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La educacion legal
y la abogacia ante los
nuevos desafios

Por Enuarpo L. GREGORINI
CLUSELLAS

Todos los anos, con el aniversario del na-
cimiento de Alberdi, celebramos nuestro dia
ylos encuentros motivan reflexiones sobre
larealidad profesional y su proyeccion ante
los nuevos y apasionantes desalios que se
lll}ﬁ'ili‘. TR

Caracterizando nuestia activi haceal-
gun tiempo lhering remarco gue la lucha
por el derecho es peananente, siempre in-
conclusa, y esa lucha hoy encuer nie-
, ofrece nuevas modalidades v
soportunidades. La
historia muesira en sus registros la r
clondeacte
pero tambien sefala op e en
stnombre se constimaron muchas atroci
dades

Antes y ahor, permanentemente, dis-
tintos operadores juridicos, desde sus res-
pectivas pusiciones aportan abnegada
mente su esfuerzo para que impere el
derecho, pero tambicn es cierto gue jun-

toaquienes trabajan positiviinente, siem-
||I{' © lllll’"ll.‘il‘III‘lll!S('l)]l[]lZi('[llill
prine H

siin, vy«

1S expres
actuacidn dependerin el des|
nes y liho delas personas. Tan impe
tantes responsabilidades requieren lnmiix
maidoneidad, pues conducir supone una
[ormacion especilica sdlida, sustemtada en
unaadecuada educacion general. Esaido-

(Canitinnda en g, signiienite)

LA CRISIS ECONOMICA'Y EL REGIMEN
LEGAL DE LA MONEDA

Por Epuarpo CONESA ()

Nuestro pais padecic en el 2001 y el 2002 la
mayor crisis econdmicade su historia. Solamen-
te en el 2002, el PRI cayd enun 1%, despudés de
laber caido un 5% en el 2001 El desempleoy el
subempleo stunados superaron largamente el
40%, y el pais quedd al borde de la desintegra-
cidn nacional. Largas colas de desesperanza-
dos ciudadanos buscaban, y siguen buscando,
visas en las embajadas de Espadia, lialiay otros
paises para emigrar, dada la falta de trabajo en
nuestro pais. Se revirlio asi la situacion de prin-
ipios de siglo XX, cuando llegaban millones de
inmigranies descosos de trabajar en la Argenti-
naque era, en ese entonces, latierra prometida,

el presente tral jjo sostengo que la causa de
fa crisis econdmica gque nos agueja esti en la
falta de comprension por parte de las atoridia-
des econdmicas acerca de la esencia de la mo-
neda y las implicancias de su régimen legal. Sos-
tengo que el problema es muy simple y gue la
Argentina se estiahopando en unviso de ag
L panite, la paraddoja de nuestro pais, enel ¢
se producen 70 millones de loneladas de gra-
nos anuales, y donde nuestro pueblo se muere
de hambre, se explica porque el problema es en
parte macroecondmico, y en parte legal, y elio
dificulta el encuentro de unasolucion interdis-
ciplinwia. ¥ el diama radica en que, por una
parte, muchos de nuestros economistas no si-
ben derecho, y adem nutrieron en los se-
tenta en los Estados Unidos con teorias nove-
dosas, pero que resultaron ser [alsas, y por Ia
olra pante, muchos de nuestros abogados, di-
rectiamente, no entienden la macroecononia.

La sobrevaluacion cambiaria

La causa de la crisis puede explicarse esque-
miiticiumente sobre la base de dos graves erro-
res de politica econdmica que se cometicron
en el decenio de los noventa, Bl primero consis-
tio en establecer un tipo de cambio jado por
ley donde un peso valia un dalar, cuando, en
realidad, la paridad historica era de dedos
pesos por dolar. En efecto, diversos ejercicios
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vt

econoimétiicos con el lipo de cambio de equ
birio apuniaban a un valor superior a dos pesos
por ddlar Se produjo asi una situacion donde el
hajo precio del dolar genero un exceso de de

nianda de dilares. Todo ello por rigurosa apli-
cacion de las dos leyes bisicas de la economia:
slertay lademanda: si el precio de un bienes
bajo, habri exceso de demanda, y si el precio de
ese bien es muy alto, habri exceso de oferta. El

||||I.ui I|l"|ll}lF(‘l mllvmpll ibrio
promedio, dusmte los 11 anos
lidad un exceso de demanda de dolares por s
bre lnofertade unos 10mil millones de dolares
por afio. Yo en 1991, las auto des se dieron
cuentadel error de lasobrevaluacion, pero pen-
saron que eranecesario ganar kas elecciones de
septicmbre y octubre de 1991 merced a una
estabilidad econc aparente. Laidea eraco-
rregir esta situacion después de las elecciones.
Sinembargo, hacia lines de 1991, laconvertibi-
lidad funcionaba tan bien que sus autares se
coamoraron de elln, y decidicron manteneria,
v olerta artificial de
es en el mercado de cambios equivalente
al exceso de demianda, Si este exceso de de-
manda era de 10 mil millones de dolares por

i sitishucerlo mediante una oferta
y artilicial de una suma equivalente.
Fueasiquedesde el r::mcu'mf.t.||1::n|uunpm
grama de endeudamiento externo y “privi
ciones”, que en promedio, brindd esa artificial
olerta de divisas, El gobierno nacional recibia
dolares prestados v los entregabaal Banco Cen
tralacambio de 10 mil millones de pesos. Acto
seguido, por una parte, el Gobierno nacional
gastaba los 10 mil millones de pesos por aio
incurriendo enun fuerte deficit fiscal que reac-
livaba la economia, y, por otra paite, el Banco
Central vendia los 10 mil millones de dolares
recibidos del Gobierno en el mercado de cam-
bios para satisfacer el exceso de demanda de
daolares por importaciones sobre exportacio-
nes referido al comienzo.

