
E. W. Kemmerer, le Money Doctor : 
Théorie quantitative de la monnaie, banque centrale et étalon or 

chez le créateur des Banques Centrales en Amérique Latine 

Introduction Générale 
- Vie et oeuvre de Kemmerer : Comment il est devenu un Money Doctor ? 
- Travaux qui ont été déjà faits sur Kemmerer : la plupart sous une optique historique. 
- Justifier notre approche analytique: l’étude de la théorie et la politique monétaire. 
- Méthodologie. Objectifs. Plan en deux parties. 3 axes analytiques pour montrer la 

contribution de Kemmerer à la TQM, à la Théorie de la Banque Centrale et à la 
théorie de l’étalon-or et puis le cas concret des réformes en A.L. 

 
Première partie: Kemmerer  face à la gestion de la monnaie aux Etats-Unis 
et sa position au moment de la création de la Réserve Fédérale. 
 

Chapitre I La théorie quantitative de la monnaie (TQM) chez Kemmerer 

1.1 Les débats autour de la TQM aux Etats-Unis dans les années vingts. Approche 
historique. Brève reconstruction de l’orthodoxie monétaire aux Etats-Unis au début du 
XXème siècle. 

1.2 Les précurseurs de la généralisation de la TQM. Les sources intellectuelles de 
Kemmerer. 

1.3 Les contributions de Laughlin, Persons, Willis, etc. Les difficultés de l’inclusion du 
crédit dans la TQM. Le rôle limité du taux d’intérêt. 

1.4 Thèse de doctorat de Kemmerer (1903), premier livre (1907): Money and credit 
instruments in their relation to general prices. 

1.5 Equation générale d’échange de Kemmerer. Equation particulière. L’équation 
quantitative classique est une simplification de l’équation générale de Kemmerer. Par 
rapport à la deuxième partie du livre : Peut-on tester la validité de la TQM ? 

1.6 Conception de la  monnaie chez Kemmerer. ≠ entre M et C. Les billets sont money 
mais les demand deposits sont crédits. Le rôle des chèques dans la circulation 
monétaire. Définition de monetary demand, absence de définition de demande de 
monnaie dans le sens de l’école de Cambridge. Argument original : Kemmerer a 
introduit une vitesse de circulation propre aux biens et la notion de Business 
Confidence. 

1.7 Kemmerer vs. Cambridge vs. M. Friedman. Kemmerer n’est pas précurseur de 
Friedman ni du monétarisme moderne comme soutient Humphrey. 

 
Chapitre II La théorie de la Banque Centrale chez  Kemmerer et sa position sur 
la FED 

2.1 Banque centrale et structure du système bancaire: les enseignements des débats 
monétaires au début du XX siècle aux Etats Unis. Sa conception de la Banque 
Centrale. Les différentes propositions et débat autour la création du FED. LA 
contribution de Kemmerer au débat sur la création de la FED. Analyse de son livre: le 
ABC de la FED, 5 ans après la FED. Thèmes à travailler: (Aldrich, Glass, Willis, 
McAdoo, Warburg, Sprague) Plans of Banking Reform, The Bank-Note Issue of the 
FED, Federal Reserve Act, La Réforme bancaire aux USA. 



2.2 Les divergences entre les deux courants dominants et présents lors de la création de 
la FED : d’un côté les défenseurs de la doctrine des « real bills » plus les 
institutionnalistes et d’un autre côté les quantitativistes. Les controverses au sein de 
différentes universités. Relation avec le gouvernement américain. Enjeux politiques. 

2.3 Kemmerer et Fisher (similarités des arguments, Banque coefficients de réserves du 
100%, école de la circulation (currency school) en faveur de la réforme de la Banque 
d’Angleterre en 1844, devise purement métallique). Cela ressemble un peu aux 
propositions contemporaines de « banques étroites ».  

 
 

Deuxième partie: Kemmerer face à la gestion de la monnaie dans des autres 
pays, sa théorie de l’étalon Or et la création des Banques Centrales en A. L. 
: le « Money Doctor » 
 
Chapitre III La théorie de l’étalon-or chez Kemmerer 

 
3.1 L’étalon-or : sa contribution à l’explication de ce mécanisme. Kemmerer comme 

défenseur de ce système. Pourquoi ? 
3.2 Mécanisme de points d’entrée et sortie d’or. Balance de payements.  
3.3 Quelle est la théorie monétaire défendue par Kemmerer dans les cas des autres 

économies différents à celle des Etats-Unis ? Quelles sont ces propositions pour ces 
Banques Centrales ? Comment doit-on gérer la monnaie dans ces pays ? 

3.4 Conseilleur économique dans des différents pays (Philippines (1903-1906), Mexique 
(1917), Guatemala (1919), Sud Afrique (1924-1925), Chine (1925), Pologne (1926), 
Turquie (1934), Porto Rico, et Allemagne). 

3.5 Réception de la théorie quantitative de la monnaie, de la théorie de banque centrale, 
de la théorie monétaire en générale de Kemmerer en A. L. Des écoles de pensée 
économique latino-américains de l’époque. Sources d’inspiration : Anglaises, 
Françaises, mais aussi locales (Subercasseux, Niemeyer, Fisher, Prebish, Pani, 
Triffin,Wallich, etc.)  

3.6 Nécessité des « money doctors » qui soignent les économies d’autres pays.  
 

Chapitre IV  Kemmerer, le « Money Doctor ». Création et réformes de 
Banques Centrales dans les pays andins 

    
Création des BC     Année de la mission Kemmerer 

 
4.1 Colombie.  (1923)    1923 et 1930 
4.2 Equateur.   (1927)    1926-1927 
4.3 Bolivie.     (1929)    1927 
4.4 Chili.         (1925)    1922 1925 
4.5 Pérou.       (1922)    1931 (Après la création du BC) 
 
 

Conclusions 
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