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El tema elegido para este discurso es el de la contribucion de J. M. Keynes,
el insigne. economista britanico, al orden econdmico internacional de Bretton
Woods, cuestion sobre la que trabajé en el verano de 1984 para preparar mi con-
tribucion a una obra colectiva que va a publicarse en los préximos meses, impul-
sada por la Facultad de Ciencias Econémicas de la Universidad Auténoma de
Madrid *, a la que pertenezco.

Como es sabido, hace cuarenta y dos anos, en una reunion celebrada en
Bretton Woods (U.S.A.), cuarenta y cuatro paises acordaron crear el Fondo Mo-
netario Internacional y el Banco Internacional de Reconstruccion y Desarrollo,
como piezas basicas de un nuevo orden economico internacional para la posgue-
rra. El sistema monetario aprobado en 1944 estuvo vigente, en cuanto a sus ras-
gos basicos, durante cerca de tres décadas, hasta que el régimen de tipos de
cambio fijos —uno de los pilares esenciales del esquema— fue sustituido por el
sistema de cambios flotantes. Para algunos, hoy no quedan mas que las ruinas
de una arquitectura que se vino abajo entre 1971 y 1973; para otros, en cambio,
el Fondo Monetario sigue siendo una pieza clave en las relaciones monetarias in-
ternacionales y desempena su funcioén adecuadamente, subsisten buena parte de
los elementos esenciales del orden de Bretton Woods, como la convertibilidad en-
tre las monedas, y, en todo caso, existe la posibilidad de perfeccionar y adecuar
a las actuales circunstancias el instrumento creado hace cuarenta y dos anos
como centro de la cooperacion monetaria internacional. Los recientes acuerdos
de los cinco grandes paises y el anuncio de reuniones para una mayor coordina-
cién de la evolucion de los tipos de cambio parecen 'apuntar en esta direccion.

Uno de los artifices del Fondo Monetario fue J. M. Keynes, que en los ulti-
mos anos de su vida dedicé una buena parte de su tiempo a la construccion del
sistema monetario internacional de Bretton Woods. Keynes se habia ocupado de
cuestiones monetarias internacionales en épocas anteriores de su vida, pero
puede decirse que estas materias absorbieron practicamente todo su tiempo
desde 1941 hasta su muerte, en 1946, anos en los que el economista britanico
desarrollé una tarea fundamental: preparar un esquema monetario que pudiera
sustituir al patron oro, con objeto de evitar los efectos deflacionistas de éste y los
desordenes monetarios experimentados en el periodo transcurrido entre las dos
guerras mundiales.

* Agradezco al profesor Rubio de Urquia, editor de la obra, su autorizacién para adelantar el
resultado del trabajo en esta intervencion.



Las aportaciones de Keynes en el campo monetario internacional han go-
zado de alguna atencion por parte de sus comentaristas y criticos. La cronica de
los origenes del Fondo Monetario escrita por J. K. Horsefield (1) en 1969 dio a
conocer no pocos detalles de la labor de Keynes; y la publicacién, hace pocos
anos, de los tomos XXIV, XXV y XXVI de las Obras Completas del economista
britanico permite estudiar con detalle los movimientos de Keynes en su tarea de
disefiar el nuevo sistema monetario y la peculiar evolucion de sus ideas, a la vez
que muestra la enorme dimension de su trabajo. Aunque en Bretton Woods se
acordo la existencia de dos instituciones —Fondo Monetario y Banco Mundial—,
en este discurso voy a concentrar la atencion en el papel desempenado por Key-
nes en el proceso de creacion del Fondo Monetario Internacional.

Como es sabido, John Maynard Keynes y Harry Dexter White fueron los
autores principales del Fondo Monetario y de las reglas por las que habia de re-
girse. Cuatro decenios después, es facil tanto exagerar el valor de la construc-
cién como destacar sus errores y sus carencias. que evidentemente existieron.
Pero considero que, cuando se juzga hoy la creacion del Fondo, institucion que
constituyé un esquema de cooperacion internacional basico para el periodo de
posguerra, debe llegarse a conclusiones mas bien positivas.

Si el resultado de Bretton Woods se juzga por su eficacia en cuanto al cre-
cimiento econémico y a la estabilidad, la valoracion resulta, desde luego, alta-
mente favorable. En efecto, durante casi un cuarto de siglo (1950-73). la econo-
mia mundial ha registrado el mayor auge econoémico de su historia, y poca duda
cabe de que, entre los factores positivos que animaron la prosperidad economica
en esos anos, figura el orden economico internacional acordado en 1944, que fa-
cilité un notable crecimiento del comercio internacional en un marco de coordi-
nacion y relativa estabilidad de los tipos de cambio (2).

Si, ademas, se tienen en cuenta el tiempo en que comienza a pensarse en el
nuevo sistema, en plena Segunda Guerra Mundial, y los repetidos fracasos de
cooperacion economica internacional de décadas anteriores, se podra compren-
der mejor aun la importancia y el valor de la nueva arquitectura surgida en
1944,

Como es sabido, el proyecto americano trazado por White fue el que sirvio
de base para los acuerdos de creacién del Fondo, pero Keynes, ademas de contri-
buir decisivamente con sus ideas al resultado final, desempenio en el proceso una
labor negociadora sumamente importante para su pais. Los resultados alcanza-
dos habrian sido muy distintos para Inglaterra, si no hubiera contado con la co-
laboracion de Keynes; y hasta el acuerdo podria haber resultado inalcanzable. De
la historia de las negociaciones de esos anos, se deduce que el enorme peso de su
figura sirvid para conseguir una colaboracién norteamericana mas decidida e
intensa, a la vez que para lograr en Gran Bretana el apoyo politico y la aproba-
cion parlamentaria del proyecto de cooperacién internacional finalmente acor-
dado en Bretton Woods.

10



Para Keynes debi6 de ser este periodo una época especialmente dura. Ha-
bia pasado poco tiempo desde su ataque al corazon de 1937, y sus intensas acti-
vidades en esos anos tuvieron que repercutir desfavorablemente en su salud, al
igual que las no pocas decepciones sufridas en el proceso negociador, de las que
la experimentada en la reunién de Savannah —la ultima a la que asistid, sema-
nas antes de su muerte— fue, sin duda, una de las mas importantes.

Ademas de un excelente tedrico, Keynes era un pragmatico, y en los afios
que contemplamos fue, sobre todo; un economista practico, ocupado en pensar
cémo podrian resolverse los problemas de la posguerra. Realmente, la ilusion de
conseguir estos objetivos fue lo que le hizo trabajar sin descanso, viajar a Esta-
dos Unidos en repetidas ocasiones y llevar a cabo un conjunto de actividades que
s6lo una persona como Keynes podia realizar: desde pensar y escribir sus ideas
hasta negociar sus planes con los americanos, ademds de convencer a los politi-
cos, parlamentarios y opinion publica de su pais de la importancia del nuevo sis-
tema monetario internacional.

Con frecuencia se ha destacado la evolucion, un tanto sorprendente, que
supusieron las ideas de Keynes recogidas en sus trabajos en favor del nuevo es-
quema monetario. En los anos 30, y en claro contraste con sus posiciones pre-
vias, habia atacado las tesis liberales y defendido, en buena medida, lo que se dio
en llamar un planteamiento de «capitalismo nacional»: lo importante para un
pais era el pleno empleo de los recursos, y si el logro de este objetivo exigia res-
tricciones al comercio, acuerdos bilaterales, control o eliminacion de los movi-
mientos de capital, controles de cambios u otras restricciones al funcionamiento
del comercio internacional segun bases de economia de mercado, habria que pa-
gar ese precio (3). De este modo, habia apoyado la imposicién del aranscel de
1931 y el sistema de preferencias imperiales, y, todavia en 1941, Keynes pen-
saba en algun esquema de comercio bilateral, como tuvo ocasion de manifestar
en las negociaciones con los americanos en el mes de agosto de aquel ano (4). Y,
sin embargo, lo que Keynes perseguia entre 1941 y 1946 entranaba comercio
multilateral, convertibilidad, no discriminacién; en suma, un sistema basado en
el mercado.

Como han destacado algunos autores al comentar las raices liberales de la
formacion y pensamiento de Keynes, este cambio suponia, en cierto modo, la
vuelta a su postura de liberalismo de los anos 20, cuando se pronunciaba en fa-
vor del comercio libre y sefialaba que el proteccionismo no aumentaba el empleo.
Otros, no obstante, han visto en este cambio el resultado de una constante cesion
de Keynes ante los americanos, los verdaderos defensores del comercio interna-
cional libre, que encontraban en éste la unica solucion para los amplios exceden-
tes comerciales esperados en la posguerra.

Williamson ha analizado con detenimiento esta evolucion de Keynes y el
hecho de que las bases ideologicas del sistema de Bretton Boods fueran contra-
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rias al pensamiento del economista britdnico, como se desprendia de sus opinio-
nes de pocos anos antes (5). A juicio de Williamson, cabe acudir a tres posibles
explicaciones para comprender la postura de Keynes: que no entendiera el al-
cance del acuerdo, que volviera a sus ideas anteriores o que estuviera conven-
cido de la necesidad de una cierta forma de orden internacional para evitar el
aislamiento americano; y Williamson concluye que la tercera explicacién es la
valida, aunque, a mi juicio, también lo es la segunda. Para conseguir el acuerdo
con Estados Unidos en torno a un sistema monetario internacional, pagé Keynes
el precio de abandonar el conjunto de propuestas que habia desarrollado en los
anos anteriores, y su condicién de estadista le llevo a retirar sus ideas, en vez de
dejarse llevar por el amor propio de defenderlas a toda costa, como hubiera he-
cho una persona de menor categoria. A juicio de Williamson, «Keynes demostrd
ser un estadista, ayudado quiza por sus propias dudas sobre si sus ultimas ideas
eran mejores que las primeras, y el mundo consiguio asi un orden econémico in-
ternacional liberal» (6).

T. Balogh ha dado una explicaciéon mas sencilla. Segun él, Joan Robinson
¥ Richard Kahn fueron quienes llevaron a Keynes a abandonar la posicién mo-
netarista clasica del «Tract on Monetary Reform» para conducirle a la actitud se-
mirrevolucionaria de la «Teoria General» (7). Y, segun Balogh, «el Keynes de los
anos de la guerra y la posguerra adopto esta postura porque durante la guerra
carecié de la beneficiosa influencia de Kahn y Robinson, y su genio impresio-
nantemente imaginativo cambi6 femeninamente, ante su nuevo entorno y ante
sus nuevos colegas, que antes de la guerra y al principio de ella habian provo-
cado su desprecio y antipatia» (8). Lord Balogh, que tuvo varios enfrentamientos
con Keynes, exagera claramente la importancia de las influencias personales
cuando explica la evolucién de las ideas de aquél, aunque es evidente que al eco-
nomista britanico le gustaba jugar con las ideas (tanto como especular en bolsa,
segun se ha dicho) y siempre estaba dispuesto a reconocer el valor de las opinio-
nes de los demas y a hacerlas propias. Pero, en contra de lo que dice Balogh,
Keynes no cayo en la trampa de los americanos, esperando encontrar una solu-
cion razonable al final, y, al igual que cuando especuld en bolsa en los arnos
1920-21 (9), sabia muy bien lo que hacia.