onvertibi
)-

inte bien hasta 1993,
En 1994 se produjo la crisis mejica Or Cilisa
de unasobrevaluacion cambiaria similar, y ello

1ol caso ar-
il estuve

proyecto una gran desconfianz:
gentino: asi fue que lac
punto de estallar en 19 1994, la sohrev
luacidn cambiaria del Plan Real brasileno salve
milagrosamente a la convertibilidad argentina
porgue implico una devaluacion implicita del
pesoargentino, limitada exclusivamente al mer-
cado biasileiio, ylllu;u-mmn alrontar i crisis,
lambicén e I?.‘l Ilt'l
preciointens
similares a vna deva
incrementode las exportaciones agropecuar
Sin embargo todo esto resullo ransitorio. Los
precios de los gr volvieron Y enene
o ilt' 1999 Ja econommin bras 1 aguanta
tarcion cambiaria del Plan Real,
wcdo s devalum simones
ssivalor histarico anterior
todmplico upa revalacian del peso, y
enfrentd il Gobiemo mpentino pnueviinente con
L [\-'ulumlmn.il lel preso sobrevaluado de 1991
o, en 19992000 continuaba el en
daniento, y haciaelano 2001, los acreedo
nos de fa Argenting se preguantaban
ndo era posible seguir prestando a
nuesiro pafs, Bvidentenente nuestion capaciding
crediticia se estaba agotando diaadia

Los depisitos encdilaces y soomndiiplicacicn
sDepasitos ficticios?

Pero ademis, la ley de Convertibilidad de
1991 modilico el Codigo Civil. Las obligacio
nes en moneda extranjera se consideraban

abligaciones de dar cantidades de cosas en el
Cadigo de Velez Sarslicld, A partir de 1991,
por el contrario, las obligaciones en moneda

monetari
rarse ent
venida, Se
sustituir la |1mum|.r exlranjera ]mr la nacio-
I, que era tradicional en nuestro derecho.
1 fundamental reforma de Cadigo Civil
li an de los depasitos

i-
posibilita la pr

an factibles, en tanto y en cuanto los
5, esto es, los bancos, luvieran dere-
cho de sustituir lamoneda

(Comteniuishin v prigs 2) >
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La educacion...

{ Viene de pagina anferior)

neidad se configura a partir de un bagaje
cientifico, ejercido con profundas convic-
ciones éticas.

La educacidn de origen proviene del ho-
gar y continta en la escuela, pero el nivel
terciario serd el que moldeari definitiva-
menie la personalidad del futuro abogado,
Este dmbito, signado por el mayor albedrio
para la adopeidn de decisiones, brinda ex-
periencias intensas entremezcladas con la
aprehensiin de conocimientos, y el involu-
cramiento inicial con la realidad social y po-
litica del pais, Su correcta captacidn condi-
cionard para bien o para mal el futuro de
ese joven, y el de aquellos sobre quienes
luego ejercerd influencia.

Si existe consenso sobre la importancia
de la educacidn para el futuro argentino,
resulta condenable el desinterés real de
nuestra dirigencia por mejorarla, y el de
nuestra poblacidn por reclamar ese objeti-
vo prioritario. En nuestro contexto educa-
tivo, la preparacion con que se llega a la
Universidad es incompleta, os claus-
tros con sus carencias y desbordados por
exceso de concurrentes, no puede suplir
esas deficiencias y ademds proveer una for-
macion acorde con las actuales circunstan-
cias,

En la segunda mitad del siglo XX se pro-
dujo un verdadero estallido en la realidad
mundial, que arrastrd con sus nuevas ex-
presiones las formas del ejercicio profe-
sional, generando mayores exigencias y
permitiendo proyecciones impensadas
poco tiempo atris. Esas proyecciones son
oportunidades para unos y frustraciones
para otros, Correlativamente el niimero de
quienes egresa de nuestras Universidades
con un titulo bajo el brazo y enormes inte-
rrogantes sobre sus espaldas, es desmesu-
rado para las posibilidades de una econo-
miareiteradamente en crisis. Ante esta si-
tuacién, el campo de accién del abogado,
que carece de equipo de trabajo interdis-
ciplinario, y silo conoce lo bisico de las
disciplinas esenciales, serd estrecho y su
aporte ala sociedad se ird reduciendo pau-
latinamente. Las limitaciones le irdn ce-
rrando el circulo y sus tinicas posibilidades
estardn dadas por la capacitacion y lainte-
gracidn en redes de trabajo que le permi-
tan complementar su actuacidn con espe-
cialistas de conocimientos juridicos cada
vez mis acotados.

En el mundo de la globalizacién y la in-
tegracion, con la multiplicacidn ilimitada
te nuevas formas de negocios internacio-
nales y de contratos atipicos, con los mas
avanzados enfoques sobre la relacion de
consuma, la defensa de la competencia o
la proteccion ambiental, donde los méto-
dos allernativos de solucién de controver-
sias conviven con el litigio tradicional, en
el que se transnacionalizan las acciones por
los derechos humanos y la dignidad del
hombre; el estudio, la capacitacion, la ac-
tualizacion y la conformacion de equipos
de trabajo constituyen las iinicas respues-
tas posibles.

