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I. Introduccién

En un articulo publicado en el diario La Ley
del primero de julio de 2002 deciamos que el
caos creado por superposicion y contradiccion
de normas monetarias y bancarias de la viejec
convertibilidad de 1991 todavia vigentes, con las
nuevas normas inauguradas a partir del 6 de ene-
ro del corriente ano en nuestro pais no tiene
limites. Quizd la mayor contradiccion existente
en el actual régimen monetario hibrido vigente
sea la posibilidad de contratar obligaciones in-
ternas en délares, cuando el régimen de tipo de
cambioes de la variedad fluctuante. Un régimen
de flotacion cambiaria donde el ddlar estd lla-
mado a tener fuertes oscilaciones en términos
de poder adquisitivo interno torna muy riesgoso
el uso del délar como moneda contractual in-

terna. La cldusula délar en una economia con
tipo de cambio fluctuante tiende a destruir el
equilibrio econdmico de los contratos y a gene-
rar toda clase de injusticias y situaciones donde
las obligaciones son de imposible cumplimiento
y por lo tanto las quiebras y el caos econémico
estdnalaorden del dia. Sise desea estabilizar los
contratos, la mayor opcién es tener una moneda
nacional estable en términos de poder adquisiti-
vo interno. No externo. Si por mal manejo de sus
finanzas publicas, el pais no es capaz de brindar
momentidneamente una moneda sana para la
estabilidad de los contratos a nuestra propia gen-
te, la segunda mejor opcidén es recurrir a la in-
dexacion en funcién del indice del costo de la
vida, o de un indice de salarios, que siempre fluc-
tia menos arbitrariamente que el tipo de cam-
bio, o el ddlar.

Especial para La Ley. Derechos reservados
(ley 11.723).

(*) Profesor Titular de Economia v Finanzas de la
UBA



II. La “pesificacién” en Estados Unidos

Deciamos el primero de julio que podria ha-
berse evitado el caos de 2002 si el Gobierno ar-
gentino, se hubiese inspirado en los pasos del Pre-
sidente Roosevelt delos EE.UU. en 1933 ante una
crisis economica similar ;Para qué sirve la histo-
riaeconomicasino es para imitar aciertos y evitar
errores? En aquellos tiempos, ante la necesidad
de expandir la cantidad de dinero y devaluar el
dolar para salir de la depresion econdmica, el Pre-
sidente Roosevelt tuvo que suprimir las obliga-
ciones con clausula oroa la que estaba sujeta gran
parte de la economianorteamericana. Y tuvo que
dolarizar todas las deudas v hacerlas pagaderas al
tipo de cambio anterior. Esto significaba desoro-
rizary dolarizar, todo a una misma tasa. Todas las
deudas en oro cayeron en valor en un 59% por-
que se pagaban en ddlares, v no en oro. Y esto
repito se aplicaba tanto a los activos como a los
pasivos de todo tipo. Tanto a los créditos como a
las deudas. A un solo tipo de cambio. Dijo el voto
del Presidente de la Corte Suprema estadouni-
dense cuando se considero la constitucionalidad
delas medidas de Roosevelt:

Nosotros estamos preocupados con el poder
constitucional del Congreso sobre el sistema mo-
netario del pais y su intento de frustrarlo. Ejerci-
tando ese poder, el Congreso ha decidido estable-
cer una moneda uniforme v una paridad entre
clases de moneda v hacer que esa moneda, dolar
por dolar, tenga poder cancelatorio legal para el
pago de las deudas. A la luz de una experiencia
abundante el Congreso tenialos poderes para ele-
girese sistema monetario uniforme y a rechazar
elsistemna dual con respecto a todas las obligacio-
nes dentro del rango del ejercicio de su autoridad
constitucional de establecer una moneda unifor-
me (Corte Suprema de los Estados Unidos, Nor-
man Vs Baltimore and Ohio Railroad Co. 1935.
294, US. 240).