En efecto, Keynes se dio cuenta desde un principio —y asi se recoge en
muchos de sus escritos— de que era necesario llegar a un acuerdo con Estados
Unidos como unica via de solucién para la Gran Bretana de la posguerra, por lo
que todos sus esfuerzos se centraron en la consecucion de ese acuerdo. En este
sentido, tanto puede argumentarse que Keynes entregé demasiado a cambio del
acuerdo con los americanos, como que consiguié lo maximo posible de ellos,
aunque es dificil probar convincentemente una u otra argumen?aci()n. A mi jui-
cio, Keynes, en el marco de las condiciones de su pais y de la evidente preponc.k?—
rancia de Estados Unidos, consiguio, gracias a su gran prestigio y a sus habili-
dades dialécticas, un resultado aceptable para su pais y, desde luego, un gran
logro para la economia del mundo de la posguerra. Y Estados Unidos, por su
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parte, obtuvo también el maximo partido de la dificil situacion de Gran Bretana
y comenzo a desempenar la funcién de liderazgo econémico mundial que le co-
rrespondia. '

Creo que, en los anos cuarenta, Keynes puso de manifiesto esa «capacidad
poco comun para aplicar los instrumentos conceptuales de la economia al anali-
sis de los acontecimientos econémicos y la originalidad y energia que caracteri-
zan a las mentes dotadas para llevar a cabo procesos creativos», que ha sefialado
J. L. Feito, refiriéndose a él, en un excelente apunte biografico del economista
britanico (10). Sin duda, las ideas y aportaciones de Keynes al orden de Bretton
Woods fueron fruto de las circunstancias especiales que su pais y el mundo en
general atravesaban en aquella época, y contribuyeron decisivamente a la evolu-
cion de la posguerra mediante el diseno del esquema de relaciones monetarias
internacionales mas préximo a una construccién racional. Y, aunque es cierto
que el Fondo que Keynes acordo fue pronto alterado como consecuencia de los
cambios que sufrieron las ideas norteamericanas con la llegada de Truman a la
presidencia, tras la muerte de Roosevelt, con el Plan Marshall y con la tardia en-
trada en escena del Fondo Monetario(11), también lo es que la semilla estaba
sembrada y que la superacion de los graves desequilibrios de los primeros anos
de la posguerra permitié mostrar los efectos beneficiosos de los acuerdos de
Bretton Woods a partir de los anos 50. Y, por otro lado, algunas de las ideas de
Keynes, desechadas inicialmente, se impusieron anos después, como ocurrio con
la creacién de un activo de reserva internacional, al acordar el Fondo, en 1967,
el nacimiento de los Derechos Especiales de Giro, curiosamente a impulso de los
americanos.
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II

Con anterioridad a los anos 40, Keynes habia expresado sus ideas sobre la
reforma del sistema monetario internacional en sus escritos. Asi, en «Tract on
Monetary Reform» escribié: «lo mejor que podemos hacer es tener dos monedas
dirigidas, libra esterlina y ddélar, con la mayor colaboracion posible entre los ob-
jetivos y los métodos de intervencion» (12). En una posicidén clisica, Keynes
creia que los demas paises no tenian justificacion para establecer un patrén mo-
netario independiente, y que deberian basar sus monedas en la libra y en el do-
lar, a través del patron de cambios oro. El sistema monetario internacional que
Keynes propugnaba en su «Tract on Monetary Reform» de 1923 era de corte cla-
sico, al igual que la postura adoptada en «The Economic Consequences of the
Peace», obra publicada cuatro anos antes.

Posteriormente, en el «Treatise on Money» (1930), Keynes abordo, en el ul-
timo capitulo, los problemas de la intervencién o direccion supranacional del va-
lor del oro, como cuestion basica para poder contar con un patron monetario in-
ternacional que habia de basarse en el oro, si este se mantenia como «un mo-
narca constitucional, totalmente sometido a la voluntad de un gabinete de ban-
cos centrales que tuvieran el poder soberano». Y expone Keynes en el «Treatise»
dos métodos, a los que llama minimo y maximo, de regulacién o direccion mone-
taria supranacional. Segun el procedimiento minimo, deberia celebrarse una
conferencia de bancos centrales, siguiendo la recomendacion de la Conferencia
de Génova, para acordar unos principios comunes de actuacion: el oro no debia
circular y debia ser unicamente moneda reserva de los bancos centrales; deberia,
aceptarse, en sustitucion del oro, algun otro activo que pudiera formar parte de
las reservas de los paises; deberia limitarse la variacion del coeficiente de reserva
legal de todos los bancos centrales; y deberia ampliarse al 2 % el margen entre
los precios minimos de compra y venta del oro en las operaciones de los bancos
centrales.

El método que Keynes preferia, y al que denominaba maximo, consistia en
crear un banco supranacional respecto al cual los bancos centrales tuvieran la
misma relacion que con éstos tienen los bancos comerciales. El banco suprana-
cional no necesitaria tener capital, operaria solo con los bancos centrales, y exis-
tiria una unidad de cuenta llamada «dinero bancario supranacional». Las direc-
trices para la actuacion del Banco eran dos: mantener la estabilidad del valor del
oro y evitar inflaciones y deflaciones de caracter internacional (13). Era esta la
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primera vez que Keynes abogaba por la creacion de un banco internacional como
pieza de la regulacion monetaria internacional, aunque sin aludir a variaciones
de los tipos de cambios ni a otros aspectos luego tratados en su famosa Clearing
Union o Unién de Compensacion; y, evidentemente, todo ello dentro atn del
marco del patrén oro, patréon que Gran Bretana iba a abandonar al ano si-
guiente.

A partir de 1931, Keynes se ocupo especialmente de los problemas mone-
tarios, y sus opiniones quedaron recogidas en su «Notes on the Currency Ques-
tion» (14). Sus ideas empezaron a cambiar en favor de la adopcién de interven-
ciones y controles. En efecto, dos anos después, en 1933, en su «National Self
Sufficiency» y en «The Means to Prosperity», Keynes mostraba una posicién
muy distinta de la de pocos anos antes, y pedia una Conferencia Economica
Mundial que tuviera como tema central las lineas principales de ayuda finan-
ciera procedente de los paises fuertes para mejorar la situacion econémica inter-
nacional. Keynes abogaba por la creacion de una autoridad internacional (15)
que emitiera una especie de billetes-oro (gold-notes), que entre los paises partici-
pantes en el esquema se admitirian como equivalentes al oro, y que los paises
obtendrian aportando un valor facial igual de bonos-oro de los gobiernos respec-
tivos, hasta un maximo que seria fijado como cuota para cada pais (16). Keynes
proponia, ademas, que los tipos de cambio pudieran modificarse —al igual que
los tipos de interés—, cuando se dieran unas determinadas condiciones para ello,
aunque siempre mediante modificaciones de reducida proporcion.

Pero la primera aportacion de interés de Keynes relacionada mas directa-
mente con el propésito de lo que aqui nos ocupa es la realizada en «Proposals to
Counter the German New Order» (17), de 1 de diciembre de 1940. H. Nicolson,
secretario parlamentario del Ministerio de Informacién, habia pedido a Keynes
que le suministrara argumentos para criticar la propuesta intervencionista en
favor del bilateralismo lanzada por el ministro aleman, W. Funk (18). La res-
puesta que Keynes dio no lo fue en el sentido critico esperado, ya que manifes-
taba su acuerdo con los propdsitos de Funk y proponia que se hiciera algo pare-
cido por parte de Inglaterra, «aunque mejor y mas honestamente». Pensaba Key-
nes que seria necesario mantener los controles de cambios después de la guerra,
y senialaba que, si bien la colaboracion con Estados Unidos era imprescindible,
también era necesario contar con el liderazgo de Alemania en la reconstruccion
de Europa. A juicio de Keynes. y muy sintéticamente segun su posicién ex-
puesta a finales de 1940, era necesario continuar con las restricciones a los mo-
vimientos internacionales de capital, lograr un acuerdo de pagos basado en el
area de la libra esterlina, a la que se anadieron otros paises europeos, y gozar de
libertad para fijar el tipo de cambio de la esterlina, lejos de la rigidez impuesta
por el patron oro, que tantas criticas habia suscitado contra Inglaterra, por su
retorno al mismo después de la Primera Guerra Mundial. «La necesidad de un
plan asi surge de la posicion acreedora de Estados Unidos. Una condicién nece-
saria para la vuelta a los cambios libres es que los Estados Unidos encuentren al-
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gun remedio permanente a su desequilibrada situacion. Hay que suponer que
antes o después tendra que encontrarlo. Pero seria muy optimista creer que se
vaya a encontrar la solucion en el periodo inmediato a la posguerra, aun en el
caso de que U.S.A. trate de mitigar su situacion haciendo grandes donaciones
para la reconstruccién de Europa» (19).

Muy pronto las ideas de Keynes comenzaron a mostrar un nuevo cambio
para retornar a sus posiciones primitivas. Puede decirse que en estos plantea-
mientos fueron de gran importancia los contactos que mantuvo en Estados Uni-
dos en el invierno de 1940-41, con motivo del anuncio de la «Lend-Lease Act»,
que el Presidente Roosevelt hizo tras su reeleccion en noviembre de 1940. Key-
nes, que, como dijo Morgenthau, Secretario del Tesoro americano, constituia el
mejor emisario que habian podido enviar los ingleses, empez6 a comprobar que
era, posible contar con la colaboracion americana, la cual resultaria de suma uti-
lidad a su pais (20); para la Inglaterra de aquel momento, casi sin reservas exte-
riores, contar con Estados Unidos era vital, y ambas partes se daban cuenta, 10-
gicamente, de la situacion. Ademas, era la ayuda de Estados Unidos a Gran Bre-
tana la contrapartida que Keynes contemplaba ante la peticion americana de una
politica comercial liberal y de libertad de movimientos de capitales. Como ha se-
nalado J. Tumlir, se precisaba lograr algun acuerdo en el campo monetario para
restablecer el sistema multilateral de pagos y para asegurar que la histérica
inestabilidad de la economia americana no volviera a trasladarse a los demas
paises, como en los anos 30 (21).

