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En los ultimos afos la

mayoria de los bancos cen-
trales de América Latina (AL)
han estado de aniversario
cumpliendo 100 afos de exis-
tencia. En el caso del BCRP
fueen 2022, mientrasqueel
delBancodelaRepublicade
Colombia ocurrio en 2023.

Juan Flores de laUniversi-
dad deGinebray Carlos Mari-
chalde El Colegio de México
publicaron un articulo para
abordar los diversos orige-
nes y desafios de nuestras
autoridades monetarias. Este
fue publicado en la revista
Lecturas de Economiade la
Universidad de Antioquia -
Colombia, en el niimero de
enero-junio de 2024.

Se argumenta que las
autoridades monetarias sur-
gieron en AL desde 1922 en
adelante a partir de coyun-
turas politicas, econdémicas
yfinancieras particulares a
cada nacion del hemisferio;
no hay un historia comuny
homogénea. También se en-
fatiza el papel de los [lama-
dos consultoresinternacio-
nalesylaGran Depresion que
moldearon susfuncionesala
luz denuevas circunstancias.
No soninmutables como se
pretende ahora.

INTERROGANTES

Los autores sefialan
que, a principios del siglo
XX, no habia presencia de
bancos centrales en suelo
americano. Sin embargo,
para 1930, ya existian trece
deellos. Elarticulo propone
abordardos preguntas fun-
damentales: ;Cudles fueron
las circunstancias bajo las

cuales se establecieron y
cuales eran sus objetivos?
;Y porqué experimentaron
cambios abruptos después
de la crisis de 19297

Este articulo identifica
tanto las continuidades
como las rupturas que ocu-
rrieron en el subcontinente
desde mediados del siglo XIX
hastaladécadade1940, cen-
trandose en las necesidades
fiscalesde los gobiernos, los
desafios de lainestabilidad
monetariay financierayde
la gran depresion.

ORIGENES
DIFERENCIADOS

En AL, Peru establecié
su primer banco central en
1922, seguido porotros paises
que hicieron lo propioen las
dos décadas siguientes. Los
autores sefialan que motivos
tanto politicos como eco-
némicos jugaron un papel
crucial en el establecimien-
to de los primeros bancos
centrales.

Aunque el proceso fue
gradual, siete bancos cen-
trales fueron creados en la
region en los afios de 1920,
seguidos de cuatro mas en
los afios de 1930, y el resto
en la segunda mitad del si-
glo XX. Los objetivos de su
establecimiento variaron.
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Mientras que los primeros
buscaban satisfacer las ne-
cesidades gubernamentales,
asi como aquellas relaciona-
das con el sectorbancarioy
la estabilidad monetaria, en
ladécadadelosafiosde1930
fuelacrisisinternacional ge-
nerada porlaGran Depresion
laque fungié como su factor
determinante.

ESTRUCTURA
El articulo tiene tres
secciones mas las conclu-

siones. En la primera seé
examinan los anteceden&

delabancacentrale a
segunda seccion selghrfoca
en la creacion

bancos

la tercera seccion se
analiza la experiencia de
los bancos centrales en la
década de 1930, poniendo

énfasis en las consecuen-
cias del colapso financiero
de 1929 y los inicios de la
Gran Depresion. Finalmente,
elarticulo concluye con re-
flexiones sobre las tenden-
ciasclavedelabanca cgrﬁc@l
en AL en la posguertg{tas
transformacion% argo
plazo su rgida& acrisis.

Elqgg de la banca co-
e

m nlaregion a me-
os del siglo XIX coin-

N2di6 con la expansion del

comerciointernacional. Una
manifestacion del impacto
de este nuevo dinamismo
fue la formacién de inci-
pientes redes de bancosen
ciudades de Brasil, Argen-
tina, Chile, Perd, Uruguay
y Cuba entre 1850 y 1873,
dando lugar al estableci-
miento de alrededor de
ochentabancos comerciales
en apenas dos décadas.
‘En la década de 1880
los bancos nacionales mas
grandes abrieron sucur-
sales en todo el pais y co-
menzaron a surgir bancos
regionales. Estos bancos
nacionales fungian como
bancos comerciales y a la
par colaboraban estrecha-
mente con sus gobiernos,
proporcionando crédito a
lastesoreriasy gestionando
diversas cuentas publicas.
No obstante, laemision
excesiva de billetes banca-
rios, algo comun en la dé-

cada de 1880, llevo a crisis
bancarias en la siguiente
década en diversos paises
delaregion quellevaronala
desaparicion o consolidacion
de algunos de estos bancos.

ABANDONO
PATRON ORO

Floresy Marichal anotan
que a partir de la Primera
GuerraMundial (1914-1918) y
elabandono del patrén oro
en lamayoriade las nacio-
nes, regreso el desafio de la
emision de billetes banca-
riosinconvertibles, que au-
mento de maneranotable,
donde los déficits fiscales

tendieron a expandirse, en
parte por los desequilibrios
en cuenta corriente como
porlasuspension delasin-
versiones extranjeras.
Después del final del
conflicto, el aumento de
lainflacién en muchos los
lugares incrementaron las
presiones porreordenar los
sistemas bancariosy mone-
tarios. EnAL, las propuestas
de laSociedad de Naciones
-paralacreacion debancos
centrales en Europacentral
yoriental- fueron recibidas
con interésy en varias na-
ciones comenzaron a discu-
tirse posibles reformas en



anca central en
primeros desafios

los respectivos congresos
legislativos.
Por otra parte, los ban-

queros estadounidenses
condicionaron la emisién
de préstamos en el mercado
deNuevaYorkala contrata-
cion de un asesor financie-
ro estadounidense (money
doctors) y a la adopcion de
sus recomendaciones que
eran muy similares alosde
la Sociedad de Naciones. EL
mas conocido de estos fue
Edwin Kemmerer, que fue
consultado por los gobier-
nos de Méxicoy Guatemala,
aunque sus misiones fueron
especialmente influyentes

en Colombia, Chile, Ecuador,
Boliviay Peru.

MEXICO PIONERO

Kemmerer fue invitado
a México en 1917 por el go-
bierno revolucionario, en-
cabezado por Venustiano
Carranza, quien deseabaun
informe sobre las causas de
lahiperinflacion en auge en
México y.las posibilidades
dedisefiarun banco publico
de emision paracontrolarla
volatilidad monetaria.

Las primeras propuestas
para establecer un banco
centralen México surgieron
eneseafio. Estaabogabapor
la creacion de un banco de
emision unico bajo control
gubernamental, con contri-
bucionesde capital tanto del
sector publico como privado.
Ademas, se proponialain-
corporacion de los antiguos
bancos emisoresaestanue-
va entidad, formando un
monopolio financiero mixto.

Sinembargo, porlos cam-
bios politicos esto se pospuso
hasta1925donde se le otorgd
diversasfunciones como emi-
tir billetes, regular la circu-
lacién monetaria, supervisar
cambios internacionales y
tasas de interés, redescon-
tardocumentos mercantiles,
manejar laTesoreriadel go-
biernoy operar como banco
de depdsito y descuento.

GUATEMALA
El segundo pais lati-

noamericano en contratar
los servicios de Kemmerer
fue Guatemala. Este sugirio
un regreso al patrén oro,
que seria garantizado por
el establecimiento de un
banco central responsable
deretirarlamasade billetes
inconvertibles previamente
emitidos. Los derrocamien-
tossucesivos de los presiden-
tesen turno colocaron estas
propuestas en el congelador.
Despuésdevariosretra-
s0s, en noviembre de 1924
se establecié una nu
moneda nacional, el -
zal, con un conteni oro
equivalentealde esta-
dounidense, pudyendo man-
tenerse p0 de cambio
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os autores anotan que
al igual que en los casos
de México y Guatemala, el
camino hacia la creacion
de un banco central fue
bastante azaroso en los
casos de Colombiay Chile
marcados por circunstan-
cias politicasy econémicas
cambiantes. En el primer
caso influyo los desequili-
briosfiscales que generaron
una elevadainflacion hacia
finales del siglo XIX.

En el segundo caso la
iniciativade un banco cen-
tral se concretd luego de la
reposicion del presidentey
enacuerdo con los militares

que le habian dado un golpe
de Estado. AL mismo tiempo
selogré lacreacion de una

superintendencia na;ional

debancayunacp oria

puestos y,
los ingres
Vez, s icaron reformas
im jvas, incluyendo au-
N@Mos de los impuestos
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propiedades, y se redujeron
los impuestos sobre los ni-
tratos exportados.

ECUADORYBOLIVIA

Laexperienciafinanciera
de Ecuador durante este pe-
riodofuesimilaralade Chile.
Lacreacion del Banco Central
de Ecuadorse logré en1927,
después de la instauracion
de un gobierno militar que
surgiden1925. Ademasde las
luchas politicas, es crucial
considerar los conflictos y
las negociaciones entre di-
ferentes grupos de bancos,
especialmente los bancos
dominantes en Guayaquil
y aquellos mas cercanos a
las finanzas gubernamen-
tales en Quito.

En el caso de Bolivia, la
formacion del banco central
sedistinguio en gran medida
de otros paises andinos, ya
que se establecio directa-
mente sobre la base de un
banco existente, el Banco de

la Nacién Boliviana, fundado
en1911. Era un banco mixto
con el 55 % de su capital en
manos del gobiernoyelresto
en manos de particulares.

LA GRAN DEPRESION

Losautoresanotan queel
arribo de la Gran Depresion
aALsemanifestd através de
diversasvias, queincluyeron
el deterioro en los términos
de intercambio, la caidaen
el volumen de exportacio-
nes y la salida abrupta de
capitales; frente a la cual
aumentaron sus tasas de
redescuento. A medida
que la presidn sobre el tipo
de cambio continuaba, se
introdujeron controles de
cambio en practicamente
todo el subcontinente, con
excepcion de México, Peru,
Guatemala, Haitiy Panama.

Envarios paises se regis-
traron también contraccio-
nes severas de depdsitos y
del crédito, e incluso algu-
nas corridas bancarias. Esto
obligo alos bancos centrales,
gobiernos y otras agencias
publicas a intervenir. Al-
gunos bancos centrales
participaron activamente
en la recuperacién econd-
mica una vez abandonado
el patron oro.

POLITICAS PROACTIVAS

Estaépocamarcéelinicio

de una politica monetaria
mas proactivay contracicli-
ca, que contrastaria con la
década anterior. Para esto,
fue necesario introduciruna
seriedereformasensus esta-
tutos. Los mas significativos
fueron ladisminuciéndere-
servasrespecto alaemision
monetariay lamayor permi-
sividad paraincrementarel
crédito al sector publico; se
amplio el redescuento y se
crearon bancos en apoyo a
sectores productivos: agro
e industria.

Enenerode 1931, en me-
dio de una crisis politica,
econémica y bancaria, el
gobierno peruano solicitd
la asesoria de Kemmerer
paraenfrentarlasituacion.
La presencia de Kemmerer
condujo a la creacion del
Banco Central de laReserva
del Peru, sucesor del Banco
de Reserva de Peru.

CONCLUSIONES

A nivel global, los
bancos centrales experi-
mentaron varios cambios
institucionales en los afios
de 1940, yalgunos de estos
fueron especificos paraAL.
En general, los bancos cen-
trales asumieron un papel
proactivo como agencias
estatales o semiestatales
integradas en el entramado
institucional doméstico.

Durante la década de
1940, se introdujeron una
serie de reformas parare-
organizar los bancos. Estas
incluyeron cambios en la
propiedad de los bancos,
pasando de mixtaa guber-
namental, sino que también
facilitaron la coordinacion
delapoliticamonetariacon
las politicas econdmicas del
gobierno en turno, sin que
devinieran en problemas
inflacionarios.






