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Hoy, algunos analistas vuelven a preguntarse, y a proponer, la dolarizacién de la economia argentina como
una solucién definitiva al problema econdmico. Pero renunciar a nuestra moneda para sustituirla por la
moneda de EUA, no es una solucién, sino una trampa de la que no se puede salir, como enseia la experiencia
de Rafael Correa en Ecuador.

En realidad, la dolarizacién de algunas actividades en Argentina es un problema: explica tanto la mayor
volatilidad, como la mayor inflacién que muestra la economia argentina en comparacién con sus vecinos;
tanto en Chile, como en Uruguay o Brasil, la Unica moneda, es la moneda nacional y las divisas son cuestién
solo de las cuentas externas.

éPor qué la solucién no seria dolarizar todo? Porque esa solucién ya la aplicamos en los '90: la
Convertibilidad fue una dolarizacion de facto de toda la economia real, y fue una trampa tan sélida que aun
con su estruendoso fracaso, nadie queria salir de la convertibilidad. Si bien en términos financieros la
dolarizacién transforma a toda la banca en banca off-shore, cosa que no ocurre con la convertibilidad, sobre
el sistema de precios y la economia real tuvo los mismos efectos que una dolarizacién, por ejemplo, los
precios internos convergieron hacia los precios internacionales y la inflacion se mantuvo en niveles
internacionales durante unos diez afios. Sin embargo, uno de los defectos de estas politicas es que el nivel de
dinero circulante depende de las cuentas externas y no responde a las necesidades propias del
funcionamiento del resto de la economia.

Es bueno tener memoria: el apego a la Convertibilidad nos llevd a un faltante critico de dinero circulante. En
consecuencia, los gobiernos locales comenzaron a emitir y pagar sus obligaciones con "Bonos". Esta practica,
lejos de ser un "festival de bonos" como lo apodaron algunos comunicadores, fue un auténtico salvavidas
para la economia real (o sea para el mundo productivo). El PBI per cdpita, decrecidé 22% entre los afios 1998 y
2002. Cifra que hubiera sido mayor sin el auxilio de las cuasi-monedas.

Esta experiencia nos ensefia una primera leccidn: la moneda en la historia humana surge para agilizar los
intercambios, esta es su funcidén primaria. Como consecuencia, aparece su segunda funcién que es la de ser
unidad de cuenta, la moneda no surgié como reserva de valor. Basta recordar que “salario” viene del pago
que se hacia en sal, que en la antigliedad era muy valiosa, pero también se humedecia; o recordar que la
moneda de Esparta era de hierro que con el tiempo se oxidaba. Es oportuno tener presente que la funcidn de
reserva de valor no es mas primordial que la de agilizar los intercambios. Veamos: una moneda con
problemas de inflacién, es una moneda débil; pero una moneda que no pierde valor y no sirve para agilizar
los intercambios iNo es una moneda! De hecho, todas las monedas se devaluan, si bien a una tasa menor
que la nuestra, pero no existe una moneda que no se devalle: 10.000 USD de 1921, equivalen a 144.992 USD
de 2021.

Una segunda leccidn: la politica econdmica de la Convertibilidad se basé en la hipétesis explicita de que "el
problema” de la economia argentina era la inflacidn, la cual era consecuencia de la "indisciplina " fiscal. Esas
politicas econdmicas nos llevaron al 2001, demostrando que su hipotesis basica era falaz. La inflacidn genera
enormes perjuicios, pero es un sintoma, no es la enfermedad: no alcanzé con reducir la inflacion al minimo
durante 10 afios para que la Argentina "despegue". Resulta interesante sefialar que, tanto la politica
econdmica del gobierno militar, de la convertibilidad y del gobierno de Mauricio Macri terminaron con crisis
de deuda externa. Esto no es casual, pues este tipo de politicas “cierran” con una tasa Deuda Externa/PBI
creciente. En el imaginario liberal el “despegue” de la economia argentina produciria los fondos suficientes
para pagar esa deuda, pero la dura realidad indica que los planes antinflacionarios de corto plazo son



recesivos y que la deuda externa se paga con saldos del sector externo, es decir, que la misma politica
antiinflacionaria conspira contra la reactivacién y la acumulacién de reservas.

El desarrollo y, aun el mero crecimiento del PBI implica cuestiones mucho mas complejas que la estabilidad
monetaria; la cual tampoco es consecuencia de dividir el stock de dinero por el flujo de bienes, como
propone la explicacién vigente en muchos ambientes y que resulta ser una caricatura de la teoria monetaria
de la inflacion. Veamos porqué: en la escuela primaria nos ensefiaron que 9 vacas mds 5 alamos da
exactamente: 9 vacas mas 5 dlamos; no daba 14 dlamos de carne, ni 14 vacas de madera. Del mismo modo,
dividir el stock de dinero por el flujo de bienes no cumple con las condiciones para que esa divisidn sea valida
y signifique algo.

