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Resumen

Diversos trabajos abordan la dolarizacién en nuestros palses latinoamericanos v la construccidn de un rea de libre
comercio en las Américas. Frecuentemente s¢ sugiere que tales altemativas estan relacionadas con la evolucidn del
mercado v que son un objetivo deseable. Los trabajos més representativos consideran a la dolarizacidn como
alternativa de una buena politica macroecondmica. A partir de un planteamiente marxista, en este articulo
enfatizamos la concepridn metodoldgica neocldsica de esos trabajos para mostrar la inconsistencia enire las
medidas prescritas v los resultados deseados.

Abstract

Many essays deal with the dolarization in Latin American countries and the development of a free trade for the
Americas today. It is suggested frequently that such alternatives are related lo the evolution of markets and they
are good objectives. These essays book the dolarization as a positive alternalive in MacroeCoNGMICS. From a
Mankist perspective, this article emphasizes the neoclassic methodological conceplions of these essays to demonstrate
iheir Inconsistencies between their prescription and the results.

La posicién més reciente de los miembros del MERCOSUR con relacion al calenda-
rio de negociaciones del Area de Libre Comercio de las Américas (ALCA) hace a
ese provecto cada vez mds proximo de convertirse en realidad. Los dirigentes de
esos paises, en especial Argentina v Brasil, han asumido posiciones que privile-
gian hipotéticos beneficios comerciales. Si bien es verdad que no existe consenso
ni a favor ni en contra, la evolucién de las negociaciones apunta en el sentido de
la concretizacién del acuerdo con los estadounidenses. Desde el punto de vista
de estos dltimos, la constitucidn del ALCA representa enormes ventajas econdmi-
cas, principalmente si consiguieran mantener una parcela significativa de las ba-
rreras no tarifarias. Para las elites nacionales latinoamericanas, las posiciones varian
bastante: desde el pleno apovo al acuerdo en los términos propuestos desde el
inicio, hasta posiciones que tratan de retrasarlo y/o restringir su cobertura. Con-
solidar el acuerdo después de establecer vinculos més fuertes con el mercado
europeo y retirar de la agenda los aspectos no comerciales (compras gubema-

* Traduccidn del portugués realizada por la Mtra. Irene Sanchez Ramos, profesora e investiga-
dora del CELA de la FCPYS, UNAM,

Estudios Latincamericanos, edicién especial, enero-diciembre de 2005.
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mentales, patentes e inversiones!), son algunos ejemplos del rumbo de las estrate-
gias de los gobernantes sudamericanos. Tales posiciones tienen en comun la ily-
sion de que el acceso al mayor mercado consumidor del mundo es una gran e
incuestionable oportunidad para escapar del subdesarrollo. Para la otra parte de
las sociedades latinas, aquélla que ha sufrido més las consecuencias de las politi-
cas econdmicas liberalizantes implementadas en las dltimas décadas, el ALCA no
s6lo suprimiria las soberanias nacionales, sino aumentaria atin més las diferencias
sociales, la pobreza vy la miseria.?

Ademdas de esto, uno de los puntos menos discutidos en el debate en tomo al
ALCA es la cuestidn monetaria.? Su implementacién hard que este asunto retome
de forma mucho mds contundente. La cuestiébn monetaria podra ser vista, © bien
como condicién necesaria para el desarrollo v mantenimiento del acuerdo, ¢
bien como consecuencia de ese proceso de “integracién”. Asi, algunos analistas
temen que en el largo plazo la implementacién del ALCA también lleve a la
dolarizacién de las economias latinoamericanas.® A pesar del deseo de las elites
latinoamericanas vy estadounidenses, la experiencia argentina v las insatisfacciones
producidas por la dolarizacién en Ecuador pueden obstaculizar el proceso.® En
tanto, la volatilidad cambiaria v la inestabilidad monetaria en América Latina son
factores que pueden contribuir a la presién por la dolarizacién, en la medida en
que eso funciona como mecanismo de proteccién para las aplicaciones financieras.

Uno de los mecanismos de proteccion al capital extranjero es la estabilidad
cambiaria; los procesos agudos de desvalorizacién cambiaria pueden generar enormes
pérdidas para los capitales extranjeros, tal como demuestra la historia monetaria
de América Latina de las dltimas décadas. En los afios ochentas, las crisis
hiperinflacionarias engendraron las més diversas formas de dolarizacién como for-
ma de proteccion de la riqueza individual. La implementacién del currency board
(caja de conversién) en el caso de Argentina, asi como la dolarizacién son buenos
ejemplos. La dolarizacién también puede volverse un imperativo en el caso del
desarrollo del ALCA, en la medida en que desvalorizaciones continuas de las mo-

! Esta propuesta fue presentada en junio de 2003 por ¢ Ministro de Relaciones Exteriores de
Brasil, Embajador Celso Amorim, y negada por Estados Unidos v algunos de los paises andinos. Tal
hecho es un fuerte indicativo de que no exisle una posicién undnime sobre los términcs de b
negociacion del ALCA ni entre los paises latinos ni entre los miembros vy parlamentarios represen-
tantes del gobiermo brasiledo,

? La discusitn sobre el ALCA puede verse en MNakatani (2002).

? Eso no exchve el enorme v “animado” debate sobre la dolarizacidn en América Latina, pero
son discusiones paralelas con pocos puntos de contacto.

Y Para Guimares (1998), por ejemplo, “El objetive econdmico norteamericano es establecer
un territoric econdmico dnico en las Américas. con libre circulacidn de bienes, servicios y capila-
les, sobre todo con libre circulacidn de mano de obra, en especial aquella menos calificada v.
gradualmente, adoptar el délar como moneda hemisférica cuya emisién y circulacién quedarian
bajo el control exclusivo norteamericano.,”

% Una encuesta de opinién mostréd que “Slete de cada diez quitefios v seis de cada diez
guayaquilefios cambiarian sus délares por ‘nuevos sucres’ en caso de crearse &stos. lo que significa
que existiria aceptacitn de la ciudadania para un proceso de convertibilidad monetaria. indepen-
dienternente de si es o no beneficioso técnicamente para el pals™ (ESOP, 2002).
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nacionales significarian en la practica un tipo de "medida proteccionista no
deseada” al proceso de integracién comercial. En ambos casos, el clamor de los
liberales més radicales por la dolarizacién se justifica para asegurar de inmediato
los términos/objetivos del acuerdo de libre comercio. Por otro lado, las propias
consecuencias de ese acuerdo justifican el temor a la pérdida de soberania mone-
taria. En ese caso, la reestructuracidn productiva/especializacion® de los paises
latinos crearia las condiciones para la dolarizacién de las diversas economias sud-
americanas. Los diferenciales de crecimiento de la productividad —que beneficia
enormemente a la economia estadounidense— aunados a una dependencia cada
vez més fuerte en relacidén al comercio exterior con Estados Unidos debido a la
tendencia a la especializacién, conduciria a América Latina a formas de dolariza-
cién unilateral y generalizada. Entretanto, contrariamente a una moneda tnica,
tendriamos una regulacién econdmica interna enmarcada exclusivamente por el
aspecto monetario y dependiente de la gestién econémica estadounidense.
. Desde la perspectiva de Estados Unidos estariamos en el mejor de los mundos:
una moneda comiin en el continente, sin el compromiso de cualguier alteracién
en la gestibn monetaria que contrariase sus intereses. La carga recaeria en cada
pals y seria tanto mas dificil de resolver cuanto mas profunda y amplia fuese la
dolarizacién, y siguiera garantizando la estabilidad monetaria. En algunos casos
esa alternativa no resolvié la proteccién a los inversionistas extranjeros, tal como
ocurrid, por ejemplo, en la economia argentina que se colapsd luego de una
década de dolarizacién. O el caso de Ecuador, que dolarizé completamente su
econornia en el ano 2000 afectando su soberania monetaria sin que hasta el
momento haya logrado la estabilidad. Este pais ain sufre un elevado proceso de
inflacién, en délares.