Eneltercer milenio el conocimiento serd
el principal factor de desarrollo, y si antes
era necesaria unaactualizacion constante,
hoy se ha hecho insoslayable por el cambio
permanente de lo existente y la generacidn
vertiginosa de lo nuevo,

(Continiaen iy, sigiiente)
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nacional. Fue asi que unos 10 mil millones de
dolares billete que rondaban en la plaza de
Buenos Aires fueron a parar a los bancos
como depdsitos, para ganar un jugoso inlerés
que los délares billetes no podian ganar. Va de
suyo que para poder pagar esos intereses so-
bre los depdsitos, los bancos lenfan que pres-
tar los dineros a terceros. Los préstamos de-
bian efectuarse en délares puesto que una de
las reglas fundamentales del negocio banca-
rio consiste en el “caice” de las operaciones. 5i
el pasivo dado por los depdsitos estd en ddla-
res, el activo de los bancos, dado por los prés-
tamos, también deberia estar en la misma
moneda. La dificultad consistia en que los
prestatarios no ganaban sus ingresos en ddla-
res, sino en pesos, de manera tal que el "cal-
ce” de las operaciones era ficticio, y en rigor,
inexistente, Un empleado que habja compra-
do su departamento con un crédito hipote-
cario en délares a largo plazo, no iba a poder
pagar en caso de devaluacidn del peso, que
era la moneda en que ganaba su salario.

Pero ademds, operaba el conocido meca-
nismo del multiplicador de los depdsitos ban-
carios. Si se depositaban en los bancos 10 mil
millones de délares de billetes verdes origina-
les, los bancos reservaban como encaje el 20%,
o sea 2 mil millones, y prestaban los 8 mil mi-
llones restantes. Estos 8 mil millones recibidos
por los nuevos prestatarios volvian a deposi-
tarse en el sistema bancario. Y ello posibilitaba
que, en una segunda ronda, los bancos otor-
guen préstamos por el 80% de los B mil millo-
nes de dolares, esto es por 6400 millones, y
reserven como encaje el 20%, esto es 1600 mi-
llones. En una tercera ronda, después de efec-
tuados algunos pagos con estos 6400 millones,
sus recipendiarios volvian a depositar dicha
suma, 6400 millones y los bancos nuevamente
procedian a prestar el 80% esto es 5120 millo-
nesyareservarcomo encaje el 20% o sea 1280
millones. Se trataba en definitiva de la opera-
cién del conocido mecanismo de la multipli-
cacién de los depdsitos, mediante el cual, su-
mando las sucesivas rondas de préstamos y
depdasitos se llegaba a un total de depdsitos
por 50 mil millones y de préstamos por 40 mil.
Pero, en verdad, habia billetes verdes solamen-
te por 10 mil millones en el sistema. Los 40 mil
millones de délares de depdésitos excedentes
habifan sido creados por los bancos como por
arle de magia, Al respecto el voto de la mayo-
ria de la Corte Suprema, en el considerando
Ne 20 del caso "San Luis” (La Ley, Sup. Espe-
cial, marzo/2003; Sup. E. Tutela Const. de los
Dep. Banc.,, abril/2003, p. 59; DJ, 2003-1-585;
RDM, Rev. 2/2003, p. 96; RU, Rev. 2/2003, p.
25), roza tangenciamente la cuestion pero, se-
guramente, por desconocimiento del meca-
nismo de la multiplicacién de los depdsitos,
interpreta que alguien dice que los depdsitos
son "ficticios”. Es obvio que los depasitos indi-
viduales son verdaderos. No ficticios. Simple-
mente, el total de depdsitos excede la cantidad
de délares contantes y sonantes exisientes, que
esotro problema totalmente distinto, de natu-
raleza macroeconémica. Los mismos ddlares
dan la vuelta varias veces y aparecen como
quintuplicados.

La falta de un prestamista de tiltima ins-
tancia en dolares

La multiplicacidn de los depdsitos es pricti-
ca corriente en todos los sistemas bancarios
modernos, en tanto y en cuanto exista un pres-
tamista de tiltima instancia que pueda emitirla
monedaen que se efectian los depdsitos para
prestar alos bancos, en caso de corridas ban-
carias, y de retiro masivo de los depdsitos por
parte de sus titulares. Lamentablemente, tan-
to las autoridades del Ministerio de Economia
como las del Banco Central, e incluso lasde los
mismos bancos privados, cometieron un error
garrafal al permitir esta proliferacion de depa-
sitos en ddélares en nuestro pais cuando era
obvio que el Banco Central de Ia Repiiblica
Argentina no podia emitir délares, y, por con-
siguiente, no podia actuar como prestamista
de ultima instancia en caso de corridas banca-
rias. El prestamista de ultima instancia es esen-
cial en todos los sistemas bancarios moder-

nos. Baste recordar que el conocido manual
de Economia de Paul Samuelson, con mas de
10 miliones de copias vendidas en todo el mun-
do, comienza el capitulo sobre banca central
con una conocida ltase: “En la historia de la
humanidad hubo tres grandes inventos; el fie-
go, la rueda y la banca central”. El error téeni-
co de haber permitido depdsitos en délares es
imperdonable y significa que las autoridades
del Ministerio de Economiay el Banco Central
actuaron con liviandad desde el punto de vista
profesional. En cualquier otra profesion ha-
brian sido demandados y condenados por
"mala practica”. Con parecida pero a mi juicio
algo menor superficialidad, actuaron los di-
rectivos de los bancos privados.