Probablemente, fue a raiz de esta visita cuando Keynes comenzdé a pensar
en el modo de plasmar elegantemente el esquema de la ayuda americana, y de
subsumir en un sistema de relaciones monetarias internacionales las ayudas es-
peciales que U.S.A. deberia hacer a Gran Bretana, ya que se daba cuenta de las
logicas dificultades de conseguir un acuerdo bilateral. Ya en esta visita a Was-
hington, Keynes hablé con el presidente norteamericano, F. D. Roosevelt, de un
nuevo orden y de una construccién referida al mundo entero (22). Como se ha
dicho, el propodsito de los americanos era conseguir un comercio libre entre los
paises, y el sistema de preferencias imperiales de los ingleses representaba el
principal escollo; como alguien ha afirmado, la mencionada discriminacioén co-
mercial constituia una verdadera «pesadilla» para el Secretario de Estado, Cor-
dell Hull. Aunque fue entonces cuando Keynes amenazo6 a Estados Unidos con el
bilateralismo, estaba ya convencido de que habia que pensar en un esquema de
comercio y pagos de caracter multilateral.

En sus relaciones con Gran Bretana, los americanos consiguieron ciertos
progresos en favor de un comercio mas libre, con el principio4 de la Carta
Atlantica (23), y lograron incorporar la clausula de no discriminacién comercial
—contra las preferencias imperiales— redactada por D. Acheson, al Acuerdo de
Ayuda Mutua de febrero de 1942 (24), aunque no en términos rotundos. En ese
momento comenzo el proceso de abandono de las preferencias imperiales y em-
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pezo a avanzarse hacia la meta del comercio libre, persegﬁida. con ahinco por Es-
tados Unidos. Keynes trabajo desde entonces sobre la base de que era imposible
conservar las preferencias si se queria contar con la ayuda americana, y, pese a
las criticas en su pais y a sus ideas anteriores, supo ver que el multilateralismo
era la solucion adecuada para el marco de la cooperacion econdmica de la pos-
guerra.
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III

En efecto, a la vuelta de su viaje a Estados Unidos —el primero en esta
época, y, para su biografo R. Harrod, el mas brillante (25)—, Keynes comenzo a
trabajar en la elaboracion de un plan monetario internacional para los anos pos-
teriores a la Segunda Guerra Mundial. En septiembre fue nombrado Consejero
del Banco de Inglaterra, y en ese mismo mes termino su primer trabajo sobre la
politica monetaria internacional de la posguerra, contenido en dos memoran-
dos (26): «Post War Currency Policy» y «Proposals for an International Currency
Union». Nacia asi la primera version del llamado plan Keynes, que habia de ser
pieza fundamental en las discusiones con los americanos, conducentes a los
acuerdos de Bretton Woods.

En el primero de estos trabajos, Keynes exponia, en lineas generales, su
esquema de cooperacion monetaria internacional. Sélo bajo los reinados de las
reinas Isabel y Victoria —senalaba— habia funcionado adecuadamente el dinero
en el comercio internacional, y no era posible retornar al patron oro: las pro-
puestas del Dr. H. Schacht (27), ministro de Economia de Alemania, que supo-
nian volver al trueque —la esencia del comercio— y descartar el uso de una mo-
neda con validez internacional, podian utilizarse para fines pacificos. segun el
economista britanico. Pero la situacion de desequilibrio exterior de Gran Bre-
tana y la necesidad de contar con la ayuda de Estados Unidos exigian un es-
quema general de pagos, por utopica y dificil que resultara la tarea.

La estrategia en la que Keynes pensaba consistia en preparar un plan y
entregarselo a Estados Unidos, demandando una propuesta alternativa, si el
plan no era del agrado de aquel pais. De ahi que el segundo documento esbozara
un plan de cooperacion monetaria internacional, centrado en la creacion de una
Union de Compensacion Internacional (International Clearing Union), encar-
gada de compensar las transacciones internacionales llevadas a cabo entre los
paises, para lo que estos mantendrian una cuenta con la Union, a través de sus
bancos centrales, en el marco de un control total de cambios. El valor de cada
moneda nacional se fijaria en términos de la unidad monetaria de la Union, la
cual estaria, a su vez, expresada en términos de oro. Cada pais podria disponer
de un crédito de la Unidn (su cuota), que alcanzaria como maximo la mitad de la
suma de las exportaciones e importaciones del pais durante un periodo de cinco
anos; y la capacidad de giro del pais seria de un 25 % de la cuota. Los bancos
centrales con fondos deudores con la Union debian depreciar su moneda cuando
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utilizaran mas de un 25 % de la cuota, y podian ser requeridos para tomar medi-
das cuando el exceso sobrepasara el 50 %. En el caso de que un pais tuviera
saldo acreedor con la Union, deberia apreciar su moneda si superaba el 25 % de
la cuota; y podia ser requerido cuando superara el margen del 50 %. Si el saldo
acreedor sobrepasaba el valor de la cuota, el exceso podia transferirse a un
Fondo de Reserva, lo que significaba realmente una confiscacion. Debe desta-
carse a este respecto que un rasgo esencial del plan de Keynes era el conseguir
un equilibrio en el tratamiento de los paises deudores y acreedores, con objeto de
forzar a los paises al ajuste, en ambos casos de desequilibrio.

Por otro lado, la Union podia abrir cuentas con organismos internaciona-
les encargados de la paz mundial, de la reconstruccion de los paises después de
la guerra y del organismo que regulara los precios de las mercancias, con objeto
de colaborar a los fines de estas organizaciones. La Union estaba dirigida por
ocho gobernadores y un presidente.

La propuesta merecio la atencion del Tesoro, del que Keynes era ase-
sor (28), y fue objeto de comentarios por parte de varios economistas importan-
tes y del propio Banco de Inglaterra. Dos meses después, Keynes preparaba la
segunda version y explicaba con mas detalle las razones de su propuesta. como
€l expresaba graficamente, en forma de la «carne» que se anadia al «esqueleto»
presentado en el mes de septiembre.

Keynes comenzaba esta segunda version destacando la miaxima importan-
cia de la cooperacion angloamericana, y senalaba que seria un error pedir ayuda
financiera directa a Estados Unidos; solo cabia esperar una ayuda indirecta, en
el marco de un sistema elaborado para todo el mundo, que sentara los funda-
mentos de una economia mas sana para todas las naciones. La idea basica de su
Unién de Compensacion Internacional era la de generalizar el principio esencial
en el que se basa la actividad bancaria en un sistema cerrado, aunque en el caso
de la Unioén habian de establecerse unos principios y unas reglas de funciona-
miento determinados. Decia Keynes, ademas, en la segunda version de su plan,
que el sistema propuesto debia ser fundado por Estados Unidos y Gran Bretana.,
ya que entre ambos paises seria mas facil acordar el esquema basico, y llamar
después a la colaboracion a otras naciones. El plan aspiraba a conseguir una
fuerte expansion del comercio internacional., y solo se debia permitir la utiliza-
cion de expedientes proteccionistas en el caso de que fueran estrictamente nece-
sarios. Por ultimo, se referia a algunos aspectos basicos del plan: las facilidades
crediticias y el tratamiento equilibrado de los deudores y de los acreedores, las
reglas sobre las modificaciones de los tipos de cambio —modificaciones que de-
bian ser moderadas— y el control de los movimientos de capital.

En esta segunda version del Banco de Compensacion, Keynes bautizaba el

nuevo dinero internacional con el nombre de «grammor», para senalar que la
nueva unidad se basaba en el oro, y que luego paso a llamar «bancor» y sobre la
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que se manejaron abundantes denominaciones en los meses siguientes (29). En
relacion con la version inicial, se suavizaba el tratamiento de los paises acreedo-
res (ya que no se aludia a la confiscacion de los saldos) y se establecia la libertad
de movimientos para las transacciones por cuenta corriente. aceptando asi una
idea de J. Meade.
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Pronto se convirtio el esquema de Keynes en el elemento fundamental de
las discusiones sobre los acuerdos monetarios para la posguerra, y fue objeto de
abundantes criticas y comentarios. Asi, el Banco de Inglaterra, que veia un rival
en el nuevo Banco, defendia su posicion de partir de acuerdos bilaterales y de ca-
minar hacia el multilateralismo sobre esa base. en vez de seguir el enfoque de
Keynes. En opinion de J. Meade, el proyecto regulaba en exceso la actividad de
los bancos centrales, y, a juicio de R. Harrod, no debia crearse una unidad mo-
netaria internacional, ni era necesario que todas las operaciones hubieran de ha-
cerse a través de los bancos centrales, ni el establecimiento del control de capita-
les. Por otro lado, economistas como L. Robbins y D. Robertson recibieron el
proyecto de Keynes con alegria, y sus comentarios fueron positivos: el primero
dijo que suponia «una entrada de aire fresco en esta atmosfera sobrecargada y
viciada», y que debia ser enviado al Primer Ministro, mientras Robertson. en
una carta citada en diversos trabajos sobre Keynes, senalaba que habia leido las
propuestas revisadas «con gran entusiasmo y una creciente esperanza de que el
espiritu de Burke y Adam Smith esté de nuevo en la tierra para evitar que los
asuntos de un Gran Imperio sean resueltos por las mentes pequenas de una cua-
drilla de empleados de banco...» (30).

En este momento, segun opina Harrod, «desaparecio la ambivalencia de
Keynes entre una politica internacionalista de cooperacion y una politica
shachtiana en el campo de la moneda y el cambio extranjero. Su propio interna-
cionalismo natural afloro a la superficie» (31).

Antes de terminar el ano 1941, Keynes ya habia elaborado una tercera
version de su plan. En ella aparecian las clausulas sobre el pago de intereses,
tanto en el caso de saldos deudores como en el de acreedores, que los paises tu-
vieran con la Uniodn, se introducian modificaciones respecto a las variaciones de
los tipos de cambio, y se mencionaban algunas medidas para corregir el desequi-
librio de los paises acreedores (incremento del credito, apreciacion de la moneda,
reduccion de aranceles o concesion de créeditos internacionales en favor de los
paises atrasados), lo que estaba pensado. claramente, para el caso de Estados
Unidos.

En esta version destacaba Keynes la conveniencia de suprimir todas las
barreras y formas de proteccion y discriminacion comercial. que solo podrian
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utilizar transitoriamente los paises deficitarios para resolver su desequilibrio.
Ademsds, se referia a las modificaciones de los tipos de cambio, sefalando, de
una parte, que no se podian establecer reglas muy precisas, dado que era dificil
utilizar una férmula rigida para los distintos casos de desequilibrio, que podian
ser muy variados, y, de otra, que, en algunos supuestos, incluso era posible que
la variacién del tipo de cambio no fuese el remedio mas adecuado.