En la siguiente seccién analizaremos més detalladamente el ideario liberal orto-
doxo que esta convencido de las ventajas de la dolarizacién v cuyos trabajos signi-
ficativos consisten en refutar algunas de las objeciones del Fondo Monetario
Internacional (FMI) a ese respecto. En la tercera seccitn presentaremos algunas
criticas a la dolarizacién, asi como nuestras consideracicones a titulo de conclusion,

La dolarizacion liberal

La elevada volatilidad’ de las economias, tanto en términos financieros como en
lo referente al desemperio de la produccién v, consecuentemente, de las tasas de
crecimiento del Producto Intemo Bruto (PIB), tiende a conducir el debate en tormo
a la inviabilidad de una moneda nacional para cada uno de los diferentes paises,
Detectada la inviabilidad a través de las recurrentes crisis financieras v de las

& Sobre ese aspecto de la dolarizacion, ver Morandi et al. (2002).

7 *La logica financiera introducida por el funcionamiento de una economia casino tiende a
imponer una gran inestabilidad y. por tanto, fluctuaciones importantes en la actividad econdmica.
Se convierte en un verdadero circulo vicioso. En base a esto. seria equivocado atribuir Gnicamen-
te a esta dimensidn financiera, no obstante ser considerable, la responsabilidad de la eclosion de
una crisis” (Salama, 2002:104).
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dificultades encontradas para la estabilizacién cambiaria, una de las "soluciones™
se encamina hacia la dolarizacién. Una parte de la discusién pasd por la idea de
constituir un drea monetaria comiin entre los paises participantes del MERCOSUR 8

La dolarizacién unilateral total de los paises latinoamericanos o la creacién de
una unién monetaria regional, basada en una integracién econdmica sustan-
cial. parecen constituir las dos Gnicas posibilidades de asegurar un crecimiento
duradero v no inflacionario reduciendo la volatilidad macroeconémica caracte-
ristica de la regién (Herrero v Glockler, 2001:110).

Mientras tanto, la crisis financiera brasilefia de 1998, el colapso del plan de
convertibilidad en Argentina en 2001, asi como la nueva crisis financiera en Bra-
sil v Uruguay en 2002, parecen echar por tierra la posibilidad de una unién
monetaria regional.

Al mismo tiempo, las recurrentes crisis cambiarias hacen que el PMI, el Congre-
so de Estados Unidos v un grupo importante de economistas,” fundamentalmente
liberales, estén trabajando sobre la cuestién de la dolarizacién. Algunos de ellos
han presentado programas tan detallados que llegan a incluir los proyectos de ley
para la dolarizacién. Mientras tanto, la evaluacién realizada por el FMI respecto
de las ventajas y desventajas de la dolarizacién conduce a conclusiones méas caute-
losas en cuanto a la dolarizacion.!® Los autores del estudio del FMI consideran que
la dolarizacién no aisla al pais de las crisis financieras internacionales ni elimina el
riesgo de fuga de capitales. Ademas de eso, con la supresién del Banco Central
—que conlleva la pérdida de su funcidn de prestamista de dltima instancia—, se
mantiene el riesgo de que ocurran las crisis bancarias. Para terminar, los autores
se preguntan: “;cudl es el resultado liquido de las ventajas e inconvenientes de la
dolarizacién? [y responden:] no deja de ser frustrante que la respuesta sea ambi-
gua. Es inevitable, debido a la complejidad del tema v de los escasos conocimien-
tos que se tienen actualmente” (Berg vy Borensztein, 2000).

A inicios de 1999, con las turbulencias producto de la crisis cambiaria en Brasil,
el presidente Carlos Sadl Menem declard su intencion de dolarizar la economia
argentina. En el mismo periodo, Steve Hanke v Kurt Schuler {1999), probable-
mente los dos mayores defensores de la dolarizacién, publicaron una propuesta
para la dolarizacién de Argentina.!! Este texto fue actualizado v ampliade con

® Ver por ejemplo. Giambiagi (1997, 1999 v 2001) v Lavagna v Giambiagi [1998).

¥ En el caso del PMI, ver Berg v Borensztein (2000). del Congreso estadounidense. Schuler
(2000) v para las propuestas de dolarizacién, ver EEP (2000) v Hanke v Schuler (1999 y 2001).

0 A pesar de esas ponderaciones. “quizds es ambigua la posicidn de Washington frente a la
dolarizacién. Por un lado comentan que no hay las premisas macroecondmicas basicas en algunos
paises y, por otro lado, impulsan al FMI para que ayude a la instrumentacion de esta reforma
monetaria: en el caso ecualoriano. a la duda inicial siquid un creciente respalde que ha estado
presente en el caso salvadorefio desde el principio” (Acesta. 2002).

"' En enero de 2000, el Instituto Ecuatoriano de Economia Politica (EEp. 2000) publicé un
documento semejante. Todo el fundamento v los detalles de la propuesta tienen el mismo marco
teérico del trabajo de Hanke y Schuler.
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yna nueva propuesta publicada en diciembre de 2001 (Hanke y Schuler, 2001).
El punto de partida era que Argentina ya era una economia altamente dolarizada,
aunque no oficialmente. Para estos autores, con la dolarizacién “se quiere decir
dolarizacién total y completa. Al abrigo de la dolarizacién oficial, se sustituyen
todas las notas v monedas por délares y todos los activos, pasivos y precios en pesos
serian convertidos a délares al cambio actual de un délar por peso” (Hanke y
Schuler, 1999).

Ellos critican el sisterna de convertibilidad argentino, pues no funcionaba como
un sistema puro u ortodoxo de caja de conversion (currency board). La diferencia
es que Argentina mantuvo un Banco Central como una posibilidad de ejecutar
una politica monetaria para ejercer el papel de prestamista de dltima instancia.
Esta fue la critica que los autores hicieron desde que fue implementado el plan de
convertibilidad.