La inevitable depreciacidn del peso

La sobrevaluacién cambiaria del peso, por
una parte, y la falta de prestamista de tltima
instancia, por la otra, se convirtieron en los
dos grandes riesgos del régimen monetario de
la Convertibilidad. Y ambos riesgos se repo-
tenciaron mutuamente. Ello ocurrid cuando
nuestro pais agoto su capacidad crediticia y no
pudo conseguir los 10 mil millones del crédito
adicionales delano 2001, nilos del 2002, En ese
momento, el mercado advirtié que faltaban
ddlares. Fue asi que la crisis de la deuda exter-
na determing una crisis bancaria, puesto que
el puiblico, ante la evidencia de la escasez de
ddlares, quiso retirar sus acreencias.

Unavez constatada la escasez de ddlares, el
mercado, por su cuenta, procedii a depreciar
el peso. En el mercado de Montevideo, ya a
fines del 2001 el dolar cotizaba entre 2y 3 pe-
sos. La depreciacion del peso erainexorable y
estabadeterminada porlas leyesdela ofertay
la demanda. Miis exactamente por el exceso
de demanda, y la inexistencia de oferta al pre-
cio de uno a uno. Estas dos leyes operaron
como un terremoto imparable que el doctor
Cavallo, Ministro de Economia del Presidente
de la Ria, no pudo conjurar pese al arsenal de
triquinuelas y malabarismos monetarios de
dudosa base técnica que utilizg, tales como el
“vorralito”, los canjes de deuda, o laley sobre la
intangibilidad de los depdsitos. El gobierno del
Presidente Duhalde que siguid, no quiso deva-
luar pero se vio obligado a reconocer la exis-
tencia del huracin alcista. SuMinistro de Eco-
nomia, Jorge Remes Lenicov, se habia pronun-
ciado un mes antes, cuando todavia no deten-
taba ese cargo, categéricamente contra la de-
valuacidn. Pero ya como Ministro tuve que
reconocer que el precio de un délar igual a un
peso era totalmente ficticio. Quedd claro, en
consecuencia, que la depreciacion de nuestro
peso operd como un fendmeno telirico im-
paralie, einevitable, como lo es un huracin o
un terremoto. La diferencia con estos feno-
menos de la naturaleza consistio en que el de-
sastroso final de la Convertibilidad era com-
pletamente predecible y esperable.

La propiedad y la quicbra. La hipdtesis de
inaceidn del Gobierno

Ante esta realidad ;Qué hubiera pasado siel
gobierno no tomaba ninguna medida? ;Qué
hubiera pasado si el gobierno no pesificaba?
Los depositantes hubieran exigido judicial-
mente la devolucion de los depdsitos en dala-
res, y como los délares no estaban, los deposi-
tantes hubieran pedide la quiebra de los ban-
cos nacionales y extranjeros. A los bancos les
quedaba el recurso de tratar de cobrar los preés-
tamos en ddlares que eran la contrapartida
activadel pasivo bancario de los depositos. Pero
como los prestatarios de los bancos a su vez
ganaban sus ingresos en pesos, y el dolar habia
pasado a cotizar 3 pesos por délar, se hacia
evidente que los prestatarios no iban a poder
devolver sus préstamos a los bancos. Los ban-
cos hubieran pedido a su vez la quiebra de los
prestatarios. Es evidenie entonces que si el
gobierno no hacia nada, se habria producido
unast in de quiebras en cadena de todala
economin que hubiera determinado una caida
del PIl del 30 0 el 40% en el ano 2002, En defi-
nitiva ante lainaccion gubernamental, en pro-
medio, los depositantes en délares hubieran
podido tal vez recuperar el 10% de sus dalares,
perdiendo asi la propiedad del 90% restante.

#0Qué sentido tenia reclamar un derecho de
propiedad de créditos contra los bancos, silos
hancos, estaban en quiebra? Visto desde este
sing'ulu.eﬁlmllusnl\lellnilr||!i||Emu('ull!r:idic-
cion: el art. 17 de la Constitucion Nacional es-
tablece que la propiedad es inviolable, pero
también el arl. 75 inc. 12 de la Constitucion
Nacional establece que el Congreso dictard una
ley general de bancarrolas. Y tanto la " propie-
dad” como " bancarrota”, son ambas, conjun-
tamente, instituciones lundamentales de un
sistema capitalista, como el que impuso la
Constitucion de 1853/60 con las reformas
del 94. No hay "derecho de propiedad” ante la
“quiebra’, sino un simple derecho a cobrar una
cuola parte de lo que queda de los bienes del
deudor. La propiedad se derrite ante Ia quie-
bra, como el hielo desaparece ante el calor,

La pesificacidn asiméirica

En el 2002, el gobiemo abrumado por el peso
de la crisis dio varios manotones de ahogado
tratando de minimizar el daiio a la economia
nacional. Por ello pesifico. Si lo hubiera hecho
simétricamente ala tasa de 1 a | tanto para el
caso de los créditos como al de los depasitos,
los depositantes iban a poder cobrar sumas
equivalentes al 30% de sus dolares, pero en
pesos. Los deudores de los bancos hubieran
podido pagar alos bancos, y las quiebras ban-
carias se hubieran evitado. Y la caida del PBI
hubiera sido del 2 6 el 3%, y no del 40%, como
en caso de aplicarse el “Laissez faire, laissez
passer”.