Sinuestros economistas v juristas hubieran es-
tudiado algo de la historia economica delos EEUU,
enla Argentina, en lugar de desororizar, debimos
desdolarizary pesificar. Pero todo, repito, al mis-
mo tipo de cambio. Esto no significaba, segtin la
Corte Suprema de los Estados Unidos vulnerar el
derecho de propiedad puesto que si bien es cierto
que la Constitucion norteamericana amparaba
ese derecho, también le conferia al Congreso la
facultad de hacer sellar la moneda v fijar suvalor
velde las extranjeras. En total paralelo con nues-
tra propia Constitucion Nacional que dice lo mis-
mo ensuart. 75 inc. 11. Una adecuada conjuga-
cién del art. 17 de la Constitucion Nacional que
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establece que la propiedad es inviolable v del 75
inc. 11 delamisma Constitucién, que establece el
derecho del Congreso a regular las obligaciones
monetarias en formaigualitaria, hubiera resuelto
el caos juridico y econdmico en que hoy se en-
cuentra la Repuiblica Argentina. Los fallos sobre
las llamadas “cldusulas oro” de los contratos en
los EE.UU. son famosos en la historia del derecho,
v debieran servir de inspiracion como la forma
racional de resolver nuestra crisis economica den-
tro del marco de la Constitucion Nacional y de la
adecuadaarmoniade los derechos de propiedad
de los particulares y de los derechos incuestiona-
bles de un Estado soberano aregularlamoneday
las obligaciones monetarias. Hoy asistimos, por
falta de comprension del tema, tanto por parte
del Gobierno, como por parte de los jueces, a la
pretension de resolver un problema que es ma-
croecondmico en esencia, con amparos judicia-
les individuales que solamente pueden favorecer
aun minimo de amparistas con suerte, un 15% tal
vez, endetrimento del 85% restante v de laigual-
dad v la verdadera justicia a que deben estar so-
metidos todoslos acreedores en una quiebra. Debe
tenerse presente que el Estado Argentino estd en
quiebra.Y que el sistema bancario en su conjun-
to, incluyendo bancos nacionales y extranjeros,
tiene un patrimonio neto negativo y también esta
en quiebra, aunque esa quiebra pueda disimular-
se con enjuagues contables. Y que ambas quie-
bras, la del Estado Argentino v la del sistema ban-
cario se debe a dos razones: la primera es la poli-
tica de fuerte endeudamiento exierno que las au-
toridades implementaron en el decenio de los
noventay hasta el 2001. (A su vez, la politica de
fuerte endeudamiento externo tiene su origen en
la sobrevaluacion de nuestro peso: en el uno a
uno de la ley de convertibilidad).

Y la segunda razon de ambas quiebras radica
enla permisividad de las obligaciones en moneda
extranjera que surgio a raiz de la reforma del art.
617 v concordantes del Codigo Civil sancionada
en 1991.

I[I. La propiedad y la quiebra

Los hombres de derecho enaltecemos con fre-
cuenciaal derecho de propiedad como base esen-
cial de un sistema economico capitalista. La pro-
piedad esinviolable establece la Constitucién Na-
cionai en el art. 17. Pero la misma Constitucidon
Nacional, inspirada en la de los Estados Unidos de
Norteamérica, también establece que el Congre-
so Nacional dictard una ley nacional de bancarro-
tasen el inciso 12 del art. 75. Con lo cual nos dice
indirectamente que la propiedad del acreedor
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puede ser violada, si el deudor estd en bancarro-
ta, esto es, en quiebra. La quiebra es también una
institucion esencial del sistema capitalista, aun-
que a veces los abogados de los depositantes en
argendolareslo olviden. Tanto la propiedad como
la quiebra, en paridad de condiciones, son insti-
tuciones esenciales para que el sistema de econo-
mia de mercado pueda funcionar. Hay muchas
otras instituciones esenciales, por supuesto. Pero
la quiebra permite eliminar del sistema alas em-
presas ineficientes y transferir los recursos que
estas utilizaban antieconémicamente a otras que
los saben administrar mejor. Y ello favorece la
eficiencia del conjunto y el progreso econémico
general.

Pero a veces las quiebras se producen masi-
vamente y en cadena, no por culpa de un em-
presario mal administrador, sino por errores
sistémicos de la politica econdmica del gobier-
no. A veces las quiebras constituyen un fené-
meno social que se produce en cadena. Una
quiebra trae la otra v asf sucesivamente: si mi
deudor no me paga porque esta en quiebra, vo
también tendré problemas para pagar a mi
acreedor quien a suvez tendrd problemas para
pagar al suyo. Aunque vo v mi acreedor haya-
mos sido empresarios diligentes. En este caso
se rompe la cadena de pagos. Los casos mas
frecuentes de rompimiento de la cadena de pa-
gos ocurren cuando no hay Banco Central que
pueda emitir la moneda en que fueron hechos
los depositos. Ocurre con las llamadas “corri-
das bancarias” Si por algtin rumor, fundado o
no, todos los depositantes en un banco corren
aretirar sus depositos simultidneamente, el ban-
co en cuestion no va a poder devolver los depa-
sitos porque ha prestado su producido. Y aun-
quelos préstamos estén bien hechns a deudo-
res solventes, el banco no podr# devolver in-
mediatamente los depdsitos, a menos que exis-
ta un Banco Central que pueda otorgar crédito
al banco que sufre la corrida, para que éste pue-
da atender los requerimientos de los deposi-
tantes en la moneda en que se hicieron los de-
positos. Poreso es que el Banco Central es en si
mismo también una institucion esencial en la
civilizacion moderna. Y permitir depdsitos en
moneda extrajera, como los de los argendaola-
res, ¢s negar la existencia del Banco Central.
Significa crearles un riesgo muy grande a los
depositantes, del cuil éstos se resarcen cobran-
do unatasade interés 5 veces mds alta de lo que
cobraun depositante ainterés en délares en los
Estados Unidos. Un depositante en argenddla-
res, en realidad, no es verdaderamente un de-
positante, sino mds bien un inversor a riesgo.

IV. El Banco Central, el fuego y larueda

En toda economia nacional moderna la exis-
tencia de un banco central es esencial. Es casi
una condicion de su existencia. Un pais sin
Banco Central tendra siempre una existencia
precariay estara destinado a desaparecer. Una
frase famosa popularizada por Paul Samuel-
son en sumanual de Economia resume el con-
cepto: en la historia de la humanidad hubo tres
grandes inventos, el fuego, la rueda vy labanca
central. En algunas circunstancias especiales
varias naciones pueden elegir tener un banco
central federal comun y una moneda comuin.
Es el caso de la Unién Europea. Pero cada pais
conserva su banco central que ahora puede
emitir euros v no pesetas, francos o marcos
etc. Asi como el sistema de la Reserva Federal
de los Estados Unidos contiene 12 bancos cen-
trales, en Nueva York, Boston, Minneapolis,
Saint Louis, San Francisco, etc., etc,, cadauno
con facultad de emitir billetes, asi también ocu-
rre con la Unidn Europea, Al decidir tener una
sola moneda, los paises europeos han adopta-
do un proyecto de vida en comun y han deci-
dido constituir una nueva y gran nacion: los
Estados Unidos de Europa, similar en poderio
econdmico y militar a los Estados Unidos de
Ameérica. Tener un banco central comun v una
sola moneda puede ser una buena decision de
politica econdémica siempre que se den al me-
nos dos condiciones que analizaremos luego
endetalle: las distintas naciones que unifican
st moneda tienen que tener un ciclo econd-
mico perfectamente sincronizado y tienen que
tener perfectalibertada de migracion para los
trabajadores del grupo de naciones. Mientras
tanto no es concebible una nacién sin un ban-
co central propio v sin moneda propia. Sin
banco central con facultad de emitir moneda,
una nacion no puede suavizar su ciclo econé-
mico ni sus crisis monetarias y bancarias v estd
condenada a su desaparicion. Por ello los que
propician la dolarizacion de la Argentina, o no
entienden la moneda, o estan propiciando in-
tencionalmente la desaparicion de la Nacidn
Argentina. La Ley de Convertibilidad con su
dolarizacion parcial constituyo un primer paso
hacia el caos monetario que recién ahora se
advierte en el 2002, porque al permitir la dola-
rizacion de los depdésitos esta ley anulé a nues-
tro Banco Central. De ahi el caos en que vivi-
mos en el 2002. Por ello se hace necesario vol-
ver a las fuentes. Se hace necesario volver al
sistema de obligaciones monetarias del viejo
Codigo Civil de Vélez Sarsfield, u otro mads mo-
derno como el del doctor Alterini, que con-



tenga un articulo que diga mds o menos lo si-
guiente:

Todas las obligaciones internas en ddlares, o en
monedas extranjeras, podrdn cancelarse en pesos
astuvencimiento, a opcion del deudor, al tipo de
cambio vigente al tiempo de la contratacion de la
obligacion. Se entiende por obligaciones internas
aquellas estipuladas entre partes residentes en el
pais.

Aldarlafacultad alos deudores de pagar siem-
pre en moneda nacional, se le estaria dando a
nuestra moneda un poder cancelatorio especial v
se estaria reforzando su vigencia, v la demanda
dela misma. Fortificar legalmente la demanda de
dinero nacional es esencial para una nacidn ja-
queada como la nuestra. Mds importante atin, es
tener finanzas publicas sanas, que no necesiten
dela emision monetaria para sufragar los gastos
del Estado. Esto permitirfa usar al Banco Central
yalaemision de moneda para fines exclusivos de
regulacion macroeconomica, y no para el finan-
ciamiento del Estado clientelista. Cuando en nues-
tro pais se comprenda esto, estaran dadas las con-
diciones para ser nuevamente una Gran Nacidn,
vasisuperar la pesadilla destructiva a la que nos
hanllevado las ideas “basura” en materia econé-
mica que anidaron en las mentes de nuestra diri-
gencia politica gobernante de los tiltimos anos.

V. Finanzas publicas sanas

Contrariamente a la idea de finanzas puiblicas
sanas y de no emitir monead para financiar el
gasto publico, enlos tltimos anos hemos asistido
alasalto del Banco Central por el propio gobierno
nacional y la proliferacion de monedas provin-
ciales como el patacon, el quebracho, el cecacor
v muchas otras, emitidas p~ra atender finanzas
ptiblicas provinciales deficitarias. Estos déficits
ocurren porque sectores privados lobbystas se
apropian como sanguijuelas de larecaudacion fis-
cal para su propio beneficio en detrimento de las
arcas del Estado. Por ejemplo las AF]P se apode-
ran de mas de 4000 millones de pesos de recauda-
cion de los aportes jubilatorios de los trabajado-
res. Los lobbystas de la exportacion cobran porlo
menos 6000 millones de pesos en reintegros de
impuestos y subsidios que no corresponden dado
elenorme subsidio a la exportacion que de por si
implica el tipo de cambio real alto de 3.60 pesos
por délar. Todavia subsisten los planes de compe-
titividad otorgados por el ex ministro Cavallo
También toda clase de exenciones impositivas so
color de “promaocion industrial”(galpones). De-
rogando todas las exenciones injustificadas, el
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gobierno podria recaudar 10 mil millones de pe-
sos adicionales, los que sumados a los conceptos
anteriores alcanzan aun total de 20 mil millones
de pesos. Con ello se podria cumplir con la co-
participacion federal a las provincias v el gobier-
no nacional tendria un buen superavit primario.
En estas condiciones el gobierno nacional podria
exigir a las provincias el cumplimiento estricto
del art. 126 de la Constitucién Nacional que les
prohibe acunar moneda. Se podria entonces res-
catarel festival de bonos-monedas provinciales y
establecer por ley la intervencion automatica de
la provincia que en lo sucesivo viole el menciona-
doart. 126. La nueva emision de rescate del Ban-
co Central para retirar las monedas provinciales
no causaria inflacién adicional porque en reali-
dad se trataria de implantar la moneda nacional
tinica, el peso, en reemplazo de las provinciales
vaexistentes, y no de nuevas emisiones.