En relacién con versiones anteriores, la tercera contenia una enumeracion
de las ventajas que la Unién de Compensacion tenia para los dos paises. Para
Gran Bretana, el nuevo esquema proporcionaria mercados para sus exportacio-
nes y facilidades para compensar multilateralmente los pagos internacionales,
ademas de tiempo para poder restablecer el equilibrio. Por otra parte, permitiria
conservar la importancia de Londres como centro financiero y que Inglaterra
pudiera rectificar el tipo de cambio frente al resto del mundo, sin correr el peli-
gro de que se produjeran devaluaciones competitivas.

Para Estados Unidos, el proyecto de Keynes tenia, en su opinién, las ven-
tajas siguientes. Ofrecia, en primer lugar, un cuadro general de ayuda para to-
dos los paises; colaboraba a los objetivos de. la politica de libertad de comercio
que los americanos buscaban; podia utilizarse para otros fines de politica inter-
nacional en la posguerra, como la reconstruccion, la estabilizacién de los pre-
cios, etc.,; y, por ultimo, segun Keynes, era un plan capaz de despertar entu-
siasmo, porque suponia «el comienzo de la construccion del gobierno futuro del
mundo» (32).

Esta tercera versiéon fue enviada formalmente por su autor al gobernador
del Banco de Inglaterra, M. Norman, para solicitar la «bendicién y aprobacion»
del banco emisor, entidad que habia criticado el proyecto y mostrado su inclina-
cién favorable a partir de acuerdos bilaterales para caminar luego hacia el multi-
lateralismo, como ya se ha dicho. Al igual que en tantas de las explicaciones de
su plan, Keynes decia al gobernador que el esquema de cooperacion se basaba en
una idea sencilla —extender los principios bancarios al campo internacional—, y
que combinaba las grandes ventajas que habia tenido el patrén oro durante el si-
glo XIX con las concepciones modernas y con las exigencias del mundo de la
posguerra. El caracter multilateral del plan era necesario para mantener el area
de la libra y para conservar a Londres como centro financiero mundial.

El plan de Keynes fue ganando aceptacion, ‘y, en los primeros meses de
1942, pasoé a ser objeto de discusiones politicas, hasta ser aprobado finalmente,
en el mes de mayo, por el Gabinete de Guerra @e presidia Sir W. Churchill.
Tras la introduccién de algunas modificaciones no fundamentales, el plan de
Keynes se convirtié en los parrafos 61 a 134 de un «Memorandum sobre proble-
mas econdémicos y monetarios exteriores», que fue presentado al Gobierno por el
Ministerio de Hacienda (33). Se discutio, primero, en el comité de Problemas de
Reconstruccion, a fines de marzo de 1942, y paso, después, al Gabinete. En esta
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discusion, uno de los criticos principales fue Bevin, que veia en el plan una
vuelta al patrén oro, con los peligros deflacionistas que ello implicaba, a lo que
contestd Keynes diciendo que el proyecto «destronaba al oro, por decirlo con pa-
labras amables». Por otro lado, Bevin era partidario de que, junto a Gran Bre-
tana y Estados Unidos, apareciera Rusia como pais fundador. La recomendacion
del comité al Gobierno fue que el plan debia utilizarse en las negociaciones con
Estados Unidos y consultarse con los Dominios. Como ya se ha dicho, el plan fue
finalmente aprobado por el Gobierno inglés.

En una carta escrita a Kahn en mayo de 1942, Keynes se referia a la evo-
lucién de su plan en el mundo politico, y hablaba de las dificultades superadas
hasta conseguir su aprobacion final, y terminaba diciendo, textualmente:
«Ahora se trata de captar a los americanos» (34). A esta tarea se iba a dedicar
Keynes durante los dos anos siguientes, hasta julio de 1944, discutiendo su plan
y el proyecto alternativo de H. White, hasta llegar, finalmente, a lo que fueron
los articulos del acuerdo del Fondo Monetario Internacional.
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El resultado final de los acuerdos de Bretton Woods fue dibujado sobre las
cuadriculas del proyecto de White, abandonandose buena parte de los rasgos dis-
tintivos del plan de Keynes. No era ello el fruto de un analisis tedrico de los dos
planes, ni de un juicio formado desde la Optica de los intereses generales del
mundo. Era, simplemente, el resultado del desequilibrio de fuerzas que existia
entre Estados Unidos y Gran Bretana. Ni las elevadas cifras de financiacion del
plan de Keynes, ni el tratamiento equilibrado de los paises deudores y acreedo-
res, ni la creacion de una unidad monetaria internacional, ni otros rasgos esen-
ciales del mismo eran del agrado de Estados Unidos, pais para el que resultaba
relativamente sencillo imponer sus opiniones, ante las perspectivas de Gran Bre-
tana en los anos posteriores a la terminacion de la guerra.

Pero lo importante era que Estados Unidos se iba decantando en favor de
una politica internacionalista y queria asumir el papel de liderazgo econémico
que logicamente le correspondia frente a lo ocurrido en el periodo entre las dos
guerras mundiales, en el que el pais americano no habia llenado el vacio dejado
por Gran Bretana. Existia en Estados Unidos, ademas, una gran preocupacion
por los excedentes que iban a producirse despues de la guerra, dada la enorme
capacidad que mostrarian algunos sectores que habian crecido considerable-
mente para satisfacer las necesidades bélicas, circunstancia que exigia unos
mercados exteriores adecuados. Todo ello conducia a planteamientos multilate-
rales y a la defensa de la libertad de comercio en el ambito internacional, pos-
tura patrocinada de manera especial por el Departamento de Estado y por su Se-
cretario, Cordel Hull. Frente a esta opinion, otros defendian, en cambio, un
cierto aislamiento y una politica de corte nacionalista, aunque con menor inten-
sidad a medida que se aproximaba el final de la guerra.

Fue el Departamento del Tesoro el encargado de preparar un proyecto de
Fondo Monetario, y H. D. White, uno de los llamados «economistas planificado-
res» mas destacados (35), el encargado de su elaboracion. Comenzo su tarea en la
primavera de 1941, con la idea de conseguir una estabilizacion de los tipos de
cambio, para diponer de un medio de proporcionar el capital a largo plazo que se
iba a precisar después de la guerra. Segun Horsefield, una primera parte del
plan estaba terminada en el verano de 1942, y la segunda fue redactada durante
una visita de White a Cuba, en octubre del mismo ano (36). A juicio de Block, dos
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fuerzas movieron el trabajo de White: las ideas keynesianas y el propio Keynes,
y la necesidad de conseguir un proyecto que finalmente fuera aprobado por el
Congreso (37).

Afios atras, White habia tratado, sin éxito, de que el Congreso aprobara la
creacién de un Banco Interamericano. Ahora tenia ocasién de volver a exponer
sus ideas, ante la peticion del Secretario del Tesoro de preparar un plan que sir-
viera para conceder ayuda americana a los aliados, que fuera la base de los
acuerdos monetarios internacionales de posguerra y que sirviera para propor-
cionar una «moneda internacional» (38). En respuesta a esta peticion, antes de
que terminara 1941 —el 30 de diciembre—, White habia elaborado su «Suggested
Program for Inter-Allied Monetary and Bank Action», que tenia como propésito
estabilizar los tipos de cambio y fortalecer los sistemas monetarios de los paises
aliados, asi como crear una agencia con medios y facultades para conceder el ca-
pital necesario para ayudar a la reconstruccién de los paises aliados, facilitar
una rapida y suave transicion del tiempo de guerra al de paz, y para ofrecer re-
cursos a corto plazo con objeto de incrementar el volumen de comercio exterior.
Se contemplaban dos instituciones: un banco, para la reconstruccion y ayuda de
posguerra, con 10.000 millones de capital, concebido como la entidad principal,
y un fondo, con 5.000 millones de ddlares, complemento del banco, que tenia
por objeto conceder créditos a los paises con dificultades de pagos para evitar los
procesos de ajuste, que entranaban politicas deflacionistas y desocupacion. Los
principales rasgos del fondo estaban ya delineados en esta primera version, que
sirvié de base a una resolucion aprobada en Rio de Janeiro, en la Tercera Confe-
rencia Panamericana de Ministros de Asuntos Exteriores, y en la que se acordo
convocar una proéxima conferencia para considerar la creacién de un Fondo In-
ternacional de Estabilizacion.

Parece que la primera versién escrita a maquina del plan White data de
marzo de 1942. Conocida por los banqueros americanos, recibié de éstos fuertes
criticas, ya que, en las instituciones que se proponian, se veia una fuerte compe-
tencia frente a las actividades bancarias. Dadas las caracteristicas y el pensa-
miento de su autor, no era extrano que en el plan se argumentara contra el
«laissez-faire»; asi, se decia: «las bases tedricas para creer todavia que la interfe-
rencia en los movimientos de mercancias, capitales y oro resultan perjudiciales
son restos del credo econémico del siglo XIX» (39). Adoptando una postura de
claro «capitalismo nacional», White senalaba que debian usarse los controles
para asegurar la prosperidad del mundo. El plan inicial, por otra parte, se con-
cebia exclusivamente para paises con economias de mercado.
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El proyecto White se envié a Gran Bretana en julio de 1942, y el de Key-
nes fue remitido a Estados Unidos, oficialmente, a finales de agosto del mismo
ano, en lo que constituia su quinta version.

La primera reacciéon de Keynes al proyecto americano fue la de senalar
que se trataba de una version del patrén oro y que, si bien los dos planes se pa-
recian, los principios en que se basaban eran fundamentalmente diferentes. Key-
nes anadia que el volumen de liquidez internacional que suponia no era ajusta-
ble con el paso del tiempo y que la relacién entre las dos instituciones —banco y
fondo— era oscura; en su opinién, el documento era «muy complicado, divaga-
dor y difuso; dificil de entender y casi imposible de leer» (40).

Keynes y White tuvieron una larga discusion sobre sus respectivos pla-
nes, en octubre de 1942. Después comenzaron las consultas con los paises de la
Commonwealth y con los aliados, en las que Keynes desempené un papel desta-
cado. En marzo de 1943, Keynes hizo un andlisis comparativo de los dos planes,
claramente distintos, que resumia en los seis puntos que a continuacion se men-
cionan, consecuencia de la diferencia fundamental que se desprendia de los pro-
pios nombres de los dos esquemas —Fondo de Estabilizacion y Unién de Compen-
sacién (41)—, y, sobre todo, de los propédsitos para los que habian sido prepara-
dos: estabilizacién de los tipos de cambio, uno, y ayuda financiera para Gran
Bretana en la posguerra, sobre la base de un comercio no discriminatorio, el
otro.