Con la dolarizacién serian suprimidos todos los costos de conversion entre las
monedas, pues seria solamente una cuestion de cambiar el nombre de pesos a
délares. Desde el punto de vista de los beneficios, Hanke v Schuler avanzan en
dos puntos. El primero es que con la dolarizacion las tasas de interés caerian
rapidamente convergiendo hacia la tasa estadounidense, mas la diferencia conse-
cuente de costos de transaccion. Adicionalmente, la baja en la tasa de interés
aceleraria el crecimiento v reduciria su volatilidad. El segundo punto se refiere a
que la dolarizacién elimina instantdneamente el riesgo cambiario y todas las posi-
bilidades de ataques especulativos. Mas ain, Hanke vy Schuler defendian que la
dolarizacién fuese realizada de forma unilateral sin ninglin acuerdo previo con
Estados Unidos. La recuperacién de los ingresos del gobierno por concepto de
emisitn de moneda podria efectuarse a través de algin acuerdo especifico.

Sin embargo, esa vision de la formacion de la tasa de interés sobre las nuevas
condiciones creadas por la dolarizacidn esta equivocada. La oferta vy la demanda
de capital monetario es la que determina la tasa de interés. Bajo un régimen de
liberalizacion de los flujos de capital v la preponderancia de la esfera financiera,
esa forma de determinacién podra conducir a una tasa mucho mas elevada. En la
hipétesis defendida de un sistema ortodoxo de caja de conversién, lo més proba-
ble seria la pobreza de signos de valor para realizar la totalidad de la produccién.
La cantidad interna de moneda, cuya emision es exclusiva del FED —el Banco
Central estadounidense—, s6lo seria adecuada si el valor de las exportaciones
fuese sustancialmente mas elevade que el de las importaciones, a fin de garanti-
zar la manutencién del nivel de intercambio interno compatible con el desarrcllo y
el nivel de inversiones a una tasa determinada. Esta dificultad sélo podré ser
controlada con la creacién secundaria de délares de forma escritural por parte
del sistema bancario. Mas alla de esto, lo mas probable es que los recursos mone-
tarios sean absorbidos en su mayor parte por los sectores ligados al comercio
exterior v a las finanzas internacionales, dejando al mercado interno en situacion
dificil.

La propuesta de que la dolarizacién acabaria con el riesgo cambiario y los
ataques especulativos es correcta, pues no existiria mas una moneda nacional
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contra la cual se volcaran los ataques especulativos. Pero eso no suprime log
fundamentos de la crisis cambiaria, en la cual los capitalistas transfieren hacia g
exterior sus bienes v el Estado se enfrenta con una situacién de agotamiento de
sus reservas intemacionales. En fin, el ajuste automatico de la balanza de pagos,
consecuencia de esta opcién, més que garantizar al pais contra el riesgo cambiarig,
provocaria en la economia ajustes recesivos constantes. Este punto constituye I
base para la comprension de la inestabilidad monetaria en el Ecuador post dolarizado,
La explosién de la crisis econémica y social de Argentina, con algin grado de
libertad para que el Banco Central controlara la politica monetaria a fin de retar-
dar las consecuencias de la dolarizacién, refleja de cierta manera las enormes
dificultades de ese proyecto.

En defensa de la dolarizacién, Hanke vy Schuler también argumentan que los
beneficios serfan muy superiores a los costos. Estos dltimos ocurririan fundamen-
talmente debido a las pérdidas del gobiemo por emisién de moneda, pero po-
drian ser parcialmente recuperadas a través de un acuerdo con Estados Unidos,
En el texto de 1999, Hanke v Schuler estiman que el costo por emisién de
moneda para la economia argentina seria de 0.22 por ciento del PIB al afo.
Como parte de dichos costos podrian recuperarse las pérdidas a través de un
acuerdo con Estados Unidos,'? v ese costo podria disminuir significativamente. En
otro estudio, Schuler (1999) estima el costo de la emisién de moneda para Ar-
gentina entre el 0.2 por ciento v el 0.5 por ciento del PIB. En la primera
estimacidn, él utiliza el concepto de sustitucién del stock de moneda en circula-
¢ion,!? método utilizado por Stanley Fischer en un estudio de 1982; en la sequn-
da, utiliza un método basado en el concepto de flujo. El primer método “es apropiado
para un pais que desea tener una baja inflacién v bajas tasas de interés; el segun-
do método (...) es mas apropiado para un pais que utiliza una inflacién alta como
instrumento para obtener ganancias por emitir moneda” (Schuler, 1999). El autor
calcula que ese costo seria entre el 0.1 por ciento vy el 1.3 por ciento para Brasil;
entre 0.2 por ciento v 7.4 por ciento para Ecuador, v entre 0.2 por ciento y 0.8
por ciento para México. Lo importante a destacar es que la recuperacién del
costo de emisién de moneda por medio de un acuerdo con Estados Unidos, cual-
quiera que sea el porcentaje, implica aceptar condicionantes a la politica econd-
mica, inherentes a la concesidén de un acuerdo de ese tipo y que tienden a ser
perjudiciales para Sudamérica.

Una de las criticas que hacen todos los que se oponen a la dolarizacion es la
pérdida de soberania monetaria. Para Hanke y Schuler (1999) esa critica no es
econdmica sino politica. Mas aiin, estd equivocada porque confunde soberania

iz “Para el gobiemo de los Estados Unidos. el sedoraje neto de emitir délares, mediado de
acuerdo al flujo de pagos que el Sisterna de Reserva Federal hace al Tesoro, es aproximadamente
de 25 mil millones de délares al afo™ (Schuler, 1999).

¥ Ese seria el costo de obtencion de una cantidad de resenvas intemacionales para sustituir el
stock doméstico de moneda en circulacién. El concepto de flujo significa las pérdidas de los
ingresos de intereses que el pals tendria como la conversién de las reservas intemacionales en
papel-moneda para circulacién intemna.
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econémica y soberania politica. Uno de los argumentos que ellos utilizan es que
“los diversos paises dolarizados no consideran que la dolarizacién limite su inde-
ndencia, 0 que la moneda emitida nacionalmente sea esencial para preservar
su soberania y orgullo nacional” (Hanke y Schuler, 1999).1 Otro argumento es
que, en comparacién con la unién monetaria, la dolarizacion ofrece una sobera-
superior. Un pais dolarizado o que cuenta con una institucién que garantiza la
convertibilidad puede entrar o salir de esos sistemas de forma voluntaria, mien-
fras que en una unién monetaria seria muy dificil salir de ella unilateralmente.
Esta opinidn no es compartida por Berg y Borensztein (2000), para quienes “una
de las mayores ventajas de la dolarizacidn es su credibilidad, v ésta es resultado de
una decisién casi irreversible. Para algunos paises en circunstancias particulares,
la irreversibilidad podria exigir un costo elevadisimo”.

Ensequida, Hanke v Schuler discuten la objecion referente a que la dolarizacién
impediria la ejecucién de una politica monetaria independiente. Aceptan que di-
cha objecién es tedricamente correcta, pero contrargumentan, de nuevo, con una
propuesta empirica cuestionable recurriendo a las pequefias colonias y excolonias.
“Las tasas de crecimiento de los paises en desarrollo sin flexibilidad monetaria
~aquellos con instituciones que garantizan la convertibilidad o con sistemas
dolarizados— fueron 50 por ciento mayores que las de los paises con bancos cen-
trales v flexibilidad monetaria entre 1950 v 1993" (Hanke v Schuler, 1999).