VI. En términos de estricta economia ;Con-
viene la dolarizacién a la Argentina?

En economia esta perfectamente estudiado
cuando conviene que dos paises usen la misma
moneda. Se trata de la “teoria de las dreas mone-
tarias optimas”. Las conclusiones de esta teorfa
contradicen diametralmente a la tesis de la dola-
rizacion, en el caso de la economia argentina. La
teoria en cuestion puede resumirse asi. Suponga-
mos que California es un pais independiente. Y el
otro pais en consideracion son los Estados Uni-
dos menos California. Cuando los dos paises tie-
nen mucho comercio entre si y ademas hay alta
movilidad laboral entre ellos, se dice que confor-
man una drea monetaria 6ptima. En otras pala-
bras, puede resultarles conveniente adoptar una
moneda comuin. Asi, si EE.UU. estd aquejado de
alto desempleo, la escasez de demanda agregada
en €l provocari una caida de las importaciones
desde California v por lo tanto las menores ex-
portaciones californianas, tendran un efecto re-
cesivo en este segundo pais, y asiambos se conta-
giardn el alto desempleo, por accién de la alta
integracién comercial existente entre ellos. En estas
condiciones una politica monetaria expansiva de
bajas tasas de interés en EE.UU. le curard su alto
desempleo, pero ademas estimulara las exporta-
ciones de California a EE.UU. yayudard a comba-
tir el desempleo también en California. Con estas
premisas, puede resultar convenientea EE.UU.y
California tener una moneda comtin. Sila indus-
tria cinematogrifica v de software de California
sufren unadepresion por la caida de lademanda
internacional y ello provoca desempleo en Cali-
fornia, una solucién en caso de tener monedas
distintas, seria una depreciacion de la moneda de
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California. Pero si tienen una moneda tinica con
EE.UU., otra solucién alternativa seria que los tra-
bajadores desocupados de California se muden a
EE.UU., aprovechando la alta movilidad de lamano
de obra prevista como hipétesis. Por estas razo-
nes, si se dan estas dos condiciones, elevado co-
mercio v alta movilidad de la mano de obra, los
dos paises podrian encontrar conveniente estable-
cer un Banco Central Comun con una moneda
comun, pues conforman un area monetaria opti-
‘ma. De hecho Californiay EE.UUL la tienen. O para
ponerlos en términos algo diferentes, dos paises
conforman undrea monetaria 6ptimasi tienen un
ciclo econémico perfectamente sincronizado, es
decir, cuando uno esta expansion, el otro también
v cuando uno esta en recesion, el otro también.
Pero ademas existe una segunda condicion: tiene
que haber una perfecta movilidad de la mano de
obra de un pais al otro, v viceversa.

;Se dan estas mismas condiciones entre la Ar-
gentinay Estados Unidos? Definitivamente no. No
hay ninguna libertad en el movimiento de traba-
jadores. El comercio entre nuestros paises es es-
caso. Lasexportaciones argentinas a EE.UU. nolle-
gannial 1% de nuestro PBL. En 1996 fueron de 1945
millones de délares. Las exportaciones de EE.UL.
alaArgentinafueron de 4719 millones de dolares,
no llegan ni al 1 por mil del PBI estadounidense.
Por otra parte, las dos economias se mueven con
“el corso a contramano”. Estados Unidos en 1999-
2000 tenia pleno empleo. Casi sobre-empleo. La
tasa de desempleo es apenas algo mas del 4%. Ha-
bia temor de que la economia se recaliente. Alan
Greenspan, el Presidente de su Banco Central es-
taba considerando la posibilidad de subir las tasas
de interésal menorsigno de inflacion. Es decir que
la prescripcion monetaria correcta era algo res-
trictiva. Argentina, por el contrario, en 1999-2000
tenia un desemplec v subempleos que sumados
llegaban casi al 40% y estaba cavendo en una pro-
funda recesion. Los precios de nuestras exporta-
ciones habian caidoaunrécord historico, y la pers-
pectiva futura no era buena. En consecuencia, la
receta correcta de politica monetaria para la Ar-
gentina era expansiva con flotacion cambiaria para
combatir el desempleoy el déficit externo simulta-
neamente (respaldada porausteridad fiscal para
evitar la inflacidn). Al revés de EE.UU. Quedo de-
mostrado entonces que no constituimos un drea
monetariaoptimacon EE.UU., v que laideadela
dolarizacion es una malaidea para nuestros pai-
ses, particularmente parala Argentina.

Los partidarios de la dolarizacién aparentemen-
te ignoran la doctrina econdmica de las dreas
monetarias aptimas expuesta anteriormente.

Aducen difusas necesidades derivadas de las nue-
vas realidades de la globalizacién. Confunden
todo. Asi dicen que el 65% del total de las reservas
delos Bancos Centrales del mundo estin en déla-
res. Que el 48% del comercio internacional se de-
nomina en ddlares v que el 42% de los bonos y
obligaciones negociables que se emiten interna-
cionalmente, estan denominados en dolares. Is
cierto. Pero no es novedad. Es asi desde hace 50
anos, v a nadie se le ocurrio usar ese argumento
para hacer avanzar la idea de la dolarizacion en
nuestro pais. Estaidea surge con fuerza inusitada
a partir del 13 de enero de 1999 con la deprecia-
cion del real brasileno. La globalizacion es un fe-
nomeno vinculado a la rapidez v al bajo costo de
las comunicaciones internacionales que esli te-
niendo lugar en todo el mundo. El verdadero indi-
cedelaglobalizacion de una economialo dael uso
de Internet. Asi, la econornia brasilena estd mucho
mas globalizada que la nuestra porque el uso de
Internet por cada 100 habitantes es 5 veces mas
elevado en Brasil que en la Argentina. Lo mismo
ocurre en Chile y en la mayoria de los paises del
Asia como Corea, Malasia Taiwan o Singapur. Y
ninguno de estos pafses piensa en la dolarizacion.
Antes bien serien de la propuesta de algunos poli-
ticosy economistas argentinos v la califican como
un “cambio de sexo”. Si la dolarizacion tuviera las
ventajas que dicen que tiene, hace rato que Ingla-
terra, Japan, Alemania v toda Europa habrian do-
larizado. La verdad es que en toda América hay
solo dos paises alos cuales la dolarizacion podria
llegar a convenir: Canada v México. Porque sus
economias tienen enormes lazos comerciales con
Istados Unidos. Casi todas las exportaciones de
Canaddy de México se dirigen a Estados Unidos.
Pero ellos, hasta ahora, no han encontrado con-
veniente la dolarizacion porque la politica inmi-
gratoria restrictiva estadounidense conspira con-
tra la movilidad del factor trabajo, y en conse-
cuencia, estos dos paises, desechan la idea por
inconveniente. Porque consideran que no consti-
tuyen dreas monetarias optimas con EE.UU. Al-
gunos economistas argentinos en su superficiali-
dad comparan la dolarizacion con la entrada de
Espana en el euro, por ejemplo. Pero esto es con-
fundir todo nuevamente, porque Espana liene
acceso a la ventanilla de descuento del Banco
Central Europeo, y tiene voz y voto en su conduc-
cion.Y ademas el Banco Central de Espana puede
emitir euros. La mavor parte de las exportaciones
de Espana se dirigen a Europa y la mayor parte de
las importaciones espanolas provienen del conti-
nente. Hay completa libertad de inmigracion y
emigracion dentro de los bordes de la Union Eu-
ropeay se piensa que la movilidad del factor tra-
bajo se incrementard en los proximos anos.



Concluimos entonces que no se dan las condi-
* ciones para una moneda comtn con Estados
| Unidos ;Pero se dan estas mismas condiciones
* entrelaArgentinay Brasil? Definitivamente tam-
poco. No hay libertad de movimiento de trabaja-
doresentre ambos paises. El comercio entre nues-
tros paises es todavia escaso. Las exportaciones
argentinas a Brasil fueron de 6775 millones de
délares en 1996 v llegan al 2.2% de nuestro PBL
lasexportaciones de Brasil a la Argentina fueron
de 5170 millones de délares y no llegan ni al 1%
del PBI brasileno. Asi, seria probable que cuando
Brasil esté en una expansion economica, y por lo
tanto necesite de una politica monetaria restricti-
vaydealtas tasas de interés, la Argentina esté en
una recesion v necesite de moneda facil v bajas
tasas de interés. Si tuviéramos un Banco Central
comtin, el dilema seria terrible. Por una parte,
astringencia monetaria para evitar la inflacion en
Brasil, v profundizar la recesion y la desocupa-
cion en la Argentina. O alternativamente, por la
otra parte, politica monetaria fdcil para combatir
larecesion en la Argentina, a costa de echar lena
alfuego inflacionario brasileno. Demds estd decir
que Brasil, como tiene una economia que es tres
veces mds grande que la nuestra, exigiria la ma-
yoria de las sillas del Directorio del eventual Ban-
co Central conjunto, e incluso la Presidencia del
mismo. Por lo cual, la idea de una moneda co-
mindel Mercosur, con un Banco Central comtin,
nos subordinaria a los intereses nacionales del
Brasil, y nos condenaria a ser una provincia sub-
desarrollada de nuestro vecino.

VII. La dolaiizacién es inconstitucional

Pero ademas de los costos econémicos, estdan
los costos politicos de la dolarizacion. La dolari-
zacién entra en colision con el art. 75 incisos 6y
11 de la Cons*itucion Nacional. Estas normas obli-
gan al Congreso a establecer un Banco Federal
con facultad de emitir moneda y “hacer sellar la
moneda”. Hacer “sellar lamoneda’, en el lenguaje
dela Constitucion, significa emitir lamoneda na-
cional. La dolarizacion seria, en consecuencia,
contraria a la Constitucién, dado que el Estado
argentino declinaria formalmente de una atribu-
cién que le corresponde en su cardacter de Estado
soberano. La dolarizacion de la economia impli-
caria transferir la facultad del art. 75 incisos 6y 11
de la Constitucién Nacional al Congreso de los
EE.UU. y al sistema de la Reserva Federal de ese
pais. Esta transferencia de poderes y facultades
tiene un doble valor simbalico y pecuniario. Sig-
nifica que nuestros proceres dejardn de ser los
quefiguran en los billetes, es decir que San Mar-
tin, Belgrano, Mitre, Sarmiento, Rosas y Roca se-
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rdn reemplazados por George Washington, Ben-
jamin Franklin v otros. La pregunta queda plan-
teada ;Es constitucional la adopcion de una mo-
neda extranjera como el délar, o ello significa un
verdadero golpe de Estado contra nuestra Cons-
titucién? Dolarizar implica transferir soberania,
simbolos nacionales, arquetipos, poder econo-

- mico, senoreaje, y supremacias a una potencia

extranjera en una actitud que podria tal vez hacer
caer a aquellos que la consientan o firmen en la
responsabilidad y pena de los infames traidores a
la Patria, tal cual rezan los articulos 29 y 36 de la
Constitucion Nacional. Ademas, como vivimos en
un Estado democritico, v los trabajadores son
mayoria, de mas esta decir que las implicancias
de la dolarizacion son abiertamente inconsisten-
tes con el sistema democritico porque impide el
pleno empleo v obliga a una permanente rebaja
de salarios. Esta es unarazon adicional para con-
siderar que la dolarizacion es inconstitucional, por
ser contraria ala filosofia v al espiritu de la Cons-
titucion. Los economistas que proponen la dola-
rizacién sostienen que como el Estado argentino
no es capaz de administrar su propia moneda, lo
mejor es delegar esa tarea en el gobierno de los
EE.UU., que si seria capaz de hacerlo. El proble-
ma con este razonamiento es doble. Por una par-
te, Estados Unidos no tiene ningtin interés en ad-
ministrarnos la moneda como lo manifestaron
categoricamente Lawrence Summers, Secretario
del Tesoro de ese gran pais y Alan Greenspan, el
Presidente de su Banco Central. Y por la otra, la
administracion mismay el manejo de la moneda
es un problema relativamente sencillo, ciertamen-
te mucho mds simple que administrar una buena
justicia, una buena educacién yina buena salud
publica; también mucho mas simple que admi-
nistrar la defensa nacional, o incluso la policia.
Por lo tanto, si aceptamos la premisa de que de-
bemos delegar en los EE.UU. el manejo de nues-
tra moneda, las consecuencias serfan terribles,
porque con el mismo razonamiento tarde o tem-
prano deberemos delegar casitodas las otras fun-
ciones importantes del Estado argentino en el go-
bierno de ese pais. Esto significarfa el fin de la
Nacion Argentina. Por eso es que, en definitiva,
los proponentes de l'a dolarizacién deben consi-
derarse, en miopinién, como en el borde mismo
del delito de traicién a la patria del art. 215 inc. 1
del Cod. Penal ¢yue dice textualmente “que sera
reprimido cor, prisién perpetua el que ejecutare
un hecho di rigido a someter total o parcialmente
la nacion *3] dominio extranjero o a menoscabar
suindepe ndenciaointegridad”. Es evidente quela
dolariza cién menoscabalaindependencia e inte-
gridad de la Nacién. Sin embargo, el delito no
llega 74 configurarse exactamente, aungue pega
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en el poste. En efecto, el articulo anterior, el 214 al
que hace referencia el 215 bajo examen, exige que
los eventuales reos tengan una funcion publica, y
ademas, una de tres: tomen las armas contra la
Nacidn, o se unan a sus enemigos, o les presten
cualquier ayuda o socorro. La incriminacion po-
dria fallar porque Estados Unidos es una potencia
amiga, no enemiga, y ademads, ni se interesa en
nuestra dolarizacion. Lo cierto es que repiquetea
en nuestras mentes aquella famosa frase de que
una Nacidn es un proyecto sugestivo de vida en
comtin, laidea de hacer grandes cosas en comun.
Cuidado con la baja autoestima nacional. Asi como
el psicoandlisis nos ensena que una persona ne-
cesita tener una buena autoestima para realizar
grandes obras v poder llevar una vida plena, una
nacion que genera el escaso amor ala patria que
denotan los economistas y politicos dolarizado-
res, puede llegar al borde de su disolucién, si ese
sentimiento bastardo se generalizara.

Infortunadamente, el economista que fogo-
neaba con mds fuerza el abandono de lamoneda
nacional y la adopcién del délar, el cambio de
José de San Martin por George Washington, era
nada menos que el ex Presidente del Banco Cen-
tral de la Repiiblica Argentina, cuyo deber era
precisamente proteger el valor interno de la mo-
nedaargentina. No reemplazarla. Sino se sentia
capaz de administrar la moneda argentina, debia
renunciar a su cargo. La propuesta de este eco-

nomista de delegar sus tareas en la Reserva Fede-
ral estadounidense, erala confesion mas palpable
que pueda pedirse de su propiaincapacidad para
la funcién constitucional indelegable que le habia
sido encomendada. A confesion de parte, relevo
de prueba.

VIII. Conclusiones finales

Aunque resulte muy dificil analizar en profun-
didad los problemas monetarios y bancarios de la
Argentina en un corto articulo como éste, algu-
nas conclusiones ]Jl,ll‘.'dEI'l extraerse con certeza.
Alos que quieran profundizar me permito reco-
mendarles mi reciente libro Macroeconomia y
Politica Macroeconémica, publicado por Edicio-
nes Macchi, de 579 pdginas. Tenga presente el lec-
tor que el caos monetario que vivimos en el 2002
se genero por culpa de la dolarizacion parcial de
la economia implantada en 1991 ;Se imagina el
lector la gobernabilidad de la Argentina, las quie-
brasy el desempleo en caso una dolarizacion to-
tal? Si los paises serios tienen su propia moneda,
practican la sanidad fiscal y flotan su moneda en
relacion a las extranjeras, registran tasas de inte-
résinternas bajasy tienen estabilidad interna de
precios, hagamos lo propio. No inventemos la
pélvora. No hagamos malabaiisimos monetarios.
Ya pagamos demasiado caro por los experimen-
tos monetarios de los noventas. Utilicemos la ex-
periencia de los paises a los que les va bien. 4
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