¢Y entonces, porque se vuelve a proponer? En un contexto de saturacién comunicacional que no permite la
reflexion profunda, los simplismos magicos parecen una solucidn, cuanto mas aturdidos estemos, mas facil
es aceptar una solucidn que sabemos falsa pero que nos proporcionard un poco de silencio. ¢Y la experiencia
de la Convertibilidad? Las soluciones simples y extremas, como la dolarizacién, son como las caricaturas
infantiles: ellas no necesitan renovarse continuamente, porque quien se renueva continuamente es su
publico ¢Cuantos de los argentinos que hoy viven participd, siendo consciente, de la crisis que termind en el
2001? Por eso es bueno recordar que la dolarizacién ya se intentd y fracaso, tal fue la magnitud de su
fracaso, que sus mismos promotores aceptaron explicitamente que no tenian explicacidon y no sabian qué
hacer (y solo la necedad o la mala fe pueden negar este punto).

Otra razén argumental es la ideologia de la meritocracia, muy vinculada al moralismo. El moralismo opera
sobre el binomio culpa-castigo. Para este pensamiento, la idea de que toda inflacién es generada por la
indisciplina fiscal resulta muy atrayente, pues seria una concrecién material del binomio citado: la mala
conducta fiscal (culpa) ya no tiene un castigo moral o existencial, sino un castigo real y concreto que seria la
inflacién. Dentro de este reduccionismo, el Unico problema relevante es evitar la inmoralidad de la emisidn
de dinero, lo cual se lograria si no hay dinero para emitir. Claro que la emisién de ddlares por parte del
Gobierno de EUA, para esta vision deberia tener los mismos problemas morales que la emisién local, pero
este reduccionismo no llega tan lejos. Caso contrario, deberia admitir que el binomio culpa (emisién)- castigo
(inflacién) en el caso de los ddlares no funciona, contradiciendo su ideologia.

Otra razén se vincularia con la necesidad de ddlares para pagar la Deuda. Estamos en una situacién que
puede compararse con el inicio de siglo (con importantes similitudes y diferencias): debemos hacer frente a
una deuda imposible de pagar y los depdsitos de argentinos en el exterior son varias veces esa suma éporque
no recurrir a esos depdsitos? Porque la propiedad privada se entiende en forma tal -por las reglas de juego
internacionales- que esos depdsitos son intocables. Sin embargo, la propiedad privada de quienes no
fugamos capitales no resulta tan intocable, pues debemos financiar, con nuestra propiedad privada, el
engrosamiento de la propiedad privada de quienes si fugaron capitales. Es muy pertinente distinguir el
pequefio ahorro en délares para defenderse de la crisis, del giro de capitales a Paraisos Fiscales o cuentas off-
shore; aunque muchos comunicadores confundan ambos fendmenos, son de naturaleza muy diferente, tanto
moral como econdmicamente.

En un sentido moral, también se trata de una estafa pues, éticamente, quienes deben devolver un crédito
son quienes lo recibieron o se beneficiaron del mismo, no terceros que sélo se enteraron por los diarios de
esas operaciones. Y no es la primera vez que sucede en la historia argentina. Una de las causas del retroceso
de nuestra economia es esta sangria de riqueza operada a través de maniobras en el sector externo de la
economia que, luego, debe financiar el resto de la poblacién.



¢Qué relacion tiene con la dolarizacién? Siempre que se concreta uno de estos “ciclos” existe la posibilidad
de que la sociedad decida cortar con estas conductas perversas que pueden sintetizarse en la fuga de
capitales al exterior. Por ejemplo, imponiendo un aporte especifico a los fugadores de capitales para pagar la

Deuda Externa, o recurriendo a nivel internacional, a lo que en el derecho privado es el “Levantamiento del
velo societario” cuando se utiliza la constitucidn de sociedades para fines ilicitos, o logrando que se legitime
recurrir a los fondos depositados en Paraisos Fiscales por los ciudadanos del pais deudor para cobrar la
Deuda. Entonces, la dolarizacién se propondria, para institucionalizar los mecanismos de esta sangria de
fondos. De modo que quienes la realizan tengan, no sélo impunidad sino derecho para realizarla. Asi la fuga
de capitales serd permanente e inevitable, postergando para siempre las posibilidades de desarrollo de la
Argentina.