Las principales diferencias entre los dos planes fueron descritas por Key-
nes en la siguiente forma:

a) El Fondo cuenta con unas cuotas iniciales aportadas por los paises
miembros, a través de una suscripcion general de capital. La Unién
proporciona a sus miembros unas cuotas iniciales, a través de la crea-
cién de crédito internacional.

b) Las cuotas representan en el proyecto del Fondo un derecho a comprar

las monedas de otros paises, mientras que en el caso de la Unién son
una facilidad de giro sobre una cuenta internacional.
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c) El Fondo presume la libertad de los particulares para efectuar transac-
ciones en divisas derivadas de operaciones por cuenta corriente, mien-
tras que la Union exige que dichas transacciones se centralicen en los
bancos emisores a través de controles nacionales.

d) El Fondo prevé, en principio, el control de los movimientos de capita-
les, aunque en la practica puedan establecerse correctivos ex post. La
Union supone el control de los movimientos de capital y el examen
previo de todas las transacciones.

e) El Fondo establece sanciones para la parte mas débil, mientras que la
Union contiene correctivos para la parte mas fuerte.

f) La intencion general del Fondo es distribuir una pequena parte de los
recursos exteriores existentes, pero no es expansionista, mientras que
el propdsito de la Union es claramente expansivo.

Desde un punto de vista practico, pensaba Keynes que las cuestiones mas
importantes eran: la naturaleza de las reglas del control de cambios, la cuantia
de las cuotas y la solucion propuesta para tratar las «monedas escasas». Este ul-
timo era un punto de gran importancia, que habia sido incorporado al plan
White como contrapartida a la ausencia de medidas de correccion para los paises
acreedores. La simetria en los ajustes respecto a los.paises con déficit y con su-
peravit, que Keynes habia colocado desde un principio como pieza fundamental
de su construccion, no se recogia en el proyecto americano, que solo se ocupaba,
de los paises deficitarios. En diciembre de 1942, se incorporo al proyecto White
la mencionada clausula, segun la cual la moneda de un pais con superavit podia
ser declarada escasa por el Fondo, permitiéndose a los miembros, en ese caso,
introducir discriminaciones comerciales frente a dicho pais. Esta concesion ame-
ricana habia despertado gran estusiasmo en Harrod, que la consideraba como
«lo mas ventajoso para nosotros» (42), aunque, de hecho, la clausula nunca fue
aplicada.

Si, en términos mas actuales, atendemos a los elementos basicos que com-
ponen un sistema monetario internacional (convertibilidad, régimen de tipos de
cambios, proceso de ajuste de balanza de pagos. oferta de activos de reserva y
gestion, y direccion del sistema) (43), los dos proyectos tenian diferencias esen-
ciales. El control de cambios era basico en la reconstruccion de Keynes, mien-
tras que el proposito del plan americano era el de ir hacia mercados libres de di-
visas. En segundo lugar, el plan de la Unidn suponia la creacion de un activo de
reserva internacional (el Bancor), mientras que el esquema americano era, en
realidad, un patron de cambios oro. Aunque el proceso de ajuste no estaba muy
definido en detalle en ninguno de los dos proyectos, como tampoco lleg6 a es-
tarlo en los articulos del Fondo —éste ha sido uno de los grandes fallos que
siempre se han senalado al orden monetario creado en Bretton Woods—, los pla-
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nes contenian elementos diferentes a este respecto: el plan de Keynes optaba por
cargar intereses tanto a los paises con saldos deudores con la Unién como a los
paises con saldos acreedores, a fin de forzar a éstos hacia el equilibrio, mientras
que el proyecto americano no propugnaba este tratamiento simétrico (solo la
((t?lé,usula de moneda escasa», como ya se ha dicho, era una estipulacién que po-
dia afectar a los paises con superavit). El tamano de las instituciones y las re-

glas sobre su direccién y toma de decisiones eran, asimismo, distintos en ambos
proyectos.

El régimen de tipos de cambio era también diferente en los dos planes. Ini-
cialmente, el plan Keynes contenia, para los paises deudores y acreedores, obli-
gaciones de depreciar y apreciar sus monedas en pequenas proporciones, y la fi-
jacion de los tipos de cambio se dejaba a decision de los propios paises. El plan
americano, en cambio, siempre aspiro a una mayor estabilidad en los tipos de
cambio y a una mayor autoridad del Fondo en la fijacion inicial o en la modifica-
cion posterior de los tipos de cambio. Este fue un aspecto sumamente debatido,
en el que los ingleses quisieron salvar en todo momento la soberania nacional, y
que se resolvio, finalmente, acordando la posibilidad de que un pais pudiera de-
valuar cuando existiera un «desequilibrio fundamental» (44).

De la comparacion de los rasgos basicos de los dos planes con el resultado
final de Bretton Woods, se deduce facilmente que el diseno de Keynes ejercio
solo una ligera influencia en el mismo. Como ha dicho Williamson, «el orden de
posguerra supuso la restauracion de los mercados de divisas competitivos, la
perpetuacion del patron de cambios oro sin la creacion de un nuevo activo de re-
serva (hasta 1969), la no existencia de presiones de ajuste sobre los paises con
superavit y el acceso condicional a cantidades modestas de crédito. En otras pa-
labras, Keynes tuvo poco mas éxito en la venta de sus innovaciones macroecono-
micas que en la de su no liberalismo microeconomico del tiempo de guerra. Ello
plantea, evidentemente —continua Williamson—. el misterio de por que trabajo,
sin embargo, incansablemente para conseguir el acuerdo de Bretton Woods y
para que este recibiera el apoyo de Gran Bretana» (45). Las razones, en mi opi-
nion, ya han sido senaladas al principio de este trabajo.

Las diferencias de los dos proyectos obedecian, obviamente, a las distintas
situaciones e intereses de los dos paises de procedencia. El plan de Keynes tenia
muy presentes los problemas derivados del deéficit exterior de Gran Bretana en
los anos de posguerra, la necesidad de estimular al ajuste a los paises con supe-
ravit, y el poder efectuar las correcciones del desequilibrio exterior mediante
modificaciones del tipo de cambio, sin incurrir en una cadena de devaluaciones
competitivas. El plan White, en cambio, partia de la posicion de superavit exte-
rior que Estados Unidos iba a tener en la posguerra, y era un elemento en la
gran batalla por conseguir un comercio mas libre entre los paises. Ademas, te-
nia muy en cuenta la opinion publica del momento, asi como las exigencias im-
plicitas en el hecho de que el plan tuviera que ser aprobado por el Congreso.
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Los dos planes fueron dados a conocer a la opinion publica en abril de
1943. El plan de Keynes, al que se habia anadido una introduccién con motivo
de su publicacion (46), presentaba algunas modificaciones no basicas respecto a
las versiones anteriores: las cuotas se habian reducido, ya no se requeria la cen-
tralizacion de las operaciones de divisas, y se introducian garantias, asi como
otros aspectos que no alteraban sustancialmente el contenido del esquema. La
acogida del plan en Gran Bretana fue buena —como también lo fue la del plan
White en Estados Unidos—, y Keynes merecio comentarios elogiosos. como el de
G. Shove, quien senald: «El plan Keynes es magistral. Combina la claridad de
Mill, la ingeniosidad de Ricardo y la sabiduria de Marshall» (47).

La tarea que Keynes tenia ante si, tras la publicacion de su plan. era la de
negociar con los americanos y buscar un acuerdo. Ya habia aceptado, después de
los primeros contactos con White, que seria el plan de éste el punto de partida de
las negociaciones, y recibia noticias de Washington sobre algunos puntos de su
plan que no gustaban a la opinion publica americana y al Congreso. como, por
ejemplo, el que se emitiera un dinero internacional sin respaldo, se financiara a
los paises mediante descubiertos o se creara un banco que no tuviera capital.

Keynes se daba cuenta de que las discusiones habian de partir del plan
White. Lo que le preocupaba realmente era construir un marco de cooperacion
monetaria internacional que permitiera a Gran Bretana obtener la ayuda finan-
ciera que iba a necesitar en los primeros anos de la posguerra, como se deduce
claramente de algunas de sus manifestaciones. Por ejemplo, cuando Harrod ha-
bia mostrado a Keynes su punto de vista favorable al proyecto americano, Key-
nes le habia contestado del siguiente modo: «Hariamos bien en aceptar el com-
promiso del esquema americano, y, muy probablemente, en aceptar su presenta-
cion a largo plazo, aunque estoy seguro de que seria prematuro hacerlo ahora,
ya que su plan estd muy lejos de ser una oferta firme. Siempre he pensado que
el verdadero riesgo con el que nos enfrentamos es el de que retiren su plan y
nos dejen solos con el nuestro. Si continuamos presionando con nuestro plan,
existe, al menos, alguna posibilidad de que ellos consigan algun fervor patrio-
tico en favor del suyo» (48).

Keynes se preparaba para la reunion que habria de celebrarse en los
proximos meses y esperaba la convocatoria de los americanos. Mientras tanto,
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continuaba la labor de predicacion en favor de su plan. Su primer discurso en la
Camara de los Lores (49), el 18 de mayo de 1943, verso precisamente sobre su
proyecto, del que dijo que era obra de una larga preparacion y de la colaboracion
de muchas personas, y que trataba de ayudar a la configuracion de la estructura
econémica del mundo de la posguerra, «que no puede construirse en se-
creto» (50). Keynes pronuncio en aquella ocasion un excelente discurso. El ob-
jeto del plan —dijo— era el de procurar que «el dinero obtenido en la venta de
bienes a un pais pueda utilizarse en comprar productos en cualquier otro pais»,
y por ello era especialmente util para Gran Bretana, que tenia que hacer un no-
table esfuerzo para incrementar sus exportaciones. Al comparar su plan con el
americano, Keynes senalaba que aquél significaba poner el vino nuevo en una
botella vieja, mientras que, en el suyo, eran nuevos tanto el vino como la botella.
Ademas, podia hacerse una sintesis de ambos planes, ya que los dos trataban de
conseguir un marco de cooperacion internacional para la posguerra.

Antes de que tuvieran lugar las discusiones con Estados Unidos, Keynes,
a finales de junio de 1943 y tras una reunion con White, preparé un documento
que llamo «La sintesis de la Clearing Union y el Stabilization Plan», en el que se
aceptaban ya las condiciones esenciales del plan White: el principio de suscrip-
cion, la limitacion de responsabilidad y el que ningun pais modificara su tipo de
cambio contra su voluntad. El documento decia también que se aceptaba la for-
mula de Estados Unidos sobre cuotas y poder de votos, y la forma general del
Fondo de Estabilizacion, y que la relacion entre las monedas americana y brita-
nica debia ser 1 libra=4 dolares.

Las condiciones de Gran Bretana que el documento senalaba eran las si-
guientes: el Fondo debia operar exclusivamente en «unitas», que los paises ad-
quiririan como contrapartida de sus suscripciones; resultaba aceptable la pro-
porcion de la cuota que los paises debian pagar en oro, que se habia propuesto
fuera del 12,5 % inicialmente; debian reconsiderarse las clausulas relativas a las
modificaciones del tipo de cambio; y era preciso preservar la soberania nacional
en esta materia, evitando que el Fondo pudiera imponer cambios en el valor de la
moneda de un pais. La gran objecion se encontraba en la ausencia de presion so-
bre los paises acreedores, que, segun el proyecto americano, podrian absorber
grandes cantidades de oro sin que existiera ninguna fuerza que dificultara el
proceso. Como consecuencia de estas condiciones, el documento de Keynes reco-
gia a continuacion un conjunto de clausulas sobre las principales materias del
plan.

Fue a partir de esta sintesis cuando D. Robertson propuso llamar al
proyecto «Plan Whines», para significar que era el resultado de la union de los
planes de White y de Keynes. A finales de julio, White escribio a Keynes y le en-
vié una nueva versién. Los americanos habian hablado sobre su plan con veinti-
cinco paises, y querian que su propuesta fuera el punto de las discusiones an-
gloamericanas. White expresaba en la carta su gran preocupacion por la postura

34



del Congreso americano hacia el plan, y a este respecto decia que la magnitud
del compromiso deberia situarse entre 2.000 y 3.000 millones de dolares: el
Fondo debia tener activos, y una parte de los mismos debia ser oro; el poder de
voto de los paises debia guardar relacion con las contribuciones nacionales, y de-
bia haber un entendimiento sobre los tipos de cambio. White proponia formar un
Comité de Redaccion, compuesto por representantes de cuatro o cinco paises, y
celebrar una conferencia que podria tener lugar en el otono.

En septiembre de 1943, en el marco de las conversaciones angloamerica-
nas sobre el articulo VII del «Mutual Aid Agreement», fue abordada con especial
intensidad la consideracion del proyecto de Fondo de Estabilizacion. Las princi-
pales instrucciones que se dieron a la delegacion britanica que participé en las
conversaciones fueron las siguientes: los paises debian tener libertad para alte-
rar su tipo de cambio, la suscripcién pagada en oro no debia sobrepasar el
12.5 % del total de la cuota, el Fondo no debia actuar en los mercados de divisas
(la Unitas debia monetarizarse), la dimension del Fondo debia ser de 10.000 mi-
llones de ddlares, por lo menos, y el desbloqueo de los saldos frente a Gran Bre-
tana acumulados por un conjunto de paises durante la guerra no debia formar
parte del esquema.
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VIII

En septiembre de 1943, Keynes fue nuevamente a Washington para discu-
tir la cooperacién internacional de los afios de la posguerra. En su biografia,
Harrod hace varios comentarios sobre las relaciones entre White y Keynes, que
comenzaron a ser estrechas especialmente a partir de este encuentro de septiem-
bre del 43: «Ahora, por fin —dice Harrod—, Keynes y White se enfrentaron en
un choque abierto de voluntades y personalidades». «Pronto Keynes profesé un
gran respeto por la capacidad de White; en esas conversaciones de Washington
aun le molestaba la brusquedad de White, pero en visitas posteriores lleg6 a te-
nerle verdadero afecto. No cabe duda de que White era una persona dificil; Key-
nes, aunque no dejaba de hacerle frente en los debates verbales, tenia que proce-
der con tacto y paciencia. Los sentimientos de White eran mas sutiles. Hasta ha-
cia pocos anos, antes de que su estrella ascendiera, habia reverenciado a Keynes
como el mas grande economista de su tiempo. Ahora se enfrentaba a él como ne-
gociador, en igualdad de condiciones, o, mejor dicho, en condiciones de superio-
ridad, pues representaba a la potencia mas fuerte. Inevitablemente, habia algo
embarazoso en aquellas relaciones» (51). El mismo Harrod aniade mas adelante:
«Sus maneras de discutir eran diametralmente opuestas. White estaba lleno de
vigor y de agresiva virilidad. Podia ser amenazador y grosero. Su impetuosidad
lo arrastraba a torrentes de palabras, que a veces rebasaban sus capacidades
gramaticales. Como sabemos, Keynes era distinto; siempre tenia dispuestas sus
frases bellamente pulidas; se daba cuenta de cualquier inconsistencia en sus opo-
sitores, aun en los asuntos mas abstrusos, con sorprendente celeridad, y la ha-
cia notar con aparente gentileza en palabras punzantes y a menudo ofensi-
vas» (52).

Las discusiones de septiembre de 1943 fueron especialmente tensas en al-
gunos momentos, y no faltaron los incidentes. La monetizacién de la «unitas»,
tema sobre el que el Banco de Inglaterra y algunos ministros britanicos insis-
tian de manera especial para asegurar la pasividad del Fondo, pudo llegar a ser
elemento de ruptura de las negociaciones. En las obras completas de Keynes, se
recoge la descripcién de un participante britanico en las discusones: «<Keynes y
White, sentados el uno al lado del otro, cada uno flanqueado por una larga fila
de sus propios partidarios. Sin ningun orden del dia ni ninguna idea preparada
sobre lo que se iba a discutir, se atacaban mutuamente en un duo de discordia,
el cual, después de un crescendo de insultos por ambas partes, terminaba en una
caodtica suspension de la reunidn, a tiempo de volver a Willard para celebrar una
reunién de la delegacion».
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Keynes estaba en comunicacion permanente con Londres y recibia instruc-
ciones respecto a las negociaciones. Durante los primeros dias de octubre, se co-
menzo6 a redactar lo que acabd siendo una declaracion conjunta; y fue en una de
estas reuniones cuando Keynes tuvo su principal explosién de mal humor con la
delegaciéon americana, a propdésito de una interpretacién de un documento pre-
parado por Bernstein, maniobra que calificé de intolerable. White contesté soca-
rronamente con estas palabras: «Trataremos de producir algo que su Alteza
pueda entender» (53). Aunque parecié que se rompian las negociaciones, un
nuevo borrador de la delegacién americana, preparado pocas horas después del
incidente, devolvid la paz a las conversaciones.

Fruto de esta negociaciéon fue lo que se denominé una «Declaracién con-
junta de expertos» (54), en la que se contenian acuerdos sobre unos puntos, re-
servas sobre otros y posiciones alternativas de los paises en varias cuestiones.
Esta declaracién fue objeto de siete versiones hasta su publicacién en abril de
1944, y constituyod el antecedente directo del conjunto de articulos que se acor-
daron en Bretton Woods para regular la actuacién del Fondo Monetario Interna-
cional.

Las cesiones de Gran Bretana dieron via libre al acuerdo entre los dos pai-
ses, y con ello se facilité la preparacién del esquema basico del Fondo. Gran Bre-
tana accedié a que el porcentaje de oro aportado por los paises pasara del 12,5 al
25 % del total de la cuota, y también a que el Fondo pudiera utilizar el oro en sus
operaciones. Asimismo, fue aceptada la postura americana sobre las modificacio-
nes de los tipos de cambio y el pago de oro en los giros. No obstante, la moneti-
zacién de la «unitas» siguio siendo el centro de las peticiones de modificacién del
proyecto por parte de Gran Bretana.

El gran tema de las discusiones fue, probablemente, la interpretacion del
derecho de los paises a girar y obtener recursos del Fondo. Keynes insistié en 1a
no exigencia de condiciones para utilizar los recursos del Fondo y acepté la pos-
tura americana, sometida a una definicién méas amplia y menos especifica de los
criterios de actuacién del Fondo.
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IX

Las cesiones de Keynes en las negociaciones con USA originaron no pocas
criticas entre sus compatriotas. El Banco de Inglaterra siguid insistiendo en sus
diferencias respecto al proyecto americano: no queria que el Fondo hiciera ope-
raciones con oro, no le gustaba el aumento de la proporcion de las cuotas paga-
deras en oro; en suma, veia en el Fondo un competidor. Keynes concedia gran
importancia a la «clausula de moneda escasa», pero el Banco de Inglaterra no
pensaba que fuera factible establecer un control de cambios solamente para el
ddlar, sino que debia aplicarse frente a todas las monedas o simultaneamente
por todos los paises frente al dolar. Tampoco le gustaba al banco emisor brita-
nico la posicion predominante que Estados Unidos iba a tener en el Fondo, de
acuerdo con el proyecto de White.

En febrero de 1944, el Gabinete de Guerra se ocupé de los resultados de
las discusiones de Washington y recibio, ademas del proyecto acordado por Key-
nes, los comentarios criticos de quienes se oponian al proyecto. Con este motivo,
Keynes habia preparado un documento en defensa del proyecto del Fondo, y su
postura de cesion ante los americanos se recogia en uno de los parrafos, cuando
proponia abandonar la creacion de una unidad monetaria internacional, en con-
tra de lo que antes habia defendido: «mientras que existen muchas ventajas en la
alternativa de crear una nueva unidad internacional, que los expertos britanicos
hubieran preferido, todos los miembros de la delegacion britanica que en Was-
hington se ocuparon de las discusiones, y que han tenido la oportunidad de
apreciar directamente los grandes esfuerzos realizados por la otra parte para al-
canzar un acuerdo, son de la opinién de que, en este punto, deberiamos adoptar
la postura americana» (55). En este mismo documento, Keynes hacia especial
hincapié en el hecho de que un pais disponia de libertad para modificar su tipo
de cambio, y en que siempre seria posible abandonar el Fondo Monetario, en el
caso de que fuera necesario. Le preocupaban, en cambio, los acuerdos a los que
habia de llegarse para el periodo transitorio, especialmente el régimen de con-
trol de cambios aplicable por Gran Bretana y la ayuda financiera que el pais re-
cibiria de Estados Unidos, ante las previsibles necesidades de la posguerra.

El Banco de Inglaterra llegd a presentar lo que llamo «Una Politica Alter-
nativa». Como senalaba Keynes, la posicion del Banco partia del supuesto de que
no iba a necesitarse la ayuda de Estados Unidos, y suponia también que se po-
dria adoptar una politica de gran austeridad en Gran Bretana y en los paises de
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la Commonwealth. El Banco aspiraba a mantener el area de la libra, que légica-
mente implicaba una discriminacion frente a Estados Unidos, sin querer darse
cuenta de que ello era inviable, dada la situacion de Inglaterra y la necesidad de
contar con la ayuda americana. No podemos olvidar —decia Keynes— que debe-
mos mucho mas de lo que podemos pagar, y en esta situacion no es posible man-
tener a Londres como un centro financiero con prestigio y confianza (56); los

_americanos incitarian, ademas, a algunos paises a que abandonaran el area de la
libra —pensaba Keynes—, con lo que el plan del Banco llevaria a Gran Bretana de
nuevo a la situacién cadtica que en 1931 tuvo que terminarse con el abandono
del patron oro.