Pero la propia relacién causal entre politica monetaria, independiente o no, y
el crecimiento econdmico es incuestionable. Los determinantes de la acumulacién
de capital son mucho mas amplios v complejos v no deben ser limitados a la
forma de la politica monetaria.

Los autores a los que nos hemos estado refiriendo aprovechan otra critica a la
dolarizacién para profundizar ain mas las propuestas liberales. El délar podria
hacerse muy inestable perjudicando con ello a la economia argentina. La solucién
podria ya estar incluida en el programa de dolarizacién. Asi, de la propuesta de
dolarizacién ellos se trasladan hacia la liberacién de cualquier moneda. Después
del colapso del sistema clasico de moneda de curso forzado —el cual se generalizs
en las economias nacionales después del fin del patrén oro—-, proponen la sustitu-
cion por una moneda de eleccion individual. De este modo, la dolarizacién en
Argentina dejaria de serlo vy el délar podria ser sustituido por cualquier otra mo-
neda. El consumidor soberano es quien decidiria cuél es la mejor moneda desde
el punto de vista de cada uno de ellos. Subyace a esta decision la idea de la

W En este texto. los autores no muesiran que dentre de los ejemplos que citan ¢l mayor pals
dolarizado independiente es Panamé. con una poblacidn de 2.7 millones de habitantes v un PIB
de 8.7 billones de ddlares. Asi. cualquier comparacién con paises mayores puede inducir a
equivocos. Pero el propio Schuler (1999). en un informe para el Senado estadounidense, afirma
que “de los trece paises oficialmente dolarizados que son independientes. Panamé es varias veces
mayor, poblacional v econfmicamente, que todos los ofros paises juntos™. En su texto, todavia
existen otros diecisels territorios pertenecientes a paises independientes o colonias. Actualmente
¥a cuentan con ofro pais independiente mayor que Panamd para servir de ejemplo. Es el caso de

. que es un ejemplo adicional utilizado por Hanke v Schuler en su propuesta de 2001

para la dolarizacién de Argentina.
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moneda privada, defendida por Hayek. Y mas que eso, esta idea que va de |,
dolarizacion a la liberacion de cualquier moneda demuestra cémo los autores
citados tienen en mente el referencial neoclasico en el que la moneda es un mey,
instrumento de intercambio que emana del mercado y no interfiere en la produg.
Cion.

Los autores critican igualmente la concepcidn de un area monetaria Sptima,
Para los defensores de esta concepcion Argentina no presenta los requisitos para
crear un &rea monetaria 6ptima con la economia estadounidense. Segin Hanke y
Schuler no es posible determinar a priori dicha &rea. Para ellos, “la tnica forma
de determinar un drea monetaria Sptima es dando libertad para que las personas
elijan, v ooservar los resultados..,” (1999). Nuevamente refuerzan la idea de que
la moneda nada tiene que ver con la esfera productiva. Seria necesaria ung
buena gestion, entendida como disciplina monetaria, para que los intercambiog
de mercancias se efectuasen segin los criterios de maximizacion del bienestar. En
esta teoria estd implicita la idea de que las especificidades de las diversas econo-
mias v los diferentes niveles de desarrollo son irrelevantes, pudiendo ser suplanta-
dos por la constitucidn de un tGnico e hipotético mercado en el hemisferio. Los
desequilibrios en términos de nivel de empleo y distribucién de la riqueza son
considerados como “naturales”™ a las subregiones.

En la propuesta de 2001, la mayor parte de los puntos arriba citados ests
distribuida de forma diferente. Luego de un diagnéstico de la crisis que detona en
2001, el mayor esluerzo es para demostrar las ventajas de la dolarizacidn. Asj,
antes de discutir las objeciones que por lo general son formuladas contra la dola-
rizacion en Argentina, los autores desarrollan cinco puntos que llaman “bases
para la dolarizacion”, En el primer punto defienden la conversion del peso en
délares a la tasa de uno por uno; en el segundo, la reforma del Banco Central;
en el tercero, el permiso a los bancos privados para emitir papel-moneda; en el
cuarto, Ja eliminacitn de todos los controles sobre el tipo de cambio, v en el quin-
to, otros aspectos.

La tasa de conversién del peso

La defensa de la conversién del peso a délar, a la tasa de uno por uno, se
constituye también en una critica a aquéllos que defendian que el peso estaba
sobrevaluado después de diez anos del sistema de convertibilidad. El primer argu-
mento es que, si el peso estuviese sobrevaluado, la oferta de pesos seria mayor
que la demanda realizada por el Banco Central; el segundo es que las exporta-
ciones caerian, aunque sélo sucedid tras la devaluacion del real en 1999; el ter-
cer argumento es que la deflacién en Argentina no era resultado de la accién del
Banco Central, pues &ste ejecutd una politica cercana a la de una caja de conver-
sidn ortodoxa v mantuvo sus reservas internacionales también cercanas al pasivo
monetario; en fin, critican las “observaciones casuales” como, por ejemplo. las
tarifas que cobran los taxis, v citan que Buenos Aires esta en el lugar veintidos
entre las 58 ciudades mas caras del mundo. Més alld de esos puntos, la propues-
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ta de Hanke y Schuler todavia abunda sobre otros aspectes referentes al valor del
dinero y de la existencia de reservas internacionales, suficientes para que Argen-
tina haga la conversidn uno a uno.
_ Para estos autores, el valor del dinero es avalade estrictamente dentro de la
antigua v tradicional teoria cuantitativa de la moneda, segiin la cual el peso esta-
ba sobrevaluado con relacién a otras monedas, mas no con relacién al délar.'® S
utilizamos una u otra concepcion del dinero, éste como medida de valor no puede
ser fijo. En la discusién sobre la “medida invariable del valor”, Marx demuestra en
el capitulo Il de El Capital que el valor del dinero debe ser necesariamente
variable, pero debe ser constante en tanto patrén de precios. La “solucidén™ a la
contradiccién entre medida del valor v padrén de precios mediante la “unifica-
cién" de esas funciones, en un dinero en efectivo que se expresa a través de la
moneda de crédito, conduce a continuos impasses. Por tanto. entre délar y peso
—o real, o euro o cualquier otra moneda-, la unidad del padrén (los nimeros)
nece constante v se sobreentiende que sus valores también, ya que sola-
mente cambian los nombres monetarios. Asi, el valor del dinero en un pais debe-
fia estar variando continuamente, no sélo dentro de ese pais sino en relacion al
dinero de otros paises. La tentativa de mantener la relacion fija a través de las
diferentes formas de régimen de tasa fija de cambio sélo conduce a impasses sin
solucidn o a soluciones en las que una economia menos desarrollada, en términos
de acumulacién de capital, es extremadamente fragil. Y eso es consecuencia de
la propia naturaleza contradictoria del dinero cuya conversién en dinerc de crédi-
to contemporaneo agudiza atn mas tal contradiccién.

Reforma del Banco Central

El sequndo punto dentro de las “bases para la dolarizacion” se refiere a la refor-
ma del Banco Central. la cual, segin los autores, significa la supresion del Banco
Central en tanto tal.'* Este podria mantenerse como supervisor del sistema finan-
ciero v como recolector de datos estadisticos, pudiendo permanecer “ocupando
su elegante edificio en la City de Buenos Aires™ (Hanke v Schuler, 2001:17). Con
la dolarizacién no existiria mas la necesidad de la emision de pesos: es mas, el
peso deberia ser abolido como moneda de curso legal para evitar cualquier ten-

15 |os neocldsicos estiman el valor relative de las monedas a partir de la Paridad del Poder de
Compra, en la cual el precio, en diferentes paises. de una mercancia homogénea es utilizado
como pardmetro de ese valor. Uno de los indices mas conocidos es el Big Mac. Asl, si el precio de
un big mac convertido en délares a la tasa de cambio corriente fuera igual en dos paises diferen-
tes, no hay sobrevaluacion ni subvaluacion de la tasa de cambio,

16 Segin la teoria cuantitativa de la moneda, la oferta monetaria es exdgena v realizada por
el Banco Central. Dentro de esa concepcidn. la estabilidad monetaria se obtendria a través de un
riquroso control de la oferta, Como los Bancos Cenlrales estdn sujetos a las interferencias politicas,
a errores producto de la incompetencia o a fallas en las evaluaciones realizadas por los responsa-
bles de la politica monetaria, los Bancos Centrales son incapaces de controlar la oferta monetaria.
Por tanto. la mejor solucién es suprimir los Bancos Centrales. lo cual se aplica de manera mas
evidente en los paises subdesarrollados.
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tacién posterior de reintroducirlo. Las monedas fraccionarias podrian permanecey
para facilitar las transacciones una vez estipulado cierto limite de emisidn con
respaldo, de preferencia, en divisas extranjeras. Luego de esto se podrian utilizar
las monedas fraccionarias emitidas por Estados Unidos o por los bancos privados,
Hanke vy Schuler consideran que la dolarizacién conduciria rapidamente a ung
caida en la tasa de interés v a la eliminacién de las crisis monetarias. Por eso, las
reservas bancarias, que serian convertidas en requisitos de liquidez, podrian redy-
cirse al nivel de 10 por ciento, tal como lo exige Estados Unidos, o a cero por
ciento, como en Panaméa. Eso deberia acompariarse de la supresion de cualquier
limite para las tasas de interés.

La eliminacién del Banco Central representa la supresién de la politica mone-
taria v de la funcién de prestamista en dltima instancia. Desde el punto de vista
liberal més ortodoxo, esa funcién no deberia, en efecto, existir, pues estimula la
especulacién!” y conduce a las economias hacia las crisis monetarias. La funcién
de prestamista de dltima instancia estimula a los agentes econdmicos a correr
mayores riesgos, pues saben que, en caso de pérdidas, seran resarcidos por e
Banco Central. Es lo que denominan “riesgo moral”. De esa forma, la exigencia
de mantener elevadas reservas bancarias tampoco tiene sentido, pues cada ban-
co pasaria a ser responsable por su propia estabilidad y solvencia. Segin la poli-
tica monetaria, la tasa de reservas bancarias limita la creacién secundaria de
moneda, por tanto, con la privatizacién de la emision conforme la propuesta
liberal que presentamos en el siguiente punto, tampoco existiria la necesidad de
control de la oferta monetaria producto de la creacién secundaria. Todos los ban-
cos emisores realizarian su propia creacidn de moneda. Asi, los bancos privados
serian totalmente libres para crear capital ficticio sin restriccién alguna ni control,
salvo el de las fuerzas del mercado.

La creacién de moneda privada

La tercera de las “bases para la dolarizacién” seria la autorizacion para que los
bancos emitiesen sus propias monedas.!® El sistema bancario crea el crédito (ex-
pansién secundaria de moneda) a través de la base monetaria nacional. En el
caso de Argentina, el Tesoro estadounidense estimaba que los argentinos dispo-
nian de cerca de 25 billones de doélares en papel-moneda. A ese monto, ellos
adicionaban 8 billones en pesos, lo cual hacia un total de 33 billones de délares
como base monetaria potencial. El permiso para que los bancos emitan sus pro-
pias monedas posibilitaria que captasen ese enorme volumen de papel moneda

" Debe destacarse que la especulacién no es un problema para los ortodoxos: ésta es un
mecanismo estabilizador que contribuye en la determinacién del equilibrio de largo plazo.

18 Una nueva commiente ain mds radical propone la supresion de la moneda: “La propuesta
positiva que surge de sus anslisis es. entonces, la de eliminar la moneda. manteniendo tan solo &
papel de los bancos como administradores de portafolio v de prestadores de servicios monetarios
via decretos contables que (...) los NEM tratan como diferente de la moneda propiamente dicha™
{Mollo Rollemberg, 1993:129).
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en poder del piblico y aumentasen sus reservas. Con més reservas los bancos
aumentarian la oferta de crédito y las tasas de interés caerian, “permitiendo a los
empresarios llevar a cabo sus proyectos que hoy en dia no son rentables debido al
ambiente de tasas de interés muy elevadas. La mayor actividad empresarial crearia
fuentes de trabajo e impulsaria el crecimiento econémico” (Ibid:20).
Los bancos podrian captar los délares en poder del piblico en la medida que
la confianza de ellos. Las personas aceptarian bonos bancarios ~denomi-
nados en dolares— de los bancos en que confiasen v rechazarian las de aquéllos a
los que no les tuvieran confianza. Los bancos podrian recibir papel-moneda en
dolares v convertir depésitos en sus propias monedas. Asi, los bancos aumenta-
fan sus reservas en dolares estadounidenses por medio de la reduccién de déla-
res en poder del pblico. Este pasaria a utilizar como medio de circulacién las
“monedas privadas”. En tanto va no habria Banco Central, ni la obligatoriedad de
las reservas bancarias, el sistema podria expandir el crédito v las tasas de interés
disminuirian. La “cualidad™ del dinero privado estaria garantizada por la compe-
tencia entre los bancos. Un banco cuya confianza ante el piblico no estuviera
firme perderia clientes y tendria prejuicios, lo contrario ocurriria con los bancos
confianza se mantuviera.!? Para mantener sus ganancias, cada banco en
particular haria todo el esfuerzo necesario para ganar v mantener la confianza
del piblico. Como defensa de la "privatizacién del dinero”, los autores afaden a
la lista un conjunto de ventajas mas que no describiremos aqui.

La eliminacién de los controles de cambio

En junio de 2001, el Ministro de Hacienda de Argentina, Domingo Cavallo,
introdujo un primer cambio en el sistema de convertibilidad devaluando parcial-
mente el peso para los exportadores. A partir de ahi se aplicaron otras medi-
das como el corralito y las restricciones a la fuga de divisas. Para Hanke v
Schuler, “los controles de cambio no son necesarios si existe confianza™ (Ibid:28).
La dolarizacién y la conversién del peso en délar a la tasa de uno por uno
garantizaria a todos los depositantes que sus depdsitos no se devaluarian, lo cual
interrumpiria inmediatamente los retiros. El permiso a los bancos para la emisién
de papelmoneda podria complementar la necesidad de medio circulante, con lo
cual habria un incremento de délares en circulacién. La reinstalacion de la con-
fianza traeria de wuelta a los bancos los depdsitos en délares y permitiria la
recuperacién del sistema bancario.

Este punto estd asociado a una evaluacién sobre la internacionalizacién del
sistena bancario argentino, que los autores citados consideran que estd mucho
més fuerte actualmente de lo que estaba antes. La eliminacion de los controles de
cambio, asociada a la dolarizacién y al permiso de emision de “monedas priva-
das”, integraria de forma eficiente el sistema bancario argentino al sistema finan-

¥ Los casos recientes de fraudes en las companifas Enron v Worldcom vy la participacién de los
bancos en esos casos es un ejemplo que contradice el “optimismo™ de los autores.
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ciero internacional. En estas condiciones, todo el ajuste entre la demanda v ]
oferta de moneda seria realizado a través de la recomposicién en las carteras de
los bancos internacionalizados.®® es decir, de los grandes bancos extranjeros. Se.
gln este punto de vista, un crecimiento de la demanda interna de moneda seri;
atendido a través de la transferencia de recursos de las matrices de los bancos
extranjeros. Una reduccién en la demanda de moneda dejaria un exceso de re-
cursos en las casas bancarias, las cuales casi automaticamente reciclarian talesg
recursos aplicindolos en el exterior. Una cuestion que Hanke v Schuler no discy-
ten es la inmensa disparidad entre Argentina v Panama, asi como la magnitud de
recursos financieros que abarcaria en el caso de Argentina. pero para ellos esg
no tiene ninguna importancia.

Otros aspectos

Hanke y Schuler discuten también otros dos aspectos: la suspension de la emisién
de bonos por parte de las provincias v la venta del Banco de la Nacién Argenti-
na. Los bonos provinciales funcionan como otra moneda alternativa y sirven de
medio de circulacidén v de pago. Sin embargo, se desvalorizan mas o menos ré-
pidamente y son cambiados segin su valor nominal. Es decir. los bonos provincia-
les constituyen un mecanismo importante de transferencia de riqueza. Pero esa
no s la preocupacion de Hanke y Schuler. Para ellos el peligro es que la emisién
de los bonos aumenta la oferta monetaria y la presién para la devaluacién del
peso. Esto contraria directamente a la primera de las bases para la dolarizacién,
razén por la cual deberian ser rapidamente suprimidos.

La venta del Banco de la Nacién tiene dos justificaciones: la primera es el
problema tradicionalmente criticado de la ineficiencia estatal v de la separacién
entre el financiamiento piblico estatal a través de los impuestos o de créditos
bancarios de los bancos del propio Estado: la segunda justificacion tiene como
argumento la propuesta de la “privatizacion del dinero”. En tanto el Banco de la
Nacién es el mayor banco, con 14.5 por ciento de todos los depésitos bancarios,
el estatuto especial de banco estatal permitiria regresar a la idea de utilizarlo
COMO un mecanismo para el retomo al sistema bancaric centralizado.

En mayo de 2002 2! en entrevista al diario La Nacién, Steve Hanke afirmaba:
“Si Argentina espera emerger de su caos actual, su régimen fiscal debe estar
completamente subordinado a su régimen monetario. El dnico modo de hacerlo
es desmontando el Banco Central, liquidando el peso, dolarizar completamente la
economia y prohibir la emisidn de cuasi-monedas™. Asi, si para muchos el colapso
del sistema de convertibilidad demostraba la debilidad del proyecto necliberal ¥
creaba argumentos contra la dolarizacidn, no ocurrié lo mismo con sus defensor

% Esta concepcitn tiene como experiencia empirica el caso de Panamd. segin la evaluacién
de Morenc-Villalaz (1999).

2 Un poco antes. en febrero de 2002, Schuler presenta otro texto sobre la dolarizacién en
Argentina titlade Dolarizacion, permanece como la mejor opcién para Argentina.
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res. Estos parecen estar atin mas activos que nunca y ejercen mucha presién con
vistas a la dolarizacion® de América Latina.

Las criticas a las propuestas de dolarizacién
Critica a la concepcién teérica del neoliberalismo

La teoria econémica del neoliberalismo es la teoria neoclasica. A partir de ella los
neoliberales conciben vy presentan sus propuestas de intervencién del Estado. Po-
demos decir que. segin la filosofia v el método neoliberal, el papel del Estado
seria hacer que la realidad se convirtiese en el modelo teérico neoclasico. Esta es
una de las razones implicitas en el razonamiento de que las crisis actuales no son
consecuencia de las politicas necliberales, sino resultado de la insuficiencia de las
medidas, de su incorrecta aplicacion o de la incompetencia de los politicos. Es esa
fe liberal la que impulsa a individuos como Hanke y Schuler en sus esfuerzos en
pro de la dolarizacion.

Las bases del modelo neoclasico son la soberania del consumidor, su pleno
conocimiento del mercado v la libre movilidad de los factores que, fundamentados
en la propiedad privada e impulsados por la concurrencia, conducirian al mejor
de los mundos en perfecto equilibrio.?® Un mundo en el que no existiria la explo-
tacion del trabajo, los factores de la produccién serian utilizados de manera opti-
ma, los salarios serian iguales a la contribucién de cada uno en la produccién v los
beneficios desaparecerian en el largo plazo.?

Creemos que la principal critica a la consistencia légica de esa teoria fue rea-
lizada por Joan Robinson,® en 1953 y 1954, y generé la famosa —aunque olvida-
da— controversia sobre el capital. entre las universidades de Cambridge de Inglaterra
y las de Estados Unidos, Esa critica es retomada periédicamente por economistas
heterodoxos como Pierre Salama (1979:83 v ss.), al final de los setentas, v Rémy

& "México es el portal a [la dolarizacién de] América Latina v puede por lo tanto jugar un
papel decisivo en el establecimiento de una base monetaria en apoyo de mayor comercio y mayor
prosperidad para todas las maciones participantes. Estados Unidos ya deberia estar enviando tanto
N mensaje urgente como una amable invitacidn a México™ (Shelton, 1999).

¥ Estos aspectos eran discutidos en los antiquos manuales de microcconomia utilizados en la
ensefianza de la economia. Los manuales que son ulilizados actualmente no los discuten més.

# Wallerstein (1999) hace una profunda reflexién sobre la ideologia del liberalismo y sus
relaciones con el conservadurismo v el socialismo, pero sin entrar en la discusion de estos
wpectos.

® “La funcién de produccién ha sido un poderoso instrumento de desaprendizaje. Al estu-
diante de teorfa econdmica se le ensena a escribir O=f(L, C) donde L es la cantidad de trabajo.
C Ia cantidad de capital y O la tasa de produccién de mercancias. Al estudiante se le ensefa a
aumir a todes los trabajadores como iguales v a medir L en hombres-hora de trabajo: ove algo
sobre ¢l problema del ndmero indice envuelto en la eleccién de una unidad del producto v,
entonces, es empujado hacia la préxima cuestion con la esperanza de que olvide preguntar en
qué unidades C es medido. Antes que & haga tal pregunta, va se Iransformé en profesor v. asi,

‘]";??gtaﬂs relajados de pensamiento son transmilidos de una generacidn a otra™ (Robinson,
w33,
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Herrera,2¢ actualmente. Si en los cincuentas y sesentas los neoclasicos intentaron
encontrar una solucién sin tener éxito, hoy ignoran el problema. Més aln, "avan-
zaron” en direccién a un mundo en €l que existe una dnica mercancia o un
agente Gnico. “Solucién” que efectivamente suprime el problema de la heteroge-
neidad del capital, pero se torna initil dado que no puede existir un mundo con
una tinica mercancia pero si con moneda, precios, tasas de interés y de cambio,
Los modelos no podrian tener mas compras y ventas, mercado, trabajadores ni
capitalistas. El problema es que ellos existen. El poder de la ideclogia liberal v la
hegemonia de la teorfa neoclasica conducen a muchos economistas, incluso a
muchos que se colocan como heterodoxos,?” a construir modelos con una mer-
cancia ¢ un agente Gnico.

Después de mas de dos décadas de liberalizacién de las economias, la reali-
dad se opone radicalmente al mundo idealizado de la teoria neoclasica. La de-
fensa de los neoliberales se apova en el hecho de que la liberalizacion llevada a
cabo no es exactamente la que ellos propusieron. Esta tendria que ser mas
profunda, mientras que los Estados nacionales ain insisten en mantener siste-
mas publicos de proteccién social, legislaciones que protegen a los trabajadores
en el mercado de trabajo, controles de cambio y de capital, etcétera. En la
esfera internacional, ¢l FMI?® deberia ser suprimido habida cuenta de sus politi-
cas equivocadas. El apoyo de esa institucién a diversos paises para que introdu
jeran el régimen de tasa de cambio fluctuante condujo a resultados desastrosos.
Esa es la posicion de Hanke (2002) quien, como Gary Becker (1999:23), es
partidario de un régimen riguroso de tasa de cambio fija, el currency board,
para los paises subdesarrollados.

Al contrario de los liberales, Danaher (2001} presenta desde ofro punto de
vista “diez razones para abolir al FMI”. Va més alla e incluye al Banco Mundial y
a la Organizacién Mundial de Comercio. Para Danaher, los Estados nacionales
y las instituciones internacionales son los medios a través de los cuales las burgue-
sias nacionales, asociadas a la gran burguesfa intemacional, estdn saqueando al
mundo. Las consecuencias de ese pillaje son el aumento de la pobreza, de la

2% En una eritica a la llamada “nueva teoria necclisica del crecimiento”™, &l dice que ... lo que
se califica muchas veces como progreso dentro de la teoria corresponde. en dltima instancia, a un
verdadero retroceso cientifico™ (Herrera, 2001:57).

7 Bowles, por elemplo, discute la cuestidn de la redistribucién construyendo un modelo en o
cual “existe un Gnico bien que es utilizado como consumo y como capital” (2001:10), y més
adelante: “Luego existen n+l precios en este modelo: el salario real (precio de una hora de
trabajo en relacién con el precio del trigo) de cada una de las n naciones y la tasa global
de intereses (precio de los bienes de ahora en relacion a los bienes futuros)”. Bowles no dice nada
sobre como se expresan los precios. Veer también Bertella y Lima (2001:90), quienes trabajan con
un modelo abierto con una mercancia tnica, en la cual utilizan precios ad hoc en moneda
nacional y extranjera.

2 “Financial crisis requires economic reforms, not IMF loans. As nations liberalize, private
Wm}ﬂeﬂh will return. It is time to close the fund” (Bandow, 1998). Ver también Hanke

y .
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miseria v del hambre que se esparce por el mundo.? Antes de la ocupacién
europea en Africa los africanos no sufrian hambre. Lo mismo ocurria en América
Latina. En sus investigaciones de inicios de los afios ochentas, Danaher observa

“son los més ricos, y no los pobres, los que crean la miseria” (2001:24). En
Estados Unidos la desigualdad es grande v va en aumento: 5 por ciento de los
estadounidenses son propietarios del 81.9 por ciento de las acciones v controlan
§7.4 por ciento de la riqueza total del pais (...) en 1980 un ejecutivo ganaba 42
veces mas que un obrero. En 1999 el mercado impulsé esta desigualdad hasta
475 veces” (Ibid:39 vy 40). Esta realidad en Estados Unidos se configura de forma
mucho mas grave en América Latina, donde la mayoria de los paises son discipu-
los directos de las recetas del FM.

Es necesario clasificar un poco mas a los liberales, Ellos tienen razén cuando
critican al FMI por apovar a los gobiemos a través de préstamos, sancionando el
rescate de las pérdidas producto de una especulacién equivocada (el riesgo mo-
ral). Los gobernantes de los Estados nacionales que dicen defender los intereses
populares no deberian participar de ese tipo de acuerdo, sino dejar que la bur-
guesia asuma las pérdidas generadas por su postura especulativa, en complicidad
con el capital financiero. Pero cuando los neoliberales defienden el currency board,
como la mejor politica cambiaria para los paises subdesarrollados, estan defen-
diendo directamente el interés de los especuladores en detrimento de la pobla-
ci6n a la que dicen defender.

A pesar de esto, defienden el punto de vista de que una devaluacién cambiaria
conduce al aceleramiento de la inflacién donde quienes pierden son los pobres,
Es evidente que los pobres pierden, pero ni los Estados capitalistas subdesarrolla-
dos, ni los paises desarrollados estan realmente preocupados por la pobreza. Ellos
siempre estuvieron v estardn preocupados por el capital, va que en dtima instancia
son Estados capitalistas. También es correcto que con una reduccién de la infla-
cién v con el aumento de la tasa de crecimiento econdmico la pobreza disminuye.
Pero lo fundamental no es la pobreza; lo fundamental para la construccisn de
una nueva sociedad es la supresion de la explotacién de los trabajadores.

ZQué significa realmente la soberania monetaria?

Contrariamente a lo que aducen algunos liberales, la soberania monetaria no
significa simplemente el orgullo nacionalista de tener una moneda propia. Signifi-
ca la posibilidad de ejecutar una politica monetaria independientemente de la
politica monetaria estadounidense. La soberania monetaria puede tanto viabilizar
los intereses de la burguesia latinoamericana, nacionalista v generalmente arcai-
ca, como puede ayudar a mantener las conquistas de la clase trabajadora incluso

¥ “E informe del Programa de las Naciones Unidas para ¢l Desarrollo (PNUD) muestra que el
20 por ciento mas rico de la poblacidn mundial consume 86 por ciento de los recursos dejando
solamente ¢l 14 por ciento para los méas desamparados, es decir, para el 80 por ciento de la
humanidad™ (Danaher. 2001:33).
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dentro del modo de produccién capitalista. En ese sentido, la sustitucién de Iy
moneda nacional por el dolar, tal como demostraron ya algunos paises latincame-
ricanos, contribuiria a echar por tierra las conquistas obtenidas histéricamente por
los trabajadores,® sin que las burguesias nacionales dejasen de recomponer, aun-
que de forma mas sumisa, la alianza con el capital estadounidense.

Para América Latina las recurrentes crisis cambiarias son una realidad que se
agudiza con el advenimiento del acuerdo de libre comercio. Por el lado estricta-
mente comercial, la falta de instrumentos tarifarios de incentivo a la exportacion,
de proteccion a la industria nacional v el aumento de la competencia con empre-
sas de América del Norte comprometera la balanza de pagos, determinando ¢
tipo de reestructuracién del parque industrial v de desarrollo de las fuerzas pro-
ductivas. El desemplec aumentara, va sea en razon de-las crisis ciclicas que ocu-
rrirdn, o sea en razon de la prioridad del sector exportador para cubrir las
necesidades de importacion, aumentando la especializacion en busca de la pro-
ductividad.

La dolarizacion deliberada, tal como quieren sus defensores, agravara sobre-
manera ese cuadro. En primer lugar, las politicas anticiclicas tendrén mas dificul-
tades. En sequndo lugar, se trataria, en la préctica, de la creacién de una zona
monetaria que englobaria diferentes mercados y, por tanto, con flujo de capital
libre. Mientras tanto, las restricciones a la movilidad del trabajo deterioraran adn
mas las condiciones laborales. Esto porque el aumento de la competencia comer-
cial hara que los diversos paises intenten aumentar su productividad. profundizan-
do los ajustes en el mercado de trabajo, es decir, aumentando la tasa de explotacidn.,

Es aiin més importante resaltar que tales resultados negativos no son fruto de
la forma como se pondria en préctica la dolarizacién o de su amplia cobertura,
sino de la propia realidad no considerada por las concepciones tedricas que la
justifican.

La moneda no es mero instrumento de cambio sin efectos sobre la economia
real v que requiera s6lo de una disciplina rigida en su gestion. Ella no puede ser
limitada a un importante instrumento —via tasa de interés- de interferencia en la
acumulacién de capital. Las principales conclusiones y criticas aqui vertidas pro-
vienen del reconocimiento de que el dinero representa el valor producide v reali-
zado en un espacio determinado por la acumulacién capitalista, cuya logica tiene
en los Estados nacionales un instrumento fundamental y, por tanto, en sus respec-
tivas monedas. La supresién de dichas monedas significaria pérdida de soberania
como consecuencia de la tentativa de constituir un mercado (nico comandado por
el Estado emisor del délar. :

Con la dolarizacién se modifica al mismo tiempo el patrén de precios v la
medida de valor apropiada a las condiciones locales de produccion y comerciali-
zacion. En el primer caso, mas que la renuncia a una politica monetaria propia,
se frata de la supresion de una unidad capaz de representar las caracteristicas

¥ Las reformas econdmicas de los noventas en América Lalina va retiraron muchos de esos
derechos, independientemente de la dolarizacidn.
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econémicas —como el grado de desarrcllo de las fuerzas productivas— de un deter-
minado espacio. La tasa de cambio refleja la relacién entre diferentes condiciones
de produccion v la insercién de las economias nacionales en el sistema mundial.
Mo es fijando la tasa de cambio que se obtendra la homogenizacion de las condi-
ciones de produccion. En el segqundo caso, se desconoce que no puede haber
economia sin un vinculo estrecho entre las condiciones de produccién v la circula-
cién de esas mercancias en el mercado, v ese vinculo estad dado por la variacién
del valor del dinero. Asi, fijar el valor del dinero artificialmente por medio de la
adopcion de otra moneda, significa desvincular al padrén de precios de las modi-
ficaciones normales v diferenciadas entre las economias, en especial la variacion
de productividad. ‘

En ese sentido, la soberania monetaria en paises subdesarrollados es muy dife-
rente a la de los paises desarrollados. También tiene como restriccién principal la
forma como cada economia se inserte en el sistema mundial. Un pais subdesarro-
llado jamas tendrad una moneda fuerte v estable como imaginan los neoliberales.
El principal objetive de la llamada estabilidad monetaria es garantizar los rendi-
mientos del capital monetario, a pesar del discurso de que son los pobres quienes
pierden con la inflacién.

Superar las contradicciones del dinero y del capital

Superar la volatilidad, la inestabilidad v la incertidumbre en la economia no pue-
de lograrse por medio de la unificacién monetaria, independientemente si ésta se
da mediante la creacién de una moneda comin a varios paises o0 a través de la
dolarizacién, Esto porque la volatilidad v la inestabilidad son la apariencia de
cémo se desenvuelven las contradicciones que le son propias a la acumulacién
capitalista, mientras que la incertidumbre es fruto de la anarquia de la produc-
cién, propia de las sociedades dirigidas por el mercado.

El camino para la superacién de esas contradicciones pasa necesariamente por
la supresion del dinero como capital, entendido éste como una relacién social de
produccién en la que la tasa de explotacion de la fuerza de trabajo determina la
tasa global de lucro en términos de valor. La volatilidad v la inestabilidad moneta-
ria deriva de la disputa entre las diferentes formas autonomizadas del capital en
la apropiacién del valor producido v en la redistribucion de la riqueza acumulada.
En la etapa actual de la acumulacién capitalista, parte de esa contradiccién se
encubre a través de la creacidn de capital ficticio que se desvaloriza durante las
crisis financieras. Mas ain, la volatilidad v la inestabilidad de las monedas y de
las tasas de cambio son condiciones necesarias para el funcionamiento de los
mercados desregulados. Sin ellas, correria peligro la propia existencia del capital
monetario debido a la supresién de una de sus formas. Esa es una de las razones
por las cuales la fraccién financiera de la clase dominante vy sus aliados defienden
tanto la libertad del “mercado”.

Pero la regulacion del mercado financiero no es condicién suficiente para una
solucién de las contradicciones capitalistas que realmente atienda las necesidades
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de la mayoria de la poblacién o al menos las del capital. Esto porque las crisig
financieras recurrentes de los afios noventas fueron el resultado del desarrollo de
las contradicciones del capital durante los “afios dorados”, periodo en que log
flujos de capital eran controlados vy regqulados por los acuerdos intemacionales,

Esas contradicciones sélo serdn superadas con la supresion no sélo del capita)
especulativo, sino de todo el capital, es decir, con la relacién social fundamenta)
de la economia capitalista: la explotacién del trabajo. Esto significa que la socie-
dad debera organizarse sobre nuevas relaciones sociales en las que no haya espa-
cio para la existencia de ninguna forma de capital. Con esto, también deben ser
superadas las actuales formas de produccién vy apropiacién de la riqueza en las
que el dinero desempena un papel fundamental, esto es, la superacion de la
propia forma dinero v de la mercancia como la célula fundamental de la riqueza
capitalista.
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