Lamentablemente, la intervencidn estatal
se llevd a cabo con una enonme torpeza, pues
no se explico claramente a la poblacidn qué
ocurria si el Estado se abstenia de intervenir.
in ese caso, los males hubieran sido mayo-
res, y los depositantes no iban a cobrar el 30%,
sino el 10% de sus depisitos, como aclara-
mos anies. La falta de una necesaria explica-
cion por parte del gobierno impidid la com-
preasion del tema por paite de la oplnidn
puiblica, y enardecio a los depositantes. ¥ los
convirtio en creyentes 05 de su dere-
chode propiedad, y de laaccidn directa, olvi-
dindose que esa propiedad estaba limitada
por la quiebra. La furia de los depositantes
fue tan grande y la oscuridad del Ministro
Remes Lenicov tan lamentable, que éste de-
cidio pesificar asimétricamente los depdsitos
y los créditos. Los primeros a 1,40 mds in-
dexacion, y ademas entregar honos en dala-
res a los depositantes en sustitucidn de sus
ddlares originales, asumiendo asf el Estado
obligaciones que no correspondfan, sino alos
propios bancos. De esta manera el Estado,
esto es el conjunto de la comunidad, indem-
niza alos depositantes por sus pérdidas, veri-
licindose una vez mis la regla del capitalis-
mo prebendario que reina en nuestro pais:
las ganancias son de los privados, pero las
pérdidas son del Estado. Los activos de los
bancos, esto es los créditos, se pesificaron uno
auno, lo cual provocd una enorme pérdidaa
éstos que el Estado en su torpeza tendria que
reparar. jEs esta reparacion justa ala luz delo
que hubiere ocurrido si el Estado no tomaba
ninguna medida, y adoptaba la postura libe-
ral clidsica?

El precedente estadonunidense

Las autaridades de nuestro pais no cono-
cian un precedente notoriomuy importante
ocurrido en los Estados Unidos en 1933-35
con motivo de la gran crisis que asold a aquel
pais. En efecto, ante la quiebra de mds de mi-
les de bancos, se hacia necesario por parte
del gobierno expandir lu cantidad de dinero
para satisfacer su demanda, y de esta manera
superar la crisis. Es bien sabido que en no-
viembre de 1932 hubo elecciones en los Esta-
dos Unidos y el incumbente, el republicano
Herbert Hoover perdio a manos del demd-
crata Franklin Delano Roosevell. Cuenta la
historia que, apenas asumido Roosevell con-
sultd al economista John Maynard Keynes
acerca de cdmo solucionar la crisis. La res-
puesta de Keynes consistic en que habia que
emitiruna gran cantidad de dinero. Perplejo,
el Presidente Roosevelt contesto "It can not
b theat easy” (no puede ser tan Licil). Y efecti-
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La educacion...

[ Viene e peigin aarnterioe)

Ante este panoramay ante tanto tiempo
perdido en las politicas educativas de Esta-
o, se impone una nueva formacidn pro-
fesional apoyada en una educacidon prima-
ria y secundaria, jerarquizada, concebida
como objetivo prioritario de gobierno. A
Ia Universidad publica que juega un gran
rol en posibilitar la igualdad de oportuni-
dades y la movilidad social, mis alla del
reconocimiento por lo mucho gue hace
con los recursos gue cuenta, cabe pedirle
que acentiie algunos aspectos en la forma-
cidn de los abogados, entre los cuales me
permito destacar: a) |
conviceidn de los |m|m|:mw normas éi-
cas; b) la orientacion vocacional. En gene-
ral el estudiante que ha elegido la carrera
desconoce las expresiones posibles de su
profesion, su consistencia y verdaderas
proyeceiones; ¢) La sistematizacion de las
especializaciones (derecho publico, dere-
cho privado y sus disciplinas particulares)
y de las derivaciones vocacionales, (pricti-
caactiva con sus expresiones, magistiatu-
ra, administracion publica, docencia, in-
vestigacion). comuo algo previsto y ofreci-
do desde el comienzo de la carrera, que se
continte armoniosamente en los cursos
para graduados y las maestrias; d) El ma-
nejo optimizado de la informatica juridic
orientada al mejor aprovechamiento de la
doctrina, jurisprudencia y el derecho com-
parado; e) La adec n de los progra-
mas de estudio en base a una programa-
que contemple los abjeti-
vos (ue se sefialan,

Grandes nraestros del derecho, apuntan-
doalaexcelencia, han elaborado propues-
tas de planes de estudio ¢ ideas sobre la
regulacion de la matriculacidn, recom
danduo para liuego del egreso una Imhlllm.
cign gradual a partir del titulo universita-
rioy una revilida periodica de aptitud, que
al igual que los concursos periddicos de
los prolesores, obligan al estudio perma-
nente mediante laexigencia de acreditar Ia
actualizacidn. La consideracion de estas
iniciativas excede el marco de este comen-
tario, teniendo en cuenta que uno de los
aspectos esenciales del problema pasa por
armonizar lo bueno con lo posible y en fi-
jar para las reformas tiempos de realiza-
cidn real Lo tnico que noadmite di-
lacidn, si aspiramos a una Argentina dis-
linta, es que el objetivo “educacion” en sus
dis as instancias sea prioritario en las
politicas de Estado y la polémica sobre te-
mas como la Ley Federal de Educacion
cuyo balance al momento no parece posi-
tivo, esimpostergable. A su vez la Univer-
sidad con la participacion de sus tres esta-
mentos, en un andlisis alejado de la mez-
quindad politica, debe encontrar las for-
mas de adecuacion para optimizar su apor-
1ealasociedad y a la juventud cuyo futuro
moldeard. La participacion de la Universi-
dad en la actualizacion de posgrado es
también fundamental, en un rol que pue-
de compartir armoniosamente con los Co-
legios de Abogados de las distintas juris-
dicciones. Estos Colegios, con el control
ético de laabogacia, desempefian una fun-
cidn esencial para el luturo de nuestra pro-
fesidn y su actividad académica puede ser
no menos importante en el rol de dig
car la abogacia y tutelar sus valores esen-
ciales.

Pretendemos con este modesto aporte
simplemente instar a la refllexidn, al debate
yalaaccion sobre todolo concerniente ala
educacion, la formacién universitaria y el
rol extendido de la universidad atodala vida
activa del profesional. Ciertamente no son
lemas menores.

vamente no era tan Gcil, porgue para emitir
billetes de dalar habia gue eliminar el oro
como moneda y devaluar el dalar con re
pecto al oro, pues de lo contrario, con los
ddlares emitidos la gente iba a comprar oro.
Fue asi que el délar se devalud de 20,67 dola-
res la onza de oro a 35 dolares la onza, es
decir en un 59%. Y ademds se prohibia la cir-
ctlacion del oro como moneda en las tran-
ones internas. Todo el oro del pais debia
ir alas arcas del Banco de la Reserva Federal
para formar parte de las reservas internacio-
nales. Y aquiviene la similitud con la situacion
argentina. En la mayor parte de los contratos
existentes en los Estados Unidos estaba esti-
pulada la “cldusula ore”™ para proteger a los
acreedores en casos de inflacion, o devalua-
cidn. Estas clausulas se hicieron muy popula-
res después de la inflacion causada por la gue-
rra de secesion del decenio 1860, Cuando el
gobierno de Roosevelt establecia que en Es-
tados Unidos debia haber una sola moned
el délar, y se suprimieron todas las cliusulas
oro de los contratos, y el oro como moneda,
los acreedores plantearon que la propiedad
era inviolable y que el gobierno no tenia auto-
ridad constitucional para suprimirla. Muchi-
simos casos llegaron a la Corte Suprema de
los Estados Unidos, pero el “leading case” ue
"Normean ¢, Baltimore and Ohio Railroad
Company” (294 U5.240). En este caso, un te-
nedor de bonos con cliusula oro emitidos por
una empresa de ferrocarriles exigio ser paga-
do en oro, o su equivalente en dolares a la
nueva paridad. La Corte Suprema, en unasen-
tencia memorable, determind que el derecho
del Congreso a fijar el valor de la moneda y a
establecer en qué moneda se pagan las obli-
gaciones dentro del pais tiene precedencia
sobre el derecho de propiedad. Dijo el juez
Hughes:

“la devaluwacion del dilar colocd a la econo-
niia interna sobre una nueva base. Los estados
¥ mumcthrl‘ﬂn‘ec perc ihirdn .‘m impiestos en
las 1i s felats; 1 ién los ferroca-
rriles sus larifus y pasajes; los servicios paibli-
cos sus lasas por servicios. Los ingresos con los
cuales deben cumplir sus obligaciones estdn
determinadlos por el neve patran, Empero se-
grin los planteamientos presentados a este tri-
biunal, mientas los ingresos estdn controlados
porlaley, sus deidas por bonos en oro delen ser
pagados mediante la entrega de una cantidad
de dinero determinada por el viejo patrdn oro.
Sus ingresos, segtin este punto de vista, estarfan
fijados sobre una base; sus cargos por intereses
por capital de sus obligaciones sobre otra. No se
requdere un agudo andlisis ni una profunda
investigacion econdmica para descubrir el dis-
loque de la economia interna que causaria al
disparidad de condiciones”,

También la Corte Norteamericana desesti-
méd la contencion del actor de que se estaba
violando el "derecho de propiedad” sin justa
indemnizacion. La Corte considerd que la Q)
ta Enmienda de la Constitucidn se referia sola-
mente al caso de una apropiacion directa del
gobierno de una propiedad privadasin indem-
nizacion, Este no es el caso, considerd la Corte,
simplemente se trata de la pérdida de valor de
una propiedad. Una nueva tarifa, una prohibi-
cidn de exportar o imporiar o una guerra pue-
den traeralos individuos grandes pérdidas y mas
atin pueden hacer que propiedades valiosas que-
den casi sin valor, pero jQuién puede suponer?
preguntd la Corte, que por causa de esta situa-
cidn el Estado no puede cambiar una tarifa de
importacion, o no puede prohibir la importa-
c¢idn, 0 exportacidn, o no pueda declarar la gue-
rra? Hoy, retrospectivamente, se coincide ple-
namente con el fallo del juez Hughes; se piensa
que de haberse mantenido la cldusula oro y de-
fendido a rajatabla el derecho de propiedad, el
caos enla economianorteamericana hubierasido
tan letal que hubiera determinado el fin del capi-
talismo, y la posible instauracién de un régimen
socialista en los mismos Estados Unidos. Las pre-
dicciones de Marxsobre el fin del capitalismo se
hubieran cumplido. El capitalismose salvd porla
visidn de John Maynard Keynes, el Presidente
Roosevelt y la Corte Suprema de aquel pais que
entendieronla naturaleza delamoneday supie-
ron alenuar interpretaciones reaccionarias del
tderecho de propiedad.

La unidad de cuenta

Es guie en el fondo el problema se reduciaa
determinar cusil debia ser la " unidad de medi-
da” de los valores: si era el oro, se benefliciaban
aparentemente los acreedores. Sila unidad de
medida era el dolar, se beneliciaban los deu-
dores. Peroell ficio de los acreedores en el
primer caso era tedrico porque los deudores
no iban a poder pagar, y por consiguiente los
acreedores no iban a poder cobrar. Con la do-
larizacian de la economin americana, esto es
conla " pesificacidn” en los Estados Unidos, los
deudores pudieron pagar finalmente, los acree-
dores cobrar, y la economia norteamericana
pudo zafar del caos.

La moneda internacional como unidad de
crenta

Lo dijo la propia Corte Suprema de los Esta-
dos Unidos: se trataba de adoptar una sola
unidad de cuenta para las obligaciones inter-
nas dentro de la economia americana, esto es,
para las obligaciones entre partes residentes
en los Estados Unidos. O se elegia el oro o se
elegia el dalar. El oro era aceptado como mo-
neda y unidad de cuenta internacional. Pero el
problema con el uso de una moneda interna-
cional como segunda moneda interna consis-
tiaen que las luctuaciones de los tipos de cam-

en oro, v en dolare
vo lipo de
Supremas, |
anle sim
ciones antitéticas. Completamen
torias. Lo peor del caso es que de los Tue-
ces de nuestra Corte Suprema el doctor Adol-
mente en el conside
1 ll!ll'.:

ituaciones optaron por solu-
contradic-

cndo n® 17 desuse

La cuestidn es ciertamente diversade la exa
minada por la Corte Norteamericana en los
casos "Norman v. Baltimore” (294 us.240) y
“Perry v United States” (294 us, 330) en los que
se decidid la validez, frente a ln devaluacidn
de 1933, de las lamadas cldusilos oro.

Es decir que este Juez citd al caso Norm
contra Baltimore pero lo interpreta al revis,
como convalidando la ste error
e involun-
tario debido al; del tema, yal
bajo nivel intelectual de los jucces, o por el
conlrario fue intenc

Conrespecto al caso ™ Perry v United States”
(294 us 330) la mayoria de nuestia Corte lo
interpretaincorrectamente dado que a pesar
de algunas expresiones referentes
tado no puede cambiar sus prog
nes contractuales terminag declarando que era

imposible fijar el resarcimiento al actor por-

bio suelen ser enormes e ins incos. No es
raro encontrarse con devaluaciones o depre-
ciaciones en moneda local del 100%, del 200%,
o del 500%. Por ello es que ln opcidn de usar la
unidad de cuentainternacional como unidad
de cuenta interna, hace mis dificil la solucion
de los problemis macroecondmicos. Morque
el tipo de cabio estd sujeto ala regladel “over-
shooting”, lo cual puede desequilibrar funda-
mentalmente la equivalencia de las prestacio-
nes en los contratos internos celebrados en
moneda extranjera. La unidad de cuenta in-
terna debe estar conectada fuertemente al
pader adeuisitivo del salario que es incompa-
rablemente md able que el tipo de cambio.
Enel caso de nuestro pafs, silaunidad de cuenta
fuera el délar, con motive de la depreciacion
del peso del ano 2002 los salarios en dolares
hubieran caido en un 70%, el valor de los de-
partamentos o las casas otro 70% aproxima-
damente, mientras que por otra parte, los de-
pasitos en délares, dolarizados por el estable-
cimiento del dolar como unidad de cuenta,
hubieran conservado su valor. Estd claro pues,
yue el sector de los depositantes se habria be-
neficiado relativamente con la dolarizacién,
pero como dijimos antes, esto es tedrico, por-
que hubiera quebrado el sistema bancario, y,
en definitiva, la adopcidn del ddlar como uni-
dad de cuenta no habria permitido sino a los
depositantes el cobro de un 10% del valor de
sus acreencias.

Laadopcion de unabuena unidad de cuenta
nacional, y mejor aun, de una moneda nacio-
nal eficiente, requiere, como pre-requisito, de
la sanidad fiscal. Para ello, el gobierno debe
recaudar mas de lo que gasta. Debe tener un
superivit fiscal primario con el cual poder pa-
gar los intereses de la deuda en la que haya
incurrido. El gobierno no debe bajo ningin
conceplo tomar dinero prestado del Banco
Central, o financiar sus gastos con emision
monetaria. Esta es la clave para evitar lainfla-
cidn, y de esta manera obtener una moneda
nacional sana, que pueda inspirar confianzay
que puede ser utilizada de manera generaliza-
daen las transacciones internas del pais.

El caso "San Luis" y el case "Norman”

Contrariamente a lo que ocurrié en los Es-

que habiéndose prohibido la comercializacion
del oro en todo el territorio de los Estados
Unidos asi como la importacion del metal, no
podiamensurarse el dano sulrido por el actor,
imposibilidad denvadade lainexistenciade un
vilor del i lu del oro al estar [utm clul
u,]ulﬂ

exportacion e importacion,

Ll caso "San Luis” y la lucha enire Menem y
Duhalde. ; Dolarizacidn asiméirica?

Elcaso "San Luis” debe
inserto en las luchas politicas que se libraban
entre ex presidente doctor Carlos Sail Menem,
y el presidente en ejercicio doctor Eduardo
Dubalde. En efecto, si ¢l fallo de la Corte hu-
biera favoreciendo la pesificacion, la reactiva-
cidon dela economia hubiese sido imparable, y
la victoria electoral del candidato respaldado
por el Presidente Duhalde arrolladora. Todo
ello a caballo de la mejora en ciernes del bien-
estar general, del comienzo de la creacidn de
empleo, y de la mejora de las perspectivas de
la economia. Para frustrar precismmente esta
posibilidad, es que L Corte falld el caso "San
Luis™ afavor de la dolarizacion. Ello implicaba
que los bancos deberian devolver en dilares
los depdasitos enddlares y que los créditos olor-
gados por los bancos también debian cobrar-
seen dalares. Amenos que la Corle resolviera
la“pesilicacion” de los créditos, y asi incurricra
en el absurdo m.u_um.ll de la dolarizacion

icade los depd © conla
pesificacion asimétrica de los créditos. El ex
Presidente de la Corte, doctor Nazareno, hizo
declaraciones periodisticas en apoyo de esta
contradiccion al dia siguiente de la publica-
cidn del fallo en el caso “San Luis”. Como sefia-
lamos antes, la dolarizacion, asimétrica o no,
importaba tanto coma la quichra del sistema
bancario puesto que los créditos en dolares no
serian cobrables en la practica, y por consi-
guiente, los depdsitos en dolares tampoco po-
drian ser reintegrados en esa moneda. Esta
perspectiva paralizo el crédito bancario pues-
1o que los bancos dejaron de olorgar erédito a
la produccion con la finalidad de hacerse de
reservas para eslar en mejor posicion de ne-
gociar la vide los dep El corte
del erédito bancario actud como un freno ala

lerpretarse como

tados Unidos, donde la Corte Suj en el
fallo Norman contra Baltimore defendid una
suerte de "pesificacidn” de la economia norte-
americana, esto es su dolarizacion, y su deso-
rorizacidn, en el caso argentino, la Corte Su-
prema optd por la solucidén contraria esto es,
por la dolarizacion, lo cual traduciendo el caso
alasimilar situacion de los Estados Unidos en
el decenio de 1930, es como si la Corte norte-
americana se hubiera decidido por la "orori-
zacion” de la economia norteamericana. En
olras palabras, hubiera establecido que las
obligaciones con cliusula oro debjan pagarse

recuy ionde laec fay sirvié para que
muchos sectores anoraran la conduccion eco-
némica del decenio de los noventi. Fue asien
las elecciones del 27 de abril, el ex presidente
Menem pudo imponerse con el 25% de los votos
contra el 22% del doctor Néstor Kirchner. De
cualquier manera, el desprestigio del doctor
Menem a causa del desempleo y la pobreza
tue generd su gobierno, la deada externa que
el mismo Presidente cred, y la entrega de los
sectores claves de laeconomia nacional, como

(erndinnion en peig, 4) >
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el petroleo y los servicios piiblicos, a Estados
extranjeros bajo el engainoso nombre de "pri-
vatizaciones”, fueron sulicientes para formar
un poderoso blogue de votantes anti-mene-
mista que iba a hacer valer su opinién en el
ballotage. Conocedor de esa luerte opiniin
nacional en su contra, el ex presidente Menem
renuncid al "ballotage” entregando la presi-
dencia a su opositor, el presidente Kirchner.
De esta manera, la enorme presian de la opi-
nion puiblica frustro la maniobra politica de la
Corte Suprema en el caso "San Luis”.

La indefinicion continua y el desempleo tam-
Dbién

Sinembargo, por efecto del caso “San Luis”,
alos tres meses de la asuncion del presidente
Kirchner, el pais continiia en una pardlisis de
crédito que impide la recuperacion econdmi-
cat. Si bien el Presidente Kirchner promovid el
juicio politico de dos conspicuos miembros de
la Corte, los doctores Nazareno y Moliné
O'Connor, la Corte continia sin expedirse de-
finitivamente sobre el tema de la dolarizacidin,
porque todavia deben designarse a los jueces
reemplazanies. Mientras tanto, Ia recuperacion
econdmica argentina se demora. El pais vive
una indeterminacion acerca de cuil serd la
unidad de cuenta de la economia argentina:
s5eri el dolar, o seri el peso? Vivimos también
bajo un régimen bimonetario donde el dolar
es moneda de acuerdo con lo estipulado en el
art. 617 de la reforma Cavallo al Cddigo Civil.
Pero el peso también es moneda y pretende
ser unidad de cuenta, Existe pues una impor-
tante indeterminacion en el sistema econdimi-
coargenting. Ladecisidn de la Corte a lavor de
ladolarizacion y apuntando, tal vez, ala pesifi-
cacion de los créditos, es el mejor ejemplo de
la confusidn existente. La unidad de cuenta
deberia ser la moneda en la que se pagan los
salarios, porgue el factor de la produccion mis
importante para la economia es siempre el tra-
hajo. El centro de la economia es el hombre y
el hombre se dignifica trabajando. Una socie-
dad donde el 40% de su fuerza de trabajo no
consigue trabajar es una sociedad injusta y mal
organizada que tarde o temprano estallara y
se desintegrari. Es interesante mencionar que
en los Estados Unidos, paradigma de pais ca-
pitalista, la primera prioridad de la politica ma-
croecondmica es alcanzar el pleno empleoyla
plena produccidn. Esto lo dice la “Full
Employment Act™ del afio 1946, o seaque en el
pais del capitalismo, se reconoce legalimente la
primacia del trabajo,

El desempleo es un problema de politica
monefaria. El bimonetarismo

La preponderancia del trabajo y del pleno
empleo en la politica econdmica tiene profun-
das implicancias sobre la moneda y la politica
monetaria. No en vano, el principal libro de
economia del siglo XX fue la "Teoria General
del empleo, el interés y la moneda”™ de John
Maynard Keynes, publicado en 1936, en medio
de lagran depresion norteamericana de aquel
La tesis central de este libro estd im-
a en su titulo, pues el desempleo, en ¢l
fondo, es un problema monetario y de tasas
deinterés. Bl desempleo, segiin Keynes, se debe
a la ineptitud de la politica monetaria de un
pais.

De lo anterior se desprende la importancia
de contar con una moneda propiay tinica. En
un pais con dos monedas, una extranjeray otra
nacional como en la Argentina actual, no pue-
de haber politica monetaria, ni tampoco pleno
empleