

revolucionarios recoger sumas considerables de dinero mediante impuestos. En
consecuencia, financiaron sus actividades haciendo grandes emisiones de billetes.  Esta
era la opcién mds facil.  Por un breve tiempo se produjo y entré en pronta circulacién

mucho dinero.  Sin embargo, era un tipico caso de " después de esto, ¢l desastre ".

Al abandonar el patrén oro a comienzos de 1913, México tuvo un patrén con base
en billetes de banco y numerosos patrones de papel moneda oficial y privado.  El pais vio
cémo pricticamente todo el papel moneda circulante en grandes conglomerados era
proscrito por los ejércitos revolucionarios y, en algunos casos, c6mo el dinero que habia
sido proscrito con anterioridad y declarado " falso " volvfa de repente a ser aceptado
legalmente.

Vio también c6mo un tipo de dinero declarado " respaldado por amplias reservas y
el crédito de un gobierno del pueblo " se depreciaba rdpidamente y era reemplazado por otro
que el Gobierno respaldaba con promesas aiin méds enféticas, pero que a la larga tambi€n
estaba destinado a seguir el camino de depreciacién.  Vio cémo los billetes de grandes
denominaciones recibfan tratamiento desfavorable frente a billetes de pequefias
denominaciones.
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A medida que estas monedas fueron forzadas a entrar en circulacién y los precios se
dispararon, México presencié sorprendentes ejemplos de " la carrera por salir del dinero ".
Los poseedores de billetes en rdpida depreciacién corrfan a las tiendas a comprar cualquier
cosa, sin importar el precio, antes de que su dinero perdiera todo valor.  Sin embargo, los
comerciantes que cobraban precios exageradamente altos estaban sujetos a ser arrestados y
a serias sanciones.

En ia Ciudad de México se contaba de almacenes atesiados de personas que se
atendfan a sf mismas. En un almacén de calzado, la gente llenaba las cajas de zapatos de
los estantes, pagando los precios indicados, sin preocuparse de la talla o del tipo -- para
hombre, mujer 0 nifio --.  Los comerciantes redujeron el nimero de dependientes durante
estos dfas y, en muchos casos, aquellos vendedores que continuaron trabajando, recibieron
instrucciones de matar todo el tiempo posible atendiendo a los clientes. ~ Un comercidnte
mexicano le conté a Kemmerer ¢6mo ¢l empleado de una tienda pasé toda una maiiana
pesando una pequefia bolsa de harina.  Nunca los huevos habfan sido contados con tanto
cuidado, la ropa medida con mayor precisién o los paquetes envueltos mds artisticamente.
La presién econémica estaba onentada a circular el dinero rdpidamente y los bienes con
lentitud. La aceleracién de la circulacién monetaria aumentd la oferta de dinero en relacién
con la demanda y los precios de articulos de consumo tuvieron alzas cada vez mayores.
La tltima emisién importante de billetes durante el perfodo revolucionario fue la de los
" infalsificables ", cuyo periodo de circulacién fue aproximadamente de junio al lo. de
diciembre de 1916.

Para fomentar su acogida por parte del piiblico, e! Gobierno los hizo imprimir en
papel de buena calidad por el American Bank Note Company, difundiendo la idea de que
las emisiones anteriores se habfan depreciado ante todo porque los enemigos de la
Revolucién habfan inundado el pafs con billetes falsos.

A pesar de las promesas del Gobiemno y de todos sus esfuerzos por forzar la
aceptacién de los " infalsificables " a través de la imposicidn de severos castigos a
personas que los rehusaran, éstos se depreciaron répidamente de un valor aproximado de
9,7 centavos de los Estados Unidos por cada peso en junio, a menos de medio centavo para
finales de noviembre.  El piblico acudié con frecuencia cada vez mayor al trueque.  H
Gobierno permitié el pago de muchos impuestos con base en el oro y, en octubre y
noviembre, expidié decretos ordenando ajustar los salarios a las equivalencias en oro que
oficialmente dio a conocer a intervalos cortos.

Hacia la vltima semana de noviembre ocurrié un fenédmeno singular que se convirtio
n uno de los hechos mds sobresalientes de la historia monetaria reciente.

Tesoros escondidos en forma de monedas mexicanas de plata y oro comenzaron a
circular en cantidades tan enormes que practicamente sacaron de circulacién todo el papel
:noneda y colocaron de nuevo al pafs bajo el patrén oro; todo esto en el sorprendentemente
corto perfodo de unos dias.

De repente €} publico mostré aversién hacia el papel moneda. Y como nadie io
«uerfa, resultaba caro a cualquier precio.  Un diario mexicano se refirié a la actitud del
publico hacia los " infalsificables " como " una oposicién individual, colectiva y
sistemd4tica al papel moneda; un verdadero caso de boicoteo de todos contra todos ".  H
papel moneda murié en su camino y las monedas surgicron como por arte de magia,
permitiendo continuar las funciones monetarias del pafs.



" Fue entonces cuando la casa nacional de la moneda entrd en pleno funcionamienio
y comenzd aentregarmds de medio millén de dolares diarios que entrabanen circulacionde
inmediato.  El tintineo de las monedas se oia en lodas las manos.

Era un hecho que habia mds oro en circulacion que aiin antes de la Revolucion,
mientras en las calles de la capital se ven las escenas que fueron lan comunes en San
Francisco durante los viejos 'Steamer days’ -- hombres que pasaban por las calles
cargando grandes sacos con monedas de oro y plataparacancelar sus deudas -- "

“Nadie se sorprendid mds por la desaparicion milagrosa del papel moneda y su
reemplazo por monedas que los lideres revolucionarios”.

Una caracteristica singular de la polftica sobre el papel moneda durante esta
coyuntura fue el mecanismo ingenioso del Gobierno para sacar de circulacién los
depreciados " infalsificables ", a su valor nominal sin el repudio legal. Al dejar de
circular de mano en mano, los " infalsificables " dejaron de ser moneda legal para
convertirse simplemente en una forma de deuda piiblica, una deuda que el gobierno
mexicano nunca negé oficialmente.

En realidad, los asuntos relacionados con el papel moneda eran mencionados como
“ obligaciones sagradas de la Revolucién; instrumentos manchados de sangre con los que el
pueblo mexicano habfa obtenido su libertad del dictador Dfaz”.  Aunque ninguna medida
llevé a que este dinero se amortizara con oro, a pesar de las tempranas promesas de
garantfas a través de una gran reserva de oro, hubo disposiciones que permitieron el retiro
gradual como recibos para cancelar impuestos.

Como estado soberano, México tenia derechos ilimitados de tributacién y, en el
ejercicio de ese derecho, podia decidir en qué forma podian pagarse los impuestos, por
ejemplo oro, plata, papel moneda o mercancia.  En el ejercicio de este derecho, 1a Nacidn,
ademds de los impuestos pagaderos en oro y plata, impuso ciertos impuestos adicionales
para ser cancelados exclusivamente mediante papel moneda “ infalsificable ”, que
posteriormente se destrufa.  Por tanto, en términos legales, México cumplfa cabalmente
con su obligacién de recibir este dinero a la par.

Desde el momento en que volvieron a circular las monedas de oro y plata, a finales
de 1916, México fue un pais con dinero exclusivamente metdlico.  No habia billetes de
banco y tampoco circulaba papel moneda del Gobierno. Durante varios afios ningin
banco en México recibié depdsitos y no hubo circulacién de moneda corriente Mexicana
representativa de dep6sitos.  Entre julio de 1910 y junio de 1916 no se acuii6 oro en la
casa de moneda mexicana: pero entre el 1o. de junio de 1916 hasta finales de 1917 se acufié
oro por un valor aproximado de 37°000,000 de pesos.

Durante la mayor parte de 1917 se prohibi6 el envfo de oro en cualquier forma entre
los Estados Unidos y México, hecho que restringié el suministro del oro necesario para
acufiacién en la casa de la moneda mexicana y llevé a que las monedas de oro de ese pais
tuvieran una demanda considerablemente mayor o un valor excesivo en términos del
impacto de tasas de cambio mexicanas sobre aquellas de los Estados Unidos.  En otras
palabras, las monedas de oro mexicanas tenfan un valor considerablemente superior a
cincuenta centavos por cada peso en casas de cambio en la ciudad de Nueva York.

Al mismo tiempo, un gran aumento mundial en los precios de la plata habia elevado
el valor oro de la plata metdlica en el peso de plata mexicano nolablemente por encima de
cincuenta centavos moneda de los Estados Unidos.  Por tanto, el peso mexicano tenia un
valor considerablemente mayor como metdlico que como dinero. En consecuencia, €l
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dinero que realmente circuld en México durante 1917 v 1918 consistia en varias
denominaciones de monedas de oro y de plata mexicanas -- piezas de cincuenta, veinte y
diez centavos -- la mds importante siendo sin duda la de cincuenta centavos o tostones.

Todo el comercio intemo se realizaba con estas monedas, para las que se usaban
portamonedas especiales. Probablemente en ningiin otro lugar del mundo, en aquel
entonces, se usaron tan extensamente las monedas de oro como en México.

Esta era la situacion cuando Kemmerer llegé a Ciudad de México en agosto dc
1917, con la misién de hacer recomendaciones al gobierno mexicano para llevar a cabo una
reorganizacién del sistema monetario y restablecer su sistema bancario, particularmente
en términos de la creacién de un banco emisor central.

3.11 Las recomendaciones paraMéxico. ( 11)

Kemmerer trabajo sobre estos problemas para el gobierno mexicano durante casi un
afio.  Deeste tiempo, dos meses fueron de dedicacién exclusiva en México y el resto de
medio tiempo luego de su regreso a los Estados Unidos.

Las recomendaciones mds imporiantes de Kemmerer se presentaron en dos
informes:

“1.  Elsistema monetario de México” y
“2, Banco 1inico .
En breve, los informes contenian lo que sigue.

Habia dos caminos que el Gobierno podia seguir para mantener la circulacién de
monedas de plata: primero, elevar considerablemente el valor unitario por encima del
existente de 75 centigramos de oro puro; y segundo, acufiar de nuevo las monedas de plata
existentes reduciendo su contenido de plata pura.

Después de sopesar los méritos relativos de los dos planes concluyé que cl plan de
acufiar de nuevo era sin duda el mejor.  Elevar el valor unitario de! oro implicaba una
operacion de gran envergadura ya que requerirfa un importante reajusie descendente en los
erticulos de consumo de primera nccesidad, arriendos y salarios y, en términos del poder
ce compra, aumentaria todas las deudas, beneficiando a los acreedores y perjudicando a los
ceudores.  Otrade las desventajas sefialadas cra que el plan demandaria acufiar de nuevo
todas las monedas con un mayor contenido de oro lo que representaba una gran pérdida en
derechos de monedaje para el Gobierno comparado con el otro plan.  También estimularia
el contrabando hacia el pafs de grandes cantidades de délares que entonces se encontraban
por fuera, para sacar partido de su mayor valor en oro, con el resultado de que los
exlranjeros ganarfan a costa de México.

Por consiguiente se recomendé el plan para acufiar de nuevo todas las monedas de
p ata y reducir asi el contenido de plata pura en la totalidad de éstas, con lo cual el valor
i etdlico de las monedas quedaba muy por debajo de su valor como dinero, eliminando la
amenaza de una fundicién generalizada. A diferencia del plan para elevar el valor oro del
peso, la reforma monetaria introducida por este plan seria de cardcter basicamente rutinario
y no tendria un impacto importante sobre precios, salarios o contratos en efectivo.
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Sencillamente se reduciria el contenido de plata en las monedas fiduciarias que de todas
maneras circularfan al precio del dinero muy por encima de sus respectivos contenidos de
plata.

Para hacerlas mds aceptables, se recomendé que las nuevas monedas tuvieran
mayores porcentajes de aleacién que las viejas de manera que la reduccion en tamafio fuera
menor que la disminucién en contenido de platapura.  También se recomend6 una mayor
reduccién del contenido de plata pura en las monedas fraccionarias que en el peso, con el
objeto de darles proteccién adicional en caso de producirse un aumento brusco en el precio
de la plata.

En una eventualidad semejante, las monedas de cincuenta, por ejemplo, como
acontecié en 1917, permanecerfan en circulacién mucho tiempo después de que los pesos
dejaran de circular y podrfan reemplazarios en las transacciones interpersonales sin
producirle muchas molestias al publico en general.

Para conservar la paridad del oro en las diferentes monedas fiduciarias, recomendé
una tasa de cambio ponderada para el oro, tendiente a facilitar la amortizacién de los
diferentes tipos de moneda fiduciaria en oro, en moneda, en barra o en letras de cambio a
eleccién del Gobierno.  Para posibilitar tal amortizacion, recomendé la creacién de un
Fondo de Reserva en Oro.

3.12  Banco Unico. (12)

La Constitucién Mexicana, promulgada en febrero de 1917, autorizé la creaciédn de
un solo banco emisor conocido como el Banco Unico. El 6 de julio el Presidente
Carranza solicité la autorizacién del Congreso para concertar un préstamo de 100°000,000
de pesos por dentro o fuera del pafs para la creacién del banco.

La autorizacién fue rdpidamente aprobada por ambas cdmaras del Congreso, con
sélo un voto en contra.  Se inici6 entonces la labor de formular un plan para la Comisién
Bancaria de México, que, a mediados de 1917, habia presentado un proyecto de ley para el
establecimiento del banco.  La Comisi6n le solicité a Kemmerer una critica abierta del
plan, asi como cualquier sugerencia que eslimara conveniente para mejorarlo. De este
ejercicio surgié su informe sobre el Banco Unico, entregado al Gobierno en noviembre de
1917.

En enero de 1919, a peticién del Gobierno, Kemmerer presenté un informe
suplementario con recomendaciones para un Banco Central de México y para la
rehabilitacién del Sistema Bancario del pafs.

Los informes identificaban muchos aspectos positivos en el plan presentado por la
Comisién, pero también formularon algunas criticas sobre las bases del mismo y
bosguejaban un plan de accién.

El comentario de estas criticas y recomendaciones implicaria extenderse en
problemas técnicos sefialaba Kemmerer en su autobiograffa y decidi6 anotar:

“basta sefialar que en gran parte éstos correspondian al plan de

organizacién del banco, el monto e indole de su capital, su control, la
naturaleza y ubicacién de sus reservas, la emision de billetes, las
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caracteristicas de sus préstamos e inversiones, las disposiciones para evitar
la expansién crediticia excesiva y para mantener reservas adecuadas y a la
vez eldsticas. * Para ver detalles favor de remitirse al anexo Proyecto Kemmerer -
Banco Central de México - .

Una buena parte de estas criticas y recomendactones tuvieron que ver con la
necesidad de reforzar y mantener el poder crediticio del proyectado Banco Central de
México aun buen nivel y especialmente fa introduccién de medidas para protegerlo de la
explotacién gubernamental.

¢ Siguio el Gobierno las recomendaciones de la mision Kemmerer ?

Esta es una pregunta que se le hizo a Kemmerer con frecuencia. Aunque su
respuesta no pertenece exactamente al ambito de la vida personal del doctor Kemmerer que
intentd relatar en su famosa autobiografia, lo que €l hizo en un lugar determinado y no lo
que ocurrié después de su partida, en el caso de México, si dio una respuesta, misma que
traducimos a continuacion:

La urgencia de preparar un informe monetario surgié del gran
aumento en el precio de la plata y de la necesidad que tuvo el gobierno de
romar medidas inmediatas para enfrentar los problemas que éste ocasiond.
No obstante, en esta particular oscilacion ascendente, la plata alcanzé su
precio mas alto en septiembre de 1917 y luego descendié bruscamente.

El informe no se publicé hasta un tiempo después de dicha baja y
cuando apareciéo el Ministro de Hacienda habia ahadido una nota sobre la
caida, indicando que por el momento ésta eliminaba la necesidad de una
nueva acufiacion. Agregaba, sin embargo, que si el precio de la plata "
vuelve a subir tan alto que [egue a estimular la exportacion de plata
fraccionada, serd imperativa una nueva acuiiacién ".

Esta eventualidad no tardé mucheo. Después de una breve baja
durante el iitimo trimestre de 1917, el precio de la plata se disparé
nuevamente y para agosto habia sobrepasado un délar la onza, valor que
estaba muy por encima de! punto de fusién para monedas fraccionarias.
Su precio siguié6 en aumento hasta enero de 1920, cuando promedié $ 1,33
la onza.

Rapidamente, el Gobierno reconsideré la decisién anterior y el 13 de
noviembre de 1918 decreté una nueva acufiacién, sacando de circulacién las
viejas monedas de plata y estipulando que éstas serian acufiadas en nuevas
monedas con un contenido de plata considerablemente menor.

Sin embargo, antes de que esta medida pudiera hacerse efectiva, se
fundieron grandes cantidades de tostones con lo que el Gobierno dejé de
percibir muchos millones de délares de ganancias por monedaje.

Con excepciéon de dos puntos este decreto siguié de cerca las
recomendaciones de Kemmerer. Una de las divergencias era que el
decreto convertia todas las monedas fraccionarias a granulacién fina de
0,800, la misma finura asignada al peso, y hacia que todas las monedas de
plata tuvieran un peso ajustado. Con ello, cualquier moneda de plata,
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independientemente de su denominacién, contenia 14,5 gramos de plata
pura por peso y tenia, por ende, el mismo punto de fusidn.

La principal objecién a esta uniformidad era que, en caso de alzas
futuras considerables en el precio de la plata, como las ocurridas con
frecuencia en el pasado reciente, las monedas fraccionarias no sobrevivirian
mucho mas que el peso a la fundicién.

Se recordari que fue la diferencia sustancial en el punto de fusién
entre el peso y la moneda fraccionaria lo que hizo posible que México
tuviera un sistema razonablemente bueno de monedas fraccionarias de plata
en 1917 y 1918 cuando el peso fue sacado de circulacién.

La otra divergencia consistié en no crear un fondo de reserva de oro
para conservar la paridad entre la moneda de plata y el peso de oro. La
razén principal para esta desviacién del plan recomendado, aunque el
Gobierno no la dio a conocer, parece haber sido la imposibilidad de obtener
con los banqueros neoyorquinos el préstamo requerido en términos
aceptables para el Gobierno.

El plan propuesto para establecer un Banco Unico no fue adoptado,
en especial por las dificultades en obtener el capital necesario y la
permanente conmocién politica y econémica dentro del pais.

En 1925 hubo una reorganizaciéon a fondo del Sistema Bancario
Nacional.  El plan del Banco Nacional de México no se acercaba mucho al
recomendado en 1917 para el Banco Unico.

Un comentario nuestro es que el profesor Kemmerer confundié al Banco Nacional
de Meéxico con el Banco de México, situacién explicable por su edad avanzada cuando
redacté su autobiobrafiaen 1944.

3.13 Su vida en México, 1917. (13)

Antes de concluir el relato de las experiencias mexicanas, se agregardn algunas
palabras sobre la vida de Kemmerer en la Ciudad de México durante agosto y septiembre de
1917 que tradujimos de su autobiobrafia.

En México, cstos fueron dias turbulentos.  Las relaciones entre la Repuiblica de
México y los Estados Unidos se venian deteriorando desde hacia algin tiempo. Los
problemas frontenzos eran serios. La expedicién punitiva de Pershing al interior de
México en contra de Villase habfa prolongado entre marzo de 1916 y febrero de 1917.
Los Estados Unidos habfan entrado a la Guerra Mundial en abril.

En el verano de 1917 habfa en México un sentimiento antiestadounidense y
proalemdn. La solvente propaganda alemana era poderosa. En las manifestaciones
publicas se reunfan con frecuencia agitadores que gritaban " viva Alemania, abajo los
gringos ".
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Durante la guerra México se declaré oficialmente neutral, pero hubo gran
desacuerdo en cuanto a cual de los dos bandos favorecian mds los mexicanos.

Por todas partes en Ciudad de México habfa pancartas en las ventanas indicando el
bando favorito.  Durante las caminatas diarias, Kemmerer tuvo con frecuencia la ocasion
de contar estas pancartas. Algunos sectores eran intensamente proalemanes y otros
fuertemente proaliados.  Pero, en general, predominaban las pancartas a favor de los
aliados.  La mayoria de los empleados publicos y hombres de negocios que €l conociod
parecian ser proaliados.

En su viaje de Nuevo Laredo a Ciudad de México el Gobieno puso a su
disposicién un vagén oficial privado al que invitaron como huésped, al sefior De la Huerta,
quien fue luego presidente de México por un lapso breve.

Ademés de los’ vagones para pasajeros, el tren llevaba varios vagones camuflados
de acero en los que viajaban soldados - algunos acompafiados por sus esposas - COmMO
proteccién contra los bandidos.  En los postes del telégrafoa lo largode la via, como una
advertenciaa los forajidos, colgaban a ciertos intervalos cuerpos de bandidos muertos.

Las relaciones con los empleados piiblicos mexicanos fueron socialmente cordiales
y los encontré eficientes, imparciales y serviciales, en especial aquellos funcionarios de alto
rango con quienes trabajé muy de cerca y particularmente los ministros del gabinete Luis
Cabrera, Rafael Nieto y Alberto Pani, asi como también el ministro de! Tesoro, Francisco
Valdés.

Las condiciones de vida en México fueron c6modas, tanto para Kemmerer como
para su familia.  El Gobierno les proporcion6 una casa bien amuecblada, buena comida y
servidumbre eficiente. Contaban con un jardin interior cuya verja de acceso erd
custodiada por un portero indigena y dos perros San Bernardo muy fieles. La oficina,
grande y espaciosa, se ubicaba en el segundo piso de la parte frontal del palacio nacional,
cerca a la oficina del presidente Carranza.  Se les pagaba semanalmente con monedas de
Oro mexicanas.

3.14 Trabajoen el Banco de la Reserva Federalde Nueva York (/14

Al regresar de México a Princeton, en septiembre de 1917, Kemmerer reanudd su
trabajo docente y dedic6 parte de su tiempo, hasta comienzos del verano siguiente, a
terminar el informe para el gobierno mexicano.

Durante el verano de 1918 trabajé para el Banco de la Reserva Federal de Nueva
York en la tarea de ayudarle a formular planes para el establecimiento de un departamento
de estadistica.  Benjamin Strong, su director, quien estaba en uso de una licencia por
estos dfas, le ofreci6 su oficina que nunca llegé a ocupar del todo.

Hasta aquf pudo el doctor Kemmerer describir los aspectos relevantes de su vida.



3.15 Delegadoa 2 Conferencias Monetarias Internacionales. Bruselas 1920 y Génova
en 1922, (15)

Tuvieron como objetivo establecer el patrén oro en el mundo, impulsar la
formacién de bancos centrales y hacer frente a las consecuencias econémicas originadas por
la primera guerra mundial, asi como conocer los informes del Comité Financiero de la Liga
de las Naciones para estabilizar las monedas de los diversos paises.

Afortunadamente decia el profesor Kemmerer ( 16 ), ..........coooeiiinl,

durante los iltimos seis afios, y gracias en gran manera a la posicion importante de
los Estados Unidos en el mercado mundial de crédito, su enorme acumulacion de oro y b
administracion eminentemenlte sabia de su sistema federal de reserva, funcionando en
cooperacion con los bancos cenirales de otras importantes naciones, las unidades
monelarias de oro en todo el mundo han conservado un valor relativamente estable.  Esto
nos muestra el camino parauno de los medios de control. Los bancos centrales pueden,
por medio de sus operaciones en " mercado abierto " y de cambios en sus tasas de
redescuento, ejercer un control considerable sobre este mecanismo de distribucion,
particularmente sobre sus operaciones de menor escala.  Estamos todavia, sin embargo en
un periodo de experimentacicn en lo que ataiie al control que pueden ejercer los bancos
centrales, y es de dudarse que puedan conseguir resultados de consideracion contra los
poderosos factores que causan la inestabilidad del valor del dinero, tales como los grandes
cambios en la produccion del oro.

Las condiciones favorables que permitieron al Sistema Federal de Reserva el
obtener cierto grado de estabilidad mundial en el poder adquisitivo del oro estin
desapareciendo con el retorno de un libre mercado y con la consecuente exportacion de
metal amarillo de los Estados Unidos para fortalecer las reservas de aquellas naciones que
estdn restableciendo el patrén oro.  Mds aiin, los Estados Unidos no pueden ni deben
conservar en el futuro, parabeneficio del mundo en general, una proporcion tan elevada de
las reservas de oro como lo han estado haciendo en los iiltimos afios. Tanto
responsabilidad como los gastos que esto acarrea serian demasiado grandes para un solo
pais.

El problema es de cardcler internacional, y la responsabilidad deberian compartiria
conjuntamente los bancos centrales de los diferentes mercados monetarios del mundo.
Las conferencias frecuentes entre los presidentes del Banco de la Reserva Federalde Nueva
York, el Banco de Inglaterra, el Banco de Francia, el Reichsbank y otros bancos centrales
gue hemos visto mencionados en la prensa en afios recientes, son signos llenos de
esperanza. Es posible que en el futuro se lleven a cabo con mds frecuencia conferencias
internacionales sobre la materia, la conferencia de Génova de 1922, como fruto de
existencia de la Sociedad de las Naciones.

La conferencia de Génova revistio una importancia especial. Recomendo que,
una vez que los mercados exteriores se hubieran estabilizado sobre la base del oro, &
politicamonetaria deberia esforzarse en regular el crédito no sélo con el objeto de mantener
la paridad mutua de las monedas sino también con el objeto de evitar indebidas
[fluctuaciones en el poder adquisitivo del oro.

El problema presenta dos aspectos, de los cuales uno se refiere a la existencia de
oro y el otro a la demanda de oro.  Si la provision de oro es inferior a la demanda, el
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mundo sufrird los males que acompafian a la desinflacion y al descenso de los precios; en
tanto que, si la existencia es superior a la demanda, el mundo sufrird los males de la
inflacidn y precios ascendentes.  Ambos aspeclos son susceptibles de controlarse.

La provisidn mundial de oro parausos monetarios puede aumentarse, acrecentando
la extraccion de oro y regulando la corriente del oro destinado a usos industriales.  Enire
las industrias modernas, hay pocas que no sean afectadas por un interés publico tan grande
como en la produccion de oro, y sin embargo ésta se lleva a cabo sin que exista un control
internacional, ni aiin nacional, en interés del publico.

Es sumamente incierta la produccion mundial de oro en el futuro. Es muy
discutible que la produccién llegue a superaro no la demanda mundial;y si su patron actual
de oro contimia sin ser adoptado a las variaciones de la provision de oro, el problema
revestird una importancia trascendental porque de su solucion dependerd en gran manera el
bienestar de centenares de millones de personas.

Al presente, la produccidn anual de oro es lodavia inferior de lo que era anies de ln
guerra, aunque ha aumentado sensiblemente desde 1922, y hay indicios prometedores de
que continiie aumentando. El costo de produccidn de las mejores minas del mundo es
inferior al de antes de la guerra.  La produccion de oro en el Rand, Transvaal, ha venido
aumentando.

Continuamente se descubren nuevas dreas productoras de oro y no parece del iodo
improbable que en el futuro se lleguen a poner en prdctica nuevos métodos que reduzcan
considerablemente el costo de produccion y permitan beneficiar minerales de calidad
inferior de los que se benefician en la actualidady de los cuales hay enormes cantidades
disponibles. Hablando en términos generales, aproximadamente la milad de l
produccion mundial de oro se dedica normalmente a usos no monetarios.

Serd dificil encontrar pocas cosas que sean objeto de un mayor inlerés publico
internacional, que el valor del oro para propdsitos moneltarios y, por esla parle, seria
igualmente dificil encontrar cosas que sean objeto de un menor inlerés piiblico
internacional, que los principales usos industriales del oro.

Probablemente el consumo del oro para estos usos podria restringirse
considerablemente por medio de impuestos y otras medidas gubernamentales, si ello, fuere
necesario, dejando de este modo parausos monetarios una mayor proporcicn anual de oro
de la que se obtiene en la actualidad, dada la competencia con los usos industriales.  Si no
quiere dejarse el poder adquisitivo del oro a merced de las fluctuaciones resullanies de los
cambios de una proporcion incontrolada, debe darse también atencion al problema de
controlar la demanda de oro.

Es necesario aprender cdmo economizar el oro cuando su existencia sea escasa, a
fin de evitar los males que resultan de la desinflacidn; y almismo tiempo se debe cuidar las
excesivas existencias de oro, si se desea escapar de los males resultantes de la inflacion.

El establecimiento del Sistema Federalde Reserva en los Estados Unidos permitid la
economia en el uso del oro por medio del depdsito de las reservas auriferas de la mayoria
de los grandes bancos del pais en los bancos de la reserva federal; pero, con la afluencia de
oro y el resultante incremento de las existencias de oro, fue necesario que el sistema federal
de reserva se empeiiara en tratarde ensayar la " esterilizacion " de una parte de este oro de
modo que no dieralugar a una inflacion peligrosa.
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Para conseguir este fin se han puesto en prdchica el sistema de operaciones en
mercado abierto y una politica oportuna de descuento.

Se han propuesto y ensayado varias medidas tendientes a economizar el oro, en
tanto que, por otro lado, el restablecimiento del patron oro por una gran parte del mundo ha
lenido como efecto el aumentar la demanda de oro.

Un niimero considerable de paises al restablecer el patron oro ha adoptado el patron
de cambio oro, el cual se usa ahora en mds paises que antes de la guerra;y por lo menos en
algunos de ellos no se considera como medida transitoria.  Es probable que su uso se
prolongue y extienda.

El uso de esta forma del patron oro disminuye su demanda, haciendo redimibles las
emisiones de papel moneda en giros contra bancos extranjeros en vez de oro 'y asi reduce o
evita la circulacion de monedas de este metal.

Otras economias en el uso de oro se han realizado con la adopcion del patron oro en
barras como Inglaterra en la cual los billetes son redimibles exclusivamente en barras de
granvalor.  Esto, almismo tiempo, evita la circulacion de monedas de oro, aunque hace
el oro susceptible de ser exportado. La adopcion de los mélodos anglosajones de
depositos bancarios junto con el uso creciente de cheques y la tendencia del mundo a
aumentar la intensidad de la circulacion y de los depdsitos, traen como consecuencia una
disminucion en la demanda de oro.

El problema inmediato por o tanto, viene a ser en gran parte el de economizar
existencia disponible de oro, de manera tal que sobre las necesidades del comercio y por
medio de una politica de los bancos centrales, controlar de tal manerasu uso, como garantia
del papel moneda y de los depdsitos que no se produzcan ni lainflacion ni la desinflacion.

Una contribucion importante hacia la solucion de este problema se encuentra en el
esfuerzo por primera vez intentado, que los bancos de la Reserva Federal de los Estados
Unidos hicieron para estabilizar el nivel de los precios de mercancias. Con ellos ha
echado los cimientos parala accion futura, tanto por lo que respecta a las politicas internas
de los bancos centrales como a la accion cooperativa entre los bancos de diferentes
naciones.

Con el despertar del mundo a la necesidad imperiosa de estabilizar el valor del oro y
con los principios paraesa accion ya iniciados, pudieron dirigir la vista hacia el futuro.

3.16 Viajes de estudios a Sudamérica 1922 (16}

El profesor Kemmerer siguiendo la estrategia del gobiemo norteamericano y de
acuerdo con un convenio con el Departamento de Comercio fue designado Alto
Comisionado, The United States Trade Comissioner, que le aseguraba acceso a todos los
niveles oficiales en cualquier lugar del mundo.



El objetivo era conocer los pafses sudamericanos para introducir la presencia de los
Estados Unidos y desplazar los intereses ingleses del continente, aprovechando los
problemas bancarios y monetarios por los que atravesaban y el abandono inglés como
fuente externa de financiamiento, debido como lo hemos explicado en este trabajo a la falta
de recursos econémicos originados por la intervencion inglesa en la Primera Guerra
Mundial .

En la costa este del Cono Sur, pasé dos meses en estudio intensivo del Brasil, mds
de la mitad de dicho tiempo en Rio de Janeiro; una semana en Uruguay concretamente en
Montevideo; sicte semanas en Argentina, la mayorfaen Buenos Aires.

Después cruzé los Andes por tren en la mitad del invierno hacia la costa occidental y
permanecié un mes en Chile, 1a mayor parte en Santiango, cuatro dfas en Valparaiso, cuatro
en la principal mina de cobre ubicada en la parte norte de Chuquicamata; una semana en
Bolivia -La Paz-; mds de dos semanas en Perti, fundamentalmenteen Lima; dos semanas en
Panam4, la mitad de su estancia en Colén y la otra en Balboa.

Se hace notar que no estuvo mucho tiempo en ¢l interior de los pafses o de las
pequefias ciudades, porque la mayor parte de los personajes que le interesaba entrevistar
vivian en las ciudades capital.

3.17 Primera Comision a Colombia, 1922.( 17)

La primera mision de expertos norteamericanos a Colombia, se dio en el ambiente
nacional de reconciliacién de Colombia con los Estados Unidos, cuyas relaciones habian
sido dram4ticamente deterioradas desde 1903 por la separacién del Istmo de Panamd, que
antes de esa fecha formaba parte de Colombia .

Como se recordard, los Estados Unidos tenian planes de expansién imperial que
requerfan acortar distancias en su perspectiva global, era necesario un enorme detonador y
reductor de costos de operacién para sus estrategias militares o navales haciéndose urgente
la construccién de un canal interocéanico que uniera al Pacifico con el Atldntico.

El antiguo proyecto del canal interocéanico del Istmo de Tehuantepec en México se
habfa desgastado por las condiciones que prevalecieron después de la anexi6n de la mitad
del territorio mexicano a los Estados Unidos -mediados del siglo XI1X-.

Se intentaron muchas veces compensar a Colombia con cantidades de dolares para
tal fin, pero el Senado colombiano rechazé la oferta norteamericana por considerarla
insuficiente .

A clloel presidente Theodore Roosevelt reaccioné con encono, motivé a través de
los conductos diplomdticos una revolucién del pueblo panamefio demandando su
independencia. Colombia envi6 a la zona del istmo sus tropas para sofocar la revuleta
panamefia y los norteamericanos movilizaron su ammada ocupando el termtorio panameno y
declarando su independencia.



Panamd como pais libre {irmé un tratado privilegiando para Estados Unidos €l uso
y disfrute del canal que empezd a operar en 1914,

Por los conductos intemacionales, Colombia de manera repetida solicitaba una
compensacion, hasta que en marzo de 1921 se logré un acuerdo con Estados Unidos que
consistia en el pago a Colombia de 25 millones de dolares por la pérdida del territorio.

A principios de los afios 20, importantes funcionarios colombianos sugirieron
repetidas veces que el gobierno nombrara uno o mds expertos financieros del exterior para
que ayudaran en la reorganizacién de sus sistemas: monetario, bancario y fiscal.

En septiembre de 1922 Colombia recibié los primeros 5 millones de délares
de los 25 que el gobierno de los Estados Unidos se habfa comprometido a entregar
como indemnizacién por la pérdida de Panamd en 1903 y esto trajo nuevamente a colacién
el tema de nombrar expertos extranjeros en finanzas.

Un fuerte consenso ptiblico entre los colombianos exigia que este dinero sélo se
utilizara en obras publicas perdurables - especificamente en la construcciéon de ferrocarriles
y en la creacién de un banco central de emisién y redescuento -.

El recibo de estos primeros cinco millones de délares puso en marcha planes para
realizar estas obras publicas al igual que otras reformas econémicas necesarias para ejecutar
un programa de tal envergadura.

Colombia uso cantidades minimas para obtener asesoria y modernizar su sistema
bancario, los estudios de impuestos y contabilidad gubernamental, por lo que destind la
mayor parte de ese dinero a otros renglones y esto dio origen a la llamada cumbia o
danza de los millones.

Uno de los primeros pasos dados en la ejecucion del programa de modemizacién de
Colombia fue la promulgacién de la Ley del 23 de octubre de 1922, que autorizé al
Presidente para contratar y traer a Colombia un grupo de expertos financieros que
“sirvieran como asistentes del Gobierno en la preparacién de borradores de decretos y leyes
tendientes a reorganizar los servicios, ingresos y contribuciones del pafs “.

A sugerencia del Departamento de Estado, fue llamado a colaborar el profesor
Kemmerer que obtuvo un permiso semestral en la Universidad de Princeton para presidir la
comisién junto con otros cuatro expertos en marzo de 1923.

Se dice que esta medida influy6é poderosamente en Gran Bretafia para adelantar la
fecha de reestablecimiento del patirén de oro. ( 18)

Restaria sélo agregar que el reconcimiento cientifico del profesor Kemmerer era ya
una alta y bien merecida reputacién mundial.

La Comisién de Consejeros Fianancieros presidida por el sefior Kemmerer llegé a
Bogotd el 10 de marzo de 1922, y después de un estudio profundo de la situacién de ese
pais (con una poblacion cercana a los seis millones, un sistema de transportacion primitivo
y con tan sélo 900 kilémetros de vias férreas y en aquel entonces el més importante medio
de transporte era a través de pequefias embarcaciones), presenté a la consideracién del
gobierno colombiano los proyectos de leyes que se indican a continuacién en las fechas
que se expresan:
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20 de mayo, ley orgdnica del papel sellade y timbre nacional; 24 del mismo mes,
ley orgdnica del Banco de la Repiblica; el mismo dia, formacion y fuerza restrictiva del
presupuesto nacional; el 7 de junio, establecimientos bancarios y creacion del Departamento
de Contraloria; el 20 de junio, administracién y recaudacién de las rentas nacionales,
reglamentacién del impuesto a la renta; el 23 de junio, establecimiento de un impuesto de
pasajes; el 30 del mismo mes sobre instrumentos negociables, nimero y nomenclatura de
los Ministerios.

Se estudié en su oportunidad la eficiencia de las sugerencias por la misién
Kemmerer en Colombia y que el Congreso de ese pafs despachd inmediatamente, tales
como le fueron presentadas.

Conviene recordar que la moneda colombiana fue estabilizada, en buena parte, por
medio de la fundacién del Banco de la Republica y que el tipo de interés del dinero, que
antes habia fluctuado alrededor del 18%, seglin opiniones autorizadas, descendié a 7 1/2%
y 8% en papeles de 30, 60 y 90 dias respectivamente.

El secretario de la comisién para Colombia, era el docior Fredenick B. Luquiens,
profesor de espaiiol en la Universidad de Yale: Howard M. Jefferson experto en bancos;
Fred R. Fairchild de la Universidad de Yale especialista en impuestos; Thomas P. Lill
experto en contabilidad y presupuestos que colaboré con Kemmerer en 1917 para la misién
en México. Comenzaron su trabajo en marzo y terminaron en agosto de 1923.

La comisién recibié la mds valiosa asesoria legal del doctor Esteban Jaramillo,
antiguo ministro de hacienda de Colombia y una de las mentes mds brillantes que
Kemmerer haya tenido el privilegio de conocer en América Latina; también de un buen
amigo el sefior Vicente Villa, un hombre de negocios colombiano residente en Nueva York
quien los acompaiid.  El sefior Villa cubn6 los gastos de su traslado a Colombia y, sin
recibir compensacién alguna trabajé con la comisién durante varios meses, prestando un
servicio puiblico desinteresado ¢ invaluable a su tierra natal.( 19)

Al llegar tuvieron muchfsimo qué hacer pero también encontraron que los
colombianos tanto de clase alta como baja, del sector oficial como privado, habian tomado
muy en serio la misién.  Esperaban mucho de ellos pero a su vez se mostraban dispuestos
a colaborar en todo lo que estuvieran a su alcance.

Las dificultades para viajar por Colombia fueron tan senas y la estadia tan corta
que, lamentablemente, pudieron viajar poco para cumplir con el deseo de estudiar mds de
cerca las condiciones del pais - El Rio Magdalena en Colombia era navegable por pequefios
barcos a no mds de 500 kilémetros -.

Pero si Mahoma no podia ir a la montafia, la montafia podia venir a Mahoma y
préicticamente todos los catorce departamentos del pais nombraron comisiones especiales de
hombres de negocios y funcionarios de gobierno par a ir a Bogotd y presentar a la comisién
informacién, tanto oral como escrita, sobre la situacién general asi como las necesidades de
cada uno de sus departamentos.

La misién Kemmerer propuso para Colombia la reinstalacion del sistema patrén
oro, la constitucién del banco central, la reogamizacién y mejoramiento del sistema
tributario, contabilidad gubernamental y la reoganizacién fiscal.

Los banqueros de Nueva Y ork fueron la fuente vital del financiamiento de las obras
iblicas en Colombia y un ejemplo a seguir para los demds paises de América Launa.



Constituyeron ademds, las noticias constantes de todos los medios de comunicacién de la
época

3.18 Europa 1924. (20)

Alemania tenfa ya cinco anos de ilevar a cuestas los pagos a los que fue condenada
por la reparacién de los dafios que ocasiond su participacién en la Primera Guerra Mundial
y que estaba originando una alarmante inflacién debido al uso desmedido de su papel
moneda nunca antes visto: Reichmarks .

Los aliados percibieron que Europa podria provocar otra revolucién de las
consecuencias que ya habfan sido vistas en Rusia por el ala comunista y que dio origen a la
revolucién bolchevique en 1917.

El general Charles G. Dawes, excompaiiero de Adolfo Hitler tratd sin éxito en el
otofio de 1923 dar un golpe al gobierno del estado de Bavaria.

Los aliados estuvieron de acuerdo en integrar un comité que investigara y
propusiera un programa més realista para el pago de reparaciones alemanas.

Se nombré como jefe de este comité al general Charles D. Dawes, quien junto con
otros representantes de naciones aliadas, dieran inicio de inmediato a tales trabajos
utilizando a eminentes economistas que pudieran llevar a cabo un trabajo mds realista; a
ellos se les conocié como los expertos cnicos.

El Departamento de Estado llamé al profesor Kemmerer desde Washington el 2 de
enero de 1924 para comentar este asunto de la comisién con el secretario de estado Charles
Evans Hughes quien le ofrecié la posicién de experto en asuntos monetarios y
representante norteamericano en la Comisién de Reparaciones y por supuesto obtuvo un
nuevo permiso del presidente, doctor Hibben de la Universidad de Princenton para viajar a
Europa.

El Comité Dawes se ocupé de dos cuestiones importantes: primero qué cantidad de
dinero por reparaciones tendria la capacidad Alemania de pagar, segundo cudnto por afio
seria transferido sin desestabilizar el tipo de cambio a Jas naciones beneficiarias.

Deberfa protegerse Alemaniade los dafios de la inflacién y qué cantidades de dinero
recibiria cada uno de los paises. ( 21)

El profesor Kemmerer fue uno de los principales colaboradores, -si no el principal-,
en la preparacién del famoso “ Plan Dawes “ relativo a la estabilizacién de la moneda
alemana y a la reorganizacién del Reichsbank.

El comité aclaré que no existia un banco central de Alemania para responsabilizarse
de los asuntos monetarios y que era imprescindible establecer un nuevo banco central.
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Kemmerer fue asignado para disefiar y redactar la estructura, operacién y leyes de
creacion del banco central Reichsbank. .

3.19 Guatemala 1924. ( 22)

Su siguiente cliente fue uno que ya conocfa y habia visitado: Guatemala. El sefior
Judge J. B. Pruyn de Nueva York fue a Princenton el primero de mayo a preguntarle al
doctor Kemmerer si estarfa dispuesto para el verano visitar Guatemala, a fin de disefiar un
plan para estabilizar el peso guatemalteco y otro para el establecimiento del banco central. El
sefior Pruyn era el consejero legal del International Railway Company of Central America
y cuyo presidente fue Minor C. Keith fundador en 1899 del famosisimo United Fruit
Company.

Pruyn también se supo, tenia facultades del presidente guatemalieco José Maria
Orellano de hacer tal ofrecimiento .

El doctor Kemmerer dijo que aceptarfa, pero que no podia ser antes de junio. En
marzo de 1924 el Congreso guatemalteco habia autorizado al presidente Orellano a negociar
un préstamo pero la percepcién en los mercados financieros de Nueva York era que
Guatemala tenfa una pésima imagen y era considerado el peor pagador en Latinoamérca.
No fue facil encontrar a un grupo inversor que estuviera dispuesto a prestarle a Guatemala.
Para esta dificil tarea se hacfa imprescindible 1a presencia del profesor de Pnncenton que
habfa estado en el verano de 1919 en Guatemala y habifa disenado planes para estabilizar la
depreciacién del peso y establecer el banco central. Tales planes habfan sido archivados
debido al golpe de estado de aquellos dfas. ( 23 )

Kemmerer visité Washington, hablé con las personas claves, diciendo que el no
harfa nada que no aprobara el Departamentode Estado (24 ) .

El doctor. Kemmerer ofrecié el trabajo de secretario a F. Whitson Fetter, hijo mayor

de Frank A. Fetter, de 25 afios, estudiante graduado de economia con quien visité
Guatemala.

Fueron hechas las reservaciones por barco de la United Fruit Company a la linea

Zacapa para ¢l 28 de junio. La misién Kemmerer arribé a la ciudad de Guatemala el 8 de
julio.

Kemmerer escribié en sus memorias ( 25) :

A principios del siglo veinte, los gobiernos y personas importantes en
Latinoamérica venian interesdndose cada vez mds por crear una infraestructura en servicios
tales como: ferrocarriles, carreteras, servicios telefénicos, servicios publicos municipales y
muchos otros servicios piblicos que consideraban deficientes y anticuados cuando se
comparaban con los norteamericanos y de Europa Occidental.
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Si los latincamericanos quisieran alcanzar tales niveles de prosperidad requerian
solicitar préstamos ya que desafortunadamente no tenfan capacidad de ahorro y muchos de
sus gobiernos se habfan ganado la mala reputacién por fraudes y corrupciones; pocos
inversionistas estarfan dispuestos a conceder préstamos. ( 26 )

. Las opciones de los pafses latinoamericanos eran dos:. reformar su sistema
monetario impositivo y contable tendiente a incrementar el grado de aceptacién para ser
sujeto de crédito. Este trabajo podfa realizarlo el profesor Kemmerer, hombre reconocido
en los mercados financieros de Wall Street. ( 27)

El otro camino, tener contacto con intermediarios financieros sin escripulos y
familiarizados con préclicas gangsteriles de prestamistas y agiotistas, que para el caso de
Guatemala operaba con uno de ellos: Schwartz and Company ( 28 ).

Hasta 1924 Schwartz conservaba mucha influencia misma que intentaban retener.
El embajador francés en Guatemala, un dfa de modo descortés le dijo al doctor Kemmerer
que los norteamericanos eran impopulares en Guatemala, debido a las tropelfas largamente
realizadas como la Schwartz and Company. ( 29 )

El trabajo de la misién Kemmerer fue involucrarse en los esfuerzos por estabilizar la
moneda y hechar a andar el banco central, trabajos que no habian sido hechos en 1919.
Llevé a cabo reportes sobre su esfuerzo para implantar el patrén oro con su unidad de
moneda, ligdndolo al délar americano. ( 30)

Hizo la sugerencia que la unidad monetaria cambiara su nombre a quetzal después
de contemplar el colorido de estos pdjaros tropicales que representa la libertad de las tierras
guatemaltecas y porque si los ponen en cautiverio mueren de inmediato. El plan fue
recibido con benepldcito por el presidente Orellano y su gabinete el 26 de noviembre de
1924. (31)

Su propuesta de banco central tomé tiempo. Un banco tendria que asumir las
responsabilidades del papel moneda de scis bancos de emisién.

El 23 de diciembre el presidente Orellano anuncié la creacién del Banco Central.
(32)

Medio afio después, €l 30 de junio de 1926 fue transformada la Caja Reguladora y
convertida en Banca Central , todo el papel moneda convertidos en quetzales a la tasa de 60
por uno y quemados los viejos billetes.

No pudo matenalizarse ninguna propuesta econdmica y las inversiones alemanas

para la construccién de los altos Railway and Electric via Grupo Shewartz se apoderaron de
Guatemala. ( 33)

3.20 Suddfrica 1924. (34)
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Un telegrama del alto comisionado del Suddfrica invitdndolo a venir por un mes o
mds, junto con el sefior Gerhardt Vissering, presidente del Banco de Holanda, para
asesorar a Suddfrica sobre un asunto vital, retornar o no al patrén oro ( 35 )

Se embarcé como pasajero en el S.S. Mauritania el 12 de noviembre con rumbo a
Southampton en Inglaterra.

Los planes eran que el doctor Kemmerer y el doctor Vissering se juntaran en ciudad
del Cabo en Suddfrica.

Amibdé a Londres a las 6 de la tarde del dia 28 de noviembre y fue de inmediato
junto con el doctor Vissering y otros invitados a la casa de Sir Henry Strakosch -era un
banquero experto en oro que estuvo como delegado en Sud Africa en las conferencias
monterias: 1920 Bruselas y 1922 Génova-, al mismo evento {ueron invitados Montagu
Norman, gobernador del Banco de Inglaterra, el sefior Mille quien era editor financiero del
Times y Sir Otto E. Niemeyer, Secretario del Tesoro.

Después de tres dias en Londres se embarcaron a ciudad del Cabo.

Como era usual, el doctor Kemmerer leyé copiosos documentos acerca de esta
nacion.

En sus diarios dejé asentado que habia sido asesorado por muchas personas bien
informadas de Sud Africa, la travesfa duré 18 dias, tiempo que usaron para actualizarse,
después de su arrivo por tren llegaron a Johannesburgo, a Pretoria, donde se encontraron al
Primer Ministro James Herzog y otros dignatarios que se fueron a inspeccionar la mina de
oro mds grande del mundo. (36}

Necesitaban testimoniar el conocimiento de las principales cuestiones de Suddlrica,
para lo cual disefiaron y recolectaron informacién de mas de 4500 preguntas. ( 37)

La conclusién de este estudio, permitia el retorno al patrén oro, si ellos lo deseaban.

Contaba con grandes reservas de oro y no tenfa serios problemas en sus niveles de
precio.

El gobierno de Herzog con orgullo anuncié el 16 de enero de 1924 que retomarian
antes del lo. de julio al patrén oro. (38) -

3.21 Chile 1925. (39)

El embajador de Chile en Washington se entrevisté con el doctor Kemmerer €l 26

de febrero de 1925 para concretar una misién financiera para Chile como la realizada en
Colombia. ( 40)
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La comisién Kemmerer salié de Nueva York el 11 de junio en la linea Grace y el
barco llamado Santa Luisa que le tom6 22 dias y mds de doce paradas.

Después continuaron a Antofagasta y a Valparaiso donde una gran multitud que los
periédicos reportaron mds de 15,000 se acercaron al barco para dar la bienvenida a la
misién, con una gran manta que decfa “Viva la Mr. Kemmerer, el salvador del
pais”. Después continuaron por auto hasta Santiago, donde fueron objeto de
aclamacién piblica. (41)

El doctor Kemmerer escribia una gran expectacion del pueblo espera
mucho de nosotros y eso nos debe dar un gran sentido de responsabilidad. Continuaba al
dia siguiente mencionando: la misma sensacion se siente en todas las calles, en el Palacio de
la Moneda, en el hotel, grandes multitudes de aclamaciones, aprecio y buena voluntad.
(42)

La comisién fue recibida por el presidente Alessandri a las 4 de la tarde, en la que
les expresd to valioso de su cooperacidn y ayuda.

Este viaje va a ser tratado en otro punto de la tesis, por lo que no quisieramos hacer
repeticiones de ello, recordando que la comisién estuvo integrada por Howard Jefferson,
quien habia estado en Colombia y era experto en bancos comerciales; Harley Lutz, brillante
profesor de la Universidad de Stanford, con especialidad en impuestos, Joseph Byrne,
quien serviria nuevamente como el experto en contabilidad gubernamental y procedimientos
del presupuesto publico; William T. Renwick, banquero con experiencia en aduanas que
fue encargado de aduanas en la Republica del Salvador; F. Whitson Fetter, quien habfa
estado en Guatemala y nuevamente seria el Secretario Econémico y Harry West profesor
bilingiie de la comisidn.

Se entregd ¢l proyecto de banco central al presidente Alessandri y al ministro de
finanzas Magaiianez, el 12 de agosto, asf como la ley monetaria cinco dias después.

La ley general de bancos terminada el 23 de septiembre.( 43 )

A finales de septiembre, el presidente Alessandri de manera repentina presenté su
renuncia después de un profundo desacuerdo con el Coronel Ibafiez y otros miembros de
su gabinete.( 44 )

Una etapa m4s de los éxitos de las misiones financieras se concretaba al ponerse en

operacién el 11 de enero de 1926 el Banco Central de Chile. El pais habfa adoptado el
patrénoro.  Otros estudios de la comisién continuaron su puesta en marcha.( 45)

3.22 Polonia 1925 (46)

La economia polaca agonizaba, por lo que era necesario una inyeccién de capital,
asi como su reconstrucciodn.
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Otra seria crisis financiera aparecié en el otofio de 1925.

Su moneda zioty, siibitamente perdié mds de la mitad de su valor, por lo que
Polonia necesitaba los servicios del doctor del dinero. ( 47 )

El vicepresidente del Banco Central de Polonia, Feliks Mlynarski, envi6 al doctor
Kemmerer una carta en diciembre preguntando por los servicios para la rehabilitacion
financiera del pais.( 48 )

de Nueva York en el S.S. Roosevelt y después de 8 dias estaba en
Cherbourg y dos dias después en Varsovia.( 49 )

Un hombre llamado Barén Gustavede Taube, economista del Ministerio Polaco de
Finanzas recibi6 la encomienda de acompaiiar al profesor Kemmerer durante su estancia en
el pais.( 50)

Kemmerer estuvo 12 dfas en Varsovia, durante los cuales tuvo numerosos
contactos con lideres polacos y el embajador norteamericano Stetson.( 51)

Desde Varsovia, 10 de enero de 1926, el profesor Kemmerer tomé el tren hacia
Paris, llegando a Nueva Y ork el 28 de enero.( 52 )

Para el mes de junio el profesor Kemmerer habia seleccionado a los miembros de su
comisién para ir a Polonia, que quedd integrada la mitad de ellos por quienes lo
acompafaron a Chile y la otra por nuevos miembros, Joseph Byrne, experto veterano en
asuntos contables; Harley Lutz, experio en impuestos; F. Whitson Fetter, su secretario;
Donald Kemmerer (hijo del doctor Kemmerer) como secretario adjunto. Los nuevos
miembros fueron: Joseph A. Broderick (recomendado por el Gobernador del Banco de la
Reserva Federal en Nueva York), Benjamin Strong, Wallace A. Clark (especialista en
organizacién y eficiencia industrial), Frank X. Eble (ex-jefe de aduanas del puerto de
Nueva York) y el profesor Frank D. Graham del Departamento de Economia de la
Universidad de Princenton, como secretario de la comisién.{ 53 )

Ya en Varsovia, los miembros de la comisién visitaron las oficinas del Ministerto de
Finanzas y comenzaron a trabajar a partir del 6 de julio de 1926.( 54 )

Un problema evidente lo constituy6 el idioma, por lo que hizo necesario contratar
los servicios de una asistente bilingue Countess Dziedusycka.( 55}

La comisién Kemmerer permanecié en Polonia dos meses y medio y el resultado de
este trabajo estd contenido en el reporte financiero al gobierno, que incluye 560 pdginas en
su version en inglés. Se le aconsejé a Polonia adoptar ¢l patrén oro y la mayoria de las
reformas fueron hechas tal como se habian recomendado. ( 56 )

Los trabajos mds importantes se refieren a la estabilizacién del zloty y a las
reformas del Banco Central.

A finales de septiembre la comision Kemmerer regreso a su pais.

3.23  FEcuador 1926 a 1927 (57)
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El equipo de expertos de la misi6n para Ecuador era un mezcla de economistas y
profesionales en asuntos privados y gubernamentales.

Bdsicamente todos habian trabajado en misiones anteriores, excepto €l ingeniero en
vias férreras B.B.Milner. Quienes lo acompaiiaron a Ecuador de la misién a Polonia
fueron: Joseph Byme, que habfa servido en la Repiiblica Dominicana, Chile y Perti como
recaudador general de impuestos aduanales y que en esta misién se encargé de los asuntos
fiscales y de contabilidad gubernamental; F. Whitson Fetter, como secretario del doctor
Kemmerer; Oliver C. Lockhart de la Universidad de Bufalo, experto en impuestos;
Howard Jefferson, quien habia estado como experto en asuntos bancarios en Colombia y
Chile; Edward Ned Feeley, agregado comercial de la embajada de Estado Unidos en
Argentina que fungiria como secretario de la comisién; y R.H. Vorfeld, especialista en
aduanas.( 58 ) Como siempre invirtié varias semanas antes de este largo viaje para estudiar
las condiciones y el ambiente.

Ecuador una de las naciones mds pobres de Sudamérica, sélo superada por Bolivia,
que por esos dias estaba gobernada por el presidente Isidro Ayora, requeria de una
reoganizacién financiera. Tan pronto como la misién llegd, iniciaron los trabajos de
costumbre sobre: mejoramiento bancario, sistemas impositivos, practicas de contabilidad
gubernamental, asuntos aduanales y aspectos de ferrocarriles que encuadraron en proyectos
de ley.

Tres dias después de que la comisién concluyé su trabajo, ¢! gobierno de Ecuador
el 19 de marzo de 1927, promulgd una serie de leyes referentes a las reformas monetarias y
al establecimiento de un nuevo banco central, su moneda, el sucre, fue devaluada a la mitad
del délar y pusieron en ctrculacién monedas de oro de 25 y 50 sucres llamados céndor y
doble céndores.( 59 )

El nuevo banco central, con oficina matriz en Quito y sucursales en otras ciudades,
se adjudicé el monopolio edicién de billetes con la obligacién de conservar el 50% de sus
reservas en Oro contra las cantidades de billetes y depdsitos, permitiéndole prestar a los
miembros del banco y hacer pocos negocios con el publico. Era una copia del Sistema de la
Reserva Federal norteamencana y Kemmerer podia anotar otro banco central en
Latinoamérica.( 60 ) :

3.24 Bolivia 1927. (61)

La comisién Kemmerer fue contratada para Bolivia a peticién de su presidente,
Hernando Siles.( 62 )

Los integrantes de la comision fueron: Jefferson, Byrne, Vorfeld, Lockhart, Feeley
y Fetter.
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En las décadas previas a los afios 20, Bolivia habfa registrado el promedio de un
presidente por afio, sin embargo de 1921 a 1930, rompié la inestabilidad, ya que se
registraron sélo 2 presidentes: Hernando Siles y el doctor Bautista Saavedra, resultando
una etapa de progreso y estabilidad. (63 )

Sus primeros trabajos de la comisién Kemmerer se enfocaron en la creacién de un
nuevo banco central y después de seis semanas estaba listo el proyecto de decreto de ley .

Merecié también atencién la reogamizacion monetaria y uso del papel moneda
tlamado boliviano, establecimiento del sistema del patrén oro y el proyecto del sistema
bancario general.

La estancia de la comisién fue de sélo doce semanas.

E! 11 de julio de 1928, Bolivia adopté el sistema del patrén oro. El banco central
demoré un afio y su apertura se hizo el lo. de juliode 1929 en La Paz. ( 64 )

La comisién parti6 el 30 de julioen el S.S. Aconcagua llegando a Nueva York el 17
de agosto.

3.25 China 1929 (65)

A solicitud de Sun Fo, Ministro de Reconstruccién de China, en el otofio de 1928
se recibié la peticién de ayuda a los expertos financieros norteamericanos. La mds grande
comisién de expertos en su ntimero fue integrada para apoyar al gobierno nacionalista
chino.( 66)

6 expertos, 4 secretarios y 6 secretarios adjuntos: ( 67 )

E. W. Kemmerer, experto en moneda y banca; Arthur N. Young, experto en crédito
piblico; John Parke Young, experto en moneda y banca; F. Whitson Fetter, secretario
adjunto; Donald Kemmerer, secretario asistente; Wetmore Dawes, secretario asistente;
Harry Price, secretario adjunto; John M. Gibb Jr., secretario adjunto; W.B. Poland,
financiero de Railroad; J.M. Thompson, secretario adjunto; F.B. Lynch, experto en
moneda y banca; Frederick Cleveland, experto en presupuesto y control fiscal; Edward
Feeley, secretario de la comisién; Oliver C. Lockhart, experto en impuestos; Benjamin
Wallace, experto en tarifas; William Watson, asistente en presupuesto y control fiscal,
Richard Bonnevalle, asistente en presupuesto y control fiscal. ( 68 )

Salieron de Nueva York en ¢l S.S. Presidente Madison, el 18 de enero de 1929,
llegando a Shanghai el 9 de febrero que coincidié con el afio nuevo chino, por lo que las
oficinas del Banco Central estaban cerradas. { 69 )

La comisién empez6 a trabajar en un nuevo desarrollo moderno llamado Shanghai,
lugar extraterritorial y no sujeto a las leyes chinas.( 70 )

China venia sosteniendo el patrén plata en una época en que la plata habia perdido
valor frente al oro.
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Kemmerer propuso una unidad monetaria llamada sun, pero la condiciones
econémicas y politicas no permitieron su cambio al patrén oro.

En 1929, las monedas de cobre variaban de valor, de ciudad en ciudad y de dia a
dia.

La comisién Kemmerer sugirié nuevos sistemas de impuestos, derechos aduanales,
procedimientos y métodos de control contable.

Las noticias mds alarmantes a la misién Kemmerer las recibieron durante su estancia
en China a finales de octubre, cuando el crack del mercado de valores de Nueva Y ork tuvo
su estallido, inicidndose la era que en la vida econémica mundial se conoce como, la Gran
Depresion del 29. (71)

Se inaguran las inflaciones galopantes y una participacién mds activa en todas las
dreas de la economia por parte de los gobiernos del mundo.

3.26 Asiay Europa 1930.(72)

Ante la hecatombe econémica, el médico del dinero decidié a mediados de
diciembre tomarse un largo descanso y realizé viajes no oficiales por Asia y Europa,
aprovechando las condiciones de incertidumbre del mundo financiero.

Visitd: Filipinas, Singapur, Las Islas de Batavia, Sourabaya y Bali, Penang,
Bangkok, Siam, Angkor, Camboya, Calcuta, Darjeeling para ver el Monte Everest y la
montafia Tigre, Benares, Ganges en la India, en Agra visiié el Taj Mahal , Nueva Delhi,
también Allahabad, Egipto, Abisinia, Jerusalén y Tierra Santa , el Mar Muerto, Jordania,
Génova, Damasco, Bolbeck, Constantinopla, Belgrado, Budapest, Viena, los Alpes
Tiroleses y Paris. ( 73)

3.27 Colombia, 1930. (74 )

En su visita de Estado a Washington, el presidente electo de Colombia Enrique
Olaya Herrera hizo contacto con el doctor Kemmerer para requerirle un nuevo apoyo para
asesorarlos en asuntos de impuestos, aduanas, contabilidad y problemas de crédito ptiblico.

Fue necesario integrar una comisién de 4 expertos en las funciones arriba

mencionadas por 4 meses: de agosto a noviembre para que estudiaran la situacién, hicieran
los proyectos legislativos y prepararan las ya famosas exposiciones de motivos. (75)

108



Se integré un equipo con los mejores elementos que tuvo a su alcance: de los que el
conocia s6lo tuvo dos posibilidades: Joseph T. Byme, contabilidad gubernamental;
William W. Renwick, aduanas; profesor Kossuth M. Williamson , experto en impuestos;
Walter E. Laggerquist, crédito publico; W.E. Dunn, secretario de la comision y J. Louis
Schaefer , secretario asistente.  Todos excepto ¢l doctor Kemmerer partieron a Colombia
el 23 de julio.

Kemmerer salio de Nueva York en el Santa Teresa via Colén en Panamd, el dia 19
de agosto.

Los trabajos importantes fucron: detectar graves problemas por desviacion de
politicas en el Banco Central, ajustes en los sistemas impositivos, establecimiento de
estadisticas nacionales y una medida preventiva para que el proceso de aprobacion
del presupuesto dentro del Congreso tuviera pase automatico y ejecutivo -
preventivo.  Deseamos hacer notar que México no cuenta todavia con un procedimiento
para el manejo de su presupuesto anual como el disefiado hace 68 afios.

Cambios importantes sc hicicron en las leyes del Banco Central, como operaciones
al mercado para estimular o calmar las condiciones econémicas asi como representantes del
comercio vy a industria cn la junta de directores, escogidos por sus representantes y no por
los funcionarios del banco, asi como reducciones a los requerimientos de reserva de oro del
banco.

El martes 29 inicié su viaje de regreso y cn esta ocasion [uc la primera vez que
utilizé un aeroplano de Buenaventura a Colén. ( 76 )

328 Peru, 1931 (77)

L.a gran depresion 1929 -1932, que se inicia con el crack de Nueva York en 1929
arrasé con la cconomia norleamericana, por 1o que el interés de muchos paises de contratar
con los servicios del doctor Kemmerer continud, aunque hay que adverur desde ahora que
por las condiciones prevatecientes y los nucvos enfoques ccondmicos del mundo, se perdié
peso v significado hacia las misiones financieras en el esquema estratégico del gobierno
nortecamericano.

En junio de 1931 cl presidente Augusto B. Leguia, dictador ¢n tos anos 20, que
habia hablado en algunas ocasiones con ¢l doctor Kemmerer, le solicité por cable que fuera
de inmediato a prestar ayuda al pais. ( 78).

Para agosto de cse afio, el presidenic Leguia habia sido depucsto, por un golpe
militar.  Continué en ¢l cargo el general Manuct Ponce v después dc un breve periodo
cedi6 la presidencia al Coronel Luis Sdnchez Cerro, quicn estuvo al frente de la presidencia
medio afio.

El doctor Kemmerer organizé un equipo competente: Joseph  Byrne, contabilidad
gubcrnamental; Walter Van Deusen, banca en general; Paul Moody Atkins, crédito publico;
Philip Wernelte, impuestos; William F. Roddy, aduanas; Stokely W. Morgan, secretario
general;, ¥ P. Lindsey Dodd, asistente del doctor Kemmerer.
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Durante los 100 dfas que permanecieron en Lima, la comisién Kemmerer vivié
cinco revoluciones, dos de las cuales abortaron; la comisién rindié informes a cuairo
presidentes durante su estancia de trabajo en Perd, incluyendo numerosos cambios de
gabinetes ministeriales. ( 79 )

Por las condiciones econmicas y politicas del Pert, la misién estuvo sujeta a
graves presiones, como el hecho de que el presidente Sdnchez Cerro ilamé al doctor
Kemmerer para culparlo de irresponsable. Los banqueros norteamericanos habfan
prestado al Perd grandes sumas de dinero y el pais no tenfa la capacidad para pagarlas, en
consecuencia solicitaba una moratoria del capital € intereses. ( 80 )

Kemmerer explico al presidente Sdnchez Cerro que ellos eran ciudadanos
norteamericanos y no banqueros. ( 81)

Las relaciones de Kemmerer con el gobierno peruano fueron problemdticas.
Estaban mds preocupados por la moratoria de la deuda y no prestaron atencién a los
trabajos de reforma financiera de la comisién.

En abril Kemmerer entregé al gobierno, copias de los trabajos sobre el banco
central, el patrén oro, una ley del sistema bancario en general, un sistema presupuestal, la
reorganizacién de la tesorerfa nacional, la reorganizacién de la contraloria general de la
repiblica, un nuevo cédigo de impuestos, impuestos al ingreso, un cédigo aduanal y los
lineamientos del crédito publico de la nacién.  Después de recibir la estructura del Banco
Central y las leyes monetarias, la junta de gobierno y las autoridades del banco las
publicaron en un dia sin leerlas.( 82 )

Algunas de las reformas hechas en 1931 por la misién Kemmerer fucron
incorporadas en partes dentro de la Constitucién de Perd en 1933, Al final del trabajo se
detectd que el servicio de la deuda no iba a poder ser mantenido por el Perd. Debido a la
tensa situacién, el Departamento de Estado Norteamericano telefoned a Kemmerer,
solicitando su regreso. (83 )

3.29 Turquia, 1934. (84)

Por las conexiones del doctor Kemmerer con algunos profesores de la Universidad
de Princenton y en especial el abogado Alexander Smith, recibié ¢l doctor Kemmerer
Invitacion para trabajar en Turquia como experto en moneda y banca en enero de 1934,

Contrat6 los servicios de tres profesores de economia que le ayudaran a estudiar los
aspectos de la situacién de Turquia y para futuras investigaciones: profesor Douglas
Brown, experto en relaciones laborales; Charles Ray Whittlesesy, experto en finanzas y
Liver Wright, que habfa crecido en Turquia.

A finales de mayo el grupo habfa terminado su trabajo de investigacién desde
Princenton, pero tanto el doctor Kemmerer como el gobierno turco querian que el equipo se
trasladara a Turqufa para conocer la situacién de primera mano Y entrar en contacto con
autonidades y asi realizar su reporte final.
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El equipo se embarcé en Nueva York, utilizando el buque llamado Vulcania, et 2 de
junio via Napoles, llegando el dia 14, de ahi se fueron por tren a Brindisi, que es la parte
alta de Italia y siguieron por barco a Estambul.

Dos semanas después de su arribo, la comisién finalizé el borrador de su reporte,
fechado 21 de julio de 1934, donde incluy6 recomendaciones sobre politica econémica para
el pais.

Este fue el tltimo viaje en donde el profesor Kemmerer condujo un grupo de
asesores. ( 85)

3.30 Liberia, 1939. (86)

Liberia fue el pafs nimero 14 al que el doctor Kemmerer asesord, pero en esta
ocasién lo hizo sin dirigir un equipo que hubiera integrado.

A finales de septiembre de 1939, Harvey Firestone Jr., presidente de Firestone
Plantations Co., telefone6 desde Akron Ohio a fin de que pudiera analizar problemas de
moneda y cambio de su compaiiia con el gobierno de Libena.

Sin embargo, decidié no ir al pafs y trabajar en el andlisis econdmico desde
Princenton.

Entregé finalmente un reporte al que llamé Reforma Monetaria en Liberia, su
principal sugerencia fue que la moneda dime, antes que el délar, deberfa ser 1a moneda base
y como era usual en sus trabajos prepar6 toda la legislacién para el Congreso de Liberia a
fin de implementar los cambios sugeridos. ( 87 )
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3.31 Los dltimos afios del médico de las monedas, 1941 a 1945. (88)

Sus iltimos dias los pasé en Princenton, afiorando sus afios dorados de los
veintes, cuando los gobiernos latinoamericanos esperaban pacientemente para que ¢l
médico del dinero los recetara.

Culpaba al presidente Franklin D. Roosevelt del gran dafio que habfan sufrido sus
ahorros y la erosién de su capacidad de compra, originadas por las politicas inflacionarias
del gobierno; platicaba con sus amigos las altemnativas de inversién recomenddndoles una
investigacion, vigilancia y diversificacién de su portafolios de inversiones, sefialando que
los fondos mutualistas era la mejor manera de conservar el valor de sus ahorros. Continué
escribiendo y produjo sus mejores libros sobre tépicos de economia : The ABC of
Inflation: with Particular Reference to Present-Day Conditions in the United State Gold
and the Gold Standard.

Se mantuvo informado de las cuestiones financieras del mundo, en especial del
evento mds importante en la vida financiera de este siglo, la reunién mundial en julio de
1944 en New Hampshire, llamada Bretton Woods, que tenia como finalidad establecer un
plan para mantener la estabilidad financiera del mundo.

Lo vio y externé su alarma que en lugar de que el plan monetario de Bretton Woods
condujera a la estabilidad monetaria el libre intercambic de divisas y su
internacionalizacién, lo que él percibié en el documento final fueron desacuerdos,
conceptos vagos en los téminos, lo que pudo haber significado diferentes cosas para
diversas personas.

El acta final fue firmada el 22 de julio de 1944, y se llamé convenio de Bretton
Woods, del cual surgieron dos instituciones internacionales: el Fondo Monetario
Internacional y el Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento, ahora conocido como
Banco Mundial.

Sus ultimos veranos, los pasaba en Bald Peak Colony Club en los meses de julioy
agosto para disfrutar la vista del lago Winnepesaukee en New Hampshire. -

Fue llevado al hospital de Princeton para que le atendieran un problema de
trombosis coronaria y fallecié dos dias después, el 16 de diciembre de 1945 a la edad de 70
afios con una vida intensa en la academia, la politica, la economia nacional e internacional y
con la sensacion de que ya no era titil a los intereses de su pafs.

Al final sus antiguos colaboradores se referian al doctor Edwin Walter Kemmerer,
como el hombre que tenia la sabidurfa del Rey Salomén y el corazén de un nifio.
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3.32 Medios de contactar o conlratar consejeros.

Cuando los gobiernos latinoamericanos le pedian al Departamento de Estado
Norteamericano posibles candidatos para dirigir misiones de expertos en temas bancarios y
financieros, los secretarios de estado de 1914 a 1932 sugirieron siempre un nombre: Edwin
Walter Kemmerer, haciendo referencia al Profesor de economia de la Universidad de
Princeton.

Por parte de los gobiernos en Latinoamérica los encargados de realizar la
contratacién de Kemmerer fueron os respectivos embajadores acreditados ante el gobierno
de Estados Unidos en la ciudad de Washinglon.

Ademds de Kemmerer, las misiones quedaban integradas por expertos, con un
minimo de tres, mds un secretario con buenos conocimientos del espafiol, todos cllos
sugeridos por el profesor.

Ahora bien, segin Kemmerer, en la seleccién de consejeros extranjeros habia tres
razones que favorecian a los Estados Unidos no obstante que la importancia de cada una de
éstas variaba en los distintos paises. ( 89)

La primera razén fue la creencia en muchos paiscs de que los Estados Unidos no
aspiraban a ningiin engrandecimiento politico, de modo que estaban menos dispuestos que
la mayoria dc las grandes potencias a explotar los servicios de aquellos de sus ciudadanos
que eran llamados a aconsejar otros gobiernos.

Esa consideracion se aplicaba en particular a los pafses europcos y del Oriente.

Sin duda ese fue un elemento en favor de la seleccién del profesor Jenks para it a
China en 1904; de mister Dawes como presidente de la Comisién Dawes para ir a Europa
cn 1923; del doctor Milspaugh para Persia en 1922; y en la decision de Polonia de contratar
en 1926 una comisién financiera cuyos miembros todos fucran de los Estados Unidos.

Por otra parte, la injustificada crecncia popular, tan comin en los paises
latinoamericanos, de que los Estados Unidos estaban buscando por todos los medios
posibles extender su soberanfa a todo el hemisferio occidental, fue en mds de una ocasion
responsable del nombramicento de consejeros europeos por dichos paises. (90 )

Sin embargo, ese temor popular de agresidn politica por partc de los Estados
Unidos parecia estar declinando y aunque los consejeros militarcs contratados por esos
paises cran mds bien curopeos que americanos, los consejeros econdmicos y [tnancicros
por muchos afios fueron en su mayoria ciudadanos de los Estados Unidos.

En los tltimos afios no menos de diez nacicones latinoamericanas contrataron los
servicios de conscjeros financieros de los Estados Unidos.

Una segunda razdén que influyé en favor de los conscjeros linancicros de los
Estados Unidos se cncontraban en los notables progresos economicos hechos por dicho
pafs cn aiios recicntes, progresos que s¢ manifestaron en la creciente eficiencia y la rdpida
expansién de sus industrias, en el desarrollo de su comercio cxterior tanto en el sentido
absoluto como en proporcion con ¢l comercio exterior de la mayoria de sus principales
competidores, asi como cn jornales aumentados v la reduccion de las tasas de interés.
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Ese progreso encontrd una idéntica expresién en el éxito de sus finanzas nacionales
gubernamentales, en el envidiable récord de su gobierno de ser el tinico pais importante en
mantener el patrén oro durante los afios posteriores a la guerra europea y cuyo presupuesto
nacional durante afios habfa mostrado superdvit, con una constante y crecida reduccién de
la deuda puiblica y de los impuestos nacionales.

Aparte de las razones para ese progreso, también de que era debido a los méritos de
su pueblo o, como algunos aseguraron, de su egoismo, o en gran parte resultado de
condiciones fortuitas por las cuales no merece ni elogios ni reproches; aparte de todo esto,
el hecho es que los Estados Unidos alcanzé grandes progresos y logré que las masas de su
pueblo gozaran quizd de mayor prosperidad y bienestar que las de cualquiera otra nacién.

Es muy natural que los paises econ6micamente progresistas que pasaron a través de
periodos de depresién financiera y comercial como consecuencia de la guerra, asi como los
paises econémicamente atrasados que posefan valiosas pero no explotadas riquezas
naturales, solicitaran consejos sobre sus problemas econémicos de aquellos ciudadanos que
habian tentdo el mayor éxito econdémico y financiero.

Existia una tercera razén favorable al nombramiento de consejeros procedentes
de los Estados Unidos la cual, sin duda, influyé mucho en el nombramiento de las
comisiones consultivas norteamericanas.

El deseo de los gobiernos extranjeros al poner en orden sus asuntos financieros,
para de esta manera hacer una favorable impresién entre los banqueros y financistas
norteamericanos, era el de facilitar fa consecucion de empréstitos y procurar atraer capitales
para sus respectivas empresas particulares.

Desde la guerra, la mayorfa de los empréstitos extranjeros de todo el mundo habian
sido obtenidos directa o indirectamente en los Estados Unidos.

Una gran mayoria de los paises del mundo estaba procurando obtener capital
extranjero y los Estados Unidos era fuente principal donde obtener dicho capital.

Un pais que nombra consejeros de los Estados Unidos y sigue el consejo de ellos al
reorganizar sus finanzas de acuerdo con los métodos modernos, tenia como mejores
oportunidades de atraer a los capitalistas norteamericanos y obtener fondos en condiciones
favorables. Puede que eso era egofsmo, pero si se procedfa con honradez seria un
egoismo sabio.

Por lo tanto, las tres razones principales por las cuales los gobiernos, al buscar
consejeros financieros extranjeros, escogian tan a menudo los de los Estados Unidos era

por:

1. La creencia de que los Estados Unidos estaban relativamente libres de
ambiciones de engrandecimiento politico, sobre todo en Europa y en el
Ornente;

2. La prosperidad econdmica y financiera alcanzada por los Estados Unidos;

3. El deseo de atraer capitales americanos.

En seguida entremos a considerar el campo de accién que por lo regular abarcaban
aquellas comisiones de las cuales Kemmerer habia sido miembro, campo que en opinién de
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Kemmerer era muy semejante al abarcado por las demds comisiones financieras
consultivas.

Comprendia por lo general la reforma monetaria y, con frecuencia, implicaba el
establecimiento del patrén oro.

Paises en los cuales habia actuado como consejero, uno de los problemas habia sido
el establecimiento del patrén oro y México- 1917 - con la reforma de un patrén de oro que
era tan defectuoso no merecia tal calificativo.

Se requirié o bien la formulacién de una nueva y completa ley bancaria, o la
completa revision de la ley existente.

Querian o la creaci6n de un nuevo banco central de emisién, o reformas extensas en
los bancos de esta indole ya existentes.

Completa revisién de sus sistemas de contabilidad, revision de cuentas y control
fiscal.

Necesitaron nuevas leyes orgdnicas de presupuesto.

Grandes reformas en sus leyes de impuestos y en sus sistemas de administracion de
1Mpuestos.

Revisién mds completa de sus sistemas de administracion aduanera.

Asuntos relacionados con empréstitos extranjeros y la politica que debiera regir tales
empréstitos.

Se necesitaron reformas en la administracién de los ferrocarriles del estado, asi
como en la administracién de los monopolios industriaies gubernamentales.

Este breve resumen da una ligera idea de la indole del trabajo que tuvo que
abarcarse, asi como de los distintos campos de especializacién econdmica de donde por o
comtn se seleccionaban los miembros de las susodichas comisiones consultivas
extranjeras.

Hablando en términos generales, habia dos clases de consejeros.

Las diferencias entre ellos quizd pueden indicarse mejor por una analogia derivada
de la profesién médica.  Uno de los tipos es el faculiativo general que diagnostica la
enfermedad, prescribe el medicamento y luego cuida al enfermo hasta tanto que haya
recobrado 1a salud.

Tales consejeros, como lo era el doctor Zimmerman en Austria, Jeremiah Smith en
Hungria, el doctor Milspaugh en Persia, el sefior Hord en el Ecuador, y el doctor
Cumberland en el Perd y Haitf, tenfan que penetrar en el campo de la administracion y por
lo tanto debfan aceptar nombramiento por un periodo de tiempo relativamente largo.

El segundo tipo es el diagnosticador o consultor que se limita a diagnosticar las
dificultades, prescribir los remedios del caso y luego retirarse, dejando en manos de los
ciudadanos del pafs la completa responsabilidad de administrar el tratamiento, ©
recomendando el nombramiento de consejeros del tipo de facultativo general que ayudaran
a aplicar el tratamiento recomendado; aconseja pero hace muy poco en cuanto a
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administracién; por lo tanto su perfodo de servicio es corto, siendo por lo regular de tres a
seis meses y no varios afios como sucede en el caso del primer tipo mencionado. ( 91 )

Fuera del empleo de Kemmerer en las Filipinas desde 1903 hasta 1906, todo su
trabajo consultivo fue del segundo tipo.

La expenencia habfa sido que para comisiones de este tipo los siguientes métodos
de organizar y presentar el trabajo habfan dado los mejores resultados:

Peritos o expertos escogidos para desempeiiar los respectivos cargos debfan ser
ante todo hombres de una completa educacién cientifica.

Los problemas a que tendrian que hacerles frente serfan en su mayoria o problemas
enteramente nuevos o problemas viejos que se desarrollasen en condiciones tan distintas
que resultaran nuevos.

Como tales problemas no se sometian con facilidad a 1os métodos reglamentarios o
de rutina, su solucién requeria una clarividencia ctentifica en la aplicacién de teorias
econdmicas sanas a practicas econémicas malsanas y a menudo muy extranas.

Las llamadas teorfas econémicas del hombre de negocios que se jactaban de serlo y

de que tanto se ofa hablar, tenfan demasiado brillo y muy poca fuerza para ser de utilidad en
trabajos de esa naturaleza. ( 92 )
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3.33 Integrantes de las comisiones o misiones de consejeros financieros. (93 )

Como era de interés mantener informada a la opinién piblica, que tan ansiosa se
mostraba por los resultados de una labor, de la cual dependeria el restablecimiento
econdmico y financiero de los paises, se dio a conocer siempre, la personalidad cientifica
de cada uno de los consejeros financieros contratados por los gobiernos asi como la labor
préctica que habfan desempefiado en otros pafses.

Doctor Edwin Walter Kemmerer. ( 94)

Presidente de ia misién, nacido en el estado de Pennsylvania, fue educado en la
Universidad de Wesleyan, Connecticut; estudié Economfa y Finanzas en la Universidad de
Cornell y legé a ser profesor de ciencias en la Universidad de Purdue, a los 28 afios de
edad. '

Nombrado consejero financiero de la comisién americana que actud en las Islas
Filipinas, tuvo sobre si la responsabilidad de la reforma tanto monetaria como de leyes
bancarias en dicho pafs.  Llegé a ser jefe de la seccién monetaria del gobierno Filipino;
fue a Egipto en calidad de comisionado especial -1906-.

Desde 1906 hasta 1909 fue profesor ayudante de economia politica en la
Universidad de Cornell; desde 1909 hasta 1912, profesor de economia y finanzas en la
misma Universidad, y a partir de 1912 desempefia un cargo andlogo en la famosa
Universidad de Princeton.

En 1914 estuvo en Alemania estudiando finanzas del Imperio. En 1917 fue
consejero financiero del gobierno de México.  En 1919 desempefié un cargo andlogo ante
el gobiemno de Guatemala.  En 1922 fue comisionado por el gobierno de los Estados
Umidos para estudiar los problemas monetarios y bancarios de Sudamérica. ~ En 1923 fue
designado presidente de la misién de consejeros financieros del gobierno en Colombia.
En 1924 actué como perito en la Comisién Dawes en el cardcter de experto en problemas
monetarios y bancarios. En el mismo afio de 1924 estuvo en Guatemala como
representante de un grupo de bancos de los Estados Unidos.  Alliconfecciond un plan de
reforma hacendaria, monetaria y bancaria. A fines de 1924 fue consejero del gobierno de
la Unién de Suddfnca.

Desde 1907 hasta 1910, el doctor Kemmerer fue redactor del Economic Bulletin.

Fue miembro de la Asociacién Americana de Estadistica; de la Asociacién
Americana de Economia Politica; de la Asociacién Nacional de Impuestos; y de la
Asociacién Americana de la Legislacién Obrera.

Autor de numerosos libros, entre los cuales los mds conocidos son: Modern
Currency Reform; Seasonal Variationes in the demand for money and capital; Monetary
System of Mexico; The A, B, C, of the Federal Reserve System; High Prices and
Deflation.. Co-autor del Standard Banking, 1921.

Como jefe de la misién el profesor Edwin Walter Kemmerer realizaria la

coordinacion general de la comisi6n y opinaria en su especialidad en asuntos de moneda,
banca central y cuestiones de empréstitos publicos.
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Aun cuando cada uno de miembros de la comisidn tenia asignadas
responsabilidades en su campo de especializacién, todos colaboraban en la solucién de los
problemas como equipo y la mayor parte de sus recomendaciones reflejaban las opiniones
de toda la comisién, por unanimidad de votos.

Los principales miembros de las comisiones para América Latina fueron:

Joseph T. Byrne, asesor de contabilidad; nacido en 1880, se gradud cn la
Universidad de Nueva York,tenfa un B.C.S. de New York University en contabilidad y
finanzas.  Desde 1908 hasta 1911 fue inspector jefe de contabilidad en Puerto Rico; de
1911 a 1913 contador e inspector de finanzas de la seccién de investigaciones municipales
de Nueva York y Filadelfia. Enel afio 1914 instal6 en una de las ciudades del Estado de
Connecticut un sistema de presupuestos y reorganizé el de contabilidad.

El mismo afio realizé una investigacién completa sobre la administracién de las
escuelas publicas de Minneapolis.  En 1916 ilevé a cabo una labor semejante primero en
la Universidad de Minessota y después en las escuelas piiblicas de la ciudad de Denver. En
1917 fue asesor del comité legislativo del estado de Colorado en lo relativo a la
reorganizacién de todo el gobierno de dicho Estado. Desde 1917 a 1919 pele6 en el frente
francés como mayor del ejército americano.  En el curso del mismo afio fue empleado otra
vez por la ciudad de Denver para reorganizar el sistema de contabilidad del municipio de
dicho lugar.

Byme fue durante varios afios miembro de una conocida firma de contadores de
Nueva York, donde ayudé a reorganizar los sistemas contables de varios municipios de
EE. UU., entre ellos Waterbury, Connecticut y Cincinnati, Ohio.

En 1919 miembro de una comisién encargada de estudiar la administracién del
ministerio de guerra de los Estados Unidos. Entre 1922 y 1925 supenntendente general
de aduanas del Per.

En 1923 formé parte de la misién Kemmerer en Chile como experto en contabilidad y
presupuesto; en 1926 participé en la de Polonia; en 1927 formé parte de las misiones
Kemmerer en Bolivia y Ecuador. Después de terminar su trabajo con Kemmerer en
Bolivia, fue nombrado contralor general de ese pafs, cargo que abandoné en 1930 para
participar en la misién en Colombia.

Kemmerer tenia un alto concepto sobre él : " Yo no conozco a nadie mds que tenga
tan amplia experiencia en este campo particular como Mr. Byrne... Mr. Byrne tiene un
excelente conocimiento del espaiiol, habladoy escrito " . (95)

Doctor H. L. Lutz, miembro de la misién de consejeros financieros, se graduo
en Oberlin College y obtuvo su doctorado en la Universidad de Harvard. En 1919 fue
consejero en materia de impuestos en el estado de Ohio; en 1922 también consejero especial
del comité legislativo de tributacién del estado de Washington; en 1924 consejero sobre
impuestos del gobernador del estado de Wisconsin.

1909 a 1923 fue profesor de economia politicaen la Universidad de Oberlin; y en la
Universidad de Leland Stanford -junior- donde enseii6é la misma ciencia.

Desde 1921 hasta 1923 el doctor Lutz fue redactor del Bulletin of the National Tax
Asscociation. .
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Autor de varios libros, especialmente de una obra sobre hacienda publica, que sigue
siendo reputada por muchas autoridades como Ia primera que sobre 1a materia existe en los
Estados Unidos. ( 96)

Howard M. Jefferson, quien por seis afios habfa sido auditor de la Reserva
Federal de Nueva York y, en el momento de su nombramiento en la comisién, dirigia el
departamento de desarrollo de personal de dicho banco.  El sefior Jefferson debia mirar
con atencién los asuntos relacionados con la organizacién bancaria interna. Autor de
muchos libros sobre pricticas bancarias.

Uno de los que primero se graduaron en la escuela de comercio, contabilidad y
finanzas de la Universidad de Nueva York, fue el mejor y uno de los mds antiguos
establecimientos en el campo de la alta educacién para los negocios. A partir de entonces
fue miembro de 1a facultad de la universidad; dictd en 1924 un curso sobre bancos.

Como inspector de bancos en el estado de Nueva York en los afios 1908 y 1909,
tuvo oportunidad de conocer profundamente la organizacion interna y el manejo de todas
las instituciones de crédito en dicho Estado.

Desde 1909 hasta 1912 pasé a ser vicepresidente de uno de los bancos mads
importantes de Nueva York; en los afios 12 y 13 ocupé altos puestos en una compaiifa
fiduciaria.

Durante los afios 1913 y 1914 tuvo a su cargo una investigacion especial sobre una
propuesta ley de bancos; desde 1914 es uno de los altos jefes del banco de la Reserva
Federal de Nueva Y ork.

Se especializ6 en lo que se refiere a administracién bancaria, y no solamente en
contabilidad, sino que también en cuanto concierne a preparacién de empleados de banco y
organizacion interna de oficinas.

En 1923 fue uno de los colaboradores del doctor Kemmerer en la mision de
consejeros que presto sus servicios al gobierno de Colombia. Redacto la ley general
bancaria, lo asisti6 en la preparacion de la Ley Orgdnica del Banco de la Republica y en la
apertura y organizacién de ese organismo de crédito. ( 97 )

William W. Renwick; nacido en 1889; asesor de aduanas, se gradué en la
Universidad de Columbia de 1a ciudad de Nueva York.  Tenia un B. A. de Columbia
University,.  De 1912 a 1918 trabaj6 en la secci6n de contabilidad del National Cash
Register Systems Accounting and Organization. Entre 1918 y 1923 trabajé con la
National City Company. Alto jefe del National City Bank y en 1922 su delegado especial
ante la republica del Salvador. Anteriormente represent$ a dicha institucién en varias
misiones de negocios en paises latinoamericanos.

A partir de 1923 y hasta ingresar a la misién en Colombia, estuvo encargado de la
oficina de aduanas de El Salvador. Ademds, en 1925 participd en la misidn Kemmerer en
Chile como experto en administracién de aduanas.  Su participacién en Colombia se dio
dentro de una licencia de su trabajo en El Salvador.

En E! Salvador fiscalizé las rentas de aduana que garanlizaban el servicio del
=mpréstito hecho a esa nacion por la Metropolitan Trust Company.
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Durante sus trabajos, el sefior Renwick tuvo la oportunidad de hacer vanas
recomendaciones relativas a la administracién de las aduanas, cuya aplicacién llevo a la
recaudacion de altos grados de eficiencia y aumentado de manera extraordinana los montos
de las rentas respectivas. ( 98)

Doctor Fred R. Fairchild, profesor de economia en la Universidad de Yale.
El sefior Fairchild era conocido por muchos como experto de impuestos del cuerpo
legislativo del estado de Connecticut y como consultor tributario del extinto gobierno militar
norteamericano en Santo Domingo. Experto en la tributacién y asuntos de impuestos.
(99)

Thomas R. Lill, contador ptblico juramentado y miembro de la firma

neoyorquina de contadores Searle, Nicholson, Oakey & Lill.  El sefior Lill era conocido
por varias personas por sus invaluables servicios en la Comision de Reorganizacién
Administrativa v Financiera de México entre 1917 y 1918 Su trabajo se refind

especialmente a los campos de contabilidad y organizacion financiera. ( 100 )

Henry H. West, secretario general de misién, sirvié como secretano de la
compaiifa que hizo el empréstito a la Republica de Bolivia destinado a saneamiento y a
ferrocarnles.

£n 1923 fue a Chile como secretario de la embajada presidida por el sefior Fletcher
durante la Quinta Conferencia Panamericana.

Volvid al Perd y permanecié en esa Republica hasta agosto del ano 1924 como
contador jefe de la Casa Wessel Duval y Compaiiia.

Poco después regresé a Nueva York y fue representante colectivo en toda Sud -
América de las casas exportadoras de tejidos mds importantes de Estados Umdos.
Ademds estuvo encargado especialmente de estudiar los mercados en la Republica
Argentina y de promover la venta de tejidos americanos. Asimismo, estudié la
competenciaeuropea. { 101)

K. M. Williamson; nacidoen 1891.  En 1920, obtuvo el Ph. D. en economia
en la Universidad de Harvard.  Su tesis doctoral fue sobre los impuestos al alcohol en los
EE. UU. Desde 1920 era profesor de Wesleyan University, donde pasé de profesor
asistente a profesor asociado y finalmentea profesor.  Su campo de especializacion era el
de los impuestos. ( 102)

Walter E. Lagerquist; nacido en 1879.  Experto en crédito publico.  En
1911 obtuvo un Ph. D. en cconomia de la Universidad de Yale.  Entre 1912 y 1925 fue
profesor de finanzas de Northwestern University.

De 1925 a 1929 trabajé como consejero de inversiones de Irving Trust Company y
a partir de 1929 fue vice-presidente de Irving Investors Management Company. { 103 )
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William E. Dunn; nacido en 1888. En 1917 recibié un Ph. D. en Hislona
( Latinoamérica ) de Columbia University. De 1921 a 1924 fue agregado comercial de la
embajada de EE. UU. en Per. Entre 1924 y 1927, Director de Impuestos de Haiti.
Era un conocedor de la historia y la cultura de América Latina. ( 104 )

Doctor Frederick B. Luquiens, secretario de la Comisién y profesor de
espafiol en la Universidad de Yale. ( 105)

Frank Whitson Fetter, Secretario particular del sefior Kemmerer, - hijo del
gran economista del mismo nombre -, graduado en Swarthmore Colllege en 1920, y en
Economia Politica ¢ Historia en las Universidades de Princeton y Harvard 1921 - 1924,

Viajé por Chile y Argentinaen 1922, Secretario del sefior Kemmerer en Guatemala
en 1924, .

Fue instructor de Economia de la Universidad de Princeton en 1924 y 1925.

Tanto el doctor Kemmerer como el profesor Lutz y el sefior Fetter pertenecian a la
orden de Phi Beta Kappa, institucion que contaba en su seno a los universitarios que se
habian distinguido especialmente en sus estudios. { 106)

El anterior recuento de la experiencia y formacién académica de los miembros de
misiones, pone de manifiesto que tenfan un grado de profesionalismo que no era posible
encontrar entre los latinoamericanos que podian ser considerados expertos en estos temas.

Por lo tanto, no hay que despreciar el aporte técnico, a pesar de que a menudo el
mismo Kemmnerer, probablemente por razones diplomdticas y por cierto paternalismo " al
revés ", estaba dispuesto a minimizar lo que ellos podrfan adoptar.

Tales son los hombres que componian las comisiones o misiones de consejeros
fianancicros y que como ha quedado demostrado en la informacién estadistica de la
presente investigacion, dieron impulso al desarrollo capitalista de los Estados Unidos de
Norteamérica en la década de los afios 20’°s de presente siglo.

Cada cual era una notoriedad en su ramo, como se vio por los rdpidos datos
biograficos que quedaron expuestos.  Sec debe decir que, en realidad, por la forma como
se efectud el trabajo, no hubo uno sino dos especialistas en cada ramo. Asi, en matena
bancaria, colaboraba con el doctor Kemmerer el sefior Bryne.

A su vez el sefior Bryne, especialista en asuntos aduaneros, prestd su cooperacion
al sefior Renwick, gran autoridad en ese mismo ramo. ( 107 )

Los conocimientos del doctor Lutz abarcaban todo el campo de la Hacienda Piblica.

Al respecto comenté su hijo Donald Kemmerer: ( 108 )
“ e le gustaba en sus misiones una ' mezcla ' razonable de teoricos ( profesores
universitarios ) y hombres prdcticos que tuvieran experiencia en el mundo de los negocios o
el gobierno.  Sin embargo, con el tiempo llego a preferir a los tedricos por encima de los
hombres de negocio, debido a que los hombres de negocio raravez eran capaces de escribir
un conjunto satisfactorio de recomendaciones y éstas eran la evidencia mds palpable del
trabajo de una mision asesora.  Los hombres de negocio a menudo tenian el conocimiento
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instintivo de lo que se debia recomendar pero poco entendimiento de los principios bdsicos
detrds de sus ideas. No eran capaces de justificar en forma persuasiva lo que
recomendaban. A menudo escuché a mi padre decir, y también lo escribia en su diario,
que el experto X lo habia defraudado y tenia él mismo que reescribir el informe de esa
persona “

Las misiones Kemmerer debfan actuar durante corto tiempo, en promedio tres
meses, informando al gobierno sobre los siguientes puntos:

Reforma del sistema monetario corriente.

Conveniencia de establecer o no el Banco Central, a semejanza del Federal
Reserve Bank.

Revisién del sistema de tarifas.

Sistema de contabilidad del gobierno.

Presupuestos generales de la Nacién.

Servicios de aduanas y organizacidn administrativa.

Tanto el gobierno como las instituciones privadas de las diversas actividades
nacionales refacionadas con los problemas econdémicos y financieros ponian sus mejores
empefios para facilitar la labor de Kemmerer que venia a prestar a cada pais, sus utilisimos
y bien ponderados servicios, y a quien la opinién piblica acompaiié en la mayoria de los
casos con su mds fervorosa confianza en el éxito de sus comisiones financieras.

Los presidentes de la Repiblica manifestaban que dictarfan los decretos - leyes
correspondientes a la organizacion de sus banco centrales y al mejoramiento de la moneda.
Medios de comunicacién hacian los siguieneles comentarios, sobre los integrantes de la
mision financiera a Chile:  No es aventurado sostener, como ha sido, que la Misidon de
Consejeros I'inancieros que preside el doctor Kemmerer, invitada por el Gobierno, es, en
su género, una de las mds brillantes que se hayan formado en los Estados Unidos en los
tiltimos tiempos, y ello no solo en razon de la extraordinaria capacidad y eficiencia prdctica
demostrada por su ilustre Jefe donde quiera que haya actuado en comisiones andlogas a
que le han confiado Chile, sino también en razon del aciertocon que han sido seleccionados
sus distinguidos colaboradores. ( 109)
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3.34 Opiniones del jefe Kemmerer.

Una pregunta que se hacfa con frecuencia respecto al trabajo de los consejeros
financieros extranjeros fue:

¢ Siguen por lo generallos gobiernos latincamericanos el consejo que se les da ?

Esta no era una pregunta de fdcil contestacién ya que una respuesta exacta requerfa
no s6lo un completo repaso del trabajo de muchos consejeros financieros sino también de la
historia subsiguiente de los paises a los cuales dieron su consejo.

Sin embargo, la experiencia de Kemmerer podia ser corroborada por los demds
peritos consejeros.  Una parte considerable del consejo era por lo general seguido y que
en una gran proporcién de los casos se siguieron la mayor parte de las recomendaciones.

Ahora bien, tanto el gobierno como la mayoria de las personas inteligentes no
oficiales de un pafs, tenfan que estar en un estado de dnimo muy favorable a los consejos
del exterior antes de que el gobierno recurriera al nombramiento de una comisién de
COnsejeros extranjeros.

En casi todas las comisiones con las cuales Kemmerer estuvo asociado, la
bienvenida que se les brind6 la sentfan muy sincera y cordial por parte de casi todas las
clases sociales de cada pais visitado.

La actitud de la gran mayoria de los hombres de negocios y profesionales,
agricultores, periodistas, obreros, excepcién hecha de los extremadamente radicales,

siempre fue favorable a dichas comisiones desde el principio hasta el fin de su trabajo.
(110)

Cuando hubo oposicién vino casi siempre de ambos extremos, es decir, de los

socialistas radicales por una parte y de unos pocos banqueros y hombres de negocios
fundamentalmente reaccionarios por la otra.

Los primeros deseaban tnicamente reformas revolucionarias, en tanto que los
segundos se oponfan a cast toda reforma que valiera la pena.

Por otra parte un gobierno responsable del nombramiento de una comisién de
Onsejeros extranjeros naturamente deseaba justificar su accién aprovechdndose de los
ronsejos de dicha comision.

Muy rara vez sucedia que las recomendaciones de una comisién consultiva se
conviertan en el caballo de batalla de un partido politico.

En verdad fue mds probable que se convirtieran en lema patriético, como sucedid en

Colombia en 1923 y Ecuador - 1926 - para los elementos sanos de todos los partidos.
(111)
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A este respecto debe tenerse presente que ciertas reformas financieras estuvieron
m4s expuestas a despertar oposicién que otras.

Por ejemplo, las reformas a los impuestos corrian desde un principio el riesgo de
encontrar una vigorosa oposicion, siendo la proporcion de recomendaciones que por fin se
adoptaban en este campo -menor que en cualquiera de los demds-. Esto quizd podria
también suceder en los Estados Unidos. ( 112)

Las reformas financieras naturalmente comenzaban a ponerse en practica
tinicamente cuando las leyes correspondientes eran definittvamente sancionadas.

El problema mads ser1o fue aquel de la administracién piblica y el aspecto mds dificil
de la administracién: el desarrollo de un personal idéneo para desempenar los cargos de
responsabilidad.

Al respecto, la politica de las comistones en cada pais habian sido recomendar que
para los puestos de mayor responsabilidad, tales como Presidente del Banco Central,
Superintendente Bancario, Contralor General y Recaudador General de Aduanas, se
nombrara inicamente a personas muy competentes, que los funcionarios fueran investidos
de grandes responsabilidades y facultades y se les asignara una compensacién proporcional
a dichas responsabilidades. ( 113 )

Si bien es cierto que en todos los paises podian encontrar hombres competentes
para desempeiiar dichos cargos, y si bien es cierto que tales personas si consiguiesen el
cargo, habia que durar un tiempo razonable y si la remuneracién era adecuada, no era
menos clerto que en la mayoria de los paises tales personas carecian de experiencia y de la
instruccién especial que se necesitaba para comenzar dicho trabajo.

Como resultado de esto, fue conveniente a los distintos gobiernos nombrar para
desempenar tales cargos a peritos exiranjeros que se habian especializado en ese ramo o
nombrarlos en calidad de consejeros de los nacionales por dos o tres afos, de manera que
puedieran organizar las oficinas con métodos modernos y preparar adecuadamente el
personal de nacionales del pafs.

Fue notable ver la buena disposicién que animaba a la mayor parte de los gobiernos
para nombrar peritos extranjeros muy bien remuncrados para esta clase de trabajo.

A la vez sorprendente fue ver la dificultad que se presentaba para encontrar
personas dotadas de la expeniencia, el tacto, el criterio y los conocimientos del idioma
extranjero necesarios para desempeiiar tan importanles cargos.

Consideramos 1itil para los catedrdticos de economfa politica, asi como a los
escritores sobre temas de esta naturaleza el mencionar, aunque sea brevemente sic, ciertas
falactas econdmicas muy comunes y extensamente aceptadas, a fin de combatirlas.

Las comisiones de consejeros extranjeros tienen que dedicar la mayor parte de su
tiempo, a revisar mucha de la legislacion financiera defectuosa que se encuentra en paises
economicamente nuevos. ( 114)

El hecho de que tales falacias eran tan extensamente aceptadas por personas
inteligentes en todo el mundo fue la mayor prueba de que todavia habfa necesidad de una
amplia y sana instruccion acerca de los principios fundamentales de la economia politica.



Una de las mds comunes y més defectuosas de estas falacias era Ia confusion que
existfa entre el dinero y el capital.

Los pafses que utilizaban los servicios de consejeros financieros eran, por lo
general, pafses que contaban con papel moneda depreciado o en via de depreciacién, por lo
que el piiblico no mantenfa depositado por largo tiempo el dinero en los bancos ni tampoco
lo conserva en su poder, prefiriendo disponer de ¢l lo mds pronto posible para evitar la
pérdida que le ocasionaba una nueva y mayor depreciacién que puediera ocurrir mientras lo
tenfa consigo.

Esto daba a las monedas de esos paises una proporcion muty elevada de circulacion,
haciendo que una cierta cantidad limitada de dinero cubriera una enorme cantidad anormal
de operaciones mercantiles.

En tales paises se encontraron ademds, tasas sumamente elevadas de interés.  Dos
y tres por ciento mensual era la tasa comin en algunas de ellos, como por ejemplo:
Guatemalaen 1919, en Alemaniaen 1923 y en Poloniaen 1925 y 1926.

FEstas tasas elevadas se debian en parte a la falta de capital, pero principalmente a los
riesgos a que estaban expuestas las inversiones, a los riesgos de pérdidas por falta de pago
del principal y a los de pérdidas ocasionadas por recibir como pago del principal y sus
intereses una moneda mucho menos valiosa que aquellaen que se hizo lainversion.

Esta situacidn da lugar al siguiente razonamiento, cuyas falacias son evidentes:

Hay una gran escasez de dinero, prueba de lo cual se encuentra: 1) en la pequefia
cantidad de dinero en circulacion per cdpitacomparadacon ka de otros paises, o con la que
prevaleciaen el mismo pais antes de la guerra; 2) en la pequeiiez de los depdsitos bancarios
y la escasez de dinero en el bolsillo del pueblo, y 3) en las elevadas tasas de interés que
prevalecen en el pais.

Dichas tasas muy elevadas hacen que el costo local de produccidn sea también muy
alto en la hacienday en la fdbrica, lo cual ahoga la produccion, debilita la capacidaddel pais
para compelir con otros paises en los mercados exiranjeros y reduce las exportaciones,
haciendo que el balance del comercio sea desfavorable y desterrando toda esperanza de
estabilizar lamoneda.

Sin una moneda estable es dificil y quizd imposible equilibrar el presupuesto.  El
gobiemo, por fin, tiene que emitir temporalmente mds papel moneda para aliviar la escasez
hasta tanto que se reduzcan las tasas de interés y los costos de produccion .

Paraevitar la depreciacion de las nuevas emisiones de papel moneda, con frecuencia
se sugiere que ésias se respalden en un 100 por ciento de su valor -en bonos
subernamentales.  Este criterio puede sugerir a los maestros de economia politica algunos
jroblemas pararesolver en las aulas de clase.

Intimamente relacionadacon esta falacia hay otra que proviene de la confusion entre
¢l dinero'y el capitaly que es la bete noire de todos los reformadores de lamoneda.  Esta
jalacia es el consagrado saldo comercial, la cual se suponia habia sido destruida por
Ricardo hace un siglo pero que, sin embargo, todavia goza de una existencia muy vigorosa
en todos los paises del mundo.

Por ella se supone que el oro circulaen el comercio internacional obedeciendo leyes
¢condmicas fundamentales, distintas de las que rigen los demds productos y que el pais que
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tiene el llamado saldo comercial desfavorable no puede en manera alguna mantener un
patron oro.

Los partidarios de esta doctrina hablan de pagar el saldo de las deudas
internacionales en oro como si cualquiera otro item en el balance de los pagos
internacionales fuera fijado por fuerzas inmutables y que el oro fuera el iinico elemento
variable que, por lo tanto, sirviera de muelle para amortiguar los choques; y por ser el
pagador de saldos por excelencia, sin considerar lo escaso y valioso que puede llegar a ser
en el pais, asumen la actitud de que el oro deberd exporlarse al extranjero con el
consiguiente peligro de un derrumbamiento del patron de oro si el saldo comercial del pais
es desfavorable.

La conclusion falsa de este razonamiento consiste en adoptar como politica mds
sabia la de estimular con creces las exportaciones, eximir de impuestos las industrias,
prestando fondos del gobierno a los exportadores a tasas reducidas de interés, y por
cualesquiera otros medios posibles, desalentar las importaciones por medio de
prohibiciones, derechos elevados de importacion, impuestos y otras restricciones al
consumo de mercancias extranjeras; y continuar estos procedimientos de estimular las
exportaciones e impedir las importaciones hasta que el saldo comercial sea favorable.
Cuando dicho saldo favorable haya sido obtenido y mantenido lo suficiente para comprobar
su estabilidad, entonces y solo entonces, se arguye que seria conveniente volver al patron
deoro. (115)

Kemmerer encontré que esta falacia era muy comtn en el mayor pais productor de
oro del mundo, la Unién Sudafricana, cuya produccion anual de este metal es tres veces
mayor al total de la cantidad normal de oro en circulacién en dicho pais.

Uno de los argumentos que mds extensamente se abocé en contra de volver a
adoptar el patrén oro en el Africa del Sur en ese entonces fue que el pais tenia un saldo
comercial desfavorable y que la vuelta al patrén de oro lo despojaria de su moneda de oro.

En todos los paises en los cuales Kemmerer tuvo el privilegio de sugerir que se
adoptara nuevamente el patrén oro, el argumento del saldo comercial fue presentado de una
manera u otra como razén incontrovertible para demorar la vuelta a los pagos en oro.

Una tercera falacia muy aceptada era la de convertir en fetiche la reserva en oro.
Este fue un aspecto del mercantilismo moderno por el cual se inclinaba Kemmerer a creer
que a pesar de todos los libros y articulos sobre economia politica, y a pesar de la gran
popularidad de esta ciencia en las universidades, la mayoria de los hombres de negocios,
banqueros, legisladores, administradores piblicos y politicos del mundo era todavia
esencialmente mercantilista.

Consistié en creer que la reserva de oro servia tinicamente como " respaldo " al
papel moneda para inspirar confianza en €1, y ayudarlo a mantener su valor en oro. Una
teoria muy primitivadel costo de produccién.  Segin dicha teoria la redencién del papel
moneda en oro no era necesana para mantener la paridad de aquél.

El oro no tenia que pagarse; era suficiente que el publico supiera que estando
guardado en reserva, y que se suponia que el valor en oro del papel moneda variaba en
cierta manera de acuerdo con €l tanto por ciento de la reserva muerta que lo respaldaba.

Esta pnimitiva filosofia continué siendo muy aceptada, no obstante que la

historiografia de la moneda estaba llena de ejemplos de monedas fiduciarias que habfan
mantenido elevados valores en oro no obstante que estaban " respaldadas " por muy poca o
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ninguna reserva, de otras que habfan aumentado rdpidamente su valor oro en tanto que las
reservas habfan permanecido inméviles o habfan descendido, y de otras cuyo valor en oro
habfan declinado grandemente no obstante de que estaban respaldadas por enormes
reservas inmoviles de oro, reservas que algunas veces ascendieron cerca del 100 por ciento
del valor en oro de la moneda en circulacién.

Una gran mayorfa de los administradores financieros y banqueros del mundo
ignoraban el hecho econémico fundamental de que una reserva de oro era esencialmente un
fondo regulador y no un fondo de " respaldo ", y cuya funci6n principal consistia en ser
usado, asf como en el grado en que se empleaba para ajustar el abastecimiento de papel
moneda y el crédito bancario en circulacién a las fluctuantes demandas del comercio,
restringiendo la media circulante en tiempos de relativa abundancia y ensanchandola en
épocas de relativa escasez.

Los casos anteriormente enumerados, demuestran s6lo algunas de las falacias
econémicas que mds extensamente s¢ habfan aceptado y que impidieron el progreso del
mundo hacia un mejoramiento financiero.

Todas ellas surgieron de la falta de entender los principios econémicos
fundamentales.

Ahora bien, s6lo existié una manera de vencer dichos obstdculos a saber: la
divulgacidn extensiva de doctrinas econémicamente sanas.

En los paises econdmicamente nuevos donde no se disponia de estadisticas exactas
y ampliamente repartidas, y donde las bases de las reformas financieras tenfan que ser
hechos primitivos y principios econémicos elementales, la mejor preparacion para los que
habfan de formular la polftica de reforma financiera era una vigorosa y completa ensefianza
n los principios econémicos.

La pericia en hacer exactas medidas cuantitativas era siempre valiosa, pero en las
fronteras econémicas del mundo significaba menos que en los lugares mas adelantados
econdmicamente.

Aqui el microscépio a veces era litil; pero en el caso de la mayor parte del trabajo de
exploracién debfa usarse el hacha.

Grave crisis econdmica que atraves$ Chile, debida a la baja del precio del salitre,
fue muy semejante a la que sufrié Colombia, 1o que hace que las declaraciones del profesor
[arezcan escrilas para varias generaciones:

¢ En qué consiste semejante politica ? preguntamos al profesor Kemmerer .

Paralos bancos comerciales, como he dicho, la sana politica consiste en que dispensen
sies créditos con prudencia;en que dispongan de una carterabien garantizaday segura y de
I cual una parte sea redescontable en el Banco Central; en que esta parte redescontable de
su carteray los fondos que tengan disponibles les permitan en cualquier momento hacer
Jrente al pago de los depdsitos y demds obligaciones alavista. ( 116)

Y por lo que respecta al banco central, al cual incumbe, ante todo, la obligacién de
mantener el patrén monetario, se manifiesta con mayor razén atin la necesidad de seguir
una politica prudente en sus préstamos y descuentos; el no fijar tasas de descuento
indebidamente bajas que produzcan inflacién de circulante; el conservar en tiempos .
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normales un encaje de oro considerable, del cual debe hacer uso en tiempos de crisis sin
restriccién de timideces.

Una de sus obligaciones mds importantes consiste en efectuar el canje de sus
billetes por oro o letras oro.

E1 Banco debe estar en cualquier momento en situacién de hacer frente a este canje,
atin cuando la demanda sea extraordinaria e inesperada, sea que provenga de una depresion
en los negocios, de especulaciones o de cualquiera otra causa. Y s6lo entonces puede
estar a la altura de la importante misién que la ley le confia, cuando dispone de recursos
suficientes en oro, y cuando ha invertido la mayor parte del restc de su activo en
documentos que le sea dable convertir rdpidamente en dinero.

Las leyes del banco central han precisado con mucha minuciosidad la clase de
préstamos e inversiones que las instituciones estdn facuitadas hacer, teniendo en vista
principalmente la posibilidad de liquidar fdcilmente sus carteras.

Deber seguir en materia de préstamos una politica prudente, de acuerdo con las
disposiciones y con los principios en que descansa el manejo acertado de un banco central.
Serfa muy inconveniente cualquiera modificacion en las leyes o en las politicas del
directorio que llevaraa dar a sus recursos inversiones que no fueran fdcilmente liquidables.

Un crédito puede ser todo lo seguro y bien garantizado que se quiera; no es
aceptable, sin embargo, que ese crédito figure en la cartera si su cobro no se puede hacer
efectivo en un corto plazo.  Es consecuencia de la naturaleza de sus funciones, el que
mayor parte de los documentos que constituyen sus carteras no deban tener un plazo
superior a noventa dias, y conviene que otra parte considerable de los mismos sean de un
vencimiento de treinta dias o menos.

El tipo de descuento es uno de los recursos de que dispone para mantener el pairdn
oro. En cualquier momento debe estar en situacion de prestar ayuda a los bancos
accionistas descontdndoles la parte liquida de su cartera, pero no hay que olvidar que un
aumento desproporcionado de los descuentos ha de ir aparejado forzosamente con el alza
correspondiente de la tasa de interés.

En tiempos normales no hay razon para que hagan anticipos de mucha
consideracion a los bancos accionistas; no es dable considerar buena politica, sino mds bien
una politica peligrosa, la de proporcionar de un modo permanente capitales a los bancos
accionistas, pues semejante actitud debilitaria su posicion y compromeleria en forma
inconveniente sus recursos, inhabilitdndolos para satisfacer sus deberes en tiempos dificiles
y de emergencia.

Por estas razones no conviene que la tasa de descuento de un banco central sea tan
baja, que paralos bancos accionistas llegue a ser un buen negocio recurrir al descuento en
Jorma permanente.

La experiencia de otros paises ha puesto de manifiesto que una de las causas que
pueden comprometer la estabilidad del patron oro y de provocar, por lo mismo,
posteriormente, y por un largo espacio de tiempo, una alza de intereses, consiste en
indebida expansion que las instituciones de crédito han dado a sus préstamos en tiempos
normales, a consecuencia de una tasa de interés demasiado baja.

Es necesario saber resistir a ese clamor incesante de la falta de crédito, que parte
muchas veces de los que no tienen derecho a él o de los que han abusado del mismo.
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Sdlo hay un interés general en satisfacer el crédito legitimo y que fomenta la produccion.
(117)

En la entrevista que se le hizo al profesor Kemmerer, se le plante6 la situacion
siguiente: se Ie pregunt6 que sf no temfa que el pafs tuviera que experimentar perjuicios
desproporcionados a consecuencia del alto interés y de la restriccion del circulante y que si
ademds no serfa preferible en tales circunstancias, abandonar la conversion para evitar estos
altos intereses y para salvar a Chile de la durisima crisis comercial que inevitablemente
tendrfa que producirse.

- Kemmerer contesté que nada serfa mas engafioso que la idea de que el pafs
pudiera en circunstancia alguna ser beneficiado por la vuelta al funesto régimen del papel
moneda. La elevada tasa de interés s6lo serfa temporal y se mantendria unicamente
durante ¢l breve perfodo del reajuste; serfa uno de los rodajes del mecanismo automatico
que produce el reajuste, hasta restablecer por sf sola las condiciones normales. ~ No es el
patrén oro la causa de los altos intereses y de la crisis comercial.

La restriccion del circulante en estos casos sélo es un sintoma de que es critica 'y
malsana la situacion de los negocios. ~ Hasta ese momento, nadie habia podido modificar
y ayudar a la colectividad para salvarla de esas desgraciadas condiciones econdmicas que
atravesaba el pai's y mucho menos restablecer con la caida de su patron el equilibrio de b
balanza comercial.

Hay que dejar obrar naturalmente los factores del reajuste, aunque el proceso resulte
ser muy doloroso. Lo iinico que se puede conseguir quebrantando lamoneda, es castigar
con la miseria a clases sociales que no la han merecido y arrojar sobre ellas la desgracia,
favoreciendo de este modo a ciertas clases privilegiadas.

- Por cierto, algunos miembros de la comunidad, que son muchas veces los que
mds influencia tienen, son los que se beneficiarian con la caida de la moneda.  Pero las
clases sociales que viven de sus salarios, los empleados piblicos y particulares, y en
general, todos 10s que se mantienen con su trabajo personal o con las economias que han
podido acumular, experimentarian la pérdida consiguiente, porque los sueldos y salarios no
aumentan con la misma rapidez con que suben los precios y el costo de lavida.

Los duefios de bonos, los depositantes de los bancos y de las Cajas de Ahorros, y
en general, todos los acreedores en moneda corriente, recibirian en pago de sus créditos
una moneda de menor valor.

Ninguno de los beneficios que reciben algunos pocos miembros privilegiados de ln
comunidad con la caida del talon de oro, puede compensar las pérdidas y la miseria que
parael gran niimero de los habitantes de Chile resulta de la vuelta al papel moneda.

Los deudores de fuertes sumas de dinero y algunos exportadores serian favorecidos
temporalmente por la depreciacidnde la moneda, al menos eso queria creer Kemmerer, que
estas clases de personas abriguen el sincero convencimiento, en vista del hecho de resultar
beneficiadas, de que el papel moneda es una cosa conveniente paralos intereses del pais.

Es muy humano y explicable que algunos hombres no puedan concebir los intereses
generales del pais a través de sus propias conveniencias personales y que por el hecho de
ser una medida ventajosa para ellos, también la consideren iitil para la colectividad. Si
las personas o clases que se encuentren en semejante situacion disponen de fortuna o de
influencias suficientes, consiguen persuadir alos demds.
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Ha sucedido con frecuencia en otros paises, que aun los hombres de trabajo han
favorecido la inflacion de la moneda, inducidos por la ilusion de que aumentarian sus
ganancias a consecuencia de una mayor actividad industrial que se supone pueda producir
el papel moneda.

Los males que las clases trabajadoras de Chile, han tenido que sobrellevar durante
varias generaciones a consecuencia de su moneda depreciada e inestable, han sido wan
grandes, y sus recuerdos estdn tan frescos, que es de esperar que todos los hombres de
trabajo en Chile continiien siendo decididos sostenedores y partidarios de la moneda estable
y resistan cuanto esfuerzo se hagapor derribarla. ( 118 )

- Nuevamente se le pregunté al profesor Kemmerer que sf €l crefa que en el evento
de producirse una crisis tan considerable como la que pudiera resultar de una paralizacién
total de la industnia salitrera, los Poderes Piblicos de Chile, antes de abandonar el patrén
oro, deberian aceptar la liquidacién de los bancos, la quiebra de las casas de comercio y la
ruina de las fortunas particulares 7 (119 )

- Kemmerer reiterd que una crisis semejante es improbable y que si contestaba a esa
pregunta era por satisfacer los deseos del entrevistador; pero si volviera a presentarse el
caso en que se encontré Chile el afio 1878, cuando declaré inconvertible el billete bancario,
los Poderes Publicos tendrian que afrontar todas las consecuencias de la crisis, antes de
abandonar el patrén oro.

Una politica prudente del Banco Central puede muchas veces prevenir una crisis ¢
atenuar sus desastrosas consecuencias; pero es imposible evitarlas en absoluto cuando
grandes perturbaciones econdmicas sacuden a un pais. Y las crisis son fendmenos
economicos que con mayor o menor frecuencia se repiten en todos los paises del mundo.

El objeto primordial de los bancos centrales es, como lo ha dicho Kemmerer tantas
veces, mantener el valor de la moneda, y cuando los bancos o los hombres de negocios
liegan a encontrarse en dificultades y no disponen de bienes de fortuna suficientes para
hacer frente a sus compromisos, sea a consecuencia de especulaciones, del manejo
desacertado de sus negocios, o por causa de un cardcter general, no le corresponde al
Banco Central sacrificar la estabilidad de la moneda a la salvacidn de los bancos o de las
personas que estén en falta. ( 120 )

En los Estados Unidos, en Inglaterra y demds pafses que van a la cabeza del
progreso, no se discute siquiera que ni €l gobierno ni el Banco Central, deben inflar la
circulacién y comprometer la estabilidad de la moneda para salvar hombres o instituciones
porque se encuentran a un paso de la bancarrota.

Durante los afios 1920 y 1921, después del periodo de inflacidon que se habia
producido durante los afios de guerra y el afio 1919, los Estados Unidos pasaron por una
crisis muy severa. Se hizo sentir en aquel entonces una presién muy fuerte sobre los
Bancos de Reserva Federal para que adoptaran una polftica mds liberal en la concesién de
los préstamos con el objeto de salvar de la quiebra a muchos bancos y negocios. Los
Bancos de Reserva Federal no adoptaron esta polftica y muchas empresas cayeron en
quicbra.  Asf se purificé la sangre del sistema econémico y se llegé a condiciones de
iniciar un perfodo de gran prosperidad industnal.

Sin duda ha sido una de las razones que contribuyeron a la prosperidad econdmica
de los Estados Unidos en estos tltimos afios, el hecho que durante la crisis de los afios de
1920 y 1921 quedaron eliminadas de la vida econ6mica las empresas débiles y mal
administradas. ( 121 )
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Las quiebras son una desgracia paralas personas afectadas; pero estas liquidaciones
son necesarias 'y son la unica manerade que un pais tenga organizado su crédito sobre una
base sana 'y pueda gozar de una prosperidad solida y permanente.

Chile ha vivido muchos afios bajo el régimen de una moneda depreciada, y no seria
extrano que existieran personas o grupos de personas que hubieran llegado a considerar
este descenso continuado de la moneda como una ventaja consagrada, casi como un
derecho adquirido, que no se debe estorbar sin cometer con ellos un agravio.

- En el curso de la entrevista, se pidid la opinion de Kemmerer acercade las criticas
que habian surgido debido a que el Banco Central no habia sido accesible en sus préstamos
y que deberia haber reducido la tasa de descuento.

- Kemmerer dijo que él comprendia las criticas que se le habian hecho, pero que
ésta iltima no estaba justificada por los hechos.  Agregd que el total del pasivo del Banco
Centrallo constituyen solo obligaciones a lavista: los billetes de Banco y los depdsitos a I
vista; y por lo mismo, debe dar a su activo una inversion facilmente liquidable para poder
hacer frente en cualquier momento a las eventualidades de una crisis.

En todos los paises, y en especial en aquellos en que tiene importancia b
agricultura, existe una presion constante y fuerte sobre los bancos centrales para que
acepten inversiones en documentos a largo plazo. En apoyo de esta exigencia, se hace
notar que semejanles préstamos corresponden a operaciones que tienen una base sana y
efectiva 'y que es el deber del Banco Central favorecer el desarrollo econémico del pais por
medio de estos présiamos.

Préstamos de esta naturaleza, aunque son perfeclamente sanos y convenienies en
alto grado paraotras clases de bancos, no lo son para un Banco Central con facultades de
emision.  Hay que distinguir siempre entre préstamos procedentes y justificados en si, y
que descansan sobre una base solida, y préstamos que son fdcilmente liquidables. Un
préstamo de cinco afios con garantiade una propiedad raiz, o un préstamo de tres afios para
adquirir mdquinas destinadas a una fdbrica de calzado, puede ser muy conveniente y
aceplable en cuanto a su objeto, y existe la seguridad de que serdn pagados a su
vencimiento, pero no estable considerarlos como préstamos de fdcil liquidacion, cuyo cobro
sea expedido en liempos de emergencia.

En Chile, se oyen opiniones en el sentido de que la funcion mds importante de un
Banco Central consiste en apoyar el desarrollo economico del pails, procediendo con
liberalidad en la concesion de préstamos a largo plazo y a un tipo bajo de interés.
Hablando en términos generales, es efectivo que corresponde a un Banco Central prestar su
ayuda al desarrollo econdmico del pats, pero a lalargaun Banco Central retardariamds bien
este desarrollo si es demasiado fdcil y liberal en sus concesiones y si mantiene un lipo de
descuento demasiado bajo.

La funcion mds importante del Banco Central, y esto no hay que perderlo un
momento de vista porque es el eje de su politica, es la de mantener el valor estable de I
tmoneda, y la de estar siempre en situacion de acudir en auxilio de los demnds bancos en
tiempos de crisis paradescontar la parte de su carterafdcilmente liquidable.

Si el Banco Central de Chile desempeiia bien esta gran funcion habrd prestado el
mds importante y iitil de los servicios al desarrollo economico del pals. La experiencia
recogidaen los Estados Unidos y en otras partes, ha demosirado que es imposible para un
Banco Central reducir en una forma permanente la tasa de interés. ( 122 )
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Por cierto, un Banco Central puede por un corto espacio de tiempo mantener
artificialmente un interés bajo.

Tambtén es posible que mientras lo hace se produzca de un modo transitorio una
prosperidad ficticia bajo el estimulo de la inflacién; pero una organizacién econdémica, a
semejanza de lo que pasa con el individuo que consume estimulantes, fuertes, experimenta
después una reaccidn, y siente, pasados sus efectos inmediatos, el consiguiente malestar y
decaimiento. Intereses reducidos artificialmente tienen inevitablemente como
consecuencia una inflacién de los precios, especulaciones excesivas, y un periodo posterior
mds o menos largo de liquidacion y de altas tasas de interés.

Los Bancos de Reserva Federal de los Estados Unidos mantuvieron artificialmente
por el espacio de dos afios, ¢ inmediatamente después de la guerra, bajos intereses con el
objeto de facilitar la colocacién de los bonos del gobierno. Pero no pudieron sostener
esta politica por mds tiempo, porque los bajos intereses en un pais son el resultado de
factores fundamentales, sobre los cuales un Banco Central no tiene el control.

En cambio los Estados Unidos tuvieron en 1920 y 1921 los intereses més altos que
desde muchos afios atrds conocfa este pais, y es la opinién de la mayoria de los
economistas norteamericanos, opinién de la cual Kemmerer participaba, que los altos
intereses y la deprimida condicién de los negocios en Estados Unidos de los afios 1920 y
1921 tuvieron una buena parte, su causa, en la politica inconvenientemente generosa en
materia de préstamos y cn la baja artificial de los intereses hecha por los Bancos de Reserva
Federal durante los afios 1917 a 1919. ( 123 )

Colombia es un pais con gran futuro. Estd a un paso de todos; el puerto de
Cartagenaestd sdlo a dos tercios de la distancia que separaa Nueva York de San Francisco.
Es un pais con diez veces el drea del Estado de Pennsylvania y con sélo seis millones de
habitantes.  Su temperatura varia desde el calor intenso de las tierras ecuatoriales bajas,
con sus inmensas plantaciones de banano, hasta el frio perpetuo del Nevado del Tolima.
El pals posee miles de millas cuadradas de mesetas con temperaturas que corresponden a un
paraiso de primavera pertnanente y donde los productos son aquellos de la propia zona
templada.  Colombia es el mayor productor mundial de platino y esmeraldas. ~ Es uno
de los paises mds ricos del mundo en reservas de oro y petréleo. A diferencia de otros
paises de Suramérica, cuenta con abundantes reservas de carbon.  Es rico en recursos
hidrdulicos.  Produce el mejor café del mundo y su potencial ganadero es prdcticamente
ilimitado.

Colombia se encuentra aislada del resto del mundo ante todo por la falta de vias
férreas. Ll millaje total de ferrovias con que cuenta el pais es menor que el pequefio
estado de Connecticut. Hasta el dia de hoy el gran problema de Colombia es el del
transporte. Ll pais cuenta con gran abundancia de productos que el mundo necesita, pero
la falta de vias hace imposible que éstos lleguen a los mercados.  Hay que desarrollar sus
recursos, y hacerlo pronto.  La clave para solucionar esta situacion es la construccion de
Jerrocarriles.  De los 25 millones de délares que Colombia estd recibiendo de los Estados
Unidos como indemnizacion por Panamd, 20 se destinardn a la construccion de
ferrocarriles, y de esta suma cinco ya estdn en manos del Gobierno Colombiano, a la espera
de ser utilizados en proyecios ferroviarios.  El préximo vencimiento parael pago de otros
cinco millones es septiembre, y asi sucesivamente cadaafio hasta cancelar el total de los 25
millones de dolares.  Con base en el margen de 20 millones de délares destinados a a
construccion de ferrocarriles, Colombia esperaba poder conseguir fondos adicionales,

mediante préstamos, paraampliar la red férrea en los afios venideros.
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Con la nueva legislacion financiera que se acabade aprobar, con una deuda piiblica
pequeiia y el buen cumplimento de los respectivos pagos, con sus abundantes recursos
naturales y con el grupo de hombres vigorosos que ahora dirigen el Gobierno Nacional
- bajo el liderato del general Ospina, un mandatario inteligente con virtudes de generosidad
y un marcado espiritu de servicio publico - A juicio de Kemmerer, el futuro de
Colombia promete ser excepcionalmente promisorio. ( 124 )

Las estadisticas bien preparadas son necesarias para que un gobierno marche
ordenada y eficazmente y para el éxito del funcionamiento econémico de una nacién. Las
actividades de un Gobierno o de una empresa mercantil, y su programa de accién para el
futuro tienen que determinarse principalmente por la experiencia del pasado, y
especialmente del pasado reciente. Los errores deben prevenir, los éxitos atraer. El triunfo
o ¢l fracaso de los procedimientos solo pueden probarse por medio de los resultados, que
deben, por lo tanto, ser medidos.

La mayorfa de los problemas gubernamentales y mercantiles son problemas de
cantidad, cuestiones de graduacién, a veces de diferencias casi imperceptibles. En las
esferas del gobierno y de los negocios, el blanco y el negro importan poco, pero los
diversos tonos del gris tienen mucha importancia.

Las experiencias econSmicas y financieras se expresan cuantitativamente en forma
de estadisticas - estadfsticas de agricultura, de minerfa, de silvicultura, de fabricas, de
comercio, de empleos y salarios, de ingresos y egresos, de crédito, de movimiento
monetario y bancario. Estas estadfsticas, si han sido recopiladas debidamente, nos dicen de
donde venimos, en donde nos encontramos y hacia donde vamos. Son los 0jos de nuestras
instituciones polfticas y econ6micas modernas. Un pafs que no tiene estadistica es un pais
que camina a ciegas.

Para cumplir eficazmente los propGsitos ya mencionados, las estadisticas deben
llenar los siguientes requisitos: ( 125)

1) En primero y principal lugar, deben de ser exaclas. Algunas clases de
estadistica, como por ejemplo, las bancarias, de ingresos y egresos piblicos, y de
navegacicn, pueden ser casi absolutamente exactas; algunas otras, como por ejemplo, las
de produccion agricola, empleos, salarios y precios, no pueden oblenerse en forma muy
exacta. Cuando se trata de grandes cantidades, los errores en una direccion generalmente
son compensados por errores en otra direccidn, si se tiene cuidado de obtener los datos mds
recientes y exactos que sean razonablemente asequibles. Esas estadisticas deben ser
exactas, pero no es necesario llevar la exactitud a un grado tal que resulte meticulosa.

2) Las estadisticas deben recopilarse y presentarse en forma tal que puedan
fdcilmente establecerse comparaciones entre las diversas partes de un largo periodo de
tiempo. Si las estadisticas son para medir un movimienlto, deben cubrir un periodo de
tiempo suficiente, para que merezcan ser tomadas en cuenia. Deben ser expresadas en
unidades de cantidad que permitan fdcilmente establecer comparaciones entre las diversas
fases del periodo.

3} La unidad de cantidad que se emplee, y la clasificacién de los datos, deben
facilitar la comparacicn de los datos correspondientes a diversas divisiones politicas y
unidades economicas dentro del pais, y para comparar las experiencias de la patria con las
de otras naciones.
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4) PFara la presentacion de las estadisticas, ademds de tablas, deben emplearse
extensamente grdficos sencillos. Es importante que la informacidn estadistica sea
distribuida ampliamente, de esta manerael piblico en general leerd mds y atenderdmejor las
estadisticas presentadas en forma de grdficos sencillos que las que unicamente aparecen en
tablas estadisticas.

5) Las informaciones estadisticas deben darse a conocer con prontitud, es decir, a
intervalos cortos. Las publicaciones anuales deben completarse publicando mensualmente
los datos mds importantes.

En la América Latina, se ha podido observar que en muchos paises la informacion
estadistica que publica el Gobierno pierde mucha de su utilidad por razon de que aparece
demasiado tarde.

Paramuchos fines, las estadisticas econdmicas y financieras mas recientes son las
que mayor valor tienen como guias de la politica gubernamental. Los libros de cuenta
constituyen una parte importante de las estadisticas de una empresa mercantil, y asi como
una empresa cuyos libros estuviesen atrasados dos afos tendria grandes dificultades en
determinar su programa de accion parael futuro, igualmente dificil es para el Gobierno y el
piiblico una democracia formarse una opinion inteligente acerca del proceso politico y
econdmico del pais, si se retrasa mucho la publicacion de los datos estadisticos que miden
este avance.

6) Para conseguir estos fines, debe haber un alto grado de centralizacion en el
organismo estadistico que permitird a una autoridad central obtener los datos necesarios de
las diversas oficinas gubernamentales, empresas mercantiles e individuos. Como Ia oficina
estadistica obtendrd materialde muchos departamentos del gobierno, asi como de empresas
mercantiles, y de individuos, debe tener autoridad suficiente para hacer cumplir con
prontitud las demandas de informacion estadistica que sean razonables.

En 1928, la Liga de Naciones, por medio de su Comité Econdmico, celebrd cual
Jfueron publicadas por la Liga.

Esta conferencia considero el alcance y los métodos de las estadisticas econdmicas.
Sus conclusiones tienen gran valor, y fueron firmadas por los representantes de 25 estados,
entre los cuales se cuentan la mayoria de los mds importantes de Europa, y también el
Japon. Pareceque el inico Estado Americano que firmo estas conclusiones fue el Brasil.

El Gobierno Nacional de los Estados Unidos se ha interesado profundamente,
desde hace muchos aiios, en la recopilaciony diseminacion de las estadisticas econdmicas y
financieras, y la labor que se ha realizado es comprensiva y de valor.

Una de las principales obligaciones asignadas a la Oficina de Eficiencia, que fue
creadapor Ley del Congreso de los Estados Unidos: investigar el alcance y cardcter de las
estadisticas que necesita el Gobierno, y los métodos de reunir, compilar y presentar
estadisticas empleados por los diversos departamentos del Poder Ejecutive y por los
establecimientos gubernamentales independientes; e informar al Congreso acerca del
resultado de su investigaciones, haciendo las recomendaciones que considere pertienentes.

Los resultados del estudio de este asunto que hizo la Oficina, el cual cubri6 un largo
periodo de tiempo, aparecen en informe oficial sobre Trabajo Estadistico, Gobierno de los
Estados Unidos, que consta de 400 pdginas y fue publicado en 1922. - 67th Congress,
2nd Session, House Document No. 394 -, ( 126)
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Este informe serfa de gran utilidad a cualquier Gobierno o grupo de gobiernos que
pensasen en reorganizar sus labores estadisticas.

Hace mds de un siglo, después de formarse la Unién Monetaria Latina y después de
la Conferencia Monetaria Internacional, reunida en Paris en 1867, fue tema de actualidad en
América y Europa el de una unidad monetaria internacional. Aunque muchos de los mds
connotados estadistas y sabios del mundo estaban en aquel tiempo de parte de una unidad
internacional que tuviera como unidad fundamental la moneda de cinco francos oro, la
proposicién fracasé por la oposicién de la Comisién Real Britdnica de Moneda
Internacional de 1868, y desde entonces este asunto se ha considerado como bueno sélo
para sofiadores.

Sin embargo, era obvio que serfan grandes las ventajas de dicha unidad para los
comerciantes que lienian relaciones con paises extranjeros, para los que inviertieran
capitales en bonos extranjeros, para los viajeros y para los sabios que hacian estudios
comparativos entre precios y salarios.

Un estudio de los sistemas monetarios de las 20 republicas americanas y de Canadd
mostraba que a pesar de la gran heterogeneidad de ellas, las condiciones eran
excepcionalmente favorables para la obtencién de una unidad monetaria panamericana sobre
la base del ddlar oro como unidad:

Las monedas de oro de los Estados Unidos comprendian como los cuatro quintos
de 1odas las monedas de oro de las Americas.

El ddlar oro a una moneda equivalente era la unidad monetaria de,
aproximadamente, un 60 por ciento de loda la poblacion de las repiiblicas americanas y
Canadd, y de, aproximadamente también, un 89 por ciento de la poblacion que 1925 se
encontrabasobre la base de un patrénoro. Era la unidad monetaria legal en seis paises, y
circulabalegalmente en otros seis.

El comercio exterior entre las otras veinte repiiblicas americanas con los Estados
Unidos, eramayor que el de esas veinte repiiblicas con cualquier otro pais.

Diez de las 20 repiiblicas americanas no se encontrabande hecho sobre una base de
oro, aunque nueve de ellas, legalmente, tienianel patron oro.  La unidad real en ocho de
esos paises es una unidad de papel moneda, en una es una unidad de platay en otra es una
unidad fiduciariade plata. Esos diez paises tienen en conjunto el 78 por ciento de toda la
voblacion de la América Central, del Sur e Insular.

Todos esperan en definitiva llegar a un patrén oro de facto. Por consiguiente, les
causard poco o ligero disturbio el alterar ligeramente las unidades legales de oro a que
posteriormente han de llegar, para asimilarlas a la propuesta unidad de oro panamericana.

Esto deja iinicamente a seis paises, actualmente sobre base de oro, que necesitarian
aterarel tamatio de sus unidades monetarias paraasimilarlas al dolar.

Son Bolivia, Ecuador, Perd, Uruguay, Venezuela y Costa Rica, que tienen en
conjunto una poblacion de trece millones y medio.

Con excepcion de Costa Rica, que necesitaria aumentar el tamaiio de su unidad un 7

y medio por ciento paraasimilarlaal medio dolar americano, la alteracidnrequerida no seria
mayor en ningin pais de un 3.7 por ciento.
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Con excepcion de Uruguay, el tamario de la unidad necesitaria aumentarse en cada
caso. Por cuanto que el oro ha estado deprecidndose en los ultimos afios a razon
aproximadamente de un 3 por ciento anual, el aumento requerido en el tamafio de las
unidades solo compensaria aproximadamente la depreciacion en el poder adquisitivo de
unidad por un aro.

Una vez realizada la transaccion, todas la 2 repiblicas americanas y Canadd,
estarian sobre una base de oro, con unidades monetarias equivalentes al dolar de los
Estados Unidos ¢ a una fraccion sencilla del ddlar, es decir, un quinto, dos quintos o un
medio.

Una comision monelaria panamericana permanente compuesta de un representante
de cadapais, podria formarse paraexaminar de un tiempo en tiempo las monedas de oro de
las diferentes naciones que pertenezcan a la union monetaria, y esta comision podria estar
autorizada para calificar como monedas de oro panamericanas aquellas monedas de oro
nacionales de los paises que pertenezcan a la union, si conservan el propio tipo de peso y
ley. (127)

Las monedas panamericanas as{ calificadas llevarian en adicién a su cufio nacional
las palabras Unidn Panamericana, y una declaracién de su valor en términos de la unidad
panamericana que pudiera ser llamada con un nombre tal como oro. Serian admisibles para
pagos al gobierno en todos los pafses pertenecientes a la unién monetana. ( 128 )

Cuando estall6é la guerra mundial en 1914, los paises del mundo civilizado en su
gran mayoria tenfan patrén oro. Las principales excepciones de esta regla en esa época eran
China, Espaiia, Portugal y Persia, y en América Latina, México, Brasil, Colombia,
Ecuador, Guatemala, El Salvador y Honduras.

La guerracauso efectos desastrosos en los sistemas monetarios de paron oro. Los
paises beligerantes pedian sumas fabulosas y les pedian sin dilacion alguna. Su existencia
nacional se encontraba en peligro, y para los pueblos de todos los paises la preservacicn
nacional constituye la primera ley de los Cielos.

El medio mds rdpido y efectivo que podia emplearse era el de la inflacion de
moneda y del arédito; con €1 se obtiene dinero parael fisco y se obtiene rdpidamente, y por
{o general, con poca oposicicn politica inmediata por parte de las masas del pueblo.

La inflacidn acarreamuchos males econdmicos y sociales en el futuro; toda persona
inteligente lo sabe y la historia se encuentra llena de ejemplos.

Pero en época semejante a la del principio de la guerra mundial la filosofia popular
ema: ;Qué importa el futuro? El presente es lo inico que cuenta. La guerra debe ganarse a
cualguier costo. Si fracasamos ahoralo demds no importa.

Esta filosofia aplicada en tiempo de gran emergencia generalmente significa
inflacion monetaria y del crédito, la cual, si se lleva demasiado adelante, resulta en el
derrumbamiento del patron oro y en un régimen de moneda inconvertible con todos los
males que trae consigo.

Tal fue lo que acontecio durante la guerra mundial, y en el perfodo inmediato
posterior. Y tras de esfuerzos costosos y grandes penalidades que se prolongaron por
varios arios, lamayor parte del mundo, que se encontraba sobre el patrén oro al principio
de la guerra, volvio finalmente a establecerlopara1931.
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Pero la depresion mundial por la que atravesamos al presente ha puesto nuevamente
una carga pesada sobre los sistermas monetarios de muchos paises, con el resultado de que
varios de ellos, inclusive la primera nacion acreedoradel mundo, hanvuelto a abandonar el
patron oro, en tanto que olros se encuentran en situacion muy precariaal presente.

El patrdn oro estd muy lejos de ser un patron monetario perfecto. Las fluctuaciones
del valor del oro, o sea de su capacidad adquisitiva de mercancias y servicios, han sido
considerables si se las examina durante un per’odo considerable de tiempo.

Estas fluctuaciones han causado muchas penalidades y originado muchas
injusticias, y uno de los problemas mds importantes que tiene el mundo en la actualidad es
el de buscar un patrén monetario mds estable de lo que es el patron oro en la época actual.
Sin embargo, el oro durante el iiltimo medio siglo ha sido mds estable en valor que la plata
y mas satisfactorio que cualquiera de los sistemas monelarios papel que se han
experimentado en el mundo.

Por otra parte, existen fuertes indicios de que el mejoramiento en los sistemas
monetarios del futuro vendrd con el mejoramiento del patron oro por medio de esfuerzos
cooperativos internacionales, mas bien que con la sustitucion del oro por otro pairén.

Los bangueros, los estadistas 'y los hombres de ciencia en el mundo entero estdn
prestando profunda atencion a este problema en la actualidad, y merced a sus esfuerzos y a
la cooperacion de los bancos cenirales, aunada a las labores del Banco de Reparaciones
Internacionales, existen razones de peso para esperar que se realicen progresos de
consideracion hacia la estabilizacion de la moneda durante la década que estamos
principiando.

En virtud, pues, de que la mayoria de los paises adelantados del mundo tiene a
presente sistemas monelarios de patron oro, y dado que el patron oro dominard
probablemente el comercio y las finanzas del mundo por un per’odo de tiempo indefinido
en el futuro, puede considerarse como politica sabia y bien fundada para los paises que no
estdn sobre el pawrén oro, el regresar a él, sin dilacion; y para los paises que ya estdn sobre
el patron oro, el mantenerlo con mano firme y el cooperar enire si en los trabajos necesarios
paraperfeccionar el oro como patron.

Aungue hay muchos tipos de patron oro, puede decirse que tal pairon exisie en
cualquier pais en el cual, los precios de las mercancias y las obligaciones de los deudores se
expresan ordinariamente en términos de valor, en el mercado libre, de una unidad monetaria
consistente en una cantidad fija de oro.

El patron oro existe cuando el valor de oro en el mercado libre constituye el pairén
real, independientemente de la maguinaria con la que se mantenga el patrén, e
independientemente de si tal maquinaria funciona automdticamente o esid controlada. FEl
patron oro no exige que haya moneda de oro en circulacion y ni siquiera que se acunen
monedas de oro. Elpatron de cambio oro y el llamado patron de oro en barras constituyen
unicamente formas diversas del patron oro. (129}

Esto nos conduce a la pregunta:

¢ Qué tipo especial de patron oro, en general, es el que se adapta mejor a las
condiciones de la América Latina ?

Las condiciones de los diferentes paises Latinoamericanos difieren por supuesto
grandemente. [Estos paises son diferentes en clima, en recursos naturales, en el cardcler
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étnico y en el adelanto de sus pueblos, en forma de gobierno, en antecedentes historicos, en
costumbres sociales y en psicologia nacional; sin embargo, en muchos de los asuntos de
mds importancia fundamental por lo que respecta al sistema monetario y bancario, existe
notable semejanza casi entre todas las naciones de Latinoameérica.

Todos estos paises son pafses nuevos, econdmicamente, casi todos ellos son muy
ricos en recursos naturales, que solo han empezado a explotarse, y son pobres en capitales
acumulados por la mano del hombre. La vida economica de todos ellos prdcticamente
depende en gran parte de las llamadas industrias extractoras, a saber, la agricultura, b
mineriay la silvicultura.

En una gran proporcion de ellos, unos cuantos productos dominan profundamente
su vida economica, como por ejemplo, el café en Brasily Colombia, el estafio en Bolivia; el
aziicar en Cuba; el salitre y el cobre en Chile, y el maiz, y el trigo y la linaza en Argentina.
Todos los paises latinoamericanos tienen la forma republicana de gobierno y todos ellos
necesitan grandemente de capitales paradesarrollar sus recursos econdmicos. La naturaleza
humana es muy semejante en todo el mundo y las leyes econdmicas poco se ocupan de las
[fronteras politicas.

A la luz de estos hechos, puede quizds justificarse el hacer unas cuantas
generalizaciones relativas a ]os sistemas monetarios de la América Latina. ( 130)

En primer lugar, existe muy poca justificacion en la actualidadpara acufiar monedas
de oro para mantener una circulacion de monedas de oro en los paises Latinoamericanos,
independientemente de lo que pueda decirse en favor del uso de tal moneda en paises ricos
como los Estados Unidos o en paises de gran produccidn de oro como la Union del Africa
del Sur.

El patron oro puede mantenerse eficazmente sin que haya moneda de oro en
circulacion. De hecho, la circulacion de monedas de oro ha cesado prdcticamente en la
mayoria de los paises del mundo en la actualidad y debe considerarse como un lujo que
pocas naciones pueden permitirse.

Las circulacion de monedas de oro recarga materialmente los gastos de un sistema
monetario y los paises latinoamericanos, dada la gran necesidad que tienen de capitales, no
deberian permitirse este lujo.

En segundo lugar, el patron de carnbio oro es la forma de patron oro que mejor se
adaptaa la condicion actual de la América Latina.

Es menos costoso que el patron de monedas de oro o de oro en barras, en virtud de
que evita la acumulacion inactiva en las cajas de los bancos centrales o en los cofres
gubernamentales de grandes cantidades de oro que no producen intereses, y en virtud de
que dificulta la obtencidn del oro para su atesoramiento, practica ésta que tan a menudo
representa un desperdicio econdmico.

Al economizar el uso del oro, el patron de cambio oro no solo presta servicios al
pais que lo adopta, sino que también puede prestar servicios piiblicos internacionales en un
Suturo proximo si se llega la época, que mucho temo, en la actual produccion mundial de
oro venga hacer inadecuadapara las necesidades monetarias del globo. Paramuchos paises
Latinoamericanos, la reserva de oro del banco central se encontraria mucho mas segura en
sus propias arcas.
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El patrdn de cambio oro, al reducir a un minimo las necesidades de efectuar
embarque de oro, no solo economiza el oro sino que hace que la existencia monetaria pueda
ajustarse a las demandas variantes del comercio con mayor rapidez de la que podria
obtenerse con el patron de oro en barraso de oro acufiado.

En tercer lugar, el patrén de cambio oro en la América Latina puede funcionar en su
mejor forma por medio de la maquinaria que ofrece un banco central que goce, como
monopolio, del privilegio de emitir billetes.

La Conferencia Financiera Internacional reunida en Bruselas en 1920, expresd b
opinién de que en los paises en que no hay banco central de emision deberia establecerse
uno.

En términos generales, las condiciones politicas de la América Latina no son
favorables para el funcionamiento del patrén de cambio ore por conducto de las oficinas
gubernamentales. :

El funcionamiento del patrén de cambio oro por conducto de un banco central es
menos mecdnico y mas adaptable a los cambios que ocurran en las condiciones econdmicas
y comerciales de lo que seria su funcionamiento por conducto de una oficina
gubernamental, ademds de que tiene mayores garantias de no verse afectado por la politica
o los politicos.

En cuarto lugar, el banco ceniral deberia organizarse y manejarse como una
institucion cuasi-piiblica. Si bien es cierto que deberia funcionar primariamente para el
servicio del publico y con la finalidad particular de mantener la paridad de la moneda.
Deberia tenerse sumo cuidado de evitar, por una parte, que el banco central sea explotado
por el gobierno y se convierta en un instrumento de la politica y de evitar , por la otra, de
que se caigaen el peligro casi igualmenie serio de ser controlado por los intereses bancarios
del pais y de ser explotado con el objeto primordial de oblener ganancias financieras.

A fin de evitar estos dos serios peligros la junta directiva deberia ser limitada -
generalmente de no mas de 10 individuos como mdximo-, deberia ser electa en parte por
grupos selectos de las entidades econdmicas que representen los intereses mds importantes
del pais; wales como, por ejemplo, intereses agricolas, intereses comerciales, intereses
industriales e intereses de las asociaciones obreras. Ningiin grupo por si solo deberia
predominar en su representacion en tal junta directiva y las decisiones sobre politicas de
gran importancia deberian tomarse por un volo de mds de lamayoria.

En quinto lugar, en virtud del cardcter cuasi-publico de las funciones del banco y en
virtud también de la necesidad de reducir a un minimo el peligro de que un fin meramente
utilitario sea el que determine la politicadel banco, las utilidades del banco deberian pasar a
gobierno, después de asignar una suma razonable para ir acumulando un excedente y
después de efectuar el pago de un dividendo modesto que deberia ser acumulativo.

Cualesquiera pensiones, fondos de enfermedad bonos u otras participaciones en las
utilidades del banco que se otorguen a los funcionarios y empleados del banco y que
excedan el monio de sus sueldos y honorarios, deberian basarse sobre un porcentaje o
porcentajes de tales sueldos y compensaciones'y no sobre un porcentaje de las utilidades
anuales del banco, a fin de evitar ejercer una presion sobre el personal del banco que le
haga sentir mayores deseos de obtener utilidades personales que de rendir el servicio
publico que corresponde a la institucion.
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En sexto lugar, los requisitos de reserva legal deberian imponerse tanto en contra de
los documentos pendientes en cartera, como en contra de los depdsitos y dado que estas
Jormas del pasivo son intercambiables y en virtud de que ambas constituyen pasivo sujeto a
demanda, el porcentaje de los requisitos de reserva deberia ser el mismo para ambas.
Ultimamente se ha discutido mucho cual deberia ser el porcentaje de reserva legal que
deberiaexigirse.

La respuesta a esta pregunta debe variar en los diferentes paises, como podrd verse
inmediatamente si se consideran las funciones de una reserva de oro.

La funcion principal de la reserva de oro de un banco es servir como fondo
regulador para ajustar la existencia monetaria del pais a las demandas cambiantes del
comercio. Cuando bajo un patron oro que funciona normalmente la existencia de moneda
en el pais viene a ser excesiva en relacion a la demanda, comparado con la existencia de
moneda en otros paises, la moneda se abarataen el interior del pais en relacion con
moneda en el extranjero, los precios de las mercancias y de los valores suben en el pais en
comparacion con los mismos precios en el extranjero, los tipos de cambio se mueven hacia
el punto de exportacion del oro, y una vez que se llega a este punto, el oro es lo
suficientemente mas valioso en el extranjero que en el pais para rendir provechosa su
exportacion.

La exportacion de oro, o, si funciona el patron de cambio oro, la venta de giros
contrala reserva de oro del banco en el extranjero, con premio de punto de exportacion del
oro, constituyen una prueba de que en las condiciones existentes de confianza comercial y
de ritmo acelerado de circulacion monetaria 'y de depdsitos, existe una relativa redundancia
en el medio circulante del pais. Y como el papel moneda local no tiene mercado
internacional, la moneda redundante empieza a disminuir al exportarse el oro, o donde
Jfunciona el patron de cambio oro, al retirarse de la circulacion las monedas que se presentan
al banco central paracompra de giros contra las reservas de oro del banco en el exterior, a
tipos de premio de punto de exportacion del oro.

Estas exportaciones del oro, o en el caso del paron de cambio oro estas venlas de
giros, que traen consigo una contraccion de la circulacion monetaria y una consiguiente
reduccion de las reservas de oro del banco en el extranjero, contra las cuales se venden los
giros, continiian hasta que el tipo de cambio cae mas abajo del punto exportacion del oro y
hasta que la existencia monetaria se reduce a una cantidad que coloca el nivel de los precios
en el pais mas aproximadamente en equilibrio con el nivel de los precios en otros paises.
En otras palabraseste proceso continua hasta que la reduccion de la existencia monetaria del
pais hace que la unidad monetaria sea tan valiosa dentro del pais que ya no se obtengan
ganancias con la exportacidn de oro, o bajo el patron de cambio oro, con laventa ulterior de
giros de cambio oro, al tipo del punto de exportacion del oro, por la resultante contraccicn
en la circulacion monetaria y por la consiguiente disminucion de las reservas de oro en el
extranjero.

Cuando existen condiciones de redundancia monetaria como las que se acaban de
describir, el banco central debe estar en condiciones de entregar libremente el oro para su
exportacion o, en el caso del parron de cambio oro, de vender libremente giros de oro a
tipo de punio de exportacion del oro, contra sus propios billetes, durante un tiempo
suficiente para aliviar al pais de su moneda relativamente redundante y para volver a traer
los tipos de cambio mas abajo del punto de exportacion del oro, con lo cual, a su vez el
nivel de precios del pais y los tipos de descuentos vuelvan a estar en equilibrio con el nivel
de los precios y de los tipos de descuento del resto del mundo.
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La anterior descripcion breve de los principios fundamentales sobre los que
descansa el funcionamiento normal de las reservas de oro de un banco central, sugiere los
principios que deben determinar el monto del minimo normal legal de la reserva de oro.

Es claro que la reserva normal deberia ser suficiente para estimular la absorcidn por
medio de la redencidn de oro o en giro de oro, de cualquier moneda en circulacion que
pueda convertirse en excesiva por las fluctuaciones ordinariasy periddicas de los negocios.
Ademds, deberia ser suficientemente cuantiosa para proporcionar un margen razonable de
seguridad paralos casos de depresiones comerciales o de crisis financieras extraordinarias.

La reserva de un banco central no deberia considerarse primordialmente como
respaldo de la circulacion de sus billetes y de su pasivo en depdsitos, ni como garantia
fundamental de la capacidad del banco para satisfacer estas obligaciones. Esta funcion
llenan todos los items que constituyen el activo de un banco central.

El papel que desempeiia la reserva de un banco central no se relaciona tanto con la
cuestion de la solvencia eventual del banco como con la maguinaria que va a mantener el
valor oro de los billetes del banco y de los depdsitos, por medio de los ajustes que se hagan
entre la existencia del medio circulante, billetes y depdsitos sujetos a cheque y las
cambiantes demandas del comercio, awmentando su circulacion, cuando aumenta ki
demanda comercial y disminuyéndola cuando cae dicha demanda.

En esta forma se evita que en un tiempo dado deprecie la moneda por redundancia y
que en otro tiempo dado suba demasiado por escasez. Por lo tanto, la reserva de un banco
central constituye primordialmente un fondo regulador y funciona con éxito iunicamente
cuando se usa realmente paraaumentar o disminuir el medio circulante del pais.

Las reservas muertas de oro, es decir, aquellas que no se usan activamenle para
fines de redencién, son prdcticamente iniitiles y no desempefian ninguna funcion importante
en el mantenimiento del patrén oro.

De lo que se ha dicho antes, se desprende que el porcentaje de reserva de oro que
deberia tener un banco central normalmente, debe variar normalmente en diferentes paises
de acuerdo con las condiciones de su vida politicay econdmica. ( 131)

Las condiciones que voy a describir ahora, por ejemplo, serian palmariamente favorables
paraun porcentaje pequefio de reserva: (132)

1. Una variedad numerosa de industrias importantes, cuyos productos lienen un
mercado extenso y razonablemente firme y se venden a precios bastante estables de una
estacionaotray de un afio aotro.

2. Una historia larga e ininterrumpida de moneda segura y firme y de practicas
bancarias seguras y firmes, durante la cual el pueblo que ha puesto su confianza en la
moneda y en los bancos no ha sufrido revés alguno.

3. Una poblacion calmada, es decir, una que no se excite, y que no se deje inducir
Jdcilmente a experimentar temores y pdnicos sobre asunto monetarios, que la conduzcan a
retirar sus fondos de los bancos y a atesorar improductivamente su dinero.

4. Un alto nivel de educacion entre las masas del pueblo.
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5. Crédito publico bueno en los mercados extranjeros, con lo cual se facilita la
obtencidn de empréstitos de emergencia en el extranjero sin dilaciones y en cualquier
tiempo.

6. Fuerte confianza, tanto en el interior como en el extranjero, en la estabilidad del
gobierno.

7. Bancos comerciales fuertes cuyos préstamos en su mayoria consistan en
documentos comerciales a corto plazo y de la indole de los que se liquidan por si mismos, y
que estdn siendo liquidados regularmente al madurar.

8. Un activo mercado abierto paradocumentos comerciales.
9. Cantidades suficientemente considerables de oro en circulacion activa

El reverso de las condiciones que acaban de mencionarse indicaria que existe la
necesidad de mantener una reserva muy cuantiosa.

Una importante razon por la cual la mayoria de los paises Latinoamericanos
requieren reserva de oro considerablemente cuantiosa para sus bancos centrales; se han
manifestado claramente durante la actual depresion financiera. Tal razon, es el hecho que
se menciona anleriormente, de que su vida economica depende a un grado muy alto sobre In
produccion de unos cuantos productos naturales y de que el volumen de estos producios,
que los mercados del mundo compran solamente a precios razonables, var’a a menudo
enormemente de un afio a otro.

El derrumbamiento del mercado mundial del estaiio, por ejemplo, ocasiona una
enorme reduccion en el volumen fisico de los ingresos en Bolivia y, en consecuencia,
rinde altamente deseable el que se efectiie una reduccion muy considerable en la cantidad de
dinero circulante.

Lo mismo ocurre en Chile en el caso en que decline grandemente el mercado del
salitre.

Cuando disminuyen considerablemente los ingresos, la cantidad de dinero
circulante debe declinar y, en caso de que no sea asi, se presenta como resultado ia
inflacion y la depreciacion monetaria.

Esta disminucion en el sistema del pairdn de cambio oro ocurre en gran parte dl
presentarse los billetes del banco central para la compra de giros contra los fondos de b
reserva de oro situados en el extranjero, y la consecuencia en el retiro de la circulacion de
estos billetes. Esie es el mecanismo por el cual la existencia de dinero y del crédito en
depositos se reduce y se hace conformar con el volumen reducido de los negocios. Las
reservas del banco deben ser adecuadas pararesistir esta contraccion necesaria.

En las recientes experiencias de Bolivia y de Colombia pueden encontrarse ejemplos
del grado al cual una depresion comercial puede exigir la restriccion de la circulacion de
billetes y de las reservas del banco, en el caso de un banco central de tipo moderno, cuando
existe un sistema monetario bajo el cual hay una conversion completa de los billetes por
oro, a su presentacion, y bajo el cual la existencia moneiaria, por lo tanto, responde
sensiblemente a las demandas del cambiantes del comercio.

De julio de 1929 a julio de 1931 la circulacion de billetes del Banco Central de
Bolivia disminuyd de 45'400,000 de bolivianos a 27°900,000 de bolivianos, o sea 38.5 %,
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en tanto que el activo total en numerario del banco, declind al mismo tiempo de 61°800,000
de bolivianos, a 28°500,000 o sea 54%. Parael afio que terming el 30 de junio de 1931,
las reservas legales de oro y los depdsitos en oro descendieron de 36'200,000 a
24°800,000 de bolivianos, o sea 31.5%.

Desde la primera semana de enero de 1929 hasta el 31 de julio de 1931, i
circulacionde billetes del Banco de la Repiiblica de Colombia, disminuyo de 54’800,000 a
21°900,000 o sea el 60% y la reserva de oro declind de 65°000,000 a 22’100, 000 de
pesos, o sea el 66%. %.

En ambos casos fue sobremanera afortunado el que ambos bancos, tanto de acuerdo
con laley como de acuerdo con su politica propia, llevaban en tiempos normales, reservas
de oro muy considerables; de manera que ambos bancos resistieron la crisis
admirablemente y en las ultimas fechas mencionadas los dos contaban con una reserva de
oro muy por encima de los requisitos legales.

A causa principalmente de las fluctuaciones extremas que ocurren de vez en cuando
en las actividades comerciales de la mayoria de los paises Sudamericanos, es necesario que
los bancos centrales, teniendo presente la seguridad, establezcan reservas legales normales
bastante cuantiosas. Sin embargo, eslas reservas legales deberian considerarse siempre
tinicamente como el minimum normal y nunca deberia olvidarse que las reservas deben
usarse y no solamente guardarse. Las reservas legales nunca deberian ser consideradas
como murallas de piedra que el banco no pueda pasar.

Deberia permitirse siempre a un banco de emision el ir mas abajo de la reserva legal
normal cuando la legitima demanda de crédito bancario o de cambio a oro es muy fuerte; sin
embargo, esto solo deberia permitirse poniendo en juego una resistencia creciente, la cual
se obtiene en mejor forma por medio de un impuesto gubernamental progresivo sobre las
deficiencias de la reserva, impuesto que deberia cargarse proporcionalmente al tipo oficial
de descuento.

Este sistema sirve para dar la voz de alarmay poner en movimiento factores de
resistencia que aumentan progresivamente en fuerza a medida que disminuye lareserva. En
varias ocasiones se ha escuchado la censura de que los alios requisitos de reserva legal de
muchos bancos de la Américadel Sur acumulan inactivamente un monto de oro excesivo y
causan una presion indebida sobre la existencia mundial del oro.

Esta censura pierde mucho de su peso, sin embargo, cuando se tiene presente que
estos bancos centrales, en su mayoria, se encuentran sobre el patron de cambio oro y que
sus reservas de oro estdn en su mayor parte depositadas en bancos comerciales extranjeros
los cuales a su vez, tienen solamente reservas moderadas quie consisten principalmente en
depdsitos de un banco central. Por ejemplo 1,000 dolares de reserva de un banco central
extranjero, depositados en un banco nacional de la cindad de Nueva York, impone a ial
banco nacional un requisito de reserva de 130 dolares o sea un 13%.  Pero estos 130
dolares deben conservarse como depdsito en el banco de la Reserva Federal de Nueva
York, y este banco esta obligado, a su vez, a llevar contra estos depdsitos de dinero en
reserva, solamente un 35%, o sea 45.50 ddlares.

En la prdctica este banco de la reserva federal tiene, sin embargo, un porcentaje
mucho mayor de reserva. Si los 1,000 ddlares de fondo de reserva depositados en el
Banco Nacional de Nueva York por el banco central extranjero, constituyeran un 50% de
reserva paraaquel banco, entonces el porcentaje de la reserva real, en efectivo, que tendria
que existir en alguna parte, en este caso en el Banco de la Reserva Federal de Nueva York,
en contra de un depdsito equivalente a 2,000 dolares en el Banco Central extranjero, serd
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solamente poco mas de 2 %. Esle sistema se verd claramenle, no es costoso y no
constituye una demanda excesiva sobre la existencia mundial del oro.

En los ultimos afios, ha habido una cooperacion creciente entre los bancos centrales
de Europa y de los Estados Unidos. El establecimiento del Banco de Reparaciones
Internacionales sirve de sede adecuadaparaestas conferencias, por lo que toca a Europa, y
es de esperarse que conduzca a un aumento en la cooperacion entre los bancos centrales de
Europa. Seria de gran valor que los altos funcionarios de los diversos Bancos Cenirales
de las Américas pudieran hacer los arreglos necesarios para celebrar conferencias
periodicamente con objeto de discutir sus problemas, de comparar sus experiencias y de
conocerse entresi. ( 133)

Existe una notable semejanza en los problemas que se presentan a estos bancos y
mucho seria lo que se oblendria con tales conferencias. Es de esperarse que la conferencia
de representantes de los Bancos Centrales de Bolivia, Chile, Colombia, Ecuador y Perd,
que van areunirse este mes en Lima no sea sino el principio de importantes acontecimientos
en la cooperacion de los Bancos Centrales de las Américas. (134

Si a la adopcién de los llamados metales preciosos para el oficio de moneda ha
llegado la humanidad después de una evolucién secular, la preponderancia adquirida por e
patrén oro representa igualmente otra evolucién, que dentro del proceso cientifico de la
moneda metdlica asume los caracteres de verdadera lucha. ( 135)

Europa era pobre en metales preciosos antes del descubrimiento de América.
Desde 1493 hasta 1850, afio en que fueron descubiertas las minas de California y Australia,
la produccién de plata era el doble de la de oro. A partir, de 1850 y hasta 1875, al
contrario, la produccién de oro alcanzaba a mas del doble de la de plata. Y de 1876 a
1921, vino una etapa de desequilibrio creciente en la relacion de valor de los dos metales
debido al descubrimiento de los yacimientos auriferos de Klondyke y a la explotacion de
los del Transvaal.  Los principales centros productores de oro cstdn en Africa.  ( 136)

Un mal terrible. La legislacién tributana es casi colonial.  Los colombianos pagan
menos impuestos que cualquier otra gente.  El recaudo es pésimo. La gente los evade
porque no hay una administracién eficiente. ( 137)

Se establecé un banco central en 1892 con privilegios de emisién y se inundaron de
billetes.  Aunque las condiciones han cambiado considerablemente, fa gente recuerda tal
expeniencia.  Ahora no le seria posible al gobierno crear un banco para su propio uso.
Hay intereses politicos de por medio.  Los liberales no quieren que los conservadores
tengan crédito paraejecutar su gran programa. ( 138) '

Con el fin de mejorar la situacion de la banca, se cree necesario dejar que el Banco
trabaje con el piiblico en general. Todo indica que la inica manera de mejorar la situacion
de los bancos es permitiendo que el Banco de la Repiiblica compita con otros bancos y los
obligue a modificar sus procedimientos. Si esto no se logra serd imposible que el piiblico
se beneficie con las nuevas medidas.

Numerosos congresisias poseen acciones de los bancos y tratardn de bloquear
cualquier legislacion que le permita al Banco de la Repiiblica efectuar transacciones con
particulares.  Es posible hacer préstamos a particulares pero los bancos se opondrian a
esta medida por considerarla perjudicial parasus negocios - por lo menos asi lo piensan -.
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El Banco de la Repiiblica deberia ser un verdadero banco comercial y no la clase de
banco que tenemos actualmente.  Habria que introducir algiin mecanismo para obligar a
los bancos débiles a salirse del sistema.

Se deberia evitar su ingreso desde un principio como se hace con los bancos
estatales en Estados Unidos.

En Colombia se establecen bancos todos los dias.  Todo individuo que acumula
dinero sin invertirlo en sus negocios normales destina el excedente a la usura; se inicia en el
negocio bancario como se acostumbra aqui. ( 139)

Supervisién bancaria

Se considera necesario expedir una ley bancaria severa, con una verdadera
superintendencia del ramo y operaciones rigurosas de supervision y administracion.

El proyecto de ley " orgdnica del Banco de la Repiiblica ", especiaimente
recomendado en el Mensaje que el Excelentisimo sernior Presidente leyd ante las Cdmaras
Legislativas el 28 del pasado mes de mayo, fue presentado por el sefior Ministro del
Tesoro, en nombre del Gobierno, a la consideracion del Senado, el dia mismo en que se
inauguraronlas presenles sesiones extraordinarias del Congreso.

Pasado al estudio de vuestra Comision de Hacienda y Tesoro, ésta lo ha venido
considerando con grande interés y, después de intensa labor y de haber oido la Mision de
Consejeros Financieros, que la elabord, tiene el honor de presentaros el siguiente informe,
compuesto pritmeramente de una breve exposicion sobre los cinco bien marcados periodos
porque ha pasado enire nosotros la legislacion relativa a Bancos y a papel moneda, o sean
el comprendido entre 1821 y 1880, el que va de 1881 a 1908, el comprendido entre 1909 y
1913, elde 1914 a 1918y el de 1919 a 1922, para llegar después a la exposicion analitica
sobre el proyecto que hoy se encuentra sometido a vuestras ilustradas deliberaciones y a
vuesira patridticaresolucion. ( 140 )

El profesor entra en seguida a explicar las reformas que en la constitucién de la
junta se habian previsto.  Recuerda cémo la misién financiera de 1923, no obstante los
temores que se expresaron de que los intereses bancarios controlaran la direccién det
banco, en perjuicio del comercio y de la industria, hubo de dejar 1a designacién de los
dircctores respectivos en manos de aquéllos, por no existir entidades particulares o
independientes suficientemente organizadas para que tal labor les fuese encomendada. "
No pudiéndose - dice - disponer que la eleccion fuera hecha por los grupos econémicos
que los tres directores debfan representar, la misin entonces recomendé la eleccién de ellos
por los bancos accionistas, de acuerdo con el sistema adoptado en la ley de las reservas
federales de los Estados Unidos, que adscribe a dichos bancos la eleccién de directores que
representan la agricultura, el comercioy las industrias. " Este plan, en aquella época, fue
considerado temporal.  Los grupos econémicos habfan evolucionado hasta el punto de
que a juicio de la misién eran ya representativos.

Tales organizaciones fueron:
. La Federacién Nacional de Cafeteros.

. Las sociedades de agricultores de los respectivos departamentos;
. Las cdmaras de comercio de las ciudades principaies.

W —
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La misidn de consejeros financieros ha resuelto, en tal virtud, recomendar que
cadauno de estos grupos elijaun miembro de la junta directiva del Banco de la Repiiblica.
Puesto que los cultivadores de café tienen una federacion que representa distintas
sociedades locales establecidas en el pais, se le da a esta institucion central el encargo de
escoger el miembro de la junta directiva del Banco de la Repiiblica que deba representar sus
intereses y se le confiere la autorizacion de escogerlo en la forma que estime conveniente.
Como ni las sociedades de agricultores, ni las cdmaras de comercio, tienen un representante
general, se propone que tales entidades hagan sus elecciones por un sistema sencillp de
voto acumulativo, semejante, por ejemplo, al que se usa en Chile parala eleccion de la junta
directiva del banco centralde aquel pais, en cuanto se refiere al miembro de dicha junta, que
represenla las organizaciones obreras.

Paraasegurar la constitucion de una junta directiva que represente ampliamente los
principales intereses economicos del pais, hay una disposicion en el inciso 27, tendiente a
evitar que cualquierade los tres direciores que representan la agricultura, el comercio y las
profesiones sea banquero o empleado del gobierno, disposicidn que también es aplicable al
miembro de la junta directiva elegido por los accionistas de la clase D, que tampoco puede
ser ni banquero ni empleado piiblico.  Conforme al plan propuesto, la junta directiva serd
un cuerpo bien equilibrado y ampliamente representativo de los principales intereses de I
nacion.  Habrd en dicho cuerpo tres directores nombrados por el gobierno nacional -
directoresde laclase A -;dos elegidos por los bancos nacionales - directores de laclase B
-y uno elegido por los bancos extranjeros - director de la clase C -; uno elegido por los
accionistas en general - director de la clase D -; y tres escogidos por las organizaciones
agricolasy comerciales - directoresde laclase E -.  Ningiin grupo de intereses aislados
puede dominar la junta. ( 141)

La junta directiva constituida en esta forma, era semejante a la del Banco Central de
Chile. Disposiciones semejantes se dieron en las juntas directivas de los bancos del
Ecuador y de Bolivia.

Segun explicaba el profesor Kemmerer la reforma propuesta por la misién tendia a
evitar que durante las ausencias temporales de los miembros titulares, los suplentes
puedieran adoptar resoluciones contrarias a los puntos de vista de los miembros ausentes de
la junta.

La variacién introducida en el inciso d) del articulo 70. de la ley orgdnica, tendia,
segun la misién, a dos objetos principales:

lo. Poner al banco en capacidad de aumentar las facilidades del gobierno para
obtener fondos a corto plazo, sin debilitar materialmente la condicién necesana de liquidez
de los activos del establecimiento; y 20. Proveer una forma de obligaciones de primera
clase a corto plazo, que se comprarian y venderian activamente en el mercado.

El doctor Kemmerer analiza particularmente cada uno de estos puntos.  En cuanto
a la conveniencia de aumentar [os préstamos directos al gobierno, dice que si bien en 1923
la misién, como Io hizo en Chile, en el Ecuador y en Bolivia dentro de determinados
limites, aconsejé que tales préstamos se mantuvieran cuando mds de en el 30 por 100 del
capital y reservas, a fin de evitar que se perjudicara la liquidez y que el banco pudiera
conservarse en condiciones de acudir a la ayuda de sus afiliados en tiempo de crisis, cree
que la actitud conservadora observada durante siete afios a este respecto, justifica una ligera
amphiacién del margen de préstamos al gobierno. ( 142 )

Frases textuales de la exposicion de motivos al respecto, se citan a continuacién:
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" Aun cuando la mision cree que seria poco aconsejable awmentar el limite de
treinta por ciento que hoy existe, conviene en que la sélida posicidn del Banco de
Repiiblica'y la manera conservadora como ha manejado los préstamos al gobierno durante
los siete afios ranscurridos justifican un modesto ensanche de dicho limite, en cuanto se
refiere a préstamos a los bancos accionistas y al piblico, que estén garantizados con
obligaciones del gobierno a corto plazo, las que es de esperarse gozardn de un activo
mercado y serdn de una liquidez bastante razonable.

Tales préstamos figuran en lugar prominenle entre los anticipos hechos por los
bancos centrales en muchos otros paises.

Los miembros de la mision recomiendan en otra parte que el gobierno emita de
tiempo en tiempo, a medida que las necesidades lo exijan, documentos de tesoreria con
plazos no mayores de 6 meses, como anticipo de rentas.  Ademds, recomienda la mision
la emision de bonos en serie, con plazo de uno, dos, tres, cuatro y cinco arios,
respectivamente. Estas formas de deuda del gobierno servirdn de garantia para los
préstamos antes contemplados ". ( 143 )

En cuanto al segundo punto, es decir, las operaciones en mercado abierto, el
profesor Kemmerer juzga la politica seguida por €l banco, diciendo:

" El desarrollo de un mercado activo para toda clase de papeles del gobierno, no
solamente seria itil para éste, sino también para el Banco de la Repiiblica. La ley de
1923, ( articulo 14 ) confirid al banco facultades restringidas para negociar directamente
con el piiblico, y en la exposicion de motivos que se acompaiio el proyecto de ley orgdnica
del banco se expusieron las razones que justificaban las operaciones en mercado abierto.
La mision actual cree que ha sido un error de parte del banco no haber llevado a cabo,
dentro de un limite razonable, operaciones directas con el piblico en mercado abierto, y
juzga, ademds, que tales operaciones son deseables parael futuro.  La misién no conoce
ningun otro banco centralen el mundo que no haga, en cierta cuantia, operaciones directas
con el piiblico.

. La misma mision reconoce sin embargo, que en Colombia es pequeiia la cantidad de

papeles adecuados para tales operaciones, y confia que la emision de documentos del
gobierno a corto término, de las clases arribamencionadas, y la facultad que se propone dar
a1l Banco de la Repiiblica para hacer anticipos adicionales sobre la deuda del gobiemo,
uando los documentos respectivos se dan como garantia colateral, serdn un estimulo para
dichas operaciones en mercado abierto.  En relacion con este punto, debe encarecerse que
si se emiten tales documentos a corto término para satisfacer las necesidades que se
contemplan, el gobierno debe ser capitale intereses ". ( 144 )

México recorrié casi por entero la gama de experiencias monetanas del hombre
civilizado. ( 145)

A partir de 1905 tuvo a intervalos un patrén plata, uno oro, los principios de un
patrén de cambio oro, un patrén doble de oro y plata, patrones de monedas fiduciarias, una
experiencia local con una moneda de oro y plata, un patrén de billete de banco y numerosos
patrones de papel moneda inconveriible gubernamentalmente y privado.  De hecho, vio
declarado ilegal por los ejércitos revolucionarios todo el papel moneda en circulacién en
grandes regiones y también cémo se hacfa de curso legal la moneda previamente
considerada ilegal o falsificada . Vio algunas clases de papel moneda aceptadas
legalmente a la par en determinadas denominaciones y la misma moneda declarada ilegal o
silo aceptada con descuentos considerables en otras denominaciones.
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Después de que el papel moneda se retiré de la circulacién, esto es, alrededor del
afio de 1916, se hicieron esfuerzos para estimular la repatriacién de monedas nacionales y
la importacién de monedas norteamericanas, para aliviar un tanto la escasez de especie.
El 4 de diciembre de 1916 el subsecretario de Hacienda gir6 una circular que declaraba libre
la importacién de moneda americana, metdlicao en billetes, y de moneda metdlica nacional,
y establecfa que a las personas que importaban tal moneda se les eximirfa de derechos de
importacién y de certificacién de facturas consulares, asi como de los demds requisitos que
para ello exigen las leyes. Desde este momento hasta el otofio de 1917, en que el
gobierno de Estados Unidos impuso un embargo sobre le exportacion de monedas de oro,
éstas fueron importadas por México en cantidades sustanciales.

Durante todo el perfodo del papel moneda se supo de deudores que deseaban pagar
- y de acreedores que rechazaban los pagos - en la moneda depreciada de curso legal. En
términos generales, éstos fueron dfas felices para los deudores, puesto que la ley estaba de
su parte y, por lo comin, o bien lograron su propdsito de pagar directamente en esa
moneda a los acreedores, o bien lo hicieron ante un funcionario judicial en cuenta del
acreedor, para cancelar de ese modo las deudas.

En ocasiones la situacién fue semejante a la descrita por John Whiterspoon,
ocurrida en Estados Unidos en la época del papel moneda continental, hace mds o menos
150 afios, cuando a menudo se vio a los acreedores huyendo de sus deudores y a €stos
persiguiéndolos con éxito, y pagdndoles sin piedad alguna.

Los aportes de Kemmerer a la teorfa econémica fueron fundamentalmente en el campo
monetario.  En 1907 publicé su principal trabajo técnico, Money and Credit Instruments
in Their Relation to General Prices  En dicho trabajo reformul6 la teoria cuantitativa del
dinero para incluir los depésitos a la vista, demostrando estadisticamente que esa
reformulacién servfa para dar una explicacién mds acertada de los cambios en el nivel de
precios.  Sobre ese trabajo comenté Joseph A. Schumpeter en su Historia del Andlisis
Econémico: “...brillante logro que tuvo la desgracia de quedar en la sombra proyectada por
otro aiin mayor, el de Fisher...”. ( 146)
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3.35 Organizacidny mecdnicas de accion de las misiones. ( 147 )

Ademds de las obligaciones del profesor Kemmerer como Presidente de las
comisiones, su trabajo se relacioné especialmente con moneda, banca y empréstitos
puiblicos. { 148 )

Auin cuando cada uno de los miembros de las diversas comisiones tenfan asignadas
responsabilidades en su campo de especializacién, todos colabeoraron en la solucién de los
problemas como equipo, y la mayor parte de las recomendaciones reflejaban las opiniones
de toda Ia comisién por unanimidad de votos. ( 149 )

¢ Por qué los gobiernos extranjeros escogfan economistas de los Estados Unidos

como consejeros 7; ; Cudl era el campo de trabajo que mds frecuentemente se abarcaba ?;
(150)

¢, Cudl era el método o mecdnica de trabajo que se consideraba daba los mejores
resultados ?; ; Cudl la actitud de los gobiernos y del publico hacia dichos consejeros
financieros ?7; ; Hasta dénde se segufan dichos consejos; y ¢ Cudles eran los tipos de
falacias econdmicas que mds obstruyeron el trabajo de los consejeros extranjeros ? ( 151 )

Cuando se considera la fuerza del orgullo nacional en los pafses, las ambiciones
politicas de los directores o lideres de partidos, y las oportunidades que la legislacién
financiera ofrece para el prestigio polftico; y cuando se considera, ademds, la fuerza de los
intereses econdmicos establecidos en la mayoria de los paises, y la influencia de la
consanguinidad, la amistad personal en la vida poiitica y econdmica, especialmente en los
paises latinoamericanos con los famosos compadres , entonces se da uno cuenta de cudntos
obsticulos se tienen que vencer dentro de la administracion publica y el gobierno que a
sabiendas diga y se declare: ( 152 )

" La solucion de nuestros problemas financieros ha demostrado ser tarea imposible
para nuestro pueblo, a menos que reciba apoyo. Por lo tanto es menester oblener los
servicios de consejeros extranjeros, exponerles los hechos mds intimos de la vida
econdmica y financiera, y seguir al pie de la letrael consejo que ellos emitan ". (153 )

Llegar a semejante decisién era cosa bastante dificil para cualquier gobierno o
pueblo, y sélo posible realizarla bajo la presion de motivos sumamente apremiantes.

Al decidir emplear expertos consejeros extranjeros habfa ciertas ventajas que las
vefan obvias.

Tal decisién, de mirar hacia ¢l exterior para obtener acertado consejo, abria a los
paises campos muy amplios en donde escoger, teniendo ante si para hacer la seleccién al
mundo entero en vez de limitarse al nimero reducido de sus propios nacionales.

La mayoria de los pafses - con la notable excepcion de Alemania y Poloma - eran
nuevos, econdémicamente hablando, con reducido nimero de habitantes, y en ¢llos la
economia cientifica habia tenido muy poco desarrollo. A la vez el economisla extranjero
podia mirar los problemas con absoluta objetividad, puesto que siendo desinteresado no
tenia ambiciones politicas y estaba libre por lo tanto de los comrespondientes compromisos.
Era probable que no tenia inversiones o relaciones en los negocios del pafs y que por
consiguiente estaba libre de compromisos comerciales. ( 154 )
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Por regla general no tiene el menor parentesco y hasta muy pocos amigos en ¢l pafs,
cuyos intereses pudieran influir en su criterio.  Va al extranjero como hombre libre, sin
obligaciones y sin prejuicios locales.  Quiz4 sea por esta razén que el piblico deposita
tanta confianza en el consejero economista extrdnjero, y no porjue crea que posee mayores
conocimientos que los propios nacionales.

En el caso de idénticos consejos, los de origen nacional no tendrfan las mismas
probabilidades de ser aprobados que los del perito extranjero. Naturalmente, en este
campo hay cierto prestigio que le corresponde al consejero extranjero por los éxitos que
haya obtenido en otros paises.  Aquf se aplica el antiguo refrdn: " Nada tiene mds éxito
queel éxito " Nothing success like success . ( 155)

Cuando a Kemmerer le correspondfa organizar una comision financiera procuraba
obtener por lo menos dos individuos que pudieran calificarse de expertos en cada uno de
los campos principales del trabajo.

Esto fue meramente una aplicacién practica del principiode " seguridad ante todo "
puesto que cada individuo, no importa lo bien calificado que estuviera en su propia
especialidad, era capaz. de cometer errores; y en trabajos de esta indole los errores pueden
llegar a convertirse en leyes que perjudican el bienestar de millones de personas, y resultan
cOStOSOS. De modo que el examen critico por un experto de todo el trabajo de otro
experto en el mismo campo, cuyo nombre tenga que adherirse al trabajo de referencia, fue
una valiosa proteccion contra los errores costosos.

Ambos peritos podian cometer errores de vez en cuando pero la probabilidad de que
ambos cometieran el mismo error a la vez era muy remota.

La mayoria de los economistas, ademds de su campo prmc1pal de trabajo, tenian
uno secundario intimamente relacionado con el principal.

Por consiguiente cada tema sometido al estudio de una comisién se ponian en
manos de una subcomisién de dos personas, siendo el jefe de dicha subcomision el que
fuera pento en dicha materia y el que se encargaba de las recomendaciones que hacfa la
comisién, como un todo, y el segundo, una persona que, no obstante tener su interés
principal en otro campo, tenfa interés secundario en dicha matenia particular. ( 156 )

Cada perito, ayudado por el otro miembro de su subcomisién informa diariamente a
la comisién acerca del progreso de su tema principal, sometiendo a dicha subcomisién,
finalmente, sus recomendaciones completas y poniéndolo a la consideracién de toda la
comisién. ( 157 )

Cada informe era leido y criticado por todos los miembros de la comisién, que
constaban de cuatro a seis miembros, asi como también por los secretarios quienes, por lo
general, eran también economistas. { 158 )

Si por fin el informe se sometia al gobierno, llevaba la firma de cada uno de los
miembros de la comisién, inclusive la de los secretarios.

A menudo existia mucha diferencia de opinién en las primeras etapas de la
preparacion de los distintos informes, asf como cuando a éstos los estaban considerando
como un todo; pero siempre fue posible agregar dichas diferencias y en ningiin caso
resulté menester agregar informe de la minorfa.
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Durante la preparacién de los informes los miembros de la comisién estaban
constantemente en comunicacién con el ministro de hacienda del pafs correspondiente, con
otros altos funcionarios gubernamentales en los respectivos campos de trabajo, asi como
con los profesionales y hombres de negocios mejor informados sobre el particular.

Por lo general se celebraban conferencias con los hombres mds eminentes de las
distintas ciudades del pafs, los cuales a veces hacfan largos viajes con el tnico objeto de
suministrar a los miembros de la Comisién datos, antecedentes y consejos.

Se agregaban a la Comisi6én por lo comiin uno o dos de los mejores abogados del
pais para suministrarle el debido consejo legal. También se facilitabaa la comisién un
cuerpo de contadores, estadisticos, disefiadores, traductores, intérpretes y empleados o
ayudantes, todos los cuales eran nacionales del pafs.

El tiempo disponible para el trabajo era tan limitado, que fue menester hacer todo
con gran intensidad.

Como titulo, la expresion " Informe de la Comisidon ", usada anteriormente, se
prestaba a malas interpretaciones, ya que, Con raras excepciones, ninguna de las
comisiones con las cuales habfan estado trabajando, presentaban informe general alguno,
habiéndose encontrado mds eficaz someter memoranda sobre temas especiales.

La memoranda no se presentaba en la forma acostumbrada de informes
gubernamentales, sino mds bien en la de proyectos definitivos de ley redactados de tal
manera que quedaban listos para la aprobacién legislativa, o en la forma de drdenes
administrativas definitivas y listas para promulgarse por la autoridad Ejecutiva.

Esos proyectos, no obstante, iban seguidos de una breve discusién de su filosoffa
fundamental y de un comentario que interpretaba y explicaba en términos sencillos los
varios articulos, tratando de aclarar sus " causas y efectos " de manera que pudiera
entenderlos cualquier ciudadano de mediana inteligencia.

Esta discusion explicativa se denominaba " exposicién de motivos " y daba a los
partidarios del proyecto en el Congreso, en la prensa y en todas partes con material
argumentativo en pro de aquél. ( 159 )

Los diferentes proyectos, con sus correspondientes exposiciones de motivos, se
publicaban en forma de folleto tanto en inglés como en el idioma del pafs, para repartirse de
forma gratuita entre las personas interesadas de dicho pafs y en el extranjero.

La ventaja de este método de presentacion sobre el de un informe general consistia
en que la comisién de expertos extranjeros, tomaba la iniciativa, en vez de dejar a otros el
decidir la forma que debfa tomar la ley que incorporaba las recomendaciones de la mision,
una vez que se presentaba a la legislatura correspondiente.

Con respecto a los puntos de diferencia, la carga de prueba por consiguiente, corria
a cargo de aquellos que se oponfan a dichas recomendaciones, especialmente cuando la
comisién estaba apoyada por la mayorfa de la opinién piiblica, como generalmente sucedia.

Para mayor conocimiento de nuestros lectores, les agradecemos revisar 2
organigramas tipo de tales misiones financieras en las pdginas siguientes: ( 160 )
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3.36 Actividades tipicas en dias de trabajo.

Las jornadas de trabajo semanales eran de lunes a sdbado, y el horario de 8 horas;
de 8 a 12; por las maiianas y de 2 a 6 de la tarde, con 2 horas de comida y dos tardes libres
a la semana para descansar, pasear, jugar golf o ienis. ( 161 )

Los expertos extranjeros eran asistidos en materia legal por profesionales de cada
pais que visitaban, quienes los asesoraban en el estudio del marco juridico constitucional y
sus leyes reglamentarias, bdsicamente, las referentes a la moneda o bancos y lo llamaban
comité asesor. ( 162 )

Se llevaba un plan de trabajo, un programa de labores dianas para cada persona y
un seguimiento para anotar e informar los avances.

La informacién de primera mano, era vital, por lo que lo consejeros dedicaban en
cada ocasi6n buena parte del tiempo a entrevistarse con los hombres claves de los seciores
gubernamental, privado y social. ( 163 )

Bdsicamente se entrevistaban con hombres d¢ negocio, industriales, banqueros,
lideres de opinién, lfderes obreros, algunos represcniantes de gobiernos extranjeros y
personas interesadas en los problemas econémicos y financieros de cada nacién. Al
finalizar debfan siempre redactar y firmar un memordndurn sobre el asunio tratado.
Llevaban a cabo una agenda de relaciones publicas, a fin de que sus propuestas tuvieran
apoyo en las esferas econdmicas, politicas y sociales.

Cada uno de los expertos tenfa acuerdo cor el presidente de la misién, por lo menos
una vez a la semana; en las ausencias 1o suplia el sccretario general.  Habia juntas diarias
de coordinacién y se enteraban todos dei trabajo y los avances de lo realizado por cada uno
de ellos.

En los pafses en donde existian instalaciones de clubes privados, practicaban
deportes y hacian relaciones publicas, en especial al tomar sus alimentos, jugando tenis o
golf con personajes a quienes habian entrevistado de forma oficial.  Las agendas cubrian
especialmente cenas con las élites de la sociedad o comidas en su honor o el de otros
personajes.

De acuerdo con los planes de trabajo previamente establecidos, se¢ dedicaban a ia
redaccién de instrumentos legales en donde se concretaban sus recomendaciones y de
acuerdo a las materias de su competencia. Tenfan normas uniformes para la
correspondencia y archivo de documentos.

Los distintos proyecios de ley con las exposiciones de motivos, eran discutidos

casi diario por todos los miembros de la comisién antes de ser presentados a cada uno de
los gobiernos que los contrataban. { 164 )
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3.37 Tipo de discursos en banguetes.

El doctor Kemmerer preparaba sus discursos y con el apoyo del secretario de la
comisién, los traducian al espafiol.

En todos los casos eran leidos por Kemmerer en espafiol. Aprovechaba la
introducciény la despedida para omitir su lectura, haciendo algunas repentizaciones.

A continuacién extraemos algunos ¢jemplos tipicos de los discursos del doctor
Kemmerer en espariol:

Hoy comienza a funcionar el Banco de la Repitblica. ( 165)

Esta redentora institucion hubo de crearse con rapidez la mds encomiable, en
momentos de siibita crisis, para conjurar peligros sociales de incalculable transcendencia
devastadora, de suerte que por el momento ése tiene que ser su objetivo y su preocupacion
dominantie.

El piiblico, y sobre todo las clases industriales, tienen que considerary que aplaudir
la prudencia suma con que haya de proceder en sus comienzos, y no decepcionarse con que
en el instante en que se fundd no produzca ipso facto la baja del interés, que ha sido una
de sus aspiraciones y necesidades mds vehementes.

Piense cadacual en que si no se hubiera fundado tan rdpidamente el gran banco, y
se hubiera extendido como lo amenazaba, la locura del pdnico, quien sabe cudnias
instituciones de crédito hubieran periclitado, lo que no hubiera representado el simple y
muy cuantioso dafio de accionistas y depositantes, sino el recaudo angustioso de millones
de pesos que deben los industriales, la paralizacion de muchas industrias, el sibito
desplome de toda clase de valores, el anonadamiento del crédito piiblico y del privado, y en
fin un verdadero terremolto econdmico y social.

Otro discurso tipico del sefior Kemmerer: ( 166 )

He tenido el honor de actuar como consejero financiero en diferentes paises; pero en
ninguna otra parte, la labor de mis colegas y lamia, ha recibido tan espléndido apoyo como
el que han tenido con nosoltros.

La casi unanimidad con que los proyectos recomendados por la mision han sido
apoyados por todos los partidos politicos, por la prensa, por los hombres de negocios y
por la gran masa del piblico, ha sido una revelacion.

La pasada sesién extraordinariadel congreso es a mi juicio una de las mds grandes
legislaturas que registra la historia de los paises lationamericanos.

Los miembros de aquel congreso merecen el aplauso de todo el pais.

Los de la actual, lo merecerdn también, pues nadie nos puede hacer creer que ellos
dejen de mostrar el mismo espiritu de cooperacion'y de patriotismo desinteresado.
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Lo que he dicho con referencia al congreso extraordinario, se aplicaigualmente bien
a la rama ejecutiva del gobierno, desde el presidente de la Repiiblica para abajo.

Ustedes tienen un gran presidente, del cual, pueden estar justamente orgullosos.

La obra que hemos emprendido juntos estd apenas empezada, con la colocacion de
los proyectos de lamision en los cddigos legales del pais.

Faltapor hacer lo principal del trabajo: La obra de organizacion y administracion.

Es a menudo grande la distancia que hay entre una ley aprobada y una ley bien
ejecutada.

Si ustedes muestran el mismo espiritude cooperacion y patriotismo abnegado en kn
ejecucion de estas leyes, que ellos han exhibido en su expedicion, el porvenir estd
asegurado.

Termino levantando esta copa en honor del excelentisimo sefior presidente de ln
Republicay por el bienestary progreso del este gran pueblo.

Discurso breve del profesor Kemmerer: ( 167 )

Como ciudadano del Estados Unidos y como servidor y amigo sincero de este gran
pais, propongo un brindis por las dos banderas nacionales que adornan este salon.

Que la colocacion que ahora tienen la una al lado de la otra, simbolice

imperecedera amistad de las dos naciones.

Al recibir una condecoracién, situacién muy comtn en la misiones financieras,
Kemmerer se dirigfa en estas palabras: ( 168 )

Personalmente y a nombre de mis colegas de las misiones financieras, debo
expresar nuestro sincero reconocimiento por el grande honor que ahorase nos dispensa.

Conservaremos siempre estas medallas como un tesoro.

Ellas nos recordardn siempre los momentos agradables de labores ejecutadas d

servicio de este gran pais.

Los altos funcionarios de los gobiernos latinoamericanos, también aprovechaban la
oportunidad para dar discursos a los miembros de las misiones financieras como el
siguiente:

Seriores miembros de la Mision de Consejeros Financieros: ( 169 )

El excelentisimo sefior Presidente de la Repiiblica pone hoy en manos de cada uno

de vosotros lamedallade honor conmemorativa de vuestra permanencia.
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Dignaos aceptarla como testimonio de la gratitud nacional que habéis conguistado
por los inapreciables servicios prestados a la Repiiblica con vuestros sabios, luminosos y
OpOTIUNOS CONSejos.

Jamds, en la historia, y probablemente en la de ningiin otro pais, se habia realizado
en tan breve término una labor legislativa tan intensa, profunda y trascendental como la que
se ha llevado a cabo en este afio por nuestra iniciativa.

Merced a vuestras luces, a vuestra experiencia, a vuestra laboriosidadinfatigable y a
vuestro empefio decidido por servir a Colombia, secundado todo ello por el apoyo casi
undnime de la opinion piblica, se han visto convertidos en mandatos de la potestad
soberana, preceptos'y normas de extraordinario alcance parala organizacion del pais.

Otro ¢jemplo de esos discursos: ( 170)

Tiene este homenaje sereno y sentido, sefiores miembros de lamision financiera, un
triple significado intencional, que aspiraa serle grato a vuestro espiriti: como observadores
desprevenidos de vuestra intensa labor en torno a los graves problemas que somelio el
gobierno avuestro estudio, admiramos el agudo poder de asimilacidny la sabia destreza en
dominarlos y reducirlos a formulas precisas, que merecieron la aprobacion consciente y el
apoyo entusiasta del pais; como ciudadanos despiertos a las realidades de éste momento
historico, os debemos el reconocimiento mds leal por los frutos de progreso que ha de
producir esa semilla en los surcos abiertos de nuestra emancipacion economica, y como
miembros de sociedad que ha tenido el honor y el placer de albergaros en su seno,
queremos expresaros que nos inspira la exquisita correccion de caballeros con que habéis
sabido ser huéspedes discretos de la Nacidn a cuyo futuro engrandecimiento quedan
vinculados vuestros nombres ilustres.

Permitidme, al terminar, hacer mérito de esta manifestacion contra la necia especie
de nuestra hostilidad sistemdtica a los Estados Unidos, vuestra pairia.

Dentro de la discrecion que corresponde a este momento, se puede y se debe decirlo
con lealtady con clareza : Nacidn intransigente celosa de sus fueros, surgida de una
epopeya en que la sabiduria de sus préceres prestd a la heroicidad de sus hazafiasun relieve
legendario, no podia sufrir sin estremecimientos profundos la herida que desprendic de un
golpe su garganta; pero hija de unaraza que did al mds hidalgo de los caballeros andanies,
no confundio jamds el acto de un hombre solo con el sentir de todos sus compatriotas, ni
pudo desconocer que precisamente se formo de entre ellos aquella falange de paladines de
la justicia internacional, uno de los cuales, Woodrow Wilson, asid de un golpe el mds
solemne instante de la historia contempordnea para pregonar ante un mundo enloquecido
por el delirio de la victoria, y por la siibita cesacién de la catdstrofe, que la bandera
americana habia aiin menester, para ondear orgullosamente a todos los aires de la libertad
de los pueblos, borrar de sus anchos pliegues la queja, acto que bastaria por si solo para
que nuestra patria hubiera perpetuado ya en el mdrmol la figura del primer estadista y del
mds grande apdstol de la humanidad que conocid la iltima centuria: ni olvida tampoco que
el primer mensaje del lamentado presidente Harding al congreso americano se encaming
a solicitar la reparaciéna que teniamos derecho’y que obtenida en la iiltima forma en que
hicieron posible adversas circunstancias'y fatales designios, devuelve estas naciones a los
amplios y seguros caminos de una amistad basada en la inteligenciay el respeto mutuos.

“Porla salud y el bienestar de los caballeros en cuyo honor se ofrece este banquete,
os invito, Excelentisimo sefior presidente, sefiores, alevantar esta copa”.

155



3.38 Utilizacion de préstamos en Latinoamérica.

Cabe anotar que, como resultado de las reformas que realizé Kemmerer y las demds
misiones de consejeros financieros estadounidenses, se inici6é un auge sin precedentes en la
inversién extranjera en América Latina.

Prueba de ello se da en el cuadro siguiente.

Cuadro no. 7

(171)

Inversiones de Estados Unidos
en América Latina
{Millones de délares)

Pais Inversion en 1913 Inversion en 1929

Sudaménica:

Argentina 40 611
Bolivia 10 133
Brasil 50 476
Chile 15 396
Colombia 2 260
Ecuador 10 25
Paraguay 3 15
Peri 35 151
Uruguay 5 64
Venezuela 3 162
Subtotal 173 2.294

Centroaméria (incluyendo México y El Caribe)

Costa Rica 7 36
Guatemala 20 38
Honduras 3 13
Nicaragua 3 24
El Salvador 3 15
Panamai 5 36
Cuba 220 1.526
Haiti 4 31
México 800 1.550
Republica Dominicana 4 24
Subtotal 1.069 3.203
Gran total 1.242 5.587

Fuente: Investments of United States Capital in Latin Amernica, World Peace
Foundation, Boston, 1928. pigs. 1031-1034
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Este dinero fue invertido en compatfifas de luz y fuerza eléctrica y otros servicios
publicos como: telégrafos, teléfonos, cables, comunicaciones inaldmbricas, transporte
aéreo, rutas postales, tranvias y otros servicios de utilidad publica.

Inversiones en yacimientos de aceite y refinerias de petrdleo, en minas y grandes
empresas agricolas e industriales han absorbido una gran parte de este dinero entre las
dltimas empresas estd la construccién de ramas factoriles americanas y establecimientos
manufactureros cuya influencia ha sido ya mencionada.

En efecto, los afios veinte del presente siglo constituyeron uno de los periodos de
expansién econdmica histérica para Latinoaménca..

En ellos, los pafses vivieron una verdadera explosion del desarrollo capitalista, bajo
la influencia de los Estados Unidos que desplazé al capital inglés de América, as{ como de
un auge exportador sin precedentes, aunados a las reformas de los sistemas monetarios y
financieros que se efectuaron, en especial, bajo la asesorfa de las misiones Kemmerer.

La transformacién mds importante del periodo que se estd analizando se dio en los
medios de comunicacién, destacando el transporte.

Hasta ese momento se vivi6 bajo lo que Kemmerer am6 la tirania de las distancias
en América Latina . ( 172)

Los paises se lanzaron en los afios posteriores a 1922, por la via de una actividad

febril en obras puiblicas - principalmente construccién de carreteras - financiadas a través
del endeudamiento externo.
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3.39 ' Estudios de deuda externa en México y Chile.

Al revisar el material sobre estudios de deuda externa en la Universidad de
Princenton, que suponfamos habfan llevado a cabo las misiones financieras que presidi6 el
doctor Kemmerer, detectamos en sus cajas, concretamente en la 211 que corresponde a
Meéxico, copia del original de un reporte enviado al Comité Internacional de Banqueros por
los profesores economistas e investigadores sobre la situacién econémica de México,
Joseph Edmund Sterrett y Joseph Stancliffe Davis fechado el 25 de mayo de 1928. (173 )

El estudio en cuestién obedecié a los acuerdos con el Comité Internacional de
Banqueros y los gobiernos de Alvaro Obregén y de Plutarco Elfas Calles referentes a la
declaracién de moratoria de la deuda externa que se habfa dado en 1914.

En el caso de México el doctor Kemmerer no llevé a cabo un trabajo de esta
naturaleza.  Entresacamos datos de dicho informe para conocer con mayor claridad la
deuda priblica de México contabilizada al 31 de diciembre de 1927, en virtud de que en
Meéxico no pudimos localizar informacién estadfstica y cuando la encontramos era escasa y
poco confiable porque las condiciones politicas impidieron cuantificar el impacto del
ambiente econémico que se vivia durante y después de la Revolucién Mexicana.

CUADRO NO. 8

RESUMEN DE LA DEUDA PUBLICA AL 31 DE DICIEMBRE DE 1927 (en pesos)

Principal Interés
' acumulado

Deuda consolidada cubierta por los acuerdos
con €l Comité Internacional de Banqueros de
Meéxico: .
Deuda del gobierno y los estados 529073 055.24 343 840 272.30
Deuda de ferrocarriles por la cual es
re$ponsable el gobieno por garantfas 137945 235.33 125 480 668.86
Menos pagos hechos por el gobierno al
Comité [nternacional de Banqueros a cuenta
de intereses que vencieron en los afios 1923
a 1927 dentro de los acuerdos 75 126 099.32
Saldos 667018 290.57 394 194 841.84
Otras deudas consolidadas no
cubiertas por ¢l Acuerdo con el
Comité Internacional de Banqueros,
incluyendo bonos de varias clases y
cupones redimibles 27 888 540.31 2 383 754.51
Deuda flotante 161 620 271.49 i
Total del principal de ladeudae
intereses sobre el acumulado 856 527 102.37 396 578 596.35
Total combinado 1253 105 698.72

( EWKP 211 THE FISCAL AND ECONOMIC CONDITION OF MEXICO BY Joseph Edmund Sterrett y Joseph Stancliffe Davis.
May 25;1928.p33)
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De la deuda flotante algunos conceptos se colocaron en acuerdo para pagar a plazos
que a su debido tiempo liquidardn. Tales acuerdos, sin embargo, son mucho mds
parecidos a preferencias concedidas a ciertos acreedores -en algunos casos, sin duda,
debido a méritos especiales de una deuda particular, pero siempre abiertos a la sospecha de
que la persistencia o la influencia desempefian una parte para lograr un acuerdo. Sin
embargo, es seguro que el método se venga abajo se si aplica a todos los acreedores sin
garantfa.

El monto de la adicién a la denda que provendrd de las reclamaciones
internacionales no puede determinarse en esta etapa, ni lampoco existe una base para hacer
una estimacién inteligente, pero como parece ser necesario pensar en términos de cifras,
una conjetura que cuenta con algun apoyo serfa el 10% de todas las reclamaciones, o sea
aproximadamente 200 millones de pesos. Las reclamaciones agrarias también son
indefinidas, pero para fines de andlisis, al menos de manera preliminar, puede aceptarse
una estimacién aproximada hecha por la Secretarfa de Agricultura de 200 millones de
pesos. Sobre esta base puede aceptarse que las reclamaciones a fin de cuenta
incrementarédn la deuda en unos 400 millones de pesos.

Cualquier plan para la rehabilitacién financiera de México que inspire confianza
debe partir del principio de pagar con prontitud todas las cuentas actuales. ~ Tomar dinero
en préstamo por medio de la posposicién de pagos de salarios y cuentas de abastecimiento
es desastroso para el crédito de un negocio privado y es igualmente malo para el crédito de
un gobierno.  Otra cuestién que debe prevenirse es incurrir en nuevas deudas, en especial
en compromisos que a fin de cuentas se convertirin en demandas futuras contra la
tesoreria.

Debido a la magnitud actual de la deuda piiblica en relacién con la riqueza disponible
de la nacién, y todavia mds, a causa de las diferentes clases de obligaciones que la
componen, un plan satisfactorio para manejarla requerird descomponerla de modo amplio.
Hay ventajas que disfrutan los tenedores de algunas obligaciones que no comparten otros,
pero aun en el caso de las deudas mejor aseguradas los tenedores no tienen medio alguno
absolutamente efectivo de aplicar sus preferencias sobre otros acreedores.  En un sentido
los acreedores sin garantfa en el grupo de la deuda flotante estdn en una situacién mejor que
quienes tienen bonos; los acreedores sin garantfa estdn en suelo firme y pueden apremiar su
pago por cualquier medio del que puedan disponer, en ocasiones, como en €l caso de los
ferrocarriles, compensando impuestos. Todos los acreedores tienen un fuerte interés
comlin con diferencias menores como las que hay entre los grupos.

Por lo tanto, més pronto o mds tarde parecerd conveniente elaborar un plan que, si
bien haga un reconocimiento adecuado a fas condiciones de todas las emisiones de bonos,
haga provisiones apropiadas a los intereses acumulados y no pagados, a la deuda flotante y
también a las reclamaciones cuando se conviertan en definitivas. Puede ser necesario
adoptar, como medida temporal, un plan menos amplio, pero pensamos que hay pocas
esperanzas de éxito permanente para cualquier plan de arreglo que no considere la deuda
como un todo.

Existen dos posibles fuentes de las cuales pueden obtenerse fondos para hacer
frente a los requerimientos de la deuda.  Una puede encontrarse en los activos de la fndole
de los negocios que ahora son propiedad del gobierno o estdn en las sumas anuales de que
puede disponerse de los ingresos presupuestarios.

Para el caso de Chile, en la revisién que hicimos a la documentacién que conserva
la Universidad de Princenton, podemos afirmar también que la misién Kemmerer no lievGa
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cabo estudios sobre deuda ptiblica.  Encontramos algunas notas asi como cuadros
estadisticos. ( 174)

Deuda Externa Per Capita Latinoamericana.

Datos publicados por Cormmerce Year Book, - 1923 - presentaban una lista muy
interesante de las naciones latinoamericanas clasificadas por el orden de sus deudas " per
cdpita”. (175)

Siguiendo ese cdlculo se han distribuido 1as deudas nacicnales de cada republica
americana entre el nimero de sus habitantes, cual si se tratara de liquidarlas
proporcionalmente mediante una distribucién numérica del debe del pais entre sus
ciudadanos.

De esta lista aparecen los argentinos, en primer lugar, como los mds gravados por la
deuda nacional, y en tltimo lugar Colombia.

La disparidad entre las cifras correspondientes a estas dos naciones, es sorprendente
y muestra una escala amplfsima de débitos de las distintas naciones americanas.  México
estd en segundo lugar.

Y con poca imds deuda por habitante que Colombia, aparece Venezuela.

He aqui el orden de esta clasificacién por naciones y monto de sus deudas per cdpita
en d6lares:

Argentina $210.00
Bolivia 46.00
Brasil 25.00
Cuba 54.80
Colombia 6.00
Costa Rica 96.00
Chile 77.50
Ecuador 27.86
Guatemala 18.00
Haiti 15.94
Honduras 34.09
México (reconocida) 145.38
Nicaragua 16.00
Panamd 60.43
Paraguay 18.78
Perd 29.20
Salvador 28.86
Santoc Domingo 30.00
Uruguay 131.00
Venezuela 10.00

La historiografia del crecimiento de la deuda latinoamericana a través de bonos
gubernamentales, representé mds de las dos terceras partes de todos los instrumentos de
deuda de AméricaLatina para el periodo de 1920 a 1930.
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Vari6 dependiendo del afio, del banco y los paises solicitantes de crédito, pero cuya
tendencia en general fue que los banqueros norteamericanos excedieron las posibilidades de
pago y autorizaron préstamos que afios mds tarde no pudieron los paises de Amérnca Latina
absorber y ni siquiera cubrir el servicio de su deuda y ya no digamos que fue imposible €l
pago del principal.

Cuando los ingresos de dodlares por exportaciones lationamericanas cayeron
draméticamente un 65% en 1930, la consecuencia fue la moratoria masiva y la cancelacion
de flujos del mercado de capitales norteamericano. ( 176 )

En materia de deuda externa Lationamérica puede dividirse en dos apartados, uno de
1920 a 1924 y el otrode 1925a 1930. ( 177)

El primero 20 a 24 caracterizado por un bajo volumen de bonos gubernamentales de
deuda que lieg6 a 400 millones de deuda colocados en el mercado de Nueva York y otro de
1.1 billén de ddlares entre 1925 y 1930. ( 178 )

Los préstamos gubernamentales se movieron del 16.6 % del total de préstamos en el
primer periodo al 48.8 % del segundo.

Ms importante que el volumen fue el proceso y la manera de cdmo se desenvuelve
el crédito lationamericano de 1925 a 1930 y que coincide con el trabajo de las misiones
financieras dentro de las que destacan las de Kemmerer, en las que estamos descubriendo al
andlizar sus cajas, la casi ausencia de estudios llevados a cabo por €l o por sus colegas a los
paises visitados.

Barbara Stallings en su estudio sobre los banqueros del tercer mundo, analiza el
portafolio de inversiones en Latinoamérica de 1900 a 1986 y da una explicacion sobre la
forma normal de préstamos hasta 1924 y la forma dramdtica de cambio en que los bancos
en lugar de esperar clientes en sus oficinas de Nueva York contrataron a economistas
norteamericanos para que viajaran alrededor del mundo y ofrecieran préstamos. { 179 )

Las moratorias para el pago de la deuda tanto el principal como los servicios de la
misma, comenzaron de forma masiva a partir de enero de 1931, cuando Latinoamérica cayé
en lo mds grave de la depresion econdémica.

Comenzé Bolivia y le siguieron Brasil, Chile, Repiiblica Dominicanay Perd.  Un
afio después, en 32, declararon moratoria Colombia, Uruguay, Argentina y los paises
centroamericanos.

Excepto Haiti todos los pafses habian cafido en moratoria.

El gobierno norteamericano no tom¢ una intervencién definitiva como hubieran
querido los ahorradores y sus banqueros. El Secretario de Estado Stimson rechazé
cualquier responsabilidad del gobierno norteamericano en los préstamos al extranjero.
(180)

El cuadro siguiente muestra los niveles del impacto:
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Cuadro no. 9

(181)

/ Deuda Externa Latinoamericana 1932
millones de délares

Principal de la Cantidades vencidas del
deuda externa pago de la moratoria del
servicio de la deuda

PAIS 1932 1932
Argentina $351.2 $95.9
Bolivia 59.4 59.4
Brasil 349.2 349.2
Chile 308.0 308.0
Colombia 156.1 156.1
Costa Rica 8.8 8.8
Cuba 123.8 103.2
Repiiblica 16.3 16.3
Dominicana

El Salvador 12.6 12.6
Guatemala 2.2 2.2
Haitf 9.8 -
México 295.5 295.5
Panam4 18.6 14.4

Peri 91.3 91.3
Uruguay 63.4 63.4
Total 1,866.3 1,576.4

Fuente: Banker's Almanacand Y earbook 1932 p 123
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3.40 Dificultades encontradas.

Al llegar las misiones o comisiones financieras Kemmerer a cualquier pais
latinoamericano, encontraban muchfsimo qué hacer.

Los habitantes de los paises visitados, tanto de clase alta como baja, del sector
oficial como privado, tomaban muy en serio las misiones que encabezaba el profesor
Kemmerer.( 182)

Esperaban mucho de ellos y en la mayorfa de los casos se mostraban dispuestos a
colaborar en todo lo que estuviera a su alcance.

Las dificultades para viajar por América Latina eran tan serias y la estadia tan corta
que, pudieron viajar poco para cumplir con su deseo de estudiar mds de cerca las
condiciones de los pafses visitados.

Como decfa Kemmerer: si Mahoma no podia ir a la montafia, la montaia podia venir
a Mahoma y pricticamente todos los estados o departamentos en cada pafs, nombraban
comisiones especiales de hombres de negocios y funcionarios de gobierno locales para ir a
las capitales y presentar a la comisién informacién, tanto oral como escrita, sobre la
situacién especial y las necesidades de cada uno de sus gobiernos locales. ( 183 )

Por lo general, los prestatarios siempre habfan heredado los préstamos otorgados a

sus abuelos por los bancos. En su mayorfa esos préstamos eran agricolas y estaban
representados en activos fijos. Los prestatarios no tenfan la intencién de pagar sus
deudas y se sentfan insultados cuando se les cobraba. Pagaban los intereses, pero el

saldo siempre permanecfaigual. ( 184 )

Algunos comerciantes se iban acostumbrando a disminuir el monto de los
préstamos al vencimiento, cosa que también hacfan los agricultores prestatarios.

Los préstamos a los comerciantes y vendedores consistfan casi siempre en créditos
flotantes o sobregiros, a veces con documentos, otras veces sin ellos. En el caso de los
sobregiros, pagaban intereses sobre el saldo diario.  El procedimiento del sobregiro era
muy comiin porque ahorraba costos casi siempre por impuestos del timbre. ( 185)

Todo titulo de crédito ( letra de cambio, pagaré y otras denominaciones deberian
llevar sellos por cada $ X cantidad de dinero)  Los cheques necesitaban un sellodex ¢ si
su valor era superior a $ x.

Cada hoja de consignacién, por ser un recibo, requerfa un sello de x¢. El banco
pagaba estos impuestos de timbre.  Los créditos flotantes y sobregiros estaban cobijados
generalmente por un acuerdo que eludia esta serie de impuestos.

Para que los inspectores pudieran verificar que los cheques llevaban su sello
respectivo, la leyes exigfan que los bancos los conservaran.

Las restricciones que conllevaban los sellos explicaban la poca utilizacién de
cheques. '

La situacién era tal que las empresas acostumbraban expedir muchos cheques,
llamaban todos los dias a sus bancos para averiguar cudntos cheques s¢ habfan presentado
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y por qué valor, para luego recoger todos los cheques del dfa y a cambio entregar uno por
el total. { 186 )

Estas pricticas les permitfa ahorrarse los impuestos del timbre de todos los cheques,
excepto el definitivo.

Los pafses no contaban con sistemas de inspeccién bancaria, excepto para
comprobar el cumplimiento de 1as leyes fiscales.

Se supone que esto debia hacerse una vez al mes desde cada capital de la repiiblica.
El visitador no examinaba la indole del crédito ni de! prestatario.

La leyes exigfan que los bancos tuvieran reservas liquidas de porcentajes variados
sobre los depdsitos disponibles.

No se exigfan reservas sobre créditos flotantes o sobregiros.  Por ejemplo, si un
comerciante habfa arreglado un cupo de sobregiro de $ 10.000 y sélo habia utilizado $
5.000, no se le exigfa al banco una reserva sobre ¢l saldo que el prestatario podia retirar en
cualquier momento. Era como un depésito a la vista.

Para fortalecer su posicién legal en cuanto a sobregiros, muchos bancos adoptaban
planes que cobraban intereses sobre el tope de los sobregiros permitidos y pagaban la
misma tasa de interés sobre el saldo que permanecfa en la cuenta. Esto hacia que €l
prestatario pagara intereses sobre el monto real utilizado, al tiempo que le permitia al banco
obtener un registro del préstamo efectuado.

Los créditos flotantes manejados por los bancos comerciales eran razones 0 motivos
de peso para crear bancos centrales en Latinoamérica.

Todos los bancos locales eran fundados por las casas comerciales.  Los negocios
bancarios comenzaron de esa forma y evolucionaron al modelo de sociedades anénimas.

En los afios 20’s América Latina ofrecfa un panorama semejante al que
tenian al sur de los Estados Unidos después de la guerra civil, hacia la década de 1870.
(187)

Su banca estaba en situacién similar al igual que otros negocios, era ante todo, ¢
resultado de actividades agricolas basicamente.

Las capitales eran sus centros de distribucién.  Los comerciantes compraban en d
exterior y vendian los productos en el interior de cada pafs.

Los comerciantes expedian letras de cambio por periodos que iban de uno a cuatro
meses a cargo de los compradores y las descontaban en los bancos. Los bancos
compraban tanto antes como después de su aceptacién, segin la reputacién de los
firmantes. ( 188)

Se abusaba de las letras de cambio porque gozaban de impuestos del timbre por
regla general, menores.

Era comun que las leyes no permitieran a los comerciantes girar letras de cambio en
lamisma ciudad.  Para evadir esta norma se tenfa un individuo previamente seleccionado

164



en una ciudad distinta que en la que se giraba la letra de cambio a cargo de otro individuo en
diferente ciudad. ( 189)

Los bancos descontaban esos documentos. Se recibfan recomendaciones para
que las leyes se modificasen y permitir su uso dentro de una misma ciudad, pero a la misma
tasa de interés que se aplicaba a los pagarés para evitar que se discriminasen conira éstos.
Si existfa una tasa uniforme reglamentada que evitara ese tipo de violaciones, aumentaria €l
pago de impuestos. ( 190 )

No existfa papel moneda en los pafs visitados o bien estaban desprestigiados. No
habia billetes uniformes para todos los bancos. Se usaban pagarés mancomunados y
algunos con dos o tres nombres para ahorrarse todas las complicaciones legales que
resultaban cuando se trataba de cobrarle a los fiadores.  Era costumbre también ahorrar
los impuestos de timbre para endosos y hacer posible evadir las leyes que ordenaban pagar
X ¢ por cadaendoso. ( 191 )

Otro punto a favor de los pagarés mancomunados y con varios nombres, en
comparacién con documentos endosados, era que el portador no podfa obligar el pago por
parte del fiador hasta que se hubieran agotado todas las propiedades del girador.

Las leyes exigfan un impuesto de x ¢ por cada nuevo endoso, asf como el
consentimiento escrito de cada endosante del instrumento.

Habfa dudas bien fundamentadas en cuanto a si un pagaré podfa transferirse sin el
consentimiento escrito de todas las partes firmantes del documento. Tal vez dicho
consentimiento debia darse por escrito.  Esto impedirfa que un banco central realizara un
redescuento, y habria que modificar las leyes al establecer tales bancos.

Las leyes no exigfan que los pagarés fueran protestados por no pago. Los
documentos eran védlidos hasta el momento en que se cancelaban. Cualquier persona
podia protestarlos contando con dos testigos a la hora de la presentacién y haciendo la
anotacién correspondiente. ( 192 )

Los pagarés debfan prepararse en papel sellado corriente y enviarse a una oficina del
Gobierno donde se cancelaba el valor de los timbres. No se llevaba registro del pago, pero
el valor del timbre 1o debfa cancelar el funcionario del caso. ~ En teorfa se llevaba un
registro de la emisién y cancelacién de los pagarés, pero en realidad no se hacfan. Si los
pagarés no se apegaban a esta norma, existfa una sancion equivalente a cuatro veces el
impuesto requerido. ( 193 )

En los pafses visitados las leyes no eran claras sobre el tema anterior y ello
constituyé un serio obstéculo a los negocios; no generaban suficientes ingresos fiscales; su
recaudo era costoso, y verdaderamente habrfan impedido que sus bancos centrales
puedieran efectuar redescuentos.  Por lo tanto, se hicieron propuestas a sus respectivas
leyes para que se modificaran esos conceptos. ( 194)

Las legislaciones tributarias eran una malformacién de la ley comercial espafiola.
No habfa hombres de negocios en los gobiernos y por lo visto las normas fiscales fueron
expedidas con miras a recaudar el maximo de fondos para sostenimiento de las burocracias
latinoamericanas. ( 195) :

En estas circunstancias las leyes impositivas se evadieron con €xito y el grueso de
los impuestos se perdieron. :
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Impuestos municipales y otros gravdmenes

Todo negocio dentro una municipalidad pagaba un impuesto de funcionamiento.
Las panaderias, por ejemplo, se clasificaban en una de tres o cuatro categorias y pagaban
un impuesto de acuerdo con ello, como se especifica a continuacién;

Las panaderias grandes pagaban $ 200 mensuales
El tamafio siguiente $ 150 mensuales
El tamafio siguiente $ 100 mensuales
Las mds pequefias $ 50 mensuales

Estas cifras y categorias son simplemente ifustrativas.

Con frecuencia la amistad entre comerciantes y recaudadores de impuestos resultaba
en evasion, y los impuestos completamente arbitrartos. ( 196 )

Habfa impuestos nacionales sobre salarios para ayuda de los leprocomios.  Las
néminas debian presentarse mensualmente para la recaudacién de este impuesto de unos
pocos centavos.

Las comisiones Kemmerer propusieron en todas partes cancelar cerca de cinco o
diez délares al afio por cada oficina, pero esta contribucién se calculaba y recaudaba
mensualmente siguiendo el procedimientodescrito. Ahorrarfa dinero hacer este aporte una
vez al afo.

Los procedimientos era molestos y los costos desproporcionados para el monto
recaudado.

La mayoria de los préstamos garantizados se hacfan sobre propiedades raices.
Algunos pocos sobre acciones y titulos.

Clasificacién aproximada de los préstamos promedios:

Titulos valores de dos o tres beneficiarios 60 por ciento
Valores disponibles y un poco sobre mercancias 20 por ciento
Hipotecas sobre fincas 20 por ciento

En algunas sucursales se hacfan préstamos sobre pagarés respaldados por letras de
cambio y otros pagarés que se depositaban como garantfa. La sucursal no hacia esta clase
de préstamos y la prictica no era comiin.

Los tftulos valores de dos o tres beneficiarios y los préstamos para finca eran en su
mayoria para capital.

Con una mayor preparacién seguramente se podia aumentar el volumen de valores
disponibles para que éstos superaran el 20 por ciento del total, aunque los efectos de esta
clase de educacién sélo se vieron después de un arduo trabajo de capacitacién.

Aun los pagarés negociables sobre ganado carecfan de liquidez.
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El prestatario tomaba el préstamo original y compraba ganado para engorda.
Vendfa su hato € inviertfa el préstamo en uno nuevo, y si sus ganancias eran buenas las
reinvertfa en bienes rafces, que eran la base de la riqueza del pafs en todas partes.
Cuando se logré obtener sus estados de cuentas, tanto los particulares como las empresas
comerciales mostraron grandes posesiones en negocios inmobiliarios.

Los bienes rafces siempre se podian vender hacia el final de las cosechas, ya que era
cuando los gobiernos pagaban sus cuentas.

Existfa una fuerte xenofobia en los paises visitados hacia los extranjeros, aun entre
aquellos que habfan vivido en el exterior. Eran celosos de sus éxitos y temian ser
absorbidos. Este sentimiento se presentaba especialmente hacia los Estados Unidos.
América Latina después de su independencia fue explotada por los ingleses y no querian
que extranjeros adquirieran posiciones influyentes. Los grandes negocios eran
efectuados por ciudadanos y al resto se le criticaba continuamente.

Ios pagarés especificaban el monto original de la garantia prendaria respectiva y si
se agregaba una garantfa adicional, ésta debfa incorporarse al pagaré original, de lo
contrario el prestamista no tenfa apoyo legal en caso de un pleito.

En caso de que el pagaré no se cancelara, el tenedor debfa primero entablar juicio
por el mismo y establecer la deuda. Entonces las cortes judiciales consideraban las
garantfas prendaras.

Se nombraban a valuadores para establecer el valor de la prenda y €sta se ponia a la
venta al precio correspondiente.  Si no habfa postores, €l proceso se repitia cuantas veces
fuera necesario hasta vender la prenda de garantia, lo cual implicaba volver a nombrar
valuadores, realizar nuevas tasaciones, y anunciar las ventas. El tenedor de una prenda
de garantfa por una deuda probablemente tendria que esperar varios afios antes de recibir
una retribucién.  Conseguir la cancelacién de una garantia prendaria era un proceso muy
fastidioso.  Ademds era diffcil de cobrar. ( 197)

Por lo general los norteamericanos en los Estados Unidos hacian los préstamos
teniendo en cuenta la confiabilidad de la persona o personas y tomaban la garantfa prendaria
solo como una seguridad adicional.  Si una persona habfa demostrado su seriedad en el
pago de una garantfa prendaria, por lo general no tenfa dificultad en conseguir a alguien que
firmara el pagaré como codeudor.

El recaudo de préstamos hipotecarios deberfa pasar por €l mismo proceso.

Los préstamos se hacfan a menudo bajo un pacto de retroventa - acuerdo para
recomprar un bien en un tiempo determinado -.

Por ejemplo, el prestatario le entrega $10.000 en valores al prestamista con una
escritura de venta y se comprometfa a comprarlos de nuevo, en un momento determinado a
un precio mayor. En términos legales, los bancos que efectuaban esta clase de
préstamos eran de hecho empresas comerciales.

Con excepci6n de préstamos hipotecarios, los bancos hacfan pocas transacciones no
bancartas.

Los bancos hipotecarios eran muy exitosos y los bancos comerciales con
subdivisiones hipotecarias consideraban que el negocio era muy rentable.
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Generalmente los préstamos para fincas - raiz bajo programas hipotecarios se hacian
hasta por el 50 por ciento del valor del inmueble y se cancelaban mensualmente. H
prestatano ofrecfa su hipoteca y recibfa cédulas a cambio de efectivo o crédito bancario.
Entonces debian conseguir un comprador como pudieran.

Por lo general ¢l monto del préstamo era conservador, pero esta era la clave para
determinar cudles prestatarios recibirian la m4s esmerada atencién de los bancos.

Pricticamente no se hacian consignaciones en efectivo.  Los intereses sobre las
mismas variaban del 2 al 3 por ciento.

Los depdsitos a término cambiaban por periodos de un mes a un afio y recibian
intereses del 4 al 10 por ciento. ( 198)

Para un inversionista era mds rentable comprar cédulas con un interés del 10 al 15
por ciento anual, con la seguridad de que tendrian una salida facil en el mercado, que
depositar su dinero en un banco.

Trataban de mantener consignada una parte del préstamo, pero no lo lograban,
excepto por un corto tiempo.  Las consignaciones eran insignificantes.  Los préstamos
se hacian sobre capital y superdvit, al igual que sobre deuda exterior y cédulas.

Las monedas de los paises visitados eran afectadas directamente por la tasas de
cambio.  El cambioa la par era variable y bajaba por el embargo al oro a hacer efectivas
las garantias o a falta de dinero circulante.

Los gobiernos estudiaron la manera de emitir mds papel moneda para cumptir con
sus compromisos de deudas corrientes.

Bajo el régimen de Reyes Espafioles las monedas se estabilizaron y se emitieron
billetes respaldados con oro o su equivalente en monedas de curso legal.

Sus redenciones se hacian con fondos provenientes de una parte de los ingresos de
sus aduanas.

Se consideraba que un pais podia resistir cierta cantidad de papel moneda de curso
forzoso, aunque no mds del 50 al 60 por ciento de la plata en el bolsillo de la poblacién.
(199)

Durante los pdnicos bancarios los gobiernos a veces emitian mds moneda y para cllo
cambiaban las leyes que autorizaba la emisién de cédulas.

En otras ocasiones buscaban algo que les sirviera de garantia hipotecania y decidian
hipotecar los impuestos al consumo. Formalizaban hipotecas, las registraban con
notarios publicos y emitian cédulas del tesoro.

Estas cédulas o bonos del tesoro era dinero secundario que circulaba casi en todas
partes.

Los paises contaban con casas de moneda.  No era rentable exportar oro ya que
por su demanda, no alcanzaba a cubrir las transferencias telegraficas. Si el oro bruto sc
vendia un poco por debajo, era mds rentable que el oro acuiiado.
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Se acufiaban grandes cantidades de oro.  De hecho las casas de la moneda no se
daban abasto, por lo cual comenzaron a dar recibos por el oro que tenian que almacenar en
espera de ser acufiado.

LLos bancos estaban en problemas. Era posible que tarde o temprano hubiera
habido problemas y no serfa extrafio que los bancos locales explotaran en cualquier
momento. No era factible un cierre generalizado pero si que cualquiera de los bancos se
viera obligado a cerrar.

Los negocios bancarios estaban en manos de comerciantes locales. Los
préstamos se hacian a los campesinos a una tasa promedio del 18 por ciento. ( 200 )

[La mayoria de bancos extranjeros tenfan su oficina principat en Londres.  Todos
eran manejados como sucursales directas de la oficina principal en Londres.  No existen
conexiones entre 1as sucursales.  Tampoco son prosperos. Los bancos no parecian
hacer progresos.  Tenfan empleados ineptos en las sucursales.

Para tener demanda un bono del tesoro tipico de un pais latinoamericano deberia
llevar un interés promedio del 12 por ciento.

Tres cosas podian hacerse con una deuda interna ( bonos del tesoro ):

1. Sacarlos del mercado y forzar su desembolso.
2. Reembolsarlos como parte de un nuevo préstamo externo.
3. Permitir que el banco emisor se haga cargo de ellos.

El problema era que los bancos no tenfan facultades para solucionar imprevisiblcs.
Si surgieran dificultades los congresos pasarian leyes levantando los requerimicntos de
reservas y esto permitia la emision de billetes sin control alguno.

Ningtin balance general explicaba la situacién de los banco ni aclaraba que aparecia
en los libros.

La dnica forma de aclarar las cosas era comparando los balances generales con 1os
datos que aparecian en los libros y siempre era necesario analizar la situacion.

Muchas de las cuentas presentaban activos netos con cifras que no eran
comparables.  Con frecuencia se incluian sobrantes para finiquitar las cuentas.

Las monedas extranjeras se pasaban a cuenlas nuevas con tasas de cambio
excesivas. Los documentos por pagar de firmas extranjeras pasaban con frecuencia a
cuenta nueva con tasas de cambio demasiado altas.

En buena parte los ahorros de la geate se invertian en billetes de loteria. Existia
una gran cantidad de pequefios préstamos locales a cuenta de importantes tenedores de
titulos.

Parece que, a pesar de las dificultades en su manejo y el cobro de intereses, ellos
preferian ese tipo de préstamos.

Como en las comunidades pequefias el comerciante local hacia las veces de

banquero, ; qué se podria hacer por negocios bancarios en dichos lugares ?  Permitir que
estos banqueros privados se ocuparan de negocios bancarios bajo algunos controles.
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{Qué es un banco?

Una institucion que recibe dinero en consignacion y realiza operaciones de compra 'y
venta de valores, monedas y billetes.

Parece que el papeleo de los giros postales era tal que impedia su utilizacién en la
transferencia de fondos.

La razén por la cual los miembros de las misiones Kemmerer lograban sacar
adelante en unas pocas semanas un conjunto de leyes de tanta trascendencia para los
sistemas monetarios, financieros y fiscales de los paises, era en gran medida porque sus
integrantes traian un esquema bastante fijo de lo que debian ser las estructuras
institucionales en estos campos y su estadia en cada uno de los paises solo sirvié para darle
legitimidad a sus propuestas y para hacer algunos ajustes de acuerdo con las
particularidades de las legislaciones nacionales.

El historiador norteamericano Paul Drake ha sefialado que: " En términos
estrictamente técnicos €l hubiera podido (Edwin W. Kemmerer,) enviar la mayoria de las
leyes por correo " (201)

Sin embargo, no se debe subestimar la importancia de la presencia de los miembros
de estas misiones en los paises para que efectivamente se pudieran lograr las reformas que
estamos comentando.

En primer lugar, las propuestas fueron hechas por técnicos extranjeros altamente
calificados y que estar por fuera de los intereses de la polftica local les daba una mayor
legiimidad.

En efecto, el mismo profesor Kemmerer sefial6 que ese hecho constituia una de las
motivaciones de los gobiernos que contrataban ese tipo de misiones y que: " ..la
probabilidad de que una misma sugerencia sea aprobadaes mucho mayor si ésta la hace un
experto extranjeroy no un economisia local"."  (202)

Entre el momento de su instalacién y la presentacién de los proyectos de ley a los
congresos, los miembros desarrollaron una intensa actividad, tanto laboral como social.

Buena parte de esa actividad técnica y social estaba encaminada a conseguir apoyo
para las reformas entre la élite financiera y comercial latinoamericana.

Por esa razén, Kemmerer.le dedic6 muchas horas a extensas entrevistas con
algunos de los principales banqueros y hombres de negocios establecidos en los paises.
(203)

Los miembros de la misién hicieron cuidadosas transcripciones de las
conversaciones sostenidas con las diferentes personas con quienes se entrevistaban.

Esos intercambios, que son de gran valor historiogrdfico por la enorme cantidad de
informacién de primera mano acerca de los sistemas bancarios y financieros en la década de
los 20’s:

También se puede concluir de su lectura que, desde el punto de vista de la
legislacién que redactd Kemmerer, estas entrevistas no tenfan mayor relevancia, lo cual
confirma que se hicieron sobre todo para crear un clima favorable para las reformas entre la
élite empresarial y comercial. ( 204 )
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Las reuniones con los miembros representativos de la empresa privada de diferentes
regiones de los pafses visitados, se hicieron casi todas, en las capitales de las repiblicas, en
razén del poco tiempo con que se contaba y de las enormes dificultades para el transporte
en esos dias. ( 205) ‘

MEMORANDUM DEL 26 DE JULIODE 1923
DIFICULTADES ENCONTRADAS

(206)

El 3 de julio de 1923 el sefior Jefferson, el otro miembro de la Comisidn Financiera
que trabajaba ante todo en el campo de la banca, y Kemmerer salicron de Bogotd en un
viaje corto a Medellin.  El objeto del viaje era familiarizarse con la situacién bancaria y
financiera de esta parte del pafs y hacer todo lo posible por reducir la oposicién surgida a
sus medidas, en especial la de los sefiores Eastman y Reseretto.  La correspondencia con
el presidente Ospina sobre este viaje fue publicada por los diarios de Bogotd y Medellin en
ese momento, es decir, hacia finales de junio.  Permanecieron cuatro dfas en Medellin y
durante el viaje de regreso, rfo arriba, la noche del 15 de julio, oyeron rumores de que el
Banco Lépez en Bogotd experimentaba una ola de retiros de depdsitos por lo que los Lopez
habfan suspendido los pagos en las sucursales a lo largo del rfo Magdalena. Al acercarse
a Bogotd y recibir mayor informacién, comprendieron que la situaci6n era cada vez mds
seria y que muchas personas pensaban que los bancos no estaban preparados para afrontar
la crisis.

Al Hegar a Bogotd el lunes por la mafiana, encontraron que la situacién era tensa,
que el sdbado funcionarios del Gobierno y representantes del banco habfan sostenido una
larga reunién con el fin de elaborar un plan para enfrentar la crisis y que el domingo el
Gobierno habfa comprado el edificio del Banco Ldpez por la suma de $ 750,000, con
destino a la creacién del Banco de la Repiblica, en gestiones adelantadas por el recién
establecido Comité Organizador, mediante un adelanto en oro del f ondo de conversién de la
Junta de Conversién.

Considerando que el Comité Organizador estaba autorizado por ley para hacer
gastos en este sentido hasta por un maximo de $ 20,000, una erogacién de $ 750,000 en un
edificio, antes de haberse creado una Junta Directivay de establecerse legalmente el banco,
resultaba un tanto ultra vires, pero la emergencia era grande y se justificaba salvar el banco,
asf fuese necesario llevar la interpretacion de la ley al extremo de su abuso.  Por lo menos
esa fue la actitud de los funcionarios del Gobierno encargados de resolver el asunto,
quienes argumentaban que un gasto de $ 750,000 para el edificio, no hacia parte del tope de
$ 20,000 que s6lo contemplaba gastos fortuitos de organizacién y no una inversién en
capital de tal magnitud.

En las negociaciones del sdbado, domingo y lunes por la mafiana sobre la situacién,
la actuacion del seiior Lill, de la Comisién, fue muy valiosa, y exhibié una tal lealtad hacia
Kemmerer, como presidente de la Comisién, que fue ampliamente comentada por aquellas
personas con quien trabajaba. Lo que hizo le merece un crédito especial. Segiin le
comenté a Kemmerer, Fairchild se rehusé a participar en el asunto, alegando que no era
competencia de la Comisién, y desde el comienzo hasta el final de la crisis no tuvo nada
que ver son la solucién del problema.  Su aporte a la solucién del problema fue nulo.

El retiro masivo de depdsitos continu6 hasta el martes 17 de julio cuando cerr6 sus
puertas hacia el mediodfa, no sin antes hacer una transferencia aproximada de $ 265,000,
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cantidad requerida para pagar el total de los depésitos en cajas de ahorros a la Junta de
Conversion, y fijar avisos en que anunciaba a los ahorradores que, a partir de esa misma
tarde, podian retirar el total de su dinero a través de la Junta.  Esta medida parecfa ilegal
por cuanto la ley no daba prioridad sobre los activos a los depésitos en cajas de ahorros.

No obstante, el plan resultaba conveniente para evitar las dificultades que podria
acarrear €l desagrado del publico, y la medida fue bien recibida en cuanto defendia los
intereses de las clases mds pobres. A pesar de su debilidad legal, la medida era
equitativa.  Ademds, habia la preocupacién de que si los ahorradores no recibian plena
proteccién, su desventura marcarfa la promocién del ahorro en Colombia, que ya llevaba
algin tiempo y en tomo al cual el Banco Lépez habia sido muy activo.  Hasta donde sabia
Kemmerer, ninguno de los acreedores habia emprendido accién legal contra la medida de
entregar la totalidad de su dinero a los ahorradores en el momento en que suspendia los
pagos a otros acreedores.  El martes por la tarde y durante varios dfas después, podia
verse la fila de ahorradores frente a las oficinas de la junta, con aproximadamente un policia
por cada ahorrador. A todos los que se presentaron se les pagd la totalidad de sus
ahorros.

El miércoles 18 de julio se inicié un retiro masivo y anunciado de dep6sitos del
Banco de Bogotd -- retiro que habfa comenzado a gestarse la noche anterior --. Se
informé que este dfa el banco habfa iniciado operaciones con unos $ 800,000 depositados
en sus bévedas, y que al cierre de operaciones en la tarde sélo contaba con unos $ 300,000
-- suma que parece haber sido apenas suficiente para respaldar los cheques en canje --.

Todos los banqueros coincidian en que el Banco de Bogot4 no habria podido iniciar
operaciones el jueves 19 de julio sin entrar en quiebra al poco rato.  La situacién hacia
prever otra ola de retiros en el de Colombia.  En realidad, la carrera ya se habia iniciado y
la quiebra general parecia inminente, con €l desplome del crédito en todos los bancos.

La situacién era muy tensa.  Se reforzo la fuerza de policia y las calles estaban
atestadas de gentes, especialmente alrededor de los bancos afectados por los retiros. El
talante del publico hacia los bancos era bastante agrio.

» Las circunstancias particulares que rodearon la carrera para retirar dep6sitos en el
de Bogotd, de acuerdo con lo que Carlos Obregén y Jefferson le contaron a Kemmerer
unos dias después del acontecimiento, fueron las siguientes.  Parece que un funcionarto
de la oficina local de telégrafos tenfa algunas cédulas circulantes del Banco Lépez que su
despacho habfa recibido en el transcurso del dia.  Este personaje llamé6 por teléfono al de
Bogold para averiguar si el banco recibirfa las cédulas a la par. El banco se negé a
hacerlo.  Poco después un comerciante fue a pagar una cuenta a la oficina postal y como
pago ofrecié $ 200 en cédulas del Banco de Bogotd.  El funcionario en mencién, enojado
por la negativa del Banco de Bogotd a recibirle las cédulas del Banco Lépez, se negé
también a aceptar las cédulas del Banco de Bogotd como pago de la cuenta.  Esto desaté
el rumor, que se propagé rdpidamente por las calles, de que el Gobierno se habfa negado a
recibir las cédulas del de Bogotd y que éste se encontraba en serios problemas.

Ante el nerviosismo del publico y su preocupacién por la quiebra del Banco Lépez,
el rumor actu6 como si se regara petroleo sobre el fuego.  Las transacciones del Banco de
Bogotd aumentaron el martes por la noche, seguidas por una agitada carrera de retiros en el
Banco Colombiano y posiblemente también en el Banco Central.

El martes por la noche el profesor Kemmerer se desvel6 tratando de encontrarle una
solucion al problema; el miércoles por la mafiana habia elaborado un plan tentativo de

172



accién.  Dicho plan consistfa en iniciar de inmediato las operaciones, es decir, el jueves a
primera hora.

Llegé el miércoles a su oficina a las ocho de la mafiana y le dijoa Jefferson: “ Jeff,
; que piensas sobre la idea de abrir el Banco de la Repiiblica mafiana por lamarianay de esa
maneraponerle fin a este pdnico?  Esta mafiana la situacion parece ser muy seria . Al
principio Jefferson quedé sorprendido por la idea, pero después de unos minutos
respondi6: * Bueno, creo que vale la pena considerarla " .

Kemmerer sali6 apresuradamente de la oficina y se encontr6 con el doctor Posada,
Ministro de Hacienda, que en ese momento entraba al edificio.  Le expuso laidea y le
respondi6: " Piénselo, posiblemente funcione.  Déjeme saber su decision ".

Kemmerer se dirigi6 entonces al Banco de Londres y el Rio de la Plata para hablar
con ¢l gerente encargado, Sam Koppel, tnico miembro del Comité Organizador que
hablaba bien inglés -- no era el momento de perder tiempo con su mal espafiol --.
Aungque sorprendido al principio, se incliné luego a aceptar la idea de abrir ¢l Banco de la
Repuiblica al dia siguiente, preguntdndole cudl serfa el siguiente paso a dar. " Convoque
ya una reunion del Comité Organizador para discutir de inmediato los pormenores del plan
", le respondié Kemmerer. ~ Koppel {lamé por teléfono a los miembros del Comité,
quienes llegaron en contados minutos, con la excepcién del doctor Posada que tenia otro
compromiso.  Se presentd la proposicién a consideracién de los presentes con Koppel
como intérprete. Félix Salazar propuso decretar una moratonia, a lo que el profesor
Kemmerer se opuso rotundamente sefialando que restringirfa severamente los negocios en
todo ¢l pafs y que una vez establecida, era dificil de interrumpir. Urueta estuvo de
acuerdo con Kemmerer.  Se insistié en que el establecimiento inmediato del Banco de la
Repiiblica serfa més sencillo, mds efectivo e incomparablemente menos nocivo para los
negocios. Después de una discusién mds detallada del tema, se decidié hablar en seguida
con el doctor Posada.

A eso de las once de la mafiana llegaron a la oficina del doctor Posada y le
informaron sobre el plan que Kemmerer habfa presentado. El estuvo de acuerdo y
decidi6 llamar por teléfono al presidente Ospina para pedirle su opinién.  Entre tanto, un
grupo de banqueros llegaba a su oficina para concretar una reunién con el Comité
Organizador en torno a la apertura del Banco de la Repiiblica en enero. El Presidente
Ospina luego de escuchar el plan propuesto, contestS, segin comentd el doctor Posada,
" Excelente, sigan adelante con el plan ".

Kemmerer se excusé por un momento y llegé a la oficina para decirles a Jefferson,
Lill, Fairchild y Luquiens lo que se habia decidido.  El permanecié alli mds de dos o tres
minutos. Ellos expresaron su acuerdo y Kemmerer regresé a la oficina del doctor
Posada. Para entonces, los banqueros habfan llegado a la reunién de las 11:30 a.m.

Los retiros masivos en el Banco de Bogotd segufan aumentando y los banqueros
estaban muy preocupados. Todo hacia pensar que el préximo serfa el Banco Colombiano
y que luego seguirifan el resto de los bancos.  Los banqueros buscaban afanosamente una
tregua. Apoyaron el plan de abrir el Banco de la Repiiblica de manera inmediata.
Luego de una larga discusion, hubo un receso para el almuerzo. Jefferson estuvo
presente en la reunion y en el almuerzo.  Los otros presentes en el almuerzo fueron el
doctor Posada y Félix Salazar. El dltimo fue quien mds habl6, al parecer porque le
preocupaban algunos inconvenientes que le encontraba al plan.  El es un hombre muy
enérgico, pero carece de un conocimiento bdsico sobre los principios que rigen la moneda y
la banca; se muestra demasiado obstinado con sus puntos de vista y actia siempre antes del
momento propicio.
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Después de almuerzo retornaron a la oficina del doctor Posada para asistir a la
sesién de la tarde que comenzé hacialas 2:30 p.m.  Para esta hora la ola de retiros en el
Banco de Bogotd era intensa y no parecia que pudiera mantenerse abierto durante mucho
tiempo mds, de ningtin modo por otrodia.  El nerviosismo en las calles y la tensién entre
los banqueros y el publico en general era considerable.

En lugar de afrontar la situacién con calma y discutir los posibles medios y arbitrios
ordenadamente, buena parte de los asistentes empezaron a perder la cabeza. El mas
disparatado de todos era Félix Salazar, quien consideraba que el plan preseniaba
demasiados inconvenientes y hablaba sobre el mismo con gran nerviosismo.

Para €l y otras personas la dificultad mds apremiante era la emisién de billetes para
enfrentar la emergencia.

La Junta de Conversién tenia alrededor de tres y medio millones de pesos en bonos
del Tesoro destinados a redimir los billetes viejos en circulacién.  La norma prohibia la
emisién de dichos bonos para fines distintos al reemplazo de billetes viejos o gastados y las
sanciones eran severas. Kemmerer propuso que el Banco de la Repiiblica emitiera los
nuevos billetes como suyos, que éstos tuvieran un sello para distinguirlos como papel
moneda provisional y que €l Emisor los respaldara por completo.

Especificamente habia dos objeciones al plan:

La pnmera sefialaba que el uso de estos bonos era ilegal y, por consiguiente, los
responsables estarfan sujetos a las sanciones impuestas por la ley.  Félix Salazar se veia
consumido en la cdrcel si aprobaba el plan y otros miembros de la Junta también tenfan
reservas en cuanto al mismo.  En cambio, Zalamea estaba a favor del plan y dispuesto a
asumir los niesgos implicitos para enfrentar la emergencia.  El ministro Posada también se
mostré a favor desde un principio.

La segunda objecién indicaba que el tiempo era insuficiente para marcar los billetes
como papel moneda provisional y tenerlos en circulacién al dia siguiente, debido a que el
periodo de secado después de imprimir el sello era considerable.

A la primera objecién Kemmerer respondié que la Junta no emitiria los billetes, y
que una-vez emitidos, estos dejarfan de ser bonos del Tesoro. Los billetes serian
emitidos por el Banco de la Repiiblica y en ese momento se convertirian en papel moneda
del Emisor, que se constituirfa en el tnico responsable.  La Junta se limitaria a entregar al
Banco billetes parcialmente elaborados que el Banco de la Republica, a su vez, utilizarfa
para emitir sus propios billetes.

A la segunda objecién Kemmerer respondié que, si los billetes no se secaban a
tiempo, los hiimedos ingresarfan a los bancos como reservas, y que aquellos billetes que
los bancos ya tenfan podrfan respaldar las emisiones del Banco de la Republica puesto que
en todo caso s6lo serfa necesario poner en circulacién unos pocos billetes.  El hecho de
que estuvieran disponibles seguramente serfa suficiente para mitigar el panico sin que fuera
necesario hacer una gran emisién.

Estas respuestas no tranquilizaron a Félix Salazar y su grupo, atacados de pdnico
por la situacién y temerosos de asumir responsabilidades inherentes a la decisién de seguir
adelante con mano firme. Las respuestas si les sirvieron a los doctores Posada y
Jaramillo, este wltimo a favor del plan desde el comienzo, as{ como al sefior Zalamea y a
otros que consideraban necesario hacer algo de inmediato, sin perder tiempo en juegos de
palabras.  Jefferson estuvo presente en la reunién de la tarde y apoy6 la propuesta.
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En este momento era evidente que no se iba a tomar ninguna determinacién, y al ver
que los allf reunidos se habfan dividido en pequefios grupos, cada uno hablando
ruidosamente y con muestras de nerviosismo, Kemmerer se dirigié a donde el doctor
Posada para hacer la declaracién que posteriormente apareciéen los diarios. " Su casa se
estd quemando y usted debe echarle agua de inmedialo o serd destruida.  No hay tiempo
que perder en discusiones sobre si el agua debe arrojarse con un balde de hojalata o con
uno de hierro galvanizado.  Echele aguay echéselapronto ".

Finalmente, a eso de las cuatro, se decidi6 plantearle el asunto al Presidente y se
dirigieron al palacio presidencial.  Jefferson no los acompafié e indicé que estarfa en su
oficina para responder cualquier inquietud de su parte. ~ Jaramillo tampoco fue a la oficina
del Presidente. Los miembros del gabinete, el Comité Organizador del Banco de la
Repiiblica y Kemmerer estuvieron presentes en la reunion.

Después de que se formulé la pregunta sobre qué debfa hacerse, le sorprendi6 a
Kemmerer darse cuenta de que practicamente todos los presentes, por 10 menos los que se
expresaron, parecian estar a favor de una moratoria inmediata. ~ En cuanto a la duraci6n de
la moratoria, las opiniones iban desde unos pocos dfas hasta varios meses, es decir, hasta
que el Banco de la Repiiblica estuviera debidamente establecido en enero. El doctor
Urueta, quien habfa apoyado la posicién en la primera reunién del Comité Organizador
llevada a cabo en el Banco de Londres y el Rio de la Plata, se habfa retractado y ahora
estaba de acuerdo con la moratoria.

Aparentemente habfa el consenso de que ya era demasiado tarde para que el Banco
iniciara operaciones el jueves por la mafiana, en especial porque no se contaba con el
tiempo suficiente para elaborar una escritura piblica y una serie de reglamentos, elegir una
Junta Directiva, preparar el contrato legal con el Gobierno, imprimir los billetes, es decir,
resellar los que se hallaban en la oficina de la Junta y concertar la redistribucion del papel
moneda correspondiente a los bancos en crisis. Por supuesto, se habia perdido tanto
tiempo en la discusién de la tarde que ejecutar todas estas cosas antes de iniciar el horario
bancario del jueves habrfa sido dificil, mds dificil desde luego que si se hubiera llegado a un
acuerdo en las primeras horas de la tarde y se hubieran tomado las medidas necesarias con
la mayor premura.

Después de una larga discusién en la oficina del Presidente sobre una serie de
sugerencias, el primer mandatario le pidi6 a Kemmerer una opinién sobre €l mejor caminoa
seguir.  Le respondi6 que todavia consideraba posible hacer los preparativos preliminares
para abrir el Banco de la Republica el jueves por la mafiana, que €l segufa a favor de este
plan, aunque comprendia que €sto implicaba una noche de trabajo extenuante, y que, si los
otros miembros del Comité consideraban esto impracticable, ¢l propondria declarar una
serie de dias festivos hasta el lunes por la mafiana, en vez de una moratoria. '

Kemmerer reiteré que le parecfa imperioso hacer todo lo posible para evitar una
moratoria, debido al impacto negativo que ésta tendria sobre la economfa nacional y a lo
diffcil que serfa interrumpirla una vez iniciada. ~ Sugiri6 que se aprovechara la fiesta del
viernes 20 de julio para declarar el jueves y sdbado como festivos con lo cual se daba un
tiempo amplio de cuatro dfas para alcanzar a hacer los preparativos necesarios antes de que
los bancos abrieran sus puertas.  Esta propuesta result6 aceptable a todos los presentes.

Allf termind la discusién sobre una moratoria y al poco rato se aprobé la disposicién
de los cuatro dias festivos. El ministro Villegas sugirié que las fiestas civicas se
declararan en honor del gran trabajo realizado en las sesiones extraordinarias del Congreso
que terminaban al dfa siguiente.

175



Prepararon un borrador de la resolucién que fue aprobada después de unos ligeros
cambios.  El Presidente le solicité a Kemmerer preparar para el dia siguiente los estatutos
y el reglamento interno del Banco con la ayuda de Jefferson y Jaramillo, y nombré al
doctor Urueta v, al parecer a alguien mds, como asistente en la elaboracién de la escritura.

El Presidente resalté el hecho de que en la casa de moneda de Medellin habia entre
tres y cuatro millones de pesos en certificados de oro sin emitir, es decir, la clase de
certificados que se ponfan en circulacién con regularidad al recibir oro para acufiar
monedas.  Estos certificados eran expedidos por el American Bank Note Company y
circulaban a la par con €l oro en esa parte del pafs. Indic6 que seguramente él podria
hacer llegar dichos certificados a Bogotd en un par de dias por medio de hidroplanos y
trenes especiales y que tomarfa las medidas necesarias para que asf fuera.

Inmediatamente, se impartieron Ordenes para que los certificados fueran
transportados en hidroplanos entre Medellfn y Girardot, donde trenes especiales los traerfan
de prisa a Bogot4.

Al poco tiempo de la aprobacién definitiva del plan, Kemmerer recibié una Hamada
telefénica de Jefferson anunciando que corrfa un rumor en las calles de que el Presidente
decretaria una fiesta civicaal dfa siguiente.  Nunca se pudo saber cémo se filtr6é un tema
discutido en una reunién privada con el Presidente.

Antes de suspender la sesién se alistaron declaraciones para la prensa y el
Presidente prepard un anuncio oficial, firmado por los miembros del gabinete, en que
declaraba el jueves y el sdbado como dfas festivos en honor del trabajo realizado por las
sesiones extraordinarias del Congreso de la Repiblica.  Entonces se suspendié la reunién
hasta la tarde del dfa siguiente.

Al poco tiempo se fijaron avisos en las calles anunciando que el _]ueves y viemnes
habian sido declarados dias festivos y que el Banco de la Reptiblica iniciaria operaciones ¢l
lunes por la mafiana con abundancia de fondos, una gran reserva de oro preparado para
hacer redescuentos sin limite alguno sobre los valores de cualquier banco asociado, siempre
que fueran valores realizables de gran liquidez.

Una dificultad que se present6 en la reunién del miéreoles por la tarde fue la de
cumplir con los requisitos legales que exigian contar con reservas para respaldar los
pagarés provisionales a ser emitidos por los bancos. De acuerdo con la Ley, estos
pagarés debfan tener un respaldo en oro no menor al 6% de su valor; tres quintas partes era
oro depositado en las bévedas del Banco y las dos quintas partes restantes eran depdsitos
en bancos extranjeros bien establecidos en pafses regidos por el patrén oro.  Una de las
conclusiones de la reunidn fue que serfa imposible cumplir con este requisito si los pagarés
del Banco de la Reptiblica se emitian en tan corto tiempo.

Kemmerer sugiré que las bévedas del Banco de 1a Reserva Federal en la ciudad de
Nueva Y ork podrfan considerarse como bévedas del Banco de la Repiiblica, siempre que el
oro se depositara materialmente en un fondo destinado a un fin particular, ¢ indicé cémo
durante la Pnimera Guerra Mundial se le habia dado esta interpretacién al oro en Ottawa y
Surdfrica, perteneciente al Banco de Inglaterra y que debido a los ataques submarinos no
podia embarcarse sin correr peligro.  Estas bévedas remotas fueron utilizadas, con éxito,
como bévedas del Banco de Inglaterra.  Tal interpretacién parecia satisfactona, por lo
menos en un momento de emergencia.  El viernes, Jefferson, Jaramillo y Kemmerer se
dedicaron la mayor parte del dfa a preparar los estatutos y reglamentos del Banco.
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Por la tarde tuvieron otra reunién en la oficina del Presidente con la asistencia de
Jaramillo y los miembros del gabinete y del Comité Organizador. El doctor Urueta
presenté su borrador de la escritura social mientras que ellos presentaron el de los estatutos
y el reglamento.  Ambos fueron aprobados después de pequefias modificaciones.

Para entonces, varios bancos de la capital habfan solicitado su admisién en el
sistema bancario, concretamente el Banco de Bogotd, el Banco Colombiano y el Banco
Central. Los bancos extranjeros no podfan hacerse socios de inmediato ni presentar
solicitudes de admisién sin antes haber sido autorizados por sus casas matrices. Al
recibir las solicitudes de admisi6n de los bancos, se procedia a aceptarlos como miembros
del sistema. Se nombré entonces una Junta Directiva, cesando de existir ¢! Comité
Organizador del Banco de la Repiiblica. La nueva Junta acepté las obligaciones
estipuladas por la ley y firm6 un contrato formal con el Gobierno en ¢l que se comprometia
a obrar de acuerdo con estos requerimientos.

Se enviaron cablegramas al Banco de la Reserva Federal en Nueva York,
autenticados mediante otro cablegrama dirigido en clave al mismo Banco por Jefferson y
Kemmerer, con instrucciones de venderle a la cuenta del gobierno de Colombia la suma de
tres millones de délares en certificados de deuda, es decir, la cantidad correspondiente al
60% de la cuota de representaci6n del Gobierno en ¢l Banco de la Repiiblica. ~ Se le dio
también instruccién de conservar parte de este oro en un fondo destinado a un fin particular
y depositar una parte como Consignacion corriente en el Equitable Trust Company de
Nueva York y otra parte en el National City Bank.  Anteriormente, estas instituciones
habfan sido depositarias de ciertos fondos oficiales colombianos y la colocacion de estos
depositos se hizo por medio de claves previamente utilizadas por la Junta de Conversién.

Los nuevos funcionarios del Banco de la Reptiblica fueron nombrados para el
periodo que terminaba el 31 de diciembre, con José Joaquin Pérez como gerente.

En el transcurso del sdbado llegaron los billetes provenientes de Medellin;
inmediatamente se les puso el sello provisional del Banco de la Repuiblica, dejandolos secar
para que entraran en circulacién el lunes por la mafana.

La nueva Junta Directiva se reunié el domingo para estudiar solicitudes de
redescuentos para bancos asociados, los cuales se otorgaron al Banco de Bogotd, Banco
Colombiano y Banco Central por un total aproximado de un mill6n setecientos cincuenta
mil pesos.

El lunes por Ja mafana, el Banco inici6 operaciones en las oficinas de su nueva
sede, el edificio del Banco Lépez, preparado para redimir sus billetes a la tasa del cambio
del oro en Nueva York, representativa del precio de exportacién para Colombia, es decir
104 1/2 cuando estos billetes se presentaban en cantidades considerables y con dl
compromiso de entregar monedas de oro a cambio de sumas pequefias presentadas en sus
ventanillas.

Las exigencias de cancelaciones en oro se cumplian libremente.

El Banco no sélo redimfa sus propios billetes por oro, sino que a partir de ese
momento también redimfa los bonos del Tesoro, las cédulas de la tesorerfa y los billetes
nacionales del Gobierno.  De inmediato €l tipo de cambio se estabilizé a nivel del punto
de exportacién del oro o muy cerca a éste, y a partir de ese momento el pafs regreso al
patrén oro.
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En realidad, Colombia volvid a ser regida por el patrén oro a partir del
establecimiento del Banco de la Republica el lunes 23 de julio. De hecho, el pdnico
empez6 a ceder tan pronto se supo que ¢l Banco de la Repiiblica abrirfa sus puertas, y para
¢l lunes por la mafiana, cuando inicié actividades, la crisis habia sido completamente
superada.

Después de que el Banco abri6 el lunes Kemmerer recorrié los diferentes bancos y
no encontrd largas filas en las ventanillas de ninguno de ellos.  Por supuesto que siendo
un lunes después de cuatro dfas feriados, dos de los cuales habfan sido inesperados, el
nimero de personas en cola para retirar dinero era mayor que en condiciones normales,
pero no habia sefiales de panico o nerviosismo y al cabo de aproximadamente una hora de
iniciada la actividad bancaria, todo habfa retornado a la normalidad.

A instancias del Presidente, el sefior Jefferson y Kemmerer fueron invitados a todas
las reuniones de la Junta Directiva mientras estuvieron en Bogotd, y la Junta acepté que en
tanto estuvieran presentes no aprobaria normas objetadas por ellos. Durante lo que
qued6 de su estadfa en Bogotd, se reunieron regularmente con la Junta.

Un memordndum que Kemmerer escribié el 26 de julio de 1923 relata todo lo
concerniente a la situacién planteada por la crisis del Banco Lépez a comienzos del mes de
julio, asf como todo el desarrollo que llevé al inicio de operaciones por parte del Banco de
la Repiiblica seis meses antes de lo que estaba previsto.

Cabe anotar que, en buena medida, como resultado de las reformas que realizé
Kemmerer en 1923, en el pafs se inicié un auge sin precedentes en la inversién extranjera.

En efecto, los afios veinte del presente siglo constituyen uno de los periodos
cruciales de la historia econémica nacional. En ellos, el pais vivié una verdadera "
explosion del desarrollo capitalista ", bajo la influencia vigorizadora de veinte afios de paz,
un auge exportador sin precedentes y las reformas al sistema monetario y financiero que se
adelantaron bajo la asesoria de la primera misién Kemmerer.

El pais se lanz6 en los afios posteriores a 1923, por la via de una actividad febril en
obras publicas ( principalmente construccién de ferrocarriles ) financiadas a través del
endeudamiento externo: esto se denomind la " Danza de los Millones ".

La transformacién més importante del periodo que se estd analizando se dio en e
régimen de transporte. ~ Hasta ese momento y a causa de su abrupta topografia, el pais
vivié bajo lo que un tutor ha denominado la " tiranfa de las distancias ".

Entre 1923 y 1932, el Ministerio de Obras Piblicas invirtié cerca de $183.7
millones en obras de infraestructura, entre las cuales se cuentan la construccién de
ferrocarriles ( $118.3 ), en carreteras ( $42.2 ), en la adecuacién del rio Magdalena y
de otros medios de comunicacién ( $9.9 ).

Como resultado, entre 1923 y 1934 la red de ferrocarriles se amplié de 1,481
kilémetros a 3,262 y la de carreteras aumenté en 2,700 kilémetros.

A pesar de estos logros, en los afios veinte llovieron las criticas en contra de las

obras piblicas financiadas con los empréstitos externos. Hubo exageracién sobre la
magnitud de los fondos despilfarrados y mucho sensacionalismo.
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Y hoy se puede evaluar en forma bastante favorable los resultados obtenidos
durante la " prosperidad a debe ". Se sabe que el grueso de las inversiones se hizo en
ferrocarriles ( el 64.4% ).

El historiador econémico norteamericano William Paul MacGreevey, realizé
célculos acerca de la rentabilidad de la inversién en este medio de transporte y encontro,
usando informacion para 1936-1949, que: " ...( los ) ferrocarriles generaban una tasa de
ahorro social tan alta como el estimativo mdximo de Fogel para los ferrocarriles de los
Estados Unidos en 1890 ".

La razén beneficio-costo que encontré MacGreevey fue de 2.1 para los ferrocarriles
de la zona cafetera y de 1.2 para los de otras zonas ( excluyendo las lineas de los puertos
del Caribe).  De estos cdlculos resulta claro que las obras adelantadas durante la " Danza
de los Millones ", que se generd en los afios posteriores a la Misién Kemmerer, fueron bien
concebidas desde el punto de vista econémico.
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3.41 Criticas a las misiones.

En 1917 Edwin Walter Kemmerer vino a México, contratado por el gobierno de
Venustiano Carranza para ayudar en la formacion y operacién del Banco Unico,
anlecedente inmediato del hoy Banco de México y afirmamos que jamds investigador
alguno ha reconocido su intervencién en esta materia.

Fungi6 como asesor linanciero por la Comisién de Reorganizacién Administrativa y
Financiera que fue integrada por Luis Cabrera, Alberto J. Pani, Rafael Nieto, Alberto Hijar
y Henry Bruére, originario éste de Nueva York. ( 207 )

La misién Kemmerer en México, provocé una acalorado debate en la Cdmara de
Diputados durante el mes de agosio de 1917, que ha permanecido olvidado por los
estudiosos de la materia. ( 208 )

Considerando la importancia de esos momentos de la vida econémica de México,
consultamos el Diario de Debates de la Cdmara y transcribimos integras las diversas
intervenciones de los representantes populares de la XX VII Lgislatura, tomo [ nimero 105.
( Anexo 1 de esta investigacion ).

Como consecuencia de tales discusiones el profesor Kemmerer uvo que abandonar
el pafs y continuar su trabajo de asesor hasta 1919 en Princeton.

Las criticas son numerosas:

Realiz6 una leve investigacién sobre la situacion financiera de México y de sus
antecedentes, tom¢ parte en algiin estudio y formul6 pocas de las reformas monetarias v
fiscales implantadas en nuestro pafs.

Presenté una iniciativa para implantar el monometalismo de oro en México, que fue
apoyada por los financieros carrancistas, quienes supusieron que nuesiro pais por haber
vivido bajo el régimen del patrén oro incompleto o “ cojo “, no habia motivo para que no
adoptara el patrén oro completo, es decir, con la convertibilidad de las piezas de apoyo vy
las libres exportaciones auriferas.  Kemmerer fuc quien sugiri6 esta idea vy confecciond el
proyecto de ley monetaria referente a la convertibilidad de la moneda de plata por la de oro.

Sin embargo dicha ley no se cumplié, debido al error de Kemmerer de no
considerar que el patrén oro no se podia sostener en un pafs con balanza exterior
desequilibrada.

Esto se debi¢ a que cuando el economista llegé a México, el pais se hallaba en una
anormalidad que no pudo advertir, ya que tenfamos a nuestro favor los altos precios que
alcanzaron los articulos de exportacién. ( 209 )

Empero, suspendido el servicio de la deuda exterior y el pago de dividendos de
empresas extranjeras, la balanza se invirtié necesariamente sin que el hecho pudiera servir a
Kemmerer de cimiento sélido en la construccién del patrén oro. ( 210)

“ La prensa de hoy trae la noticia de que formardn parte de la Secretaria de
Hacienda, coadyuvando a la organizacién de los asuntos moneltarios, los norteamericanos
Kemmerer y Chandler, quienes, segiin dicen los periddicos, han venido a México invitados
por la Secretariade Hacienda.  Ante esta noticia, asdltanos el temor de que la invitacion de
que habla el sefior Subsecretario de Hacienda, sea una invitacion al estilo de la Repiiblica de
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Nicaragua, que, sin desearlo ni pedirlo, tiene al frente de sus finanzas publicas a un
norteamericano, como drbitro y sefior de sus riquezas y de que los sefiores Kemmerer y
Chandler, sean los tutores que los Estados Unidos del Norte envian para cuidarnos.
Quizd estemos equivocados. Pero para conocer nuestro error, a ustedes, sefiores
diputados, pedimos: que interroguen al ciudadano Subsecretario de Hacienda, sobre los
puntos que hemos expuesto. ( Anexo 1 delatesis).

Los pafses latinoamericanos se lanzaron en los afios postenores a 1922, por la via
de una actividad febril en obras piblicas - principalmente construccion de
carreteras - financiadas a través del endeudamiento externo.

Esto lo denominé La Prensa de Barranquilla: Danza de los Millones,
conocida tambiéncomo cumbia de los gastos millonarios. (211).

En los afios treintas llovieron las criticas en contra de las obras piblicas financiadas
con los empréstitos externos con base en los siguientes datos: ( 212 )

Al terminar la administracién Sudrez, el ferrocamril del Norte estaba en
Chiquinquird; el ferrocarril del Pacifico, estaba en Buga; la carretera Central habia llegado a
Susacén, unos 20 kilémetros antes de Soatd; el ferrocamril Tolima estaba en Ibagué; se
habian comenzado los trabajos del ferrocarril del Carare y del Huila, que hallaba en el
Guamo, y Narifio y la carretera del Carare estaba en Barbosa, en el limite con Santander, y
no existian aiin las carreteras de Camabao e Ibagué - Ammenia, incompletas ambas, y que
cuestan, hasta hoy, la primera, $3°367,512 y la segunda, $4°821,000. ( 213)

De los $213°000,000 invertidos por las administraciones Ospina y Abadia en
diversas obras publicas, pueden considerarse como invertidos en obras fracasadas, la de la
canalizacién del Magdalena, o en ferrocarriles indtiles e imposibles de continuar como el de
Carare, en carreteras que no se concluyeron, se dejaron dafiar o no prestan ninguin servicio,
como la de Barranquilla a Cartagena, $35°864,000 en nimeros redondos, asf:

Canalizacién de rios $ 20°000,000
Muelle de Buenaventura completamente abandonado 47546,000

Ferrocarril de Bolfvar, que no presta ni prestard

ningun servicio en muchos afios 3’518,000
Cable de Manizales al Chocd, que tampoco prestard

servicios antes de mucho tiempo 909,000
Carretera de Cicuta al Magdalena, abandonada 250,000
Carretera de Barranquilla a Cartagena, inservible 269,000
Carretera de Arrancaplumas a Caracol{, abandonada 261,000
Carretera de Riohacha a Valledupar, abandonada 462,000

Son, pues, cerca de $36°000,000 absurdamente despilfarrados, en aras de un
regionalismo infecundo y gracias a la falta de estudios, al olvido de la técnica y al impeno
de la incompetencia.

Quedan $178°000,000 que representan lo invertido en otros trabajos publicos, de
resultados mds visibles. De éstos se invirtieron en ferrocarriles nacionales, $96°546,000.

Con este centenar corto de millones, se trajo el ferrocarril del Pacifico hasta
Armenia; se llevd el ferrocarril del Sur hasta el Salto de Tequendama; el del Huila, a
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Villavigja; el de Puerto Wilches, a las Bocas, el del Norte penetré 22 kilémetros en
territorio de Santander; en el ferrocarril troncal de Cccidente, se enrielaron 44 kilémetros,
con un costo de $6.474.974: en el ferrocarril de Narifio se enrielaron 97 kilémetros; en el
ferrocarril Nacederos Armenia se explotan 56 kilémetros; se construyé el malecén de
Buenaventura y el Puente de Girardot; se hicieron algunos kilémetros en la prolongacién
del ferrocarril Ciicuta-Pamplona y otras obras de menor importancia. ( 214 )

Pueden evaluarse estos adelantos ferrocarrileros hechos en ocho afios en la mitad de
lo que en ellos se gasto.

El otro cincuenta por ciento se quemdé también en el altar del regionalismo el
tegiiismo y de la incompetencia.

Quedan de la gran millonada 82 millones de pesos, que se distribuyen asf: ( 215)

Carreteras nacionales $ 28'472.000

Otras vias ( carreteras de segundo orden y caminos

que no principian ni acaban ) 4’°416,189
Caminos y puentes 5'514,150
Edificios nacionales 7°915,243
Auxilios 3°219,493
Subvenciones a ferrocarriles seccionales 9’885,582
Explotacién de ferrocarriles 40'757,413
Subvenciédn de carreteras 4°416,189

De las carreteras nacionales se puede decir lo que de los ferrocarriles y ain peor: no
representan ellas la tercera parte de lo invertido.

La Central del Norte estd en completo abandono y necesita de urgentes reparaciones
en toda su extension; las de Cambao e Ibagué - Armenia son vias aleatorias, lo mismo que
la del Carare.

En estas cuatro carreteras, que son las que realmente merecen mencién, pues las
demds son de importancia secundaria y no prestan servicio apreciable, se invirtié en estos
ocho afios, diez y ocho millones de pesos en nimeros redondos; pero al menos estas cuatro
carreteras existen, y caras y deficientes como son, tienen una utilidad evidente.

Los otros diez millones de pesos, invertidos en diferentes vias, o de muy lenta y
costosisima terminacién o de interés secundario, pudieran haberse empleado con mayor
provecho, ya en consolidar y llevar a término aquellas cuatro vias esenciales, 0 ya en otras
de verdadera necesidad.

En este cuadro doliente y a grandes brochazos, no estd incluido el despilfarro
departamental, que debe ser materia de otro estudio.

Basta presentar 1o que se hizo con la formidable suma de millones que los hados
pusieron al alcance de los Consejeros, y con los cuales pudieron tener resueltos hoy todos
los problemas que atin estdn a medio resolver o definitivamente insolubles, por la forma en
que los han complicado. No puede calcularse en menos de cien millones el dinero
evaporado en trabajos absolutamente perdidos, o completamente inttiles - v. gr., el
ferrocarril del Carare y la canalizacién del rio Magdalena -.
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Esos cien millones, invertidos con el criterio que debe regir esta clase de obras,
serfan ampliamente suficientes para completarle al pafs las vias de comunicacion
indispensables a su normal desarrollo y al cumplimiento de las demds necesidades
urgentes, como saneamiento y mejora de los puertos maritimos y de las ciudades
principales.

Tuvieron en la mano los recursos que pudieron redimirles y los dejaron escapar.

Que no se pierda al menos la leccion que han recibido 'y que estd condensada en las
anteriores lineas. (216

Las leyes bancarias sugeridas por las misiones financieras en todos los pafses
latinoamericanos, a partir de 1923 omitieron considerar ¢l crédito agricola.

El ensanche y mejoramiento de la produccion agricola no puede adelantarse con las
anémicas disposiciones legales vigentes sobre crédito’y cooperacion agricola. (217 )

Toda mejora o cambio de los actuales sistemas de cultivos de las tierras presuponen
un mayor capitalmuy dificil de obtener en las actuales circunstancias. ( 218 )

Cuando el dinero corrid a torrentes, se invirtid en hipotecas, sumas cuantiosas de
los cuales muy pocos vinieron a mejorar las condiciones de las explotaciones agricolas en
América Latina. (219)

Una gran parte de esos dineros se invirti6 en especulaciones de diverso orden y casi
en nada mejoraron las situacién: ( 220)

Parece como si la terrible experiencia que se estaba viviendo, no hubiera servido de
nada para ciertos espiritus.

Constantemente se lefa en los periédicos y se escuchaba en los discursos la misma
frase: " ferrocarriles, carreteras, puertos ". Vengan millones y més millones para
despilfarrarlos, botando rieles entre la montafia, sin esperanza de que lleguen a ninguna
parte, o construyendo obras portuarias, no s6lo superiores a los recursos, que ello es bien
sabido, sino infinitamente superiores a las necesidades de muchos afios; o adelantando
carreteras paralelas a los ferrocarriles, y que vienen a ser objetos de lujo.

Tanto Kemmerer como los demds integrantes de la misién se dejaron seducir desde
un principio por el sefiuelo de las vias de comunicaci6n, creyendo que ellas en si mismas se
justificaban. ( 221 )

No hubo en el parlamento ni en el gobierno quienes hubieran dado la voz de alarma

y proclamado la verdad suprema: " ferroviar no es necesario; producir si es necesario".
(222)

Aunque por deficiencia en las estadfsticas y por la dificuliad de ejercer un verdadero
control sobre ciertas cuentas internacionales no fue posible comprobar matemdticamente la
exacta cuantia de los desequilibrios de todas las balanzas de pagos.

Es f4cil, en cambio, deducir y precisar el hecho de tal desequilibrio por virtud de un
prolijo andlisis de dicha balanza y de la observacién atenta de los fenémenos econémicos.

Estudiadas detenidamente las cifras de las cuentas internacionales en 1923, 1924,
1925, 1926, 1927 y 1928, y averiguada la influencia o concurrencia proporcional que los
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empréstitos contratados por las naciones, los departamentos, los municipios y las entidades
privadas, ejercieron en la marcha de dichas cuentas, claramente se ve que la balanza de
pagos era adversa, - pero artificialmente transformada en favorable -, por la accién efectiva
de las deudas contrafdas, es decir, de los empréstitos negociados en el exterior. ". (223)

Si del activo de esta balanza se sustraen los ingresos de dinero provenientes de
empréstitos, y si al pasivo se le descarga, como es 16gico, de los descuentos, intereses,
cuotas de amortizacién y demds gastos inherentes a las deudas contraidas, aparecen
ampliamente comprobados estos dos hechos:

lo. Que se venia pagando con empréstitos extranjeros los saldos desfavorables de
sus negocios internacionales, lo cual evitaba que los efectos del desequilibrio se hicieran
sentir.

20. Que una vez agotados los recursos provenientes de empréstitos y caso de no
contratarse nuevos préstamos, los efectos del desequilibrio de la balanza se sentirdn
inmediatamente. Esto ultimo, que es en realidad lo ocurrido, explica los fendmenos
economicos que han tenido lugar apartirde 1929. ( 224)

Cerradas las operactones de crédito exterior, y girados integramente fos fondos
provenientes de empréstitos, las naciones se quedaron colocadas en la necesidad
inaplazable de pagar con sus propios recursos los saldos desfavorables de su balanzas de
pagos.

Esta necesidad trajo consigo una gran demanda de giros sobre el exterior que por su
cuantia produjeron graves descensos en las reservas metdlicas.

Los bancos centrales, por ejemplo, se vieron obligados para hacer frente al intenso
pedido de letras, a reexportar gran parte del oro importado por ellos en afios anteriores
hasta llegar a promediar mds del 50 %.

La baja de las reservas entrafiaba a su turno una reduccién en la masa de billetes
emitidos. '

La reduccién en la masa de billetes, eran ¢l mds fuerte renglén de la circulacién
monetaria.

Ello equivalfaa una contraccién en el numerario, la cual se habfa hecho todavia més
efectiva por virtud de la amortizacién paulatina de otras especies que, como el papel
moneda, las cédulas de tesoreria, los bonos del tesoro y los bonos bancarios, habian
venido retirdndose de la circulacién.

A la disminucién en el numerario correspondié, como era natural, una disminucién
0 contraccién en la capacidad consumidora general, que afectando la velocidad de la
circulacién y obrando conjuntamente con la disminucién de la masa monetaria, aumenté €l
poder adquisitivo del dinero, presentdndose como consecuencia econdmica, la baja de los
precios. ( 225)

Esta contraccién en los consumos es lo que ha llevado la quietud al comercio y a la
industria y planteado la depresion comercial y el abatimiento de los negocios.

Consecuencia de todo lo anterior fueron las crisis fiscales, porque restringida en

grandes proporciones las importaciones, las rentas de aduanas y las derivadas de la
introduccién de mercancfas como las de consulados, tonelaje y canalizacién habifan sufrido
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poderosa baja, y porque deprimidas las actividades econémicas generales, forzosamente
declinaron los ingresos de los estados.

La l6gica sucesién de los fenémenos que se acaban de enunciar resume y
compendia la crisis por la que atravesaron los pafses, cuyo origen no era otro que el de un
10ndo desequilibrio entre la produccién y el consumo, desequilibrio que obligaron a los
aises a comprar en grande escala al extranjero no contando para pagar sino con una
:xportacién insuficiente, bien porque era escasa la cantidad de artfculos exportables, bien
sorque los precios de estos articulos no daban margen para cubrir todos los desembolsos y
obligaciones del exterior.

Si a la deficiencia de las producciones nacionales para el consumo interior, que es lo
que mantienea los pafses como tributarios del extranjero en la importacién, se agrega la
baja que han sufrido las materias primas, disminuyéndose con ello el valor de las
zxportaciones, y si por otro lado se continia haciendo uso del crédito en el exterior
aumentando la cuantfa de sus obligaciones pecuniarias externas, €l desequilibrio asumié
proporciones todavfa mayores.

La capacidad pagadora de cada nacién estaba en razén directa de la produccién y
sxportacién e inversa de la importacion.

Mientras mds se produzca para el consumo interior y mds se exporte para el
consumo extranjero, mayor serd también la facilidad para cubrir las obligaciones externas
nacionales; y al contrario: mientras mayor sea la importacién y menor la produccion

doméstica y la exportacién, mayor serd igualmente la dificultad para hacer frente a los
compromisos en el exterior. ( 226 )

Cémo se juzgaban desde Estados Unidos los empréstitos para
Latinoamérica.

The New York Times public6 un editorial el 14 de octubre de 1930 bajo el rubro:

" Factores del Comercio de los Estados Unidos " (227)

El editorial trata el problema de los empréstitos que en los 1ltimos afios se han
emitido en mercados de los Estados Unidos para estas naciones de Sudamérica.

Habla de la mala inversién que las naciones deudoras han dado a los empréstitos, y
dice:

El del armamento de Estado no asume responsabilidad por la sanidad de los
empréstitos y ha resistido todos los esfuerzos por obtener que divulgue las consideraciones
en que se funda la aprobacién o desaprobacién.

Esta forma de control ha fracasado lastimosamente en el sentido de Hevar a cabo los
propositos expresados por Mr. Hoover,

Para mencionar s6lo tres ejemplos, que son tfpicos mds bien que extremos:
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Bolivia ha contraido empréstitos por $ 70°000,000 para pagar inversiones
europeas, pagar su ejército y para el sostenimiento del gobierno con poca o ninguna
pretension de usar el dinero para proyectos constructivos.

Colombia ha contraido empréstitos en los ultimos afios por més de
$200°000,000, principalmente en los Estados Unidos, en la suposicién de que eran para
obras piblicas - caminos, ferrocarmles, puertos y otros proyectos -. Ningtin plan
comprensivo se hizo para estas obras. Ni hubo manera de determinar si las obras
proyectadas eran econdmicamente convenicntes, o siquiera deseables, y ciertamente no
hubo medio de asegurar que el dinero prestado seria gastado conforme con un plan. H
resultado es que Colombia debe $200°000,000, y tiene quizd como $50°000,000
representados en obras.

Cuba, bajo la Enmienda Platt, no puede contraer empréstitos mds alld de la
capacidad de sus rentas corrientes, asf, llamando una serie de empréstitos ' anticipos ',
obtuvo dinero bastante para embarcarse en la construccion de un bulevar de 700 millas, de
20 pies de ancho, y flanqueado de palmas reales, de un extremo al otro de la isla. ~ Mds
tarde fue emitido un empréstito para reembolsar a los banqueros.  El camino no estd aun
determinado y no se sabe qué porcion de los $70°000,000 prestados fue gastada en el
camino y qué porcién en otros fines.

Estos empréstitos, como muchos otros, fueron aprobados por el Departamento de
Estado; sin embargo, cudn poco se ajustan a las ideas del presidente Hoover.

En los iltimos cinco afios, segin el departamento de comercio, gobiernos
latinoamericanos, Estados y municipalidades, han contrafdo empréstitos en los Estados
Unidos, sin contar la consolidacién de anteriores emisiones Americanas, por la cantidad
aproximadamente de $1,000°000,000.

Es claro que una parte muy considerable de estos empréstitos debe ser pagada, en
las palabras del presidente Hoover, ' por una substraccion directa del nivel de bienestar del
pais deudor y el empobrecimiento de su pueblo '.

Hay un aspecto mds sobre la cuestién de inversiones americanas en Ameérica
Latina.

Durante los ltimos cinco afios. - de 1925 a 1930 - los americanos han invertido,
en empresas sociales y particulares, m4ds de $800°000,000, segin un cdlculo conservador
basado en parte en cifras del Departamentode Comercio de Estados Unidos. ( 228 )

Este dinero ha sido invertido en compaiiias de luz y fuerza eléctrica y otros servicios
publicos, como telégrafos, teléfonos, cables, comunicaciones inaldmbricas, transporte
aéreo, rutas postales, tranvias y otros servicios de utilidad puiblica.

Inversiones en yacimientos de aceite y refinerfas de petréleo, en minas y grandes
empresas agricolas e industriales han absorbido una gran parte de este dinero entre las
tltimas empresas estd la construccién de ramas factoriles americanas y establecimientos
manufactureros cuya influencia ha sido ya mencionada.

Volviendo al famoso fiasco de empréstitos, en contraste con otras inversiones en la

América Latina, parece que es tiempo para una completa revisién sobre politicas de
empréstitos.
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El sentimiento bancario y la opinién piiblica en general, son decididamente hostiles
1 la forma actual de control, que es secreta, misteriosa y enteramente ineficaz.

Al mismo tiempo se reconoce que un empréstito extranjero envuelve mas intereses
que los del que presta y del que pide prestado.

En el caso de un empréstito imprudente que conduzca a insolvencia o serias
dificultades en el pago, puede envolver vitales intereses nacionales de comercio, politica y
soberanfa econémica. Debe adoptarse una politica, pero debe ser abierta, positiva y
{undada en la declaracién de presidente Hoover.

Cifras finales que arroja el cuadro de la danza de los millones.
(229)

Las cifras finales que arroja el cuadro de la danza de los millones, publicado ayer
en La Prensa, indican con la firmeza invulnerable de las matemdlicas, que el sistema de
despilfarro y de dilapidacidn que caracterizéal iltimo de los regimenes politicos que sufrid
¢l pais, sobrepasan a cuanto la fantasia habla ideado como ejemplo de derroche oficial.

Los dineros piiblicos fueron lanzados al vacio, sin medida, sin prudencia, sin
sentido comiin.  Los resimenes del cuadro trdgico que en sus apretadas columnas de
riimeros ostentan la historia exacta del iltimo gobierno, declaran que durante el periodo
correspondiente a don Marco Fidel Sudrez, el ministerio de obras piblicas invirtic la
cantidadde $13°014,564.41.

Esta cifra fue aumentada por el general Ospina, bajo un gobierno constructivo y
progresista, a $55'203,574.21. Y el régimen pacato y adormilado que presidic el sefior
Abadia Méndez, hizo llegar las inversiones en obras piiblicas hasta la cifra inverosimil de
$158,320°055,187.

La cuantiosa suma no estd representada en nada prdctico, en ninguna labor
completa. Todo quedd a medio hacer, todo se suspendic en la iniciacion, todo se
abandond cuando la hora llegd en que fue imposible derrochar mds.  Ciento cincuenta y
ocho millones de ddlares invirtid el régimen opaco y la obra de Bocas de Ceniza, la mds
iinportante, acaso, del pais, fue suspendida por faltade fondos.  Ciento cincuenta 'y ocho
niillones de pesos y ni un solo ferrocarril se termind, ni los cables aéreos prestan servicio
efectivo, ni los fragmentos de carreterashan enlazado sus anillos en un sistema racional.

;A ddnde fueron esos ciento cincuenta 'y ocho millones ? ; A qué suma incdgnita
Jueron precipitados?  ( 230)

En tres o cuatro obras secundarias, de escasa importancia, se ha perpetuado en
bronce, en la simbdlica placade mediocridad y de ostentacion infantil, la memoria del sefior
Abadia Méndez, para que ellas digan a los ojos asombrados de las futuras generaciones
cdmo han podido arrojarse a la nada tantas decenas de millones, sin que un solo hombre
aparezcamaculado sin que una sola responsabilidad puede ser deducida.

No hay crueldad igual a la de las cifras, que lanzan su diatriba con un vigor que
nadie podrd destruir.

Y son las cifras las que han hecho la elegia lamentable de la politica de partido y las
que han analizado con sevicia el fracaso del régimen que tuvo como iinica virtud la de haber
despertado en el pueblo de Colombia una reaccion encaminada al empleo de sistemas
puilcros y decorosos de administracion . ’
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3.42  Impacto de las misiones.

En su momento las misiones Kemmerer estabilizaron el valor - cambio de monedas
en la mayorfa de pafses visitados, alenté la actividad comercial, generé seguridad bancanay
saneamiento positivo de los aspectos fiscales. Los afios 20’s se conocen como la gran
explosién financiera (boom ) de Latinoamérica y es el sentir de algunos expertos
financieros que inclusive eran mds eficaces que en la actualidad. (231)

Con la depresién econémica, las instituciones alentadas por las misiones Kemmerer
resistieron como pararrayos sus efectos demoledores.

De las reformas financieras el terreno m4s exitoso estuvo en el campo de los
asuntos monetarios y bancarios y dentro de éstos la creacién de los bancos centrales, su
punto culminante.

Con la creacién de los bancos centrales se corté la actividad de los bancos privados
en la emisién de los billetes y sus funciones fueron transferidas a los respectivos
gobiernos.

Muchas misiones Kemmerer recomendaron un tratamiento diferente para los
asuntos agricolas, mediante el establecimiento de bancos publicos para los agricultores,
pero no hicieron el trabajo respectivo.

Las funciones de las contralorfas gubernamentales jamds lograron balancear los
presupuestos.

Tuvo poca repercucion la legislacién fiscal e impositiva, aunque senté la bases para
su desarrollo futuro.

En la mayorfa de los pafses, las misiones Kemmerer dieron mds importancia a las
carreteras que al impulso de la construccién de vias férreas, a fin de beneficiar a los
fabricantes norteamericanos quienes podian vender mds automdviles, en contra de
Inglaterra que vendfa mds ferrocarriles. ( 232 )

Ambos casos: construccién de carreteras o vias férreras, la repercusion fue mds
politica que econdmica. { 233 )

Otro impacto de las misiones Kemmerer se dio con el desarrollo dependiente, ya
que ¢l crecimiento de las economias lationamericanas estarfa ligado cada dfa mds a los
Estados Unidos.

Para 1932 la deuda constituia en promedio el 50% del producto interno bruto
latinoamericano. { 234 )

Los sectores mds privilegiados del trabajo de las misiones Kemmerer fueron los
capitalistas urbanos y los gobiernos federales, que con el flujo de recursos tendieron a ser
mds centralistas y autoritarios.

El crecimiento econémico se acelerd y la eficiencia del sector gubemamental se
sinti6 a través de una estabilidad politica y social con las dictaduras latinoamericanas.

Con la gran depresién los Estados Unidos se convirtieron en el banquero tinico del
mundo. { 235)
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Las grandes sumas de millones de ddélares prestados en Latinoamérica durante el
perfodo analizado 1914 a 1932, asi como las declaratorias de moratoria para su pago,
generé un clamor generalizado de los sectores privados de Estados Unidos solicitando
proteccién a sus autoridades federales.

La reaccién del gobierno norteamericano fue formar comités privados de
renegociacién para el cobro, pues estaban mds interesados en proteger las voluminosas
inversiones y el desarrollo de los apetitosos mercados de América Latina.

Los gobiernos latinoamericanos requirieron establecer controles sobre el sector
bancario en cada nacién.

El sector ptiblico latinoamericano en los 20’s inicié su funcién de enie benefactor
con facultades para manejar riqueza, ampliar sus estructuras burocrdticas y hacerse cargo
de las funciones bancarias, tanto crediticias como monetanas.

Después de la crisis del 29, se inicia en Latinoaménca, la sustitucion de
importaciones y la actitud proteccionista a los nacionales en todos los dmbitos de las
actividades econémicas: agricultura, ganaderia, pesca, stlvicultura, industrias y los
servicios, destacando los bancarios.
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3.43 Resultados.

Los latinoamericanos pudieron observar los fenémenos de la llamada
Kemmerizacion de los asuntos financieros y administrativos que la opinién publica definia
como la época antes y después de Kemmerer.

Cada gobierno nacional recibia diversos proyectos de ley, con sus respectivas
exposiciones de motivos.

De estos proyectos los congresos o asambleas legislativas, aprobaban casi en su
totalidad y con leves modificaciones diversas leyes relativas casi siempre a temas
recurrentes, siendo los mds importantes la implantacién o mantenimiento del
patrén oro, e! automatismo de los procesos monetarios, la estructura y
operacién de instituciones o instrumentos modernizadores tales como:
(236) '

1.  Estatuto orgdnico del banco central de la Republica.

2.  Reglamentacién de los bancos privados.

3.  Establecimientode la superintendencia o supervisién bancaria.

4.  Titulos de crédito - negociables -.

5. Orgénicas del papel sellado y del timbre nacional.

6.  Reorganizacién de la contabilidad gubernamental.

7.  Creacién de la contraloria general.

8.  Formacién del presupuesto nacional sobre ingresos y egresos.

9.  Nimero y nomenclatura de los ministerios o secretarias de estado.
10.  Sobre la administraci6n y recaudo de rentas, impuestos, derechos,

productos y aprovecha.mientbs: federales, estatales o
departamentales y municipales.
11. Estadisticas nacionales.
12. Cuotas de servicios o peajes de empresas publicas.
La razén por la cual los miembros de cada una de las diferentes misiones o
comisiones Kemmerer lograban sacar adelante en unas pocas semanas un conjunto de leyes
de tanta trascendencia para el sistema: monetario, financiero y fiscal de cada pafs, estuvo en

que, en gran medida, sus integrantes trafan un esquema definido de lo que debia ser la’
estructura institucional. )
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La experiencia y formacion académica de los miembros extranjeros pone de
manifiesto que tenfan un grado de profesionalismo que no cra posible encontrar entre los
latinoamericanos que podian ser considerados expertos en estos temas.

La mayoria eran doctores en economia.

Por lo tanto, no hay que despreciar el aporte técnico - cientifico de las misiones o
comisiones [inancieras, a pesar de que a menudo el mismo Kemmerer, probablemente por
razones diplomaticas y estratégicas, siempre las minimizaba con el objetivo de aportar,
adoptar o hacer su funcién de expander el dominio {inanciero norteamericano.

Las realizaciones de las misiones de los afios 20’s fueron muy diferentes de las
posteriores a 1929.

En buena medida, ello fue resultado de dos coyunturas muy diferentes en la
economia mundial: los comienzos de un auge sin precedentes en 1923 y la peor depresién
del capitalismo moderno de 1930 a 1932.

Es bastante claro que en comparacién con el éxito de la primera visita a cada pais
latinoamericano, los logros de la misién Kemmerer en la segunda vuelta, cuando la hubo,
fue mds modesta.

La mayor parte de las reformas realizadas sélo fueron cambios marginales a las
instituciones creadas durante la primera visita.

Las modificaciones realizadas, en ningiin momento variaron la base que orientaba a
cada banco central, el mantenimiento del patrén oro y el automatismo de los procesos
monetarios.

Sin embargo, se hicieron reformas entre las cuales habia que destacar: los cambios
en la composicién de la junta directiva de los bancos centrales, la reduccién en el encaje a
los billetes del 60% o 50%; el aumento en el limite de los préstamos al gobierno del 30%
al 45% del capital, asi como los niveles de las reservas de cada banco central.

[ndudablemente, las reformas mds polémicas fueron las concernientes a las juntas
directivas.

Kemmerer estaba en contra del papel protagénico de los banqueros en esas juntas
ya que de nueve miembros, estos escogfan seis - cuatro por los bancos domésticos y dos
por los extranjeros -.

Como ejemplo de lo anterior, para el caso de Colombia, en carta que le envié a
Esteban Jaramillo el 18 de noviembre de 1930, le decfa: (237)

" Yo creo que la gran preponderancia de los directores bancarios en la Juna
Directiva del Banco de la Repiiblica es una clara amenaza para el éxito del Banco en
Zolombia..."

Finalmente, la Junta del banco central quedé compuesta por doce miembros: tres
representantes del gobierno, tres banqueros, cinco hombres de negocio ( tres nombrados
por los banqueros, uno por cafeteros y uno por la cdmara de comercio ), y un representante
de los accionistas particulares.
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Otras reformas adelantadas por los consejeros norteamericanos fueron en ¢l campo
fiscal.

La consecucién de nuevas fuentes de ingresos para subsanar déficits fiscales fueron
uno de los objetivos prioritarios de la politica econémica por ese entonces.

Casi siempre proponian impuestos sobre: ( 238 )
- Ganancias del Banco de la Repiiblica.
- Impuesto sobre bebidas no alcohélicas.
- Aumento del impuesto a la cerveza.
- Incremento del impuesto a los fésforos.
- Mayores impuestos a las gasolinas.
- Nuevo impuesto a las matriculas.
- Aumento del arancel sobre perfumes, cosméticos y t€.

Impuestos sobre las exportaciones del banano de la United Fruit Company desde
las zonas bananeras generaban algunas fricciones entre esa compafifa y la misién de
asesores financieros.

Los argumentos de los asesores eranque: " Los impuestos eran justos dado que en
los impuestos sobre la renta eran bajos y los impuestos prediales pagados por los

productores de bananos minimos y seguirdn siendo por mucho tiempo.

La mayoria de los pafses que producen banano en escala considerable deben
imponer un impuesto de exportacion sobre esa fruta ".

Ademds, se pensaba que ese era un impuesto bastante conveniente para el fisco, ya
que. “El costo de recoleccion serd bajo dada la concentracion de las exportaciones ”.
(239)

Kemmerer tuvo buenas relaciones de trabajo con los presidentes latinoamericanos
de la época como el presidente Olaya Herrera.

El asesor norteamericanoy el presidente colombiano se reunfan casi todos los dias,
hacia el final de la tarde, y el primero le daba un detallado informe de lo que se habia
realizado durante el dia. Tres dfas después de haber llegado a Bogotd, Kemmerer
escribi6 en su diario: “Tuve una charla de una hora con el Presidente Olaya y el Comité
Econdmico Nacional fue escogido.  Elme pidid que lo llamaray me reunieracon él todos
los dias ”. (240) '

Los resultados en el trabajo técnico - financiero podrén ser evaluados tomando
como base una sintesis del reporte final de la misién Kemmerer a Colombia: ( 241 )

Para principios de junio -- a menos de tres meses de haber llegado a Bogotd --

habfan preparado proyectos de ley para el Congreso, con sus correspondientes
"exposiciones de motivos ", sobre los siguientes temas:
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1. El establecimiento del Banco de la Reptblica - el nuevo Banco Central de
Emisién y Redescuento -. Este proyecto también inclufa el tema de la Reforma
Monetaria.

2. Revisién minuciosa de las leyes que regfan los ingresos del Erario en cuanto a
impuestos por papel sellado y timbres. - - .

3. Nueva Ley de Presupuesto Nacional.

4. Una nueva Ley Bancaria General que cubrfa los bancos comerciales e
hipotecarios, cajas de ahorros y compaiifas fiduciarias, y contemplaba el establecimiento de
una divisién oficial con amplios poderes de supervisién y control bancario.

S. Un proyecto de ley que creaba una oficina nacional de control financiero,
Departamento de contraloria, ¥ que inclufa un plan para la reorganizacién del sistema
general de contaduria de la nacién.

Con el objeto de considerar las propuestas de la Comisi6n, el presidente Ospina
sonvocs una sesién especial del Congreso para el 28 de mayo, el cual deliberarfa durante
aproximadamente siete semanas o hasta la fecha en que se convocara el nuevo Congreso.

Para ¢l primero de junio el Congreso trabajaba en los proyectos presentados por la
Comision.

Durante ese mes la Comisién presentd cinco proyectos de ley adicionales con sus
respectivas exposiciones de motivos incluyendo:

6. Impuestos al transporte de pasajeros.

7. Algunos cambios importantes en la organizacién oficial para la recoleccién y
administracién de los ingresos del Erario.

8. Moadificaciones en el niimero y la nomenclatura de los ministerios y que, entre
otras, descontinuaba el ministerio del Tesoro cuyas funciones se transferfan al ministerio de
Finanzas y Crédito Publico.

9. Imstrumentos negociables que representaba una adaptacién de la Ley sobre
uniformidad de instrumentos, negociables a las condiciones Colombianas.

10. Derogacion de Jas leyes vigentes de impuestos sobre la renta e introduccién de
tn sistema tributario cientifico basado en lo mejor de la teorfa y la practica modernas.

Posteriormente, la Comisién presenté otros proyectos e informes legislativos,
incluyendo un informe en que se consideraba la reorganizacién del servicio de aduanas y
otro que perfilaba un plan general de empréstitos piiblicos para la nacién.

La prensa destacaba:

El trabajo diligente e imparcial del Congreso y el Ejecutivo en las sesiones

especiales para estudiar los proyectos de la Comisidn estuvo acompafiado de un espiritu
patridtico que jamds ha visto igualado por otro pais en tiempos de paz.  (242)
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Pareciaque durante junio y julio los miembros del Congreso de ambos partidos
hubieran olvidado sus diferencias politicas, prejuicios y ambiciones egoistas con un fervor
de servidores publicos que es honroso paracualquier pafs. ( 243 )

Los proyectos de la Comisién fueron discutidos cuidadosamente y en foma critica
por las comisiones de ambas cdmaras.

El Congreso en pleno los consider6 detenidamente y los ministros que
representaban la rama ejecutiva del Gobiermno participaron activamente en los debates
respectivos.

Se modificaron algunos aspectos de los proyectos de ley y muchas de estas
modificaciones fueron verdaderas mejoras.  Sin embargo, en la mayorfa de casos se traté
de pequefios cambios, y los proyectos aprobados como ley reflejaron esencialmente las
recomendaciones de la Comisién. Ocho de los diez proyectos presentados por la
Comisién recibieron la aprobacién de esta Sesion Especial del Congreso para asf
convertirse en ley - todos con la excepcidn del que derogaba las leyes de impuestos sobre
las rentas y del que {ijaba impuestos al transporte de pasajeros-.  Estos proyectos de ley
fueron enviados a la consideracién del Congreso regular que sesiona en este momento.

El ministro de Hacienda se refiné a la labor de esta sesién especial del Congreso
diciendo: " Nunca antes en la historia de Colombia, y seguramente nunca antes en b
historia de cualquier otro pais, se habia efectuado en tan corto tiempo una labor legislativa
tan intensa, tanprofunda y de tan trascendental importancia ".( 244 )

Nos permitimos resumir la cobertura de esta legislacién.

Las leyes con doscientas sesenta y cuatro pdginas. Establecfan el patrén de oro en
Colombia, introducian una nueva Ley Bancaria General ajustada a los procedimientos mds
modemos de los Estados Unidos y Europa.  Instauraban un sistema de supervisién y
control bancario que segufa muy de cerca el modelo legal implantado en el estado de Nueva
York. Hacfa vigente en Colombia, con algunas modificaciones, la Ley sobre
instrumentos negociables que operaba en cuarenta y cinco de los estados, el distrito de
Columbia, Hawai y las Islas Filipinas.

La nueva Ley del Banco de la Repiiblica establecfa un banco central de emisién con
un capital autorizado de diez millones de délares y un capital totalmente pagado de siete
millones de délares en oro.

Este banco serfa el Unico autorizado para emitir billetes en Colombia y, en unos
pocos aiios, estarfa emitiendo el tinico dinero que pudiera circular en ese pafs. Se
requirié que el banco contara con una reserva del 60% en oro para respaldar tanto los
pagarés como los depdsitos. Banco de redescuento, representante financiero del
gobierno y con poderes limitados para realizar transacciones directas con el piblico.

La nueva Ley de Presupuesto armonizada con la mejor legislacion presupuestal
moderna.  Ofreci6 un presupuesto del Ejecutivo. A menos que se provieran rentas
publicas adicionales, los estimativos presupuestales del Ejecutivo no podfan exceder el
promedio de los ingresos del Erario durante los tres afios anteriores.

Al aprobar esa ley, el Congreso se impuso a sf mismo la austeridad de no votar

gastos por encima del presupuesto presentado por el Ejecutivo, salvo que éste
proporcionara las rentas piblicas adicionales para cubrirlos.
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Los gastos se rebajaron a su minimaexpresién. " Economia y eficiencia " fue el
lema politico del gobierno. Existian buenas perspectivas para que en afios venideros

Colombia presentara un ¢jemplo de equilibrio presupuestal, inusual para América Latina.
(245)

Conforme a la Ley de la Contraloria se organizé el Departamento de Control Fiscal,
bajo la direccién de un Contralor Colombiano muy competenie, que reportara directamente
al presidente de la Republica.

El seiior Lill, uno de los miembros de la Comisién, permanecié en Colombia para
servir como asesor en la organizacién e iniciacién de un sistema contable modemo.

Un acontecimiento relacionado con el trabajo de la Comisién en Colombia, y que ha
Jespertado mucho interés en este pafs, (ue la creacién del Banco de la Repiiblica en tan sélo
cuatro dias. ( 246)
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CAPITULOIV

CASOS DELA BANCA CENTRAL EN MEXICOY CHILE.

4.1  Banco de México comn emisnr,

Rafael Nieto, como diputado al Congreso Constituyente de Querétaro, presenté de
acuerdo al Diario de Debates de la Cdmara de Diputados, una iniciativa para incluir en e
articul> 28 de la Constitucién el establecimiento de la emisién de billetes en favor de un
s6lo banco - monopolio-. (1)

La exposicién de motivos sefialé que ese banco financiaria al gobierno, manejaria
las reszrvas internacionales, actuarfa como prestamista en ltima instancia de la banca y
regularfa el crédito. El banco unico debfa estar controlado por el gobiemo federal
dejand> para después la naturaleza y alcance de su control. Al debatirse dicha iniciativa
en el Congreso constituyente, se presentaron varios intervenciones.

Henberto Jara sefialé que el banco tinico de emisién renaceria la confianza en los
billetes.  Lizardi estuvo a favor de un anilisis a fondo del problema. ~ Mujjica solicité la

desapa:icién de los bancos privados. Espinosa pidi6 al gobierno que deberia  tener
bancos de Estado, que tendiesen a consolidarlo apoydndolo de una manera decisiva en su
politicz. de mejorar las condiciones econémicas de los sectores mds necesitados. Por

ultimo, Zavala plante6 la necesidad urgente de conceder el monopolio al banco tnico a fin
de que ¢éste, en compensacién por las ventajas que ello significarfa, otorgase al gobiemo
préstamos sin intereses ¢ con un interés irrisorio, fortaleciéndose asi el erano. ( 2 )

En ese entorno de cnterios diversos y posiciones encontradas, el Congreso
Constituyente aprobé la propuesta de Nieto, estableciendo en el artfculo 28 de la
Constitacién promulgada en 1917: “ En los Estados Unidos Mexicanos no habra
monopolios ni estancos de ninguna clase; ni exencién de impuestos; ni prohibiciones a
titulo de proteccion a la industria; exceptudndose tnicamente los relativos a la acufiacién de
monedz, a los correos, telégrafos y radiotelegraffa, a la emision de billetes por medio de un
solo banco que controlard el Gobierno Federal ..... e 7L(3)

Un punto que verdaderamente es importante de resaltar es el relativo al contemdo
del articulo 28 de la Constitucién Mexicanade 1917, que vendrfa a constituir ¢l antecedente
Jurfdico fundamental para la creacién, ocho afios més tarde, del Banco de México.

En dicha Carta Constitucional se establece en el artfculo 28, como regla general, ka
prohibicién de monopolios y privilegios, y luego se puntualizan los casos de excepcion,
citdndosie dentro de éstos tltimos, el de la emisién de billetes, respecto del cual se
aprovecha la norma para ir alin més alld y determinar que tal privilegio habrd de ejercerse
por inte-medio de una sola institucién y que ésta, a su vez, serd controlada por el gobierno
federal. (4)

Como puede verse la norma define, de acuerdo con tendencias que antes
resefiamos, la controversia acerca de cudl serd el tipo de sistema emisor en el pais; se
adoptarz: el de un instituto tinico y, ademds este serd controlado por el Estado.
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Definido ya este punto por el propio Icxto constitucional obviamenic la situacion
cambia por completo pues, de una parte, el punto de discusion sc desplaza y ahora la
cuestion por definir ya no serd la de estructura institucional del sistema, sino la relacionada
con ¢l grado y madalidad de la intervencién publica en ¢l aparato emisor y, por otra parte,
la tarea que se enfrenta ahora serd la de concebir proyectos especificos que lleven a la
creacion de la entidad emisora y, obviamente, la bisqueda de los medios econémicos gue
hagan viable tal empresa.

Poco tiempo de expedida la Constitucién, diferentes proyccios sobre la forma de
llevar a la préctica la idca sobre banco unico de emisién comicnzan a aflorar; algunos
congresistas la presentan pero sin obtener cco, hasta cuando el g¢jecutivo integra dos
comisiones para la claboracién de sendas propuestas; la primera de cllas presenta ¢l plan
sobre la base de una sociedad anémima, lo cual es rechazado por ¢l gobierno central, al
propio tiempo que se acoge la segunda propuesta y se la envia al Congreso en el mes de
diciembre de 1917, junto con un proyecto de la ley sobre instituciones de crédito. { 5)

Vaemos cudles cran los lineamientos bdsicos de la propuesta carrancista sobre
banco emisor.

Se ftrataria bdsicamente de un banco de capital mixto pero bajo control
gubcrnamental, seria cxclusivamente un banco de emision y descuento, con algunas
funciones adicionales como las de agente financiero y banquero del gobierno. E!l monto
de su emision de billetes no podria superar ¢l doble del capital o de las reservas en metdlico.
Sus operaciones de descuento no podrian ir més alld de 90 dias y solamente constituirian
documentos aceptables para su realizacién aquellos que levaran al menos tres firmas
independientes entre si, una de las cuales presumiblemente deberia ser la de una cntidad
bancaria.  El banco cstaria sujeto estrictamente al [imite impuesto por lcy, entre ellos ¢l de
no poder prestar al gobierno mds del 15% de su capital. (6)

Légicamente se requeria financiacion para establecer ¢ banco; a tal cfecto cl
presidente fue autorizado para buscar crédito interno o externo; en la préctica el proyecto
fracasé pues ni el crédito fue posible conscguirlo, dadas las dificiles circunstancias
ccondmicas internas y la poca confianza externa cn el régimen recién establecido, ni se
logré un apoyo claro, ante {o cual el plan fue finalmente retirado ¢n septiembre de 1919.

Ante las circunstancias anotadas, la idea de crear el Banco Unico Emisor tienc un
breve eclipse, pero en 1920, ya bajo la presidencia del sefior Dec la Huerta, una comision
nombrada por el ejecutivo y encabezada por Antonio Manero, presenta al Congreso un
nuevo plan, mejorando el de Carranza, en la medida en que precisaba y ampliaba el marco
de accién de la entidad. A la vez se volvia sobre la idea de una institucion de capttal
mixto.  Casi en forma simultinea surge otra iniciativa similar, como diferencia importante
con la anterior, sugicre un capital mucho mds reducido para iniciar operacioncs,
scguramente con ¢l propdsito de facilitarla creacidn; sin embargo ninguno de los proyectos
obticne aprobacion. (7 )

En 1921 siendo ahora Presidente Alvaro Obregdn, envia al Congreso, en el mes de
febrero, una iniciativa para volver al régimen de pluralidad de emisores ( se habla de¢ un
total de ocho de ellos ), lo cual obviamentc supone la modificacidn del texto constitucional
sobre banco Unico Emisor. Este proyccto, que representa un clemento completamente
extrafio dentro del proceso evolutivo que cstamos examinando, s rechazado tajantemente
por ¢l Congreso y su autor se ve obligado a retirarlo. ~ Asf las cosas, se sigue reafirmando
el camino hacia la creacién y consolidacién de un Banco Unico Emtsor. Es tal la
ebullicién del tema que sc presentan plancs atn por particulares ¢ inclusive por extranjeros;
lo cierto es que, para la primera mitad de la década de 1920, la idea ya sc¢ habia impucsto
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completamente y «i camino hacia la creacién parece empezar a despejarse a medida que las
condiciones econémicas comieii>n » mostrar signos de recuperacién. ( 8 )

Ya hemos visto ¢6mo la idea del banco emisor dnico habia llegado a imponerse,
consagrada en el texto constitucional y con el respaldo politico requerido; sin embargo el
problema de la consecucion del dinero necesario para consolidar el capital del banco atin
persistfa.

De hecho la imagen de México como posible receptor de crédito externo habia
mejorado de manera notable. especialmente después de algunos acuerdos suscritos por el
gobierno nacional sobre la reanudacién del servicio de %’a deuda, luego de lo cual se
esperaba que bancos del exterior proporcionaran las sumas necesarias para el
establecimiento del Unico Emisor, pero tal cosa no ocurri6 en la prictica puesto que el
crédito exteno fue condicionado al hecho de que los acredores extranjeros tuvieran
participacién determinante en el control del banco, de manera que el acudir al crédito interno
aparecié como una ultima alternativa al gobierno mexicano y, de acuerdo con tal idea, el
ministro de Hacienda Alberto Pani - que oficié como tal en los gobiemos de Obregén,
inicialmente, y luego de Calles - comenz6 a desarrollar un programa de reduccién de
gastos que llevase a generar un superdvit en las finanzas del gobierno, las cuales, en 1923,
presentaron un déficit cercano a los 50 millones de pesos. (9)

Una suma mds o menos igual a esa era la que, de acuerdo con consenso
generalizado, se requerirfa como aporte minimo gubernamental para la constitucién del
banco, cuyo capital, se pensS, deberfa llegar, cuando se completase - con participacién
ptiblicay privada -, alos 100 millones de pesos. ( 10)

Pese a diferentes dificultades, que no resulta complicado imaginar, €l programa de
reduccién del gasto, que afectaba incluso gastos militares y de némina general de la
administracién, produjo sus frutos, y es asi como el superdvit anual en 1923 liegé a ser de
41.5 millones de pesos, generdndose una situacién donde la idea de establecer un banco
entraba en el campo de lo realmente factible. ( 11 )

El terreno se iba preparando desde el punto de vista financiero, y asf en 1923, se
reorganiz6 la antigua Comisién Monetaria, se la transformé en sociedad anénima de
mayorfa gubernamental y se agregé a sus funciones de regulacién monetaria y cambiaria,
capacidad para el ejercicio de funciones de dep6sito y descuento, con la cual se constituy6
en el antecedente institucional del Banco Central, lo que resultaba ain mds claro si se tiene
en cuenta que la Comisién, al manejar el fondo regulador, tenfa capacidad de movilizar
fondos por varios millones de pesos, los cuales al igual que los provenientes del superdvit
fiscal, habrian de contribuir de manera a la consolidacién del ente que deberfa ser creado en
breve plazo.

Luego del surgimiento de algunos otros proyectos fallidos de menor importancia, se
design6 a finales de 1924 una comisién tripartita que habrfa de elaborar el proyecto
definitivo de Ley Orgdnica del Banco Emisor, con el fin de aprovechar las facultades que, a
tal efecto, habfan sido concedidas por el legislativo al gobierno.

La Comisién avanz6 en el dearrollo de sus trabajos de manera rdpida, y asf la Ley
Orgénica del Banco de México pudo ser promulgada en el diario oficial del 15 de agosto de
1925, creando la entidad, que habria de iniciar sus funciones el 1o. de mes inmediatamente
posterior. Asimismo, al comenzar sus tareas el nuevo Banco Central se dispuso la
liquidacién de la Comisién Monetaria y ¢l traspaso de funciones y fondos que manejaba,
para apoyar las funciones de estabilizacién del valor de la moneda.
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La entidad creada fue una sociedad anénima con un capital de 100 millones de

pesos, representando en acciones de dos clases diferentes: las de la serie A que deberian

ser suscritas y pagadas completamente por el Gobierno - como en efecto lo fueron - que

" representaban el 51% del capital, y las de la Seric B que podrian ser suscritas por el

gobiemo, los particulares, o bancos asociados. ~ De éstas ¢l gobierno federal suscribi

una fuerte mayorfa, pero tan solo pagé un poco mds del 10% de su valor nominal, ¢l resto

{ueron suscritas por dos bancos y por las 16 personas naturales que habrian de formar parte
cle los cuerpos directivos del banco, todos ellos en pequeiias cantidades. ( 12)

Llama la atencién el poco entusiasmo que despertd la operacion entre los bancos
comerciales, y que resulta atin mds dramético si consideramos que los tnicos dos bancos
que participaron: el Banco de Londres y México S. A. y €l Banco de Sonora S. A, el caso
del primero que fue el més significativo, no aparece de una manera plenamente espontdnea
4ino como resultado del compromiso derivado de acuerdos previos con el gobiemo que
facilitaron la reanudacién de sus actividades.

Como otras caracterfsticas desde el punto de vista constitucional, mencionemos que
¢l banco tendrfa su sede en la capital del pais y capacidad legal para establecer sucursales y
agencias en México y el exterior, y que el término de duracién inicialmente previsto fue de
30 arios.

En la seccién VI del articulo lo. de la Ley, se establecieron, como finalidades
zsenciales del nuevo banco, las siguientes:

A. Emitir billetes.

B. Regular la circulacién monetaria, los cambios sobre el exterior y la tasa de
interés. '

C. Redescontar documentos de cardcter genuinamente mercantil.

Encargarse del servicio de Tesorerfa del Gobierno Federal.

E. Efectuar, con las limitaciones de la propia Ley Orgdnica, operaciones
bancarias pertinentes a los bancos de dep6sito y descuento. “

Veamos, en términos generales, ; cudl fue el desarrollo que, en la préctica,
tuvieron esos principios y funciones bésicos del banco ?

Las funciones enunciadas en los tres primeros puntos podfan analizarse con cierta
propiedad si anotamos que allf se fija una tarea fundamental, que serfa la de regular el
medio circulante.

Iguaimente se sefialan dos funciones de alcance multiple: La de emisi6n de billetes,
la cual, a la vez que determina una caracterfstica esencial del banco, llega igualmente a ser
medio fundamental para la ejecucién de una politica Monetaria y, finalmente, se habla de la
regulacién de "los cambios sobre el exterior”, funcién que tiene una doble incidencia, de
una parte sobre la oferta monetaria y de otra, sobre la capacidad de intercambio del pafs en
el frente externo. o

Si examinanos en primer término la emisién de billetes, podemos observar que, de

acuerdo con el articulo 4 de la Ley, ellos solamente podrfan ser emitidos como producto de
una adquisicién de oro, en barras o amonedado, de giros sobre el exterior, convertibles a ia
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vista en oro o, finalmente, como resultado de una operacién de redescuento realizada con
los bancos asociados.  Desde el punto de vista de su posible incidencia en la cantidad de
medio circulante, es facil observar que, la iinica que podria generar un incremento digno de
consideracion, es la cuarta de ellas, pues las dos primeras tan solo representarian un cambio
de forma del circulante y Ia tercera, por su propia esencia, mal podria representar una cifra
significativa dentro del total del medio circulante.

En la préctica el redescuento tampoco constituy6 una fuente importante de emision
en la primera etapa de vida del banco 1925-1931 dado que el niimero de bancos asociados
nunca fue considerable, pues comenzaron siendo solamente dos y en ninglin momento
superaron el mimero de cinco, lo cual, aunado a la poca credibilidad piblica en los billetes
del banco en tal época (que hizo que los bancos fueran excesivamente prudentes en este
aspecto) llevé a que, durante este perfodo, el redescuento fuera casi nulo, habiendo
alcanzado su punto méximo con la irrisoria suma de 194,616 pesos. ( 13)

Asf las cosas, el monto de billetes emitidos tampoco llegd a ser significativo, y
alcanz6 su punto mdximo cuando totaliz6 3.6 millones de pesos, lo que equivalfa a una
porcién poco significativa del total circulante, si consideramos que la moneda metdlica en
circulacién se calculaba en un monto cercano a los 200 millones de pesos. ( 14)

Al estudiar el cumplimiento de las funciones del banco desde el punto de una
posible asuncién del papel de banco de bancos, vemos que, si bien estaba previsto, como
ya se dijo, que operara como entidad de redescuento, este aspecto no funcioné.

Estaba igualmente previsto que el banco manejara cuentas de las entidades bancanas
asociadas, que les concediera ciertos avances en cambio exterior, e incluso que ejerciera
algunas funciones de supervisién, pero, al igual que en el caso del redescuento, todo esto
carecié de efectividad en la prictica ante la poco entusiasta participacién de los bancos
establecidos en el pafs. Las funciones como banquero del gobierno, el Banco de México,
durante esta pnmera etapa, actué como depositario de fondos del gobierno federal y le
presté algunos otros servicios bancarios.  En materia de crédito debemos recordar que el
limite mdximo de crédito al gobierno permitido era igual al 10% del capital pagado, y que
existfa expresa prohibicién para prestar a los estados o municipios. { 15 ).

Hemos visto que las funciones del banco como banco central, en esta primera fase,
resultaron bien exiguas en su ejercicio; la falta de confianza del publico en la moneda
fiduciaria, y la diffcil aproximacién entre los bancos existentes y la entidad recientemente
constituida fueron factores determinantes en este tipo de comienzo; pero ¢l banco, teniendo
facultades para realizar operaciones como banco comercial de depdsito y crédito, se
desarroll6 bdsicamente en estos campos, estableci$ hasta 26 sucursales a través del pais,
llegé a tener 530 corresponsales en pequeiias localidades y 21 en pafses extranjeros. ( 16)

Atn cuando sus operaciones se limitaron al crédito de muy corto plazo, llegé a tener
una situacién de preponderancia en el pafs y contribuyé a difundir los habitos bancarios y a
la disminucién de las tasas de interés a través del mismo.

En sintesis, tenemos que el banco central, creado tras mucha preparacién, frente a
grandes expectativas, y dotado de funciones muy ambiciosas y bastante completas desde el
punto de vista de la teorfa de Banca Central, cumplié, en la prdctica, unos objetivos que, si
bien importantes, fueron completamente diferentes de lo que el texto normativo podria
llevarnos a suponer.
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2.2 Banco de México en su evolucion a banco central.

Veamos ahora de qué manera Banco de México lejos de cumplir con sus funciones
como ¢je del sistema bancario fue un verdadero competidor frente a los otros bancos,
teniendo modificaciones en su estructura de banco comercial y, al final, a la asuncién de las
responsabilidades y los derechos que, como banco central le correspondian.

Ya hemos dicho que el banco, durante su fase inicial de desarrollo, actué mds como
un banco comercial que central, asi, Iégicamente sus actividades (uvieron como
Jestinatarios mucho mds a particulares que a las demds instituciones bancarias, las cuales se
asociaron al mismo en bajo nimero y con muchos recelos y preocupaciones.

Frente a ello, en 1931, se dict6 la ley 25 de dicho aifio, modificatona de la ley
constitutiva.

Esta ley que inici6 el camino del Banco de México hacia su verdadera conversién en
banco central, dispuso, sobre el punto que nos ocupa, que, en adelante, tan solo podrian
selebrarse con particulares operaciones prendarias o aquellas que fueran simplemente
consecuencia de otras previamente celebradas.

Se restringié de una manera importante la celebracién de transacciones de orden
puramente comercial, a la vez que se trat6é de ampliar la relacién con los demds bancos al
facultar al banco para concederles redescuento, atin si no fueran asociados, aunque, en este
tiltimo caso, la tasa de redescuento serfa superior en un punto a las de aquellos y, ademds,
se les imponfa como condicién previa para el acceso, la de mantener reservas en el banco de
México por un monto igual al S0% de sus depésitos.

El banco dejaba de ser un competidor de los bancos comerciales, lo cual le
permitirfa estar en una posicién mds razonable para asumir funciones de banco central, una
de las cuales, era ésta, que se empezaba a propiciar, de conceder facilidades crediticias.
La propia condicién de acceso - exigencia de reserva - constituye un paso mds que
posibilitaria la asuncién de funciones como ente central del sistema financiero.

Este movimiento es completadoen 1932, cuando la nueva ley orgdnica suprime en
forma definitiva las operaciones de crédito con el piblico en general, con lo cual se
consolida en forma manifiesta la especial posicién del banco dentro del sistema financiero y
se lo coloca en posibilidad de hacer efectiva la norma (que 1gualmente se dicta) que hace
obligatorio para los bancos de depésito, asociarse al Banco de México.( 17)

En términos generales, 1as limitaciones y las condiciones generales que hacian que
la facultad emisora del Banco de México, dentro de la normatividad de su ley original, se
hubiera visto limitada a desempefiar un papel muy secundario. Nos bastaria agregar que,
se fijaba como tope para la emision - esperada pero que no se dio en la prictica - una suma
igual al doble de los haberes en oro del banco, previa deduccién de las cantidades
necesarias para garantfa de los depdsitos de terceros.

[gualmente convendria anotar, como caracterfsticas fundamentales de los billetes, la
de su convertibilidad - en oro, por su valor nominal - y la de ser de circulacién voluntana,
salvo en cuanto a su forzosa aceptacién por las oficinas gubemamentales. '

Con la expedicion de la ley monetariade 1931 se suprime la convertibilidad, dentro
de un contexto en el que se renuncia al régimen de patrén oro.
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Posteriormente, al expedirse la ley orgdnica del Banco de Méxicoen 1932 - 12 de
abril -, se fija un monto mdximo de emisién, ya no relacionado con los haberes en oro -en
concordancia con la ley de 1931 que acabamos de mencionar -, sino con las existencias en
caja de moneda nacional.

Recordemos que en este momento ya la situacién de los bancos frente al Banco de
Meéxico se modifica, y, en consecuencia, el redescuento comienza a cobrar mayor
importancia, asf, a partir de este afio, el monto de billetes del banco en circulacion aumenta
de manera considerable, st bien atin se conservan dos limitaciones severas, la primera de
ellas se deriva m4s del bajo grado de desarrollo de la actividad econémica general - escasa
realizacién de operaciones de comercio que generen documentos elegibles para el
redescuento - y la segunda de una deficiencialegal, al exigirse que las compras de oro por
el banco deban realizarse a la paridad nominal de la moneda, lo cual, dada la depreciacién
de ésta en la préctica, lleva a un muy bajo nivel de realizacién de este tipo de transacciones.
(18)

Como se ve, en todas estas regulaciones se mantiene alin una tendencia muy
marcada al predominio de elementos de automaticidad como reguladores del crédito y el
circulante en el pafs.

Cuando se permite a los bancos no asociados participar en operaciones de
redescuento, se les exige el mantenimiento del 50% de sus depésitos en el banco, dentro de
la misma linea de la ley.

En 1932 la ley de reforma de dicho afio obliga a las entidades que reciben dep6sitos
a plazo menor de 30 dias (y mds tarde se dispone algo similar en relacién con las sucursales
de entidades extranjeras) a mantener en efectiva una suma igual al 5% de sus depésitos.

Esta caracteristica se acentia aiin mds cuando se anota que esas fluctuaciones en el
nivel de encaje pueden imponerse de manera diferencial sobre determinada categorfa de
depdsitos, o general sobre el conjunto de ellos.

Una evolucién algo similar se puede observar en relacién con la potestad para
sefalar y vanar la tasa de redescuento; en este caso el banco tiene la facultad para fijarla,
desde un comienzo, pero debe respetar un limite mdximo de dos puntos por debajo del
crédito directo, y es asi como parte de un nivel tan alto como es el del 10 % en el inicio de
Sus operaciones.

Se agrega una tasa de un punto adicional para operaciones con bancos no
asociados.

En cuanto al papel elegible, en los inicios este debe originarse en operaciones
comerciales, pagables en oro y con plazo no mayor de 90 dfas.

En materia de operaciones de mercado abierto el banco tuvo una serie de facultades,
que le fueron concedidas por las diferentes leyes de reforma expedidas durante sus
primeros afios de existencia, pero las condiciones de los mercados de capitales en el pais, y
las condiciones financieras y econdémicas en general, no permitieron un mayor desarrollo de
este instrumento durante las etapas de desenvolvimiento del banco que ahora nos ocupan.

Otro instrumento importante para €l control del medio circulante, utilizado por el
Banco de México, tal vez como el principal de ellos, - al igual que en muchos otros casos
de bancos centrales que empiezan a abrirse camino como tales -, es el de los controles
cuantitativos directos.
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Asi, el banco estuvo facultado por su propia ley de creacién, para limitar el crédito a
las entidades asociadas a un monto no superior. del 25% del activo liquido de elias ni del
10% del capital del banco, posteriormente los puntos de referencia se modificaron en
diferentes oportunidades, pero lo cierto es que este tipo de controles se mantuvieron
durante las primeras épocas del banco, y durante buen tiempo - cerca de 15 afios -
constituyeron, como se ha dicho, uno de los pilares de su régimen de control. ( 19)

El Banco de México, un banco con fuerte influencia estatal desde sus comienzos
con poderes de veto gubernamental sobre aspectos primordiales de su operacion nace como
un banco central, pero con el actuar de una entidad comercial, y como va avanzando hacia
su posicién natural como banco de bancos, del gobierno y tnico de emisidn.
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4.3 El Banco Centralde Chile y las misones Kenunerer.

La primera misién que presidié el profesor Edwin Walter Kemmerer estuvo
encargada, entre otros asuntos, de presentar un proyecto de Banco Central, o sea de una
institucién que sirviera de base para regularizar la circulacién monetaria y asegurar el
correcto funcionamiento de las instituciones bancarias particulares.

Es este un fin que se persiguié durante largos afios y que no se habia podido
alcanzar, a pesar de todas las manifestaciones de la opinién ptiblica, por faltade un acuerdo
legislativo necesario para convertir en realidad las ideas aceptadas en los diversos proyectos
que, desde 1912 se habian presentado a la consideracién del Congreso.

En estas circunstancias, el gobierno acordé encomendar al ilustre profesor de
Princeton y a sus distinguidos colaboradores la tarea de preparar los proyectos definitivos
que el pais necesitaba para la reforma monetaria y bancana.

El profesor Kemmerer se habfa distinguido en esa clase de estudios y en la
aplicacién practica de sus lecciones en diversos paises de América, especialmemte en
Colombia, en donde realizé una labor semejante a la que tuvo en Chile.

La tdea de crear una institucién central como la proyectada no naci§ precisamente
del movimiento de opinién, que tuvo su origen en las perturbaciones monetarias que sufria
¢l mercado como consecuencia del régimen del papel moneda y a quienes la encabezaron les
llamaban PAPELEROS. (20)

Parecia interminable la crisis con la depreciacién constante del billete, de las
fluctuaciones repentinas del cambio y demds factores que acompaiiaban inevitablemente a
la circulacién de billetes de curso forzoso.

Este movimiento se inici®, con los caracteres de una verdadera cruzada en contra del
papel moneda, en 1912, y dio lugar al proyecto de Caja de Conversién que fue presentado
al gobierno por una comisién especial encargada de estudiar el problema. ( 21 )

Las complicaciones posteriores de la situacién de los cambios y del funcionamiento
bancario aconsejaron modificar ese proyecto, para ponerlo en correspondencia con las
nuevas onentaciones de las ideas.

A este efecto el Ministro de Hacienda, sefior Ricardo Salas Edwards, habia
presentado al Congreso a fines de 1913, un proyecto sobre Caja Nacional de Reservas,
inspirdndose en €l proyecio sobre Bancos Centrales de Reserva que se comenzaba a debatir
entonces en los Estados Unidos. (22)

Ese proyecto fue largamente discutido en las dos Cdmaras y estaba a punto de
convertirse en ley cuando estallé la guerra europea. Se estimé entonces que no era
prudente implantar en medio de la situacién incierta que se creaba para todos los negocios.

Si se tienen presentes las facultades que se daban a la Caja de Emisién y
Conversién propuesta por la Comisién gubermnamental de 1912 y las mds amplias del
proyecto Salas Edwards, es indudable que debe este tliimo como el primer paso que se dio
para llegar después a la elaboracién de un proyecto de Banco Central, dentro del concepto
que ahora tenemos de lo que debe ser la institucién llamada a regulanzar nuestra circulacién
y nuestro crédito.
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Sin embargo, es justo hacer notar que desde un principio se incorporé en los
proyectos de Caja, la idea de los redescuentos y de la emision de billetes con garantia de
documentos comerciales, funcién propia de los verdaderos Bancos Centrales.

No es necesario hacer la historia de los proyectos que se han venido sucediendo en
la discusién de las Cdmaras hasta llegar al proyecto ultimo que presenté a la Junia de
Gobierno en el mes de enero del ano 1912 el Ministro de Hacienda, sefior Julio Philippi.
(23)

Bastard a nuestro propdsito recordar las bases fundamentales que se han tenido en
cuenta para dar vida a la nueva institucion.

Pero, antes de pasar adelante nos permitiremos recordar que en €stos proyectos se
ha ido eliminando una idea que tuvo importancia fundamental en los trabajos de las
comisiones oficiales y legislativas.  Nos refenimos a la reforma de la legislacién bancaria,
que ha desaparecido casi totalmente en las proposiciones de ley mds recientes.

La Comisién gubernativa a que nos hemos referido fue designada con el nombre
oficial de Comisién Bancaria, aunque no presentd ninglin proyecto sobre organizacién de
estas instituciones. Mis tarde, los proyectos de Caja de Reservas y de Banco Central
contenian prescripciones fundamentales para su funcionamiento. { 24 )

Existia el convencimiento de que la Ley de Bancos de Emisidn, y de que era
absolutamente ineficaz para asegurar el buen éxito de la reforma monetaria proyectada.

En los diversos proyectos sobre institucién central se han aceptado principios, en
relacion con la matena especial que deseamos tratar, de los cuales conviene tomar nota,
desde luego, para comprender mejor las funciones que tendrd en definitiva.

Estos principios se refieren, unos a las funciones propiamente bancanas, y otros, a
las funciones monetarias.

Las funciones bancarias son aquellas que tienen por objeto regularizar la circulacién
y el crédito.  Se regularniza la circulacién permitiendo que el banco central pueda emitir
billetes a cambio de oro efectivo o de documentos de comercio descontablcs. H
redescuento de documentos bancarios es el medio de que se valen los bancos centrales para
normalizar que las restricciones del circulante influyan en forma perjudicial sobre la tasa del
interés y la funcién normal de los bancos como dispensadores del crédito.

[Las acciones monetarias del banco central, son aquellas que tienen por objeto dar un
valor f1jo a la moneda, regulanizar los cambios interacionales, estableciendo un sistema de
canje de billetes por oro o por letras sobre plazas exiranjeras que actie como correctivo
eficaz contra las fluctuaciones momentdneas del mercado o contra los excesos de la
especulacion.

Estas diversas operaciones estaban contempladas, con muchas restricciones, en el
primitivo proyecto de Caja de Conversién de la Comisién Bancaria, como 1o veremos en
seguida.

La Caja, naturalmente, tomaria a su cargo la emisidn de billetes fiscales y los
fondos destinados a su rescate.

Relativo a la emisién de billetes, la Caja podria lanzarlos a la circulacién con
garantfa de dep6sitos en oro de monedas legitimamente acufiadas en Chile o en otras
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naciones. Estaria facultada también para emitir billetes de curso legal hasta por 50
millones de pesos en exceso del monto total de los fondos en oro destinados al rescate del
billete, pero sélo para el efecto de redescontar obligaciones suscritas a favor de los Bancos
particulares, cuyo capital no fuese inferior a 5 millones de pesos. Podria, asi mismo,

emitir billetes con el exclusivo objeto de comprar letras de cambio sobre el extranjero.
(25)

En el caso de venta de letras de cambio o de cancelacion de las obligaciones
redescontadas, los billetes recibidos en pago deberian ser retirados de la circulacion.

La institucién propuesta por la Comisién Bancaria era de cardcter netamente fiscal,
pero en su Consejo de Administracién compuesto de once miembros, {iguraban siete, es
decir, la mayoria, que serian elegidos entre los consejeros del Banco.

Tal comisién no se atrevié a proponer la creacién de un banco central, dejando
expresa constancia, por el contrario, de que algunos de sus miembros crefan que debia
eliminarse del proyecto toda medida de aumento del circulante en proporcién a las
necesidades del mercado, no porque considerasen que ello fuera perjudicial, sino porque se
desnaturalizaria el cardcter de la institucidn, poniéndola en una pendiente irresistible, que
tarde o temprano la convertiriaen un banco del Estado, lo cual estimaban como un peligro
nacional.

En el proyecto de Caja Nacional de Reservas se daban mds alias {acultades a la
institucién y se asociaba francamente al funcionamiento de ella la cooperacién de los
Bancos particulares. En efecto, estas instituciones estarfan obligadas a constituir
anualmente una reserva de cinco por ciento de su capital pagado hasta completar un 15 %,
en titulos de la deuda externa o interna del Estado o en obligaciones hipotecarias con
servicio en oro en plazas europeas.  Establecia, ademds, que s6lo el depdsito de  estas
reservas en la Caja Nacional darfa derecho a ejecutar las operaciones de redescuento,
sirviendo de garantia prendaria de las mismas.  Se daba también facultad a los Bancos
particulares para constituir anticipadamente la reserva aludida.

Las operaciones de la Caja Nacional quedaban encomendadas a un Consejo
compuesto de cuatro miembros designados por las Cdmaras, de cuatro designados por el
Presidente de la Repiiblica, de un gerente nombrado por este magistrado y de un maximum
de ocho miembros elegidos por los Bancos particulares accionistas.

Sobre la base del proyecto que hemos bosquejado, se promovié un largo debate en
el Congreso, llegdndose, por fin, a un acuerdo, que no se perfecciond, como queda dicho,
por los acontecimientos europeos.

Pasaron todavia algunos afios antes de que se volviese a pensar en la creacién de la
institucién central regularizadora del circulante y de los cambios.

L a ocasidn parecié propiciaen 1918, en vista de la holgada situacién fiscal y de la
mejora gradual que habia expenmentado la cotizacién del billete.  En septiembre, el
gobierno presentd a las Cdmaras un proyecto de banco privilegiado, que pasé en estudio a
una comisién mixta parlamentana y que €sta informé en febrero del afio siguiente.

Este informe proponia la creacién del Banco Central de Chile con pnvilegio de
emisién, de cardcter particular, pero estableciendo que no podrian ser accionistas sino los
bancos nacionales, las personas juridicas o sociedades constituidas en Chile como
sociedades nacionales y los chilenos o extranjeros domiciliadosen el pais.  El capital del
banco serfa de 100 millones de pesos, pudiendo empezar a funcionar con un capital de 50
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millones pagados.  Apenas el piiblico hubiese suscrito 25 millones, el Estado completaria
1: cantidad de 50 millones, suscribiendo la diferencia. ( 26)

El banco central estarfa bajo la direccion de un Consejo de 12 miembros, de los
cuales scis serfan de nombramiento del Presidente de la Repiiblica y seis designados por la
Junta General de accionistas. De los consejeros designados por el Presidente de la
F:eptiblica, uno serfa propuesto por el Senado, otro por la Cdmara de Diputados, otro por la
C:aja de Crédito Hipotecario, otro por los presidentes de bancos particulares, siendo los dos
rastantes de nombramiento exclusivo del Presidente.

El banco se dividirfa en dos secciones, a semejanza del de Inglaterra, una de
emisién y otra de depésitos y descuentos.  La emision de billetes estarfa limitada por el
raonto de los depdsitos en oro que hiciesen los particulares, del capital pagado y de las
garantias de los redescuentos que se presenten en bonos de la deuda piblica o en bonos
Fipotecarios;  pero en este caso los bancos recurrentes deberian pagar impuesto de 3 %
anual sobre los billetes recibidos, y las emisiones no podrian efectuarse, sino mientras el
encanje de oro destinado a responder del total de los billetes emitidos no fuesen inferior al
23%. (27)

La facultad de redescontar documentos se limitaba al 50 % del capital pagado del
banco interesado. Se redescontarfan solamente documentos a 90 dias, con dos o tres
firmas, y a 180 dias, si fueren garantizadas ademds con bonos o cédulas hipotecanas.

El banco estaba facultado para recibir depGsitos del publico con ¢ sin interds,
valores en custodia y ejecutar las demds operaciones propias de un banco que no
importasen la concesién de un crédito.

Como se ve, las funciones del propuesto se acercaban mucho a las que tienen los
bancos centrales europeos, pero se apartaban de ellos en su sisterna de administracion, en la
¢xcesiva intervencion que se daba al Estado.

Desde la presentacién del informe de la Comisién Mixta Parlamentana, las
opiniones se uniformaron decididamente en el sentido de la creacién de un banco central, y
mds particularmente, de cardcter restringido, con un capital aportado en su mayor parte por
los bancos particulares, pero sin excluir el aporte del Estado.

Las opiniones también se uniformaron en el sentido de que la direccién no deberia
ser entregada a las influencias de la politica.

También existi6 acuerdo en que deberia darse todas las facilidades en el manejo de
los negocios propios de una institucién central, sin ponerle limitaciones perjudiciales o
contraproducentes en sus funciones reguladoras del crédito y del circulante. Para que
obre con toda circunspeccion y no teniendo en mira sino el interés nacional, se requicre que
su consejo directivo sea elegido con prescindencia de la polftica y que sus miembros sean
hombres versados en asuntos financieros y bancanos.

En estas condiciones, los problemas de la emisién y de la estabilizacion monetania
no ofrecen grandes dificultades técnicas.

La ciencia y la reconocida pericia del profesor Kemmerer permitieron avanzar la
opinién de que todos los escollos serfan salvados triunfalmente para mayor prestigio de su
nombre, ya tan esclarecido, y para satisfaccién de todo el pafs que espera salir esta vez de la
situacién deprimida en que lo mantiene desde hace tantos afios el desorden monetario.
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Esta es la razon que ha aconsejado desde hace tantos afios la implantacion de
medidas eficaces parala estabilidady confianza a los negocios.

~ Se ha creido encontrar la solucion del problema primeramente, en la organizacion
como organismo destinado a regularizar el régimen de la circulacion y del crédito; en
seguida, como base parala estabilizaciony la conversion del billete,

Las ideas han evolucionado en lo relativo al cardcter bancario de la Institucion, pero
no en cuanlo a sus funciones monetarias, pues siempre se ha estimado indispensable crear
un organismo que tenga a su cargo la mision seftalada.

En cuanto a los procedimientos para llegar a la estabilizacion, aunque hay fuertes
corrienles en favor de la conservacion del billete en moneda metdlica, la generalidad acepta
el sistema de circulacionde billetes convertibles a su presentacion en oro o en letras sobre
plazas extranjeras, o sea, el sistema que se llama de la Reserva de Oro -Gold Fxchange
Standard -. (28) '

Era este el procedimiento que aconsejaba la Comisién bancana de 1912 y que se
mantuvo en los proyectos posteriores, mas o menos en la misma forma, hasta el proyecto
del banco central de la Comision Mixta Parlamentariade 1919.

Sistema por el cual se llegaria a la estabilizacién y la conversidn seria el siguiente:

El banco se harfa cargo de las emisiones directas del Fisco y de las hechas por
intermedio de la Caja de Emision. Tomarfa a su cargo y administraria bajo su
responsabilidad los fondos fiscales en oro destinados al rescate de los billetes de curso
forzoso, los fondos depositados por los Bancos o particulares para sacar billetes de la Caja
y los demds valores que reciba del Estado.

Harfa la devolucién de los depdsitos en oro hechos en la Caja en cambio de los
billetes emitidos.  Deberia también canjear y retirar de la circulacion los billetes fiscales
de curso forzoso, entregando el equivalente en moneda de oro nacional, a razén de
0.549,173 gramos de oro fino por peso, o en letras a tres dfas vista sobre Londres, Parfs,
New Y ork, al tipo de cambio a oro, menos los gastos. ( 29 )

Quedaba autorizado para emitir billetes propios en sustitucién de los billetes que
acordase canjear.

En la época en que se aprobé el proyecto se crefa posible hacer la conversién sobre
la base de un cambio mayor y se adoptaba como unidad monetaria la correspondencia
existente entonces entre el tipo de cambio y la equivalencia del peso billete en moneda de la
libra esterlina. De allf la fijacién de una unidad enteramente arbitrana, que no
correspondia a ningn sistema monetario existente. ( 30 )

Lo natural es que se adoptara como unidad de oro equivalente a una fraccién
decimal redonda, tal como se pudiera hacer si tomaramos como base del sistera monetario
chileno el peso oro teérico equivalente a la quinta parte de una libra esterlina y lo
relacionamos con ¢l valor del billete, o sea cuarenta pesos por libra esterlina.  Esto nos
daria aproximadamente la equivalencia de ocho pesos billetes por délar.  Quedarfamos asi
de lleno dentro del sistema de las grandes naciones con las cuales se hacia la mayor parte
del comercio. (31)

Adoptada la unidad monetaria que represente la realidad de la situacién de los
negocios, como la sefialada, y creado el Banco Central como el eje de la gran reforma,
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guedaba todavia una labor extensa y ardua a la misién Kemmerer, pues el éxito de ella no
dependerfa solamente de la elaboracién del proyecto bancario, ni de la sola existencia de los
fondos suficientes para hacer el canje de los billetes, sino también de la regularizacién de
Is gastos fiscales, del fomento de la produccién y de factores morales capaces de despertar
la confianza mds absoluta, dentro y fuera del pais, en la aplicacién del plan que adoptara en
cefinitiva el Gobierno.

Estas eran las consideraciones que prevalecian en Chile antes de la llegada de la
rnisién Kemmerer.

Hay que recalcar que el gobierno chileno en los afios 20°s y en respuesta a la crisis
rnundial después de la primera guerra, inicié como muchos de los paises latinoamericanos
su incursién en las actividades denominadas estado benefactor, lo que impaclé sus
presupuestos de ingresos y de gastos originados por los incrementos salanales y la
multiplicidad de actividades burocréticas, asf como el aumento del aparato administrativo.

De 1860 a 1924, el promedio del incremento en los presupuestos de egresos de un
aio a otro, fue de un 5%; de 1924 a 1925 aumenté un 10% y de 1925 a 1926 un 36%.
(32)

Lo anterior era el origen de la queja mds profunda de los sectores productivos
chilenos porque existia un descontento generalizado de la poblacién por los altos costos de
la burocracia.

La invitacién a la mision Kemmerer para apoyar a Chile se dio en el gobierno del
Presidente Alessandri, quien ya habia establecido contactos con el profesor de Princenton
en 1923,

El Congreso sin embargo habia obstaculizado todas las iniciativas de reforma
{inanciera.

Una revuelta militaren 1924 origind la caida de Alessandri, los oficiales reformistas
conducidos por el coronel Carlos Ibafiez reemplazaron a la junta en 1925 y una de sus
demandas era la estabilidad de la moneda.

LLos reformistas habian ofrecido una nueva ley laboral, una revisién en materia
impositiva y la separacion del estado y la sociedad postulados en la Constitucion de 1925.

Después de una segunda junta militar volvié a la presidencia Alessandrn, aunque
| bafiez comandaba a las fuerzas armadas y tenia una gran influencia en el gobierno, a su
llegada a Chile la misi6n fue recibida euféricamente y durante su estancia de julio a octubre
e 1925, contaron siempre con el respaldo de la opini6n piblica y las fuerzas armadas.

Tanto liberales como conservadores externaban apoyos abiertos a la expansion de
los Estados Unidos en materia financiera y de comercio internacional.

En materia de opini6n publica - La Nacién, Los Tiempos, El Diario [lustrado, El
“Jeraldo del Sur, El Mercurio entre los mds importantes - quedé plasmado el apoyo
nopular para la misién Kemmerer, a la que consideraron salvadora de Chile. (33)

Como en otras misiones, Kemmerer no debatia en piiblico asuntos politicos y en
cada ocasién conseguia mantener la imagen de excepcional técnico. Lo hemos
mencionado en olras pdginas, su calidad bilingiie consolidé la confianza de quienes lo
“rataban y ofan. )
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La misién Kemmerer se mantuvo a distancia de la Embajada de los Estados Unidos
en Chile.

Consolidé su reputacién cientifica de mediador desapasionado y neutral entre los
intereses de los particulares y el gobierno, pues €l mismo afirmaba que las ciencias
econdmicas eran universales y que su aplicacién sélo requerfa tomar en consideracién las
tradiciones costymbrers v psicologfa del pueblo chileno.

La propuesta de Kemmerer para el Banco Central, encontré aceptacion general.
(34)

Los dnicos que se sientieron especialmente defraudados fueron los terratenientes,
que esperaban que con este banco podfan obtener créditos a largo plazo, sin embargo las
propuestas estaban concentradas a que €l banco prestara a corto plazo, bdsicamente para
promover el comercio que siempre ha demandado grandes cantidades de efectivo.

Para atender los compromisos agricolas, se recomendd la creacién de un fondo de
crédito agrario que recibiria redescuentos por parte del banco central. (35)

En un principio los bancos privados externaron sus dudas sobre el banco central,
pero con el paso del iempo ellos pudieron palpar su impacto en la economia de Chile al
adoptarse el patrén oro y estabilizar la moneda. ( 36)

Los proyectos -de Kemmerer habfan propuesto una participacién del 10% para
bancos extranjeros. ( 37 )

El proyecto de banco central consolidé los poderes, la funcién exclusiva de emision
y la obligacién de conservar reservas, as{ como precisar el porcentaje de participacién y
derecho de préstamos por parte del gobierno hacia el banco central.

La mdxima autoridad del banco central, la junta de directores, contemplaba 10
posiciones, tres que serfan propuestas por el Presidente de la Republica, dos por los bancos
nacionales, uno por los extranjeros, uno por los accionistas, uno por la Asociacién de
Productores de Nitrato de Chile, otro por la Cdmara de Comercio y uno por los sindicatos.
(38)

Para mayor precisién de quienes estén interesados en este instrumento, favor de
remitirse a nuestro anexo I1I; Banco Central de Chile.

Los factores de crecimientode la economfa chilena estaban dados por su capacidad
exportadora, que en los afios 20’s lleg6 a rebasar mds del 40% de su produccién anual.
(39)

La relacidon comercial de Chile cuantificada en su balanza con Estados Unidos,
comenzé a incrementarse a partir de 1920 de manera sustancial.

El comercio chileno con sus tres socios comerciales mds importantes, de 1913 a
1929, se cuantifica de forma detallada en el cuadro siguiente:
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Cuadro no. 1

Porcentajes del comercio internacional chileno con sus tres principales

socios.
(40)
Importaciones chilenas Exportaciones chilenas
Ano  Gran Estados Gran Estados
Bretaiia Unidos Alemania Bretafia _Unidos Alemania

1913  35% 17% 25% 38% 21% 21%
1920 31 31 5 - -- --
1923 27 27 13 31 45 5
1924 26 23 13 34 41 6
1925 27 27 11 36 40 7
1926 23 33 13 25 50 6
1927 25 31 13 37 32 11
1928 22 32 13 36 34 10
1929 21 32 15 21 38 13

Fuente: Great Britain, Department of Overseas Trade, Report on the Indwstrial and Economic Conditions in Chile (1923), p. 23;
(1925), p. 8: (1928), pp. 76fF.; (1931) pp. 90-91

Después de la misién Kemmerer a Chile, Estados Unidos desplazé a Gran Bretafia
en el primer lugar como pais proveedor de las importaciones chilenas y se encaminé a
consolidar su desarrollo futuro como podemos concluir al analizar la tabla anterior.

Los Estados Unidos incrementaron de manera importante sus compras de cobre,

mineral de hierro, nitrato, yodo incluida la lana y le regresaban a Chile productos
terminados como: maquinaria o equipo eléctrico, acero, explosivos y telas en general.
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Cuadro no. 2

Porcentajes totales de la exportaciéon chilena de nitrato y cobre.

(41)

Afio Nitrato Cobre Porcentaje total
1920 57% 12% 69%
1921 62 8 70
1922 51 26 77
1923 57 24 81
1924 53 22 75
1925 55 21 76
1926 - 43 27 70
1927 51 29 80
1928 48 32 80
1929 42 41 &3

Fuente: Chile, Mimisterio de Hacienda, Memona de la hacienda publica correspondiente a los afies 1920a 1929 (Santiago, 1930}

I.a importancia de una cadena interminable de intercambios consolida el comercio
entre Estados Unidos y Chile.

Lo que se necesité fue un acortamiento de las distancias que se dio con la apertura
del Canal de Panamd y el requerimiento de productos para consolidar la participacién de
Estados Unidos en la primera guerra mundial.

Los Estados Unidos gracias a su expansion en inversiones y a partir de los afos
2(’s tomaron el control de las prncipales industrias que en el pasado inmediato
perienecieron a otras potencias.

Los nitratos de Gran Bretafia, el mineral de hierro de Francia, que alcanzé a finales
de la década el que los Estados Unidos adquirieran mas del 90% de la inversién total de las
empresas de minerales de exportacion.

El desplazamiento britdnico se inicié en los asuntos comerciales, siguiendo después
los financieros.

Para 1924, la inversién total britdnica en Chile era el doble de la de Estados Unidos.
(42)

Queremos recordar que la inversién britdnica estaba representada por lo bonos
gubernamentales, inversiones en ferrocarriles, servicios publicos y en la industria de los
nitratos.

Después de la visita de Kemmerer, la inversién de los Estados Unidos alcanzé el
primer lugar. ( 43 )
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Cuadro no. 3
Inversiones de capital hasta 1928

( en millones de pesos de 60 céntimos de ddlar )
(44)

Capital total Capital nacional Capital extranjero

Comercio 89 50 39
Manufactura 2,200 1,000 1,200
Miineria 10,500 4,500 6,000
Agricultura 2,000 1,360 640
Transporte 1,925 1,247 678
Inmobiliano 12,636 10,396 2,240
Deuda puiblica directa 1,863 106 1,758
D=uda publica colateral 899 48 851
Total 32,122 18,706 13,4006

Fuinte: Anibal Jara Letelier and Manuel G. Muirhead, Chile en Sevilla (Santiago, 1929),pp.209-10

En 1925 en Chile surgi6 un fenémeno que se llamé la Kemmerizacion de los
asintos financieros y administrativos de la nacién. (45)

La historia de Chile se decia se divide en dos épocas, antes de la misién Kemmerer
v lespués de la mision Kemmerer - (46 ).

La inversién directa y la inversién indirecta, crecen después de la visita de
Kemmerer como se menciona en la tabla siguiente:
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Cuadro no. 4

Total de inversiones extranjeras en Chile 1925 - 1932
( en millones de ddlares )

(47)
Inversion

Aiios Indirecta Inversion directa Inversiéon total
1925 188 535 723
1926 282 581 863
1927 316 609 925
1928 376 641 1,017
1929 407 649 1,056
1930 457 646 1,103
1931 446 786 1,232
1932 ' 404 702 1,106

Fuente: Anfbal Jara Letelier and Manuel G. Muirhead, Chile en Sevilla (Santiago, 1929),pp.215-30

Incremento de las inversiones norteamericanas, por la adquisicion de minas. ( 48 )

En general los chilenos se mostraban entusiasmados acerca del incremento de
capitales.

Chile continué contratando asesores externos en finanzas publicas para asuntos de
estadistica nacional, servicios postales y telegraficos, instituciones estatales de crédito,
escuelas y universidades, la mayor parte de Estados Unidos.

Gran Bretafia s6lo tuvo la oportunidad de asistir a Chile con una misién naval.
(49)

El doctor Kemmerer regresé a Chile a una nueva invitacién del gobierno, para
evaluar sus trabajos realizados en 1925 y de manera especial el Banco Central.

Durante su estancia se le presionaba si el banco deberia continuar con el patrén oro,
en virtud del colapso econémico que impacté gravemente a Chile con sus exportaciones
debido a que el mercado mundial de nitratos habfa encontrado un sustituto quimico a un
precio menor.

El profesor Kemmerer sostuvo que gracias al patrén oro existia una estabilidad
cambiana y que deberfan considerarlo innamovible.

Los agricultores chilenos se quejaban de que el Banco Central no los apoyaba
extendiendo créditos a largo plazo. Kemmerer hacia énfasis en lo importante de tener alta
liquidez para garantizar la estabilidad cambiaria que ademds siempre seria el propdsito
fundamental del banco.

Esta segunda visita del doctor Kemmerer, consolid6 el sistema del patrén oro en el
pais.

Los planes econémico-financieros del gobierno de Carlos Ibdfiez del Campo se

vieron frustados por la gran crisis econémica, que como ya vimos impacté con un aumento
de la deuda externa. ( SO )
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La crisis se agravé por la desvalorizacién de productos y el cierre de mercados
internacionales.

Grandes cantidades de salitre permanecian guardados y la alarmante cesantia invadia
los centros industriales de Chile.

Las arcas fiscales se hallaban vacias y los banqueros se negaban a seguir prestando
dinero.

Se anuncié el 11 de julio de 1931 que ya no podria hacerse el pago del serviciode la
deuda externa y que el gobiemo debia $ 4,575,000,000 de 6 peniques. { 51)

La situacién del gobierno de Ibdfiez se hizo insostenible y cundié la agitacion
popular. ( 52)

En las reyertas callejeras hubo muchos muertos. ( 53 )

Se exaltaban los d4nimos y se acusaba al presidente Ibdfiez y a sus colaboradores de
1aber ejercido la tiranfa y conculcado las libertades piblicas.  El 24 de julio el cuerpo
nédico de la capital acordaba cesar en sus actividades profesionales, imitdndolo el Colegio
de Abogados y las factultades universitarias. Al dfa siguiente, durante los funerales del
_oven Pinto Riesco, cafa asesinado el profesor de historia y geografia Alberto Zafiartu
Zampino. ( 54)

Los ingenieros, los farmacéuticos, los dentistas, los profesores primarios y
secundarios y los empleados de bancos se plegaron también al movimiento de opinion,
pidiendo todos ellos el restablecimiento de las libertades piblicas y del gobierno civil.
(55)

Finalmente, el presidente Ibdfiez delegé ¢l mando en el presidente del senado, Pedro
Jpazo Letelier, en calidad de vicepresidente.

Opazo asumi6 el gobierno y en el mismo dia designé un gabinete presidido por
“uan Esteban Montero Rodriguez; pero a causa de la profunda excitacién reinante en la
ciudad desde el momento en que se tuvo conocimiento de la salida de Ibéfiez, renuncié a la
vicepresidencia y la transmiti6 al ministro del interior. ( 56 )  Ibdfiez se retir6 del pais.
(57)

El vicepresidente Montero Rodrfguez, se vio obligado a aceptar la candidatura
presidencial y dej6 el gobierno a Manuel Trucco. ( 58 )

En su calidad de vicepresidente y presidente en funciones Trucco tuvo dificultades
{inancieras por lo que se vio obligado a rebajar en un 50% todos los sueldos a los
empleados piiblicos, tanto militares como civiles.

La reaccién no se hizo esperar y se generaron una serie de sublevaciones, pero
finalmente los movimientos de insurrectos fueron sof ocados. ( 59)

En las elecciones, Montero obutvo un triunfo aplastante sobre sus contendientes,
Arturo Alessandri, el socialista Manuel Hidalgo y el comunista Elfas Lafferte. Logré
183,000 votos contra 100,000 de Alessandri, 3,000 de Hidalgo y 2,400 de Lafferte. ( 60 )



El gobierno de Montero se encontré ante la misma grave situacién econémica y
financiera.  No tardé en ser acusado de lentitud en resolver los problemas de la cesantia
obrera y de la clase media, de la baja de la moncda, del encarecimiento de la vida, de la
paralizacién salitrera, de soluciones dificilisimas en aquellos momentos de crisis mundial.

Fue necesario crear la Comisién de Control de Cambios Internacionales que tuvo
por misién ajustar la importacién de las letras de cambio disponibles, a fin de evitar la
disminucién de la reserva de oro del bacno central. Simultineamente, se ordend
suspender la conversion de los billetes del mismo banco. ( 61 )

Entretanto, diversos sectores civiles y militares descontentos lograron ponerse de
acuerdo en derribar al gobierno de Montero.

Uno de estos grupos, de tendencia ibaiiista, lo encabezaba el periodista y ex
diplomdtico Carlos Ddvila; el otro, de cardcter socialista, el comodoro del aire Marmaduque
Grove, y un tercero, la NAP - Nueva Accién Publica -, el joven abogado Eugenio Matte
Hurtado. ( 62)

Unidas estas tres {uerzas, realzaron el pronunciamiento del 4 de junio de 1932, sin
que el gjército acudiera en defensa del gobierno legitimo. { 63 )

El presidente Montero se negd a dimitir; pero tuvo que ceder ante la fuerza y
abandonar la Moneda.

El afio 1932 fue fecundo en trastornos: hubo cuatro cuartelazos y siete gobiernos
sucesivos, incluyendoe el legitimo de Montero, la junta del general Puga, la junta de Ddvila,
el gobierno de Ddvila, el del general Blanche, el del magistrado Oyanedel y el definitivo y
constitucional de Alessandri. { 64)

La gran depresion del 30 al 32, impacté mds a Chile que a cualquier otro pais del
mundo.

Como respuesta el gobierno chileno implanté una serie de barreras a la importacién
a través de cuotas, permisos y licencias y establecié un control de cambios y restricciones
severas por parte del Banco Central, que terminaron con demoler los sistemas que habia
implantado la misién Kemmerer .

Esta depresion econdmica afectd la actividad minera, cuyo desempleo alcanzé al
50% de los trabajadores y el valor de su exportacién perdié un 90%. ( 65)

Todo lo anterior originé una depreciacién monetaria.

El gobierno incrementd su intervencién en el sector minero y las compaiiias
amencanas y el Departamento de Estado protestaron por tales intervenciones.

El sector agricola perdi6 el 50% de su valor ( 66 )

Los industriales también fueron afectados, por lo que el gobierno increment6 su
actividad proteccionista, cancelando las importaciones.

l.a recaudacién fiscal para 1932 habia caido un 60% . ( 67)

Se declar6 la moratonia de pagos a la deuda que alcanzaba en 1932 las siguientes
cantidades, de acuerdo con el cuadro no. 5. ( 68 )
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Cuadro no. §

Deuda piiblica externa de Chile en 1932.

(69)
Délares Libras Francos Equivalente en pesos

_ amerncanos britdnicas SUizos oro de six pence

Deuda directa del gobierno central 139,551,286 28,677,762 83,546,000 2,430,829,002

Ferrocarriles, municipios y deudas

¢e crédito bancarios com garantia

ror el gobierno central 126,980,714 1,193,509 36,311,500 1,155,460,978

Deuda flotante 24,865,819  3310,000 337,543,009

Motas descontables de Tesorera 4,049,895 153,000 39,406,087
_Total 295,375,714 33,334,271 119,857,500 3,963,239,076

Fuente: Depantamento de Estado de los Estados Unidos, Francis White Papers, Caja 40, “Estados Unides y Latinoamérica 1929-
1933” volumen 2, “Problemas recicntes en la proteccién de intereses americanos en Chile”

La politica del Departamento de Estado Norteamericano fue no presionar las
cuestiones de insolvencia y suspensién de pagos, la discriminacién contra las compaiifas
norteamericanas y las amenazas de dafios a las propiedades de estadounidenses radicados
en Chile.

Los problemas de deudas deberfan ser tratados en niveles privados sin
representacién del gobierno, para lo que se formé un comité de tenedores de bonos de
deuda chilena U.S. Council of Foreign Bondholders nombrando al profesor Kemmerer
-. jefe del mismo.

El gobierno de los Estados Unidos crefa firmemente en un comercio a largo plazo y

en proleger la inversiones directas norteamericanas, cuyas cantidades se muestran en el
cuadro nimero 6.
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Cuadro nimero 6

Principales inversiones directas en Chile hasta 1932.

(70)

Cobre:

Guggenheim $ 168,950,000

Anaconda 214,050,000
Nitrato: '

Guggenheim 141,000,000

W.R. Grace 8,000,000

Dupont 1,720,000
Metal:

Bethlehem Steel 13,000,000

U.S. Steel Productos 1,720,000
Servicos Piablicos:

International Telephone and Telegraph 60,000,000

American and Foreign Power 190,811,000

Al American Cables 1,000,000
Varios:

Grace National Bank 15,000,000

National City Bank 3,100,000

Ford Motor Co. 1,000,000
Total 1,000,000,000

Fuente: Departamento de Estado de los Estados Unidos, Francis White Papers, Cajz 40, “Estados Unidos y
Latinoamérica 1929-1933" volumen 2, *Problemas recientes en la proteccién de intereses americanos ¢n Chile”

Las inversiones tanto las directas como las indirectas en 1932, sobrepasaban 1.3
billones de dolares en América Latina. ( 71)
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4.4  Resumen de la participacion de las misiones Kemmerer en la formacicn de la banca
ceniralen Latinoamérica.

Con la independencia de sus metrépoliss Madnd, Lisboa, las naciones
latinoamericanas fueron invadidas por los créditos europeos durante todo el siglo XIX y
principios del actual.

Dominé la situacién Gran Bretafia que pasé a ocupar el primer lugar como
generador de los créditos, implantando en casi toda la América Latina sus sucursales
bancarias.

Los ingleses no pudieron disefiar una estrategia de supervisién y control tan efectiva
como la estrategia estadounidense, que hemos venido resefiando desde la introduccién a la
investigacién presente.  Solamente lograron apoyar un banco central - Uruguay - en
casi 100 afios de dominio financierc en América.

Las naciones del nuevo continente establecen sus bancos centrales después de la
Primera Guerra Mundial, con excepcién de Uruguay que es el primer pafs latinoamericano
en formar su banco.  Siguiendo la estructura general del Banco de Inglaterra, se funda
como banco de emisién en 1896.  Aparece como una necesidad de unificacién de sus
billetes y se estructuré como banco de descuento y banquero del gobiemno.

Parte de su capital provino de un empréstito de banqueros ingleses y Ila
participacion privada prevista en la integracion del capital social no se hizo, pues con los
remanentes de los primeros afios el gobierno pudo suscribir el total del capital.  La ley
orgdnica del Banco de la Repiiblica Orental del Uruguay del 13 de julio de 1911 le da al
estado la propiedad total del banco. ( 72)

Las tareas bdsicas que se les fijan a la mayorfa de los bancos centrales
latinoamericanos a partir de siglo XX son:

- Mantenimientode la estabilidad y convertibilidad de sus monedas .
- Fortalecimiento de los sistemas bancarios .

Detectamos que los origenes son en general caracterizados por la misma evolucién
(que tuvieron los bancos comerciales y se convirtieron en bancos de emision.

- Los bancos comerciales surgieron en el siglo XIX y casi todos fueron sucursales de
curopeos o con lineamientos del viejo continente.

La actividad bancaria nace por necesidades sentidas para financiar €l incipiente
desarrollo y apoyar la explotacién o extraccién de las materias primas, as{ como la
transportacién de todo tipo de productos.

Se establecieron bancos extranjeros y muy pocos nacionales, en ¢l curso del siglo
pasado, aunque muchos llevaran casualmente dicho nombre de nacional.

Algunos recibieron autorizacién para emitir billetes pero no tenfan funciones de
tanca central .

Desarrollaban sus actividades de maneralibre y en la gran mayorfa de los casos sin
supervisién o control de parte del estado .
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Dedicaban su tiempo y recursos a todos los negocios que decidfan, sin mds
limitacién que los usos y costumbres de cada pafs.

El crecimiento dependfa en primer lugar del grado de confianza al gobierno en
turno; después el interés del piiblico.

No todos los que tenfan autorizacién para emitir papel moneda lo hacfan.
En Argentina habia 13 bancos de emisién en 1889. (73 )

Meéxico contaba para 1897 con 2 bancos nacionales y 6 regionales. Todos emitian
billetes.  Bajo la proteccién de la Ley General de Instituciones Bancarias de ese afio,
hubo una expansién hasta 1910 del 300%, llegando a la suma de 24.  Adicional a lo
anterior los extranjeros tenfan 6 sucursales. ( 74 )

En Chile aunque la emisién por ley se reservaba al estado, existian monedas en
circulacién o de curso legal como las libras esterlinas. ( 75)

La historia de los paises latinoamericanos registra la cantidad de escdndalos y
situaciones anémalas a lo largo del siglo XIX y del actual, sobre las tropelfas € injusticias
cometidas al amparo del poder gubernamental.

De estas resefias, las m4s violentas por la destruccién patrimonial y descrédito
publico se cometieron en México.

Hoy todavia recordamos las anécdotas en la ciudad de Zacatecas, cuando se referian
al afiode 1914.  En una misma semana circulaban billetes de diferentes denominaciones
que habiendo aparecido un domingo, para el jueves o viernes de esa misma semana su
valor era nulificado por la llegada de otro grupo revolucionario con su correspondiente
emisién de otros billetes.

Fueron los mal recordados bilimbiques: la emisién Monclova y las famosas
veracruzanas de Venustiano Carranza, las sdbanas y billetes de dos caras de Francisco
Villa, mezcldndose ademds con los billetes falsificados por militares de rango menor a los
jefes revolucionarios.

En toda la América Latina, entre 1890 y 1920 se adoptaron medidas para corregir
estas catdstrofes originadas en mayor o menor magnitud por la multiplicidad de los billetes.

Argentina cre6 en 1890 la Caja de Conversién para uniformar su sistema monetario.
(76)

México establecié en 1915 la Comisién Reguladora e Inspectora de Instituciones de
Crédito para unificar la emisién de billetes y el establecimientode un  “banco de emisién”.
(77)

Chile registraba funestos resultados en el desarrollo, por la pluralidad bancaria. En
1920 se instalé la Caja de Conversién Chilena para regular el circulante fiducianio y
constituyé una entidad intermedia hacia la estructuracién del banco wnico. ( 78 )

Segtin relata el profesor Kemmerer, después de la Conferencia Financiera

Internacional, organizada en Bruselas durante 1920 por la Sociedad de las Naciones, se
concluyé que todos los pafses en donde no hubieran bancos centrales, era indispensable
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establecerlos a la brevedad. Se estipul6 que deberfan formarse al margen de las
influencias y vaivenes politicos, tan perniciosos en el campo financiero. ( 79)

Casi han sido comunes en este continente los trabajos legislativos para liberar a los
institutos de tal presién.  En Argentina, Colombia, Chile, Ecuador, Guatemala y Peru, los
directores nombrados por los gobiernos eran pocos. En Venezuela, el gobierno y los
particulares accionistas designaban por partes iguales el nimero de administradores.

Las repiiblicas americanas posefan bancos privados que hubieran podido encargarse
d= la gestién de los llamados centrales; sin embargo prefirieron hacerlos nuevos y
scparados de posibles vicios de origen.

Las excepciones fueron: Bolivia, Costa Rica, El Salvador, Nicaragua y el Uruguay,
qie determinaron traspasar las facultades y privilegios colaterales a instituciones que
trabajaban con cardcter particular, siendo Uruguay el tinico que opt6 por continuar ademas,
con las funciones de banca comercial. ( 80 )

Por lo que hace a sus sistemas de organizacién interna, Costa Rica, Guatemala,
Nicaragua y el Uruguay disefiaron un departamento de emision totalmente independiente.
Subdividieron las facultades de sus bancos centrales y establecieron la total y absoluta
separacién de atribuciones entre los departamentos que las conf; ormaban.

Los demds paises conservan bajo un mando tnico los servicios de emision de
billetes asi como: politica de crédito, prestacion de servicios al gobierno, relaciones
internacionales, concentracién de reservas, divisas y encajes.

A diferencia de los europeos que crearon los bancos de emisién en el siglo pasado
ccmo entidades privadas y sus duefios ejercian un poder e influencia en las actividades
econdémicas, las naciones americanas se organizaron reservando para el estado la principal
fuzrza decisoria.

En Argentina, Colombia, Chile, Ecuador, Guatemala, México, Perd y Venezuela se
iniciaron bancos de emisién siendo los gobiernos los mayores accionistas. { 81 )

El gobierno era el dnico propietario en Bolivia, Costa Rica, Nicaragua, Paraguay y
Uruguay.  Por excepcién, en el Salvador, el estado no tenia participacion. ( 82 )

Los Estados Unidos a través de sus diversas misiones dirigidas en una primera
etapa por personal académico y después de Bretton Woods en un segundo proceso,
consolidaron su hegemonfa continental y mundial utilizando al Sistema de la Reserva
Federal, Fondo Monetario Internacional, Fondo de Reconstruccion y Fomento, con sus
misiones de expertos al igual que lo hicieron antes los profesores umiversitarios.

La formacién de los bancos centrales en latinoamérica puede explicarse de manera
diferente apoydndonos en el conocimiento que adquirimos al investigar las diversas
misiones estadounidenses realizadas por personas fisicas, a tftulo personal o de una entidad
corno el Sistema de la Reserva Federal o ¢l Fondo Monetario Internacional, a través de sus
prcgramas de apoyo y cooperacion institucional. (83 )

4.4.1 Participacidnindirectae indicativa de las Misiones Kemmerer. ( 84 )
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Por las circunstancias del momento revolucionario y la crisis financiera iniciada en
1914, sin solucién en esos tiempos, no fue posible en los 2 meses que estuvo el doctor
Kemmerer en México ( 1917 ) poner en funcionamiento el banco de emisién como se habia
planeado, de conformidad al texto del Articulo 28 de la Constitucién Politica de los Estados
Unidos Mexicanos de 1917, sobre el concepto de emision de billetes por medio de un solo
banco, que controlaria el Gobierno Federal.

La presién dentro de la Conferencia Internacional Financiera de Bruselas en 1920

para concretar un banco central fue definitiva para lograr el Banco de México en septiembre
de 1925. (85)

4.4.2 Participacidnactiva y definitiva de las misiones Kemmerer . ( 86)

Banco d¢ la Repiiblica de Colombia 1923
Banco Central de Chile 1925
Banco Central de Ecuador 1927
Banco Central de Bolivia 1929
Banco Central de la Reserva del Peni 1931

Estos bancos centrales fueron de nueva creacién a excepcién de Bolivia y Pert.

Su integracién se hace siguiendo el modelo del Sistema de la Reserva Federal, que
incluye las caracteristicas siguientes:

Son propiedad de los bancos comerciales, es decir de particulares.

Mayor concentracién de actividades de emisién de papel fiduciario o de banco
central.

Promover los intereses nacionales.

4.4.3 Contraataque britdnico . ( 87)

Como respuesta natural a las incursiones estadounidenses en América, se
organizaron misiones del Banco de Inglaterra que fueron conducidas por sir Otto Niemeyer
para Argentinay F.J. Powell en El Salvador.

Los resultados fueron el establecimiento de los bancos centrales gue tienen un
parecidoal de Inglaterra que asombra, si no se conoce la causa.

El Salvador 1634

Argentina 1935
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4.4.4 Misiones de latinoamericanos. ( 88)
Hubo el efecto de asimilacién y multiplicacién de acuerdo a la estrategia de las
misiones financieras extranjeras.

Serfan los latinoamericanos educados en los Estados Unidos, los que continuarfan
con el impulso y consolidacién de instrumentos modernizadores.

Un alumno del profesor Kemmerer, el chileno Herman Max, fue decisivo en la
integracién de los bancos centrales:

Costa Rica 1936
Venezucla 1939
Nicaragua 1941

4.4.5 Misiones bajo la conduccion del Sistema de la Reserva Federal. (89)

Después de la Segunda Guerra Mundial, tocé sustituir a las misiones de profesores
universitarios al mismisimo Sistema de la Reserva Federal. Participd con sus expertos en
ls. organizacién de:

Paraguay 1944 y 1952
Guatemala 1945
Repuiblica Dominicana 1947
Ecuador 1948

4.4.6 Comisiones de efecto retardado . (90 )

En Cuba nace como banco central el Nacional de Cuba - 1949 - organizado por
expertos cubanos que se apoyaron en trabajos anteriores de las misiones del Departamento
del Tesoro de los Estados Unidos y del Sistema de la Reserva Federal en 1941.

Para 1950 el Nacional de Costa Rica se habfa reorganizado.

El Fondo Monetario Internacional con su experto Javier Mdrquez concreté el
proyecto para:

Central de Honduras 1951

Con la separacién de sus emisiones del Nacional de Costa Rica result6:

Central de Costa Rica 1953
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Brasil. El Banco de la Repiiblica de Brasil inicié operaciones en 1892. H
gobierno brasileiio ejercfa la facultad de emisién de billetes por medio de la Tesorerfa
General. Ha estado facultado para guardar las reservas de la banca en general, asi como
el banquero de los bancos y agente fiscal del gobierno. No fue prestamista de dltima
instancia. A partir de 1980 el actual Central de Brasil es el dnico emisor de papel
moneda. ( 91)

No existen bancos centrales como tales, de acuerdo a la teorfa en:
Haiti.
Panama.

Bancos especiales del giro comercial llevan a cabo las funciones de los centrales en
las naciones antes scfialadas. ( 92)
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CONCLUSIONES.

1.- La formacién de los bancos de emisién - monopolio en la
produccién de dinero para el caso de México y el Banco Central de Chile,
banco de todos los bancos y eje del sistema financiero - efectuadas en los
afios 1925 y 1926, asi como la posterior transformacién a banco central
para México en 1932, contribuyeron a la conformacién de dos estados
nacionales modernos. Con la creacién de tales bancos se iniciaron o
aceleraron los procesos de industrializacién bajo la rectoria estatal en cada
uno de ellos.

2.- En México la misién Kemmerer no dio los resultados
planeados - méxime si los comparamos con los obtenidos en Chile - por el
impacto del mundo capitalista internacional y debido al contenido del
articulo 27 de la Constitucién Politica de los Estados Unidos Mexicanos de
1917, donde se declara al subsuelo propiedad de la Nacién. Esta situacién
cambié en forma radical y a fondo los objetivos estadounidenses de apoyar
¢l establecimiento del banco central Los inversionistas extranjeros
sintieron una agresién y un ataque a sus derechos adquiridos en empresas
petroleras y mineras por lo que los apoyos previstos con la visita del
médico de la moneda (préstamos de dinero) fresco fueron cancelados.

México se manejé entre dudas y alternativas: la linea nacionalista de
Venustiano Carranza al pugnar por la defensa del patrimonio del subsuelo
(petréleo y minas) o no empujar las reformas constitucionales; apoyar a
Alemania o permanecer al margen de la Primera Conflagracién Mundial.

3.- Hacer realidad el Bance de Chile fue ¢l resultado de la
estrategia del gobierno de los Estados Unidos para definir su tutelaje en el
Continente.

Con referencia al Banco de México no aparecié clara la directa
participacién de Estados Unidos en 1925, sin embargo se pudo comprobar
con documentacién oficial de la Comisién de Reorganizacién Administrativa
y Financiera que el doctor Kemmerer fue contratado para intervenir entre
ctros asuntos en la formacién del Banco Unico de Emisién de México y que
las circunstancias del momento mundial y nacional hicieron necesario
aplazar su fundacién.

4.- La falta de expertos economistas nacionales con
reconocimiento mundial en Meéxico y Chile, hizo imprescindible la
presencia de misiones como las de Kemmerer para la promocién o
constitucién de dichos bancos.

5.- Las misiones Kemmerer en México y Chile, se concretan
después de implantar nuevas constituciones; 1917 y 1925 respectivamente.
Asf mismo, graves y largas crisis monetarias (los papeleros en Chile y los
bilimbiques o billetes de los grupos revolucionarios de México) las
identifica en sus origenes, aunque entre ellas haya habido una distancia de
por lo menos 8 aiios.
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6.- El borrador de Banco Unico de México - 1919 - y el proyecto
del Banco Central de Chile - 1925 . elaborados por el doctor Kemmerer
son similares.

7.- Edwin Walter Kemmerer es actor y ejecutor principal del
esquema modernizador puesto en marcha por el presidente Woodrow
Wilson (demécrata) y continuado por los demas presidentes: Warren G.
Harding (republicano), Calvin Coolidge (republicano), Herbert C. Hoover
(republicano) y Franklin D. Roosevelt (democrata), para erradicar el
capital britdnico de América y crear las condiciones necesarias a fin de
implantar el esquema financiero-neocolonial estadounidense.

8.- Considerandos politicos y econdmicos hacen que no existan
para el caso de México datos histéricos dados a conocer de manera piblica
en libros, periédicos de la época, revistas especializadas, bibliotecas,
hemerotecas, trabajos de investigacion genéricos 6 especificos de
historiadores nacionales o extranjeros (incluyendo los estadounidenses, por
cierto méds numerosos) que traten cuestiones acerca de la participacién
internacional para la inclusion de un banco tunico de emisién controlado por
el gobierno federal desde el anteproyecto del articulo 28 de la Constitucién
Politica de los Estados Unidos Mexicanos de 1917.

9.- Edwin Walter Kemmerer, por su trabajo en favor del
capitalismo estadounidense, representa el antecedente mas claro, con
semejanzas asombrosas, en las funciones que realizaron los instrumentos
financieros modernizadores del capitalismo, tanto de los Estados Unidos
como del mundo, puestos en marcha a partir del siglo XX: el Sistema de la
Reserva Federal de Estados Unidos - 1913 -, que continué con nuevas
misiones financieras para apoyar la creacién de bancos centrales en América
Latina después del retiro del profesor Kemmerer, asi como las actividades
con igual propésito del Fondo Monetario Internacional. La centralizacion
de los créditos o la evaluacién de las factibilidades de financiamiento que
inici6 el doctor Kemmerer, principalmente en Sudamérica, también las
realizan a partir del afto de 1944, el Fondo Monetario Internacional y el
Banco de Reconstrucciéon y Fomento, conocido ahora como Banco Mundial.

10.- Los escasos historiadores sobre el tema de misiones
financieras afirman que las misiones Kemmerer tenian caricter tanto
privade como cientifico y eran ajenas a intereses bancarios. A partir de
1989 en algunos estudios sobre el tema, han empezado a utilizar el
concepto house calls para indicar que eran a peticion de las naciones
latinoamericanas las solicitudes para contratar, en diversos paises, los
servicios de los consultores independientes de Washington o Wall Street
para asesorar a los gobiernos en asuntos de moneda y bancos.

Sin embargo, recolectamos papeleria oficial sobre la estrecha relacién
del profesor Kemmerer con el gobierno norteamericano y algunas
instituciones bancarias con las que el médico de las monedas mantenia
relaciones econdémicas (como agente financiero), de manera especial Dillon,
Read and Company.

11.- Todas las misiones contenian condiciones, situaciones,
recomendaciones y soluciones similares: fuerte inflacion, desérdenes
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monetarios, necesidad de acceso al mercado internacional de capitales,
obtencién de avales hechos por expertos extranjeros, fortalecimiento o
legitimacién a gobiernos logrados a raiz de revoluciones y golpes de estado
(sobre tode en Latinoamérica), occidentalizando o igualando con Estados
Unidos los sistemas financieros de tales paises, establecimiento del patron
oro y cancelacion de la plata, creacién de bancos centrales, equilibrio
presupuestal y promocién de préstamos con bancos privados de Estados
Unidos en vez de recursos piiblicos gubernamentales.

12.- El endeudamiento de Latinoamérica tuvo en los afios veinte una
forma y un fondo diferente entre las 2 etapas que conocimos: de 1920 a
1924 se hizo moderada; la de 1925 a 1930 fue desbordada por los
banqueros de Nueva York sin tomar en cuenta la capacidad de pago de los
paises y donde las cifras rebasaron el monto de lo prestado en el ciclo
inmediato anterior. Las misiones o comisiones financieras del doctor
Kemmerer se ubican en su mayoria en la dltima etapa, ya que se comprobé
gue no hicieron estudios sobre capacidades de pago a los paises visitados,
como marcaban las pricticas vigentes de esa época, pero que cubrieron de
manera eficaz sus objetivos de expansién financiera, como quedd
comprobado en el desarrollo de los temas aqui tratados.

13.- En su momento, hasta antes de 1929, las misiones Kemmerer
estabilizaron el cambio de las monedas de los paises asesorados, con
excepcion de México, Guatemala y Ecuador.

Alentaron las actividades comerciales, generaron seguridad bancaria
y el saneamiento positivo de los aspectos fiscales. En la depresién
econémica, las instituciones creadas por las misiones Kemmerer resistieron
como pararrayos los efectos demoledores.  De las reformas financieras, el
terreno mas exitoso estuvo en el campo de los asuntos monetarios -
bancarios y dentro de éstos la creacién de los bancos centrales, su punto
culminante. Con la creacién de los bancos centrales se cortd la actividad
de los bancos privados en la emision de los billetes y sus funciones fueron
transferidas a los respectivos gobiernos.

14.- Los sectores mds privilegiados del trabajo de las misiones
Kemmerer fueron los capitalistas urbanos y los gobiernos federales, que
con el flujo de recursos tendieron a ser mds centralistas y autoritarios.
Lias misiones Kemmerer recomendaron un tratamiento diferente para los
asuntos agricolas, mediante el establecimiento de bancos publicos para los
agricultores, pero no se hizo el trabajo respectivo. El crecimiento
econémico se aceleré y la eficiencia del sector gubernamental se concreté a
través de una estabilidad politica y social dada por las dictaduras
latinocamericanas. Aqui nacié el desarrollo dependiente, ya que el
crecimiento de nuestras economias esti desde entonces ligado, y cada dia
mis, a los Estados Unidos. Para 1932 la deuda constituia en promedio el
50% del producto interne bruto latinoamericano.

15.- Las grandes sumas de millones de délares prestados durante el
periodo analizado (1914 a 1932), asi como las declaratorias de moratoria
para su pago, generé un clamor generalizado de los sectores privados de
Estados Unidos solicitando protecciéon a sus autoridades federales. La
atencién a las moratorias por las deudas externas (principal y servicio) de
nuestros paises durante los primeros aifios de la década de los treinta fueron
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derivadas a particulares por parte del gobierno norteamericano, a través de
comités de banqueros, para no afectar sus prioridades econémicas hacia
Latinoamérica en inversiones y mercados.

16.- En los afios veinte, el sector piblico latinoamericano inicié su
funcion de ente benefactor con facultades para manejar riqueza, ampliar sus
estructuras burocraticas y hacerse cargo de las funciones bancarias, tanto
crediticias como monetarias. Después de la crisis del 29, se inicia en
Latinoamérica la sustitucién de importaciones y la actitud proteccionista a
los nacionales en todos los aAmbitos de las actividades econémicas:
agricultura, ganaderia, pesca, silvicultura, industrias y servicios
(destacando los bancarios).

17.- El desprecio al trabajo del doctor Kemmerer, especialmente en
México, lo podemos descifrar si consideramos que colaboré para el
Departamento de Guerra de los Estados Unidos en Filipinas y Egipto, de
1903 a 1906, asi como por lo corto de su estancia (2 meses en 1917).
Aunado a lo anterior, participé de manera poco clara con el gobierno de
Venustiano Carranza en los asuntos monetarios y bancarios.

La critica méas severa se refiere a que el profesor de economia de la
Universidad de Princeton respaldaba al sistema monetario llamado Patron
Oro a base de medir sus valores de intercambio sélo con el metal oro,
desechando el tradicional uso de la plata. Durante siglos, Meéxico
dependié de su plata y la decision tomada en los circulos del poder
econémico mundial (Estados Unidos y Gran Bretaiia) afectaron
dramaticamente la posibilidad de continuar explotando de forma eficiente
los ricos yacimientos de plata tanto mexicanos comeo peruanos.

En nuestra biisqueda conocimos de un punto novedoso: el doctor
Kemmerer fue detectado por los servicios de espionaje alemanes, mismos
que denunciaron a través de sus conexiones con miembros en la Cimara de
Diputados de México que el gobierno constitucionalista de Carranza no
mantenia la imparcialidad tan remarcada y promocionada en el conflicto
bélico mundial iniciado 3 afios antes, pues estaba recibiendo apoyo y
asesoria estadounidense en asuntos vitales. Damos cuenta en el anexo 1
de esta tesis, las enconadas disputas entre los diputados mexicanos por la
presencia de Kemmerer. A su salida del pais, continué laborando desde
Princeton hasta 1919 en el disefio del Banco Unico de Emisién, antecedente
importante omitido en los relatos escritos de la fundacién del Banco de
México en 1925,

Lo mencionado en los parrafos anteriores ha sido respaldado con
documentacion de las llamadas fuentes primarias, que localizamos
bdsicamente en la Universidad de Princeton; con ello nuestras hipétesis
fueron confirmadas de forma positiva y pudimos elaborar nuestra tesis que
presentamos al inicio del trabajo:

Terminada la investigacién y aprobadas las hipdtesis, estuvimos en condiciones de
elaborarla, misma que finalmente sometemos a la consideracién del Comité Tutoral y a los
Miembros del Jurado de este examen doctoral:
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El gobierno de los Estados Unidos concibié con Woodrow Wilson
como presidente, a principios de 1913 un plan para desplazar al capital
inglés de América Latina y sustituirlo en su liderazgo, aplicando las
experiencias de las misiones colonizadoras que desde finales del siglo XIX
se habian efectuado en anteriores posesiones espafiolas incluyendo las de
México, cuyo ejecutor fue el profesor de economia Charles Conat. Por
tal motivo enviaron al mundo y en especial a América, misiones financieras
de profesores economistas universitarios, como acciones de apoyo no
gubernamental y de interés cientifico para establecer la banca central en
cada caso.

El plan buscé también implantar o reimplantar el patrén oro y la
libre convertibilidad del papel moneda, cancelando la plata asi como
realizar reformas financieras que les aseguraron la certeza de controlar o
garantizar el pago puntual de las deudas externas concedidas con
anterioridad y extender préstamos nuevos a la regién de forma eficaz, para
dolarizar el mundo financiero.

Tuvo ademds el objetivo de penetrar y trasladar en la vida diaria,
sobre todo en los paises de América Latina, el suefio americano -spreading
the American dream - con sus ideales y creencias: democracia, libertad,
apertura comercial, concurrencia a mercados, libre empresa, cumplimiento
d= compromisos internacionales, es decir, adopcién del sistema capitalista y
lealtad a sus intereses.

En lo referente al Banco Central de Chile, la participacién de la
misién Kemmerer fue definitiva en la formacién de tan importante
institucién.  Recibida como salvadora del pais en 1925.

La visita del profesor Edwin Walter Kemmerer a México no dio los
resultados planeados, sobre todo si se comparan con los obtenidos en Chile,
debido a las condiciones del momento: la situacién alemana y el caso
Zimmerman, los incidentes en el Congreso por la presencia de asesores
estadounidenses en la Secretaria de Hacienda, la conmocién del sector
capitalista internacional por el contenido del articulo 27 de la Constitucion
de 1917 - donde se declara al subsuelo, propiedad de la nacién mexicana -.

Hay que tomar en cuenta ademads el contexto histérico, en una €poca
de franca hostilidad asi como de abierta opinién piublica nacional y
latinoamericana anti-estadounidense por sus acciones intervencionistas del
ejército y la marina en el drea, de ahi la importancia y el éxito de la
estrategia al utilizar académicos universitarios para estas misiones 0
comisiones trascendentes del imperio financiero norteamericano.
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