En una carta a Lord Beaverbrook, negaba Keynes que el proyecto fuera
una defensa del patron oro y decia que el Banco de Inglaterra no tenia un plan,
sino sdlo una «predisposicion en favor de una atmosfera», y que no era posible
mantener el area de la libra sin convertibilidad, algo que €l pais no podia afron-
tar: «solo podemos proteger el area de la libra con un esquema internacio-
nal» (57). Y decia también Keynes en la misma carta: «Dos veces en mi vida he
visto al Banco abogando ciegamente en favor de unas politicas de las que pen-
saba que nos llevarian a las mayores desgracias y a una espantosa ruina. Las
dos veces ocurrio lo que yo decia. En esas ocasiones, usted y yo estuvimos de
acuerdo. Estoy convencido de que nos hallamos ante la tercera ocasion. El Banco
se ha empenado en un juego desesperado en favor de los intereses de viejos
acuerdos e ideas pasadas de moda, que no se pueden sostener» (58). La oposicion
de Lord Beaverbrook radicaba en que, a su juicio, los acuerdos monetarios no
debian desligarse de la negociacion sobre las preferencias imperiales, sobre cuyo
mantenimiento mostraba su pesimismo ante la insistencia de los americanos.

Ciertamente, aunque los dos temas no estaban ligados, el objetivo funda-
mental de Estados Unidos para la posguerra era el de construir un orden econo-
mico internacional basado en el libre comercio, como ya se ha dicho, y los planes
de cooperacion en el ambito monetario iban encaminados precisamente al logro
de ese objetivo. En esta tarea, la colaboracion de Gran Bretana se consideraba de
suma importancia, y de ahi que la discusion de los fundamentos de los proyec-
tos de Bretton Woods fuera abordada conjuntamente por ambos paises durante
un periodo que abarcé varios anos. Pero Gran Bretana era el centro del area de
la libra y de un sistema de comercio con los paises del viejo Imperio Britanico or-
ganizado sobre las preferencias imperiales, practica comercial discriminatoria
con la que Estados Unidos queria acabar por encima de todo. Los primeros movi-
mientos, con motivo del tratado de Mutua Ayuda, habian iniciado un camino
que terminaria pocos anos después, ante las necesidades financieras de Gran
Bretana y la exigencia de recurrir a la ayuda americana: el precio que pagaria
por la ayuda seria precisamente la eliminacion de las preferencias y la converti-
bilidad de la libra esterlina. Y los americanos forzaron el final tras la muerte de
Roosevelt, como veremos.
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Pero continuemos con el proyecto de creaciéon del Fondo Monetario. Gran
Bretana siguio insistiendo en la necesidad de proceder a la monetizacion de la
«unitas», con objeto de asegurar la pasividad del Fondo Monetario. En marzo de
1944, se discutieron este y otros extremos en el Parlamento, y Keynes paso por
momentos duros y dificiles. Harrod ha escrito que el debate fue para Keynes
una gran decepcién, y recuerda lo que él mismo dijo sobre esta experiencia:
«Pasé siete horas en la maldita galeria, lacerado en cuerpo y alman» (59). En opi-
nién de Harrod, «parecia presentarse una corriente subterranea de antinor-
teamericanismo extremadamente fuerte. Los parlamentarios no presentaban
signos de haber estudiado el plan: mas parecia que llegaban con violentos prejui-
cios en su contra, simplemente porque los norteamericanos habian convenido
con €l, y no por otra razon» (60).
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X

En abril de 1944, se publicé en Gran Bretana la Declaracién Conjunta, que
se ofrecia a la opinién no como un compromiso formal, sino como informacion
en medio del ambiente hostil existente y al que ya se ha hecho referencia. Esta
situacién preocupaba a Keynes, que un mes antes habia pasado por una nueva
situacién de crisis de su dolencia de corazén. Por eso, y en relacion con esta pu-
blicacién, Keynes escribié al ministro de Hacienda sobre sus temores de que
fuera mal entendida o mal interpretada la mencionada publicacién y de los peli-
gros que de ella podian derivarse. Para evitarlo, Keynes preparé unas explica-
ciones introductorias al documento y pidié autorizacién para reunirse con los
representantes de la prensa y con los parlamentarios, a fin de mostrarles el sen-
tido del contenido de la Declaracién Conjunta y contestar a las preguntas que
quisieran plantearle. Aceptadas por el ministro las sugerencias de Keynes, la
Declaraciéon Conjunta aparecié en Gran Bretana como Libro Blanco, el 22 de
abril de 1944. La explicacién que Keynes daba sobre la comparacién de su plan
con el americano era la siguiente: «Estos dos planes representan dispositivos téc-
nicos alternativos, capaces de desarrollar precisamente las mismas funciones. Se
pueden conseguir los mismos propésitos y disposiciones respecto a los distintos
aspectos, siguiendo uno u otro plan. No obstante, se ha comprobado que resulta
mas facil conseguir un acuerdo sobre la base del proyecto del Fondo» (61). Justi-
ficaba Keynes después, a lo largo de doce puntos, las concesiones hechas a los
americanos: ya no era necesario introducir una nueva unidad internacional; los
bancos centrales daban paso a las autoridades monetarias en cuanto entidades
nacionales a relacionarse con el Fondo; aunque la facilidad crediticia del
proyecto era menor que la de la Unién de Compensacién, era, sin embargo, sus-
tancial y podia incrementarse en el futuro, etc. Nada se decia sobre el gerente y
la gestion del Fondo, que iba a ser tratado ampliamente en la reunién de Savan-
nah. Y Keynes terminaba su introduccion con estas palabras: «En muchos aspec-
tos, los objetivos y propositos del nuevo esquema son los mismos contenidos en
el Libro Blanco de las 'Propuestas sobre la Unién de Compensacion’» (62).

Tras la publicacién de la Declaraciéon Conjunta, Keynes continué traba-
jando en su pais para conseguir una mayor aceptacion del proyecto. Tuvo reu-
niones con los representantes de los medios de informacién, celebré varios en-
cuentros con parlamentarios y llevé a cabo con ellos una tarea didéctica impor-
tante. Y, naturalmente, defendié el proyecto en la Camara de los Lores, donde
pronuncié un brillante discurso el 23 de mayo de 1944, en el que centro su aten-
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cién en cinco ventajas de importancia que se derivarian det proyecto de creacion
del Fondo Monetario: permitiria mantener las restricciones de guerra en el pe-
riodo de paz; haria posible que la libra fuera convertible, inica forma de que
Londres pudiera continuar siendo un gran centro financiero; proporcionaria
nueva liquidez al mundo; haria posible un reparto adecuado de responsabilida-
des entre paises deudores y acreedores; y permitiria la creacion de un orga-
nismo internacional (63). En este discurso dijo Keynes: «Si tengo alguna autori-
dad para pronunciarme sobre lo que es y lo que no es la esencia y significado del
patrén oro, debo decir que este plan es exactamente lo contrario. En cuanto a su
relacién con €l oro, €l plan esta realmente muy préximo a las propuestas por las
que abogué en vano como correcta alternativa cuando me oponia encarnizada-
mente a la vuelta de este pais al patrén oro» (64). Y, al final de su discurso, sefa-
laba: «No nos desanimemos. Estamos poniendo quizas el primer ladrillo de un
gran edificio, aunque puede que sea un ladrillo descolorido. Si realmente es
nuestro propdsito retirarnos de la cooperaciéon internacional y seguir otro orden
de ideas diferentes, cuanto antes lo aclaremos, mejor; pero creo que esta consti-
tuye la politica de sélo una pequena minoria, y, por mi parte, estoy convencido
de que en estos términos no podremos seguir siendo un gran poder y la madre
de la Commonwealth» (65).
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XI

Terminaron los debates parlamentarios en Inglaterra, y Keynes espero la
convocatoria de la conferencia por parte de Estados Unidos. Por fin, el Secreta-
rio del Tesoro americano, Morgenthau, invito a 43 paises a formular propuestas
sobre la creacion de un Fondo Monetario Internacional y, probablemente, un
Banco Mundial, en una conferencia que se celebraria en Bretton Woods a partir
de julio de 1944. Previamente, y para preparar el texto de los posibles acuerdos,
tendria lugar otra reunion en Atlantic City, en la que estarian presentes soélo
unos pocos paises de los convocados.

Segun decia Keynes en una carta dirigida a Sir Richard Hopkins en los
primeros dias de junio de 1944 (66), los tres temas principales para la reunion,
desde el punto de vista britanico, eran: la clausula sobre ajustes del tipo de cam-
bio, lo que debia decirse publicamente sobre las dificultades de Gran Bretana en
el periodo de transicion, y los acuerdos para la transicion y la fecha en la que
entraria en vigor el acuerdo del Fondo. Antes de partir para Estados Unidos, se
discutieron los aspectos fundamentales de la posicion britanica en la Conferen-
cia, y, en relacion con los puntos mencionados, se acordaron unas instrucciones
precisas. Asi, en relacion con el primer punto. la posicion del Gobernador del
Banco de Inglaterra, Lord Catto, fue la de modificar el contenido del «Joint Sta-
tement» y otorgar libertad a los paises para que pudieran modificar el tipo de
cambio en un sentido u otro, con la condicion de que el Fondo pudiera suspen-
der la utilizacion de sus recursos por el correspondiente pais. En relacion con el
segundo punto, eran los americanos los que debian ayudar a solucionar las difi-
cultades de la transicion, y con ellos habia que discutir privadamente este
punto. Por ultimo, la entrada en vigor del acuerdo deberia ser el 1 de agosto
de 1945, y el periodo transitorio deberia extenderse durante cinco anos a partir
de la terminacion de la guerra.

La delegacion britanica, en la que figuraba. naturalmente, J.M. Keynes.
viajo a Estados Unidos en el «Queen Mary», el 16 de junio de 1944, y los compo-
nentes de la misma estudiaron durante el viaje varios puntos de los que se iban
a discutir en Atlantic City, en especial los relacionados con la clausula sobre mo-
dificaciones del tipo de cambio y la suscripcion de oro. Fruto de aquel estudio
fueron dos documentos que se redactaron en el propio barco.
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Con algun retraso sobre la fecha prevista, 16 delegaciones de otros tantos
paises Hegaron a Atlantic City, procedentes de Europa, el 23 de junio (67). La
reunién comenzo el 24 de junio y se decidié dejar la discusién sobre el tamaio
de las cuotas para Bretton Woods, de acuerdo con el deseo de White. Las discu-
siones entre americanos e ingleses se centraron en la estabilidad de los tipos de
cambio (USA pretendia que los tipos fueran mas estables de lo que Gran Bretana
deseaba); el poder del Fondo sobre los paises miembros (USA queria otorgar al
Fondo mas poder que Gran Bretana); el tamarno del Fondo (menor para USA que
para Gran Bretana); y la duracién del periodo transitorio (que USA queria fuera
lo méas breve posible). El deseo de White era llegar a un acuerdo con Keynes so-
bre los puntos principales, de modo que a la Conferencia de Bretton Woods se
llegara con las decisiones practicamente tomadas, lo que sdlo en parte consi-
guid.

Keynes escribié a Hopkins el 30 de junio de 1944 (68), para darle cuenta
del resultado de las discusiones con los americanos. No se habia llegado a nin-
gin acuerdo formal —sodlo a acuerdos previos—, decia Keynes, dado que White
no queria presentarse en la Conferencia de Bretton Woods con resoluciones ya
adoptadas. En relacién con el Fondo, Keynes senalaba que los tres puntos mas
dificiles habian sido, aparte de la direccién y gestion del nuevo organismo, los
relativos a la modificacién del tipo.de cambio (1a clausula Catto), la duracion del
periodo transitorio y el volumen de las cuotas. Respecto a este ultimo punto, los
americanos habian mostrado su propésito de no superar la cifra de 8.000 millo-
nes de ddlares y de que la Commonwealth britanica no tuviera mayor poder de
voto que Estados Unidos.

Keynes se habia encontrado en buena forma fisica en Atlantic City, segiun
senalaba en la carta citada en el parrafo anterior. De alli se desplazé a Bretton
Woods, adonde lleg6 el 1 de julio, y aquel mismo dia celebré el 500 aniversario
del Concordato entre el King’s College de Cambridge y el New College de Oxford.

Comenzaron los trabajos en Bretton Woods el 1 de julio, y asistieron las
delegaciones de los 44 paises convocados, que eligieron Presidente de la reunion
al Secretario Morgenthau. Se actud a través de tres comisiones: una sobre el
Fondo, presidida por White; otra sobre el Banco, que presidié Keynes; y una ter-
cera, sobre otros medios de cooperacién financiera internacional, que dirigio
Eduardo Suarez, de México.

Pese a lo que White decia pretender, casi todo se habia acordado realmente
antes de llegar a Bretton Woods. Keynes aseguro, al menos, lo sustancial de la
posicién britdnica sobre los tipos de cambio, segtn sefialaba en una carta a Lord
Catto (69), ya que se podrian modificar los tipos de cambio sin autorizacion del
Fondo y sin tener que abandonar la organizacion; a cambio, el Fondo podia ha-
cer no elegible para sus operaciones a la moneda del pais que devaluara. Sin em-
bargo, Keynes no consiguio nada respecto a otros temas en los que tenia gran
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interés, como la ubicacién del Fondo, sobre lo que se habia insistido ante el Se-
cretario Morgenthau, y su organizacion directiva.

La reunién termind el 22 de julio de 1944, tres dias después de la fecha
prevista. En una de las tltimas sesiones plenarias, Keynes rindié homenaje a
White, pero mostré un cierto desencanto por el resultado de las discusiones, al
afirmar que lo aprobado, que lo era ad referendum, «ni siquiera debe ser reco-
mendado a nuestros gobiernos para que se acepter. El tltimo dia, no obstante,
Keynes intervino en favor del acta final de Bretton Woods, en un discurso en el
que no faltaron las veladas referencias satiricas a los americanos, y en el que se-
fnalé que el resultado no era lo méas aceptable desde el punto de vista individual,
dado que la tarea consistia en buscar unos principios comunes. «Hemos tenido
que desarrollar a la vez —decia Keynes en su discurso final— las tareas propias
del economista, del financiero, del politico, del periodista, del propagandista, del
abogado, del estadista, e incluso pienso que del profeta y del adivino», para se-
falar después: «Y creo que hemos tenido éxito. Las reuniones internacionales no
tienen un buen historial. Estoy seguro de que ninguna conferencia similar que
quepa recordar ha alcanzado una construccién tan sélida y lucidan» (70).

Como Keynes decia, 44 naciones habian trabajado juntas y habian conse-
guido lo que pocos habian creido posible: acordar en plena guerra un esquema
de cooperacion monetaria internacional para los afnos de paz. Y el propio Key-
nes, que habia ambicionado un acuerdo de esta indole, se encontraba satisfecho,
a pesar de que buena parte de sus tesis habian sucumbido ante la fuerza que
otorgaba a Estados Unidos su preponderante situacion econémica, frente a una
Gran Bretana econémicamente debilitada por la guerra y con perspectivas som-
brias por los primeros afios de paz. Keynes fue, sin duda, la figura principal de
la Conferencia de Bretton Woods, a la que lleg6 tras varios afos de reflexién y
negociacién —en su pais y con Estados Unidos y otros— sobre la cooperacion
monetaria internacional que habia de existir después de la Segunda Guerra
Mundial.
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XII

Antes de que el Parlamento britdnico aprobara formalmente la participa-
cién de Gran Bretafia en el Fondo Monetario Internacional, se celebraron varias
reuniones con los americanos, con €l propésito de concretar la cuantia y condi-
ciones del préstamo de Estados Unidos. A cambio de la ayuda, Estados Unidos
trataba de conseguir la fijaciéon de un plazo para que Gran Bretana decretara la
convertibilidad de la libra y abandonara el sistema de preferencias imperiales.
La muerte de Roosevelt y la presidencia de Truman produjeron cambios en el
Departamento del Tesoro, en el que Vinson sustituyé a Morgenthau, y con ello
comenzo el declive de White. Por otra parte, con el cambio triunfaban las posi-
ciones del Departamento de Estado, que no veia con buenos ojos al Fondo Mone-
tario, por lo que se empez6 a actuar como si la Conferencia de Bretton Woods no
se hubiera celebrado. Estados Unidos forzé a Gran Bretana a aceptar una duras
condiciones para otorgar el préstamo, y suspendid la ayuda de la «Lend-Lease
Act», tras el bombardeo de Hiroshima.

El gobierno laborista britdnico, recién elegido, envié a Keynes a Washing-
ton para negociar un posible préstamo, ante la dificil situacién creada y la ca-
rencia de expertos de los laboristas. Keynes indujo a los laboristas a una politica
liberal, y advertia a Dalton, Ministro de Hacienda, que el primer gobierno labo-
rista habia caido por la libra esterlina en 1931 y que el segundo debia evitar in-
currir en el mismo error. Ello suponia anteponer el préstamo americano a cual-
quier otra posibilidad y ceder a las exigencias. Asi fue como Gran Bretaia se vio
arrastrada al multilateralismo, a la convertibilidad de la libra y a la supresion
del sistema de preferencias imperiales, tras un periodo de tiempo relativamente
corto.

En diciembre de 1945, el Parlamento britanico aprobd las condiciones del
préstamo americano, tras un gran debate en el que Churchill y los conservado-
res se abstuvieron. Esta era la condicién para aceptar los acuerdos del Fondo
Monetario, y con ello se daba via libre a que Estados Unidos comenzara la discu-
sién parlamentaria del préstamo a Gran Bretana en un ano electoral como era el
de 1946.

Antes de aprobarse el préstamo a Gran Bretafia por el Congreso ameri-

cano, tuvo lugar el ultimo viaje de Keynes a Estados Unidos, con objeto de asis-
tir a la primera reunién de gobernadores del Fondo Monetario, celebrada en Sa-
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vannah, Georgia, en marzo de 1946. Los propositos de Keynes en esta reunion
eran, principalmente, promover a White como primer director gerente del
Fondo, ya que queria asegurar la esencia de la organizacion a la que tanto habia
contribuido con sus innumerables concesiones; que Nueva York fuera la ciudad
sede de la institucién, y que los directores ejecutivos del organismo lo fueran
part-time, con objeto de reforzar la funcion del Fondo como organismo interna-
cional independiente.

Realmente, Keynes no consiguio nada en Savannah: menos aun que en an-
teriores reuniones con los americanos. En la biografia de Keynes, Harrod dice
sobre la conferencia inaugural del Fondo: «Pero ahora, en Savannah, parecia
que todas sus propuestas en favor de la buena voluntad de los norteamericanos
y de su espiritu de cooperacion carecian de base. Ya no discutian: decidian los
asuntos anticipadamente. Los castillos que Keynes se habia imaginado se esta-
ban derrumbando en torno suyo» (71).

Ya en su discurso inaugural, Keynes habia mostrado en Savannah su pe-
simismo y su critica. Esta actitud critica fue intensificandose a medida que
transcurria la reunion, y, en una carta escrita a R. F. Kahn a los pocos dias del
comienzo, Keynes decia: «Los americanos no tienen idea de como hacer que estas
instituciones actien en el ambito internacional, y sus ideas son malas en casi to-
das las direcciones»... «En este momento solo puedo decir que soy bastante pesi-
mista. Los americanos que mandan actualmente no parecen tener ninguna con-
cepcion, en absoluto, sobre cooperacion internacional» (72). De vuelta ya en
Gran Bretana, Keynes redacto un documento en favor de que Gran Bretana
abandonara el Fondo Monetario, aunque nunca llegara a entregarlo a nadie.
Muy pocas semanas después de la reunion de Savannah, en abril de 1946, Key-
nes murio, tras sufrir un nuevo ataque al corazon.
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XIII

Las conclusiones de este recorrido pueden no resultar muy alentadoras.
Es evidente que, al final de su etapa de intenso trabajo en favor de un nuevo es-
quema de cooperacién internacional, Keynes no podia estar satisfecho de lo con-
seguido tras los esfuerzos realizados durante varios afos. Habia logrado que se
hiciera realidad un mecanismo de colaboracion monetaria entre los paises para
el periodo de posguerra, y conseguido también la buscada ayuda de Estados Uni-
dos para socorrer a la débil economia britanica. Sin embargo, al final de sus
dias, parecia aflorar el sentimiento de que las cesiones de Gran Bretana a Esta-
dos Unidos, que él habia propugnado y que probablemente habian sido inevita-
bles dada la situacién de las dos economias, resultaban ser mayores de lo que él
hubiera deseado; y que quiza su pensamiento habia evolucionado demasiado
para poder justificar tesis que so6lo en su pragmatismo o en su condicién de pa-
triota y estadista podian encontrar justificacién.

Si Keynes hubiera vivido unos anos mas, su frustracién hubiera sido mu-
cho mayor, pues los primeros ejercicios de actuaciéon del Fondo no tuvieron nin-
gun impacto apreciable en los paises que necesitaban la ayuda de esta institu-
cién, en buena parte por el cambio de mentalidad de la Administracién ameri-
cana respecto a la organizacion.

Sin embargo, como decia al principio, la creacién del Fondo fue un episo-
dio afortunado en la historia, ciertamente poco brillante, de la cooperaciéon eco-
némica internacional, y la labor de Keynes fue fundamental en esta tarea; creo
que merecio la pena que modificara sus ideas, que cediera ante los americanos y
que incluso sufriera una cierta humillacién intelectual en algunos momentos.
Keynes, con estos anos ultimos de su vida de intenso trabajo en el campo de la
cooperacién internacional, contribuyé de forma importante al nuevo orden nece-
sario en la posguerra, y con ello ayudo, decisivamente, a su pais y al mundo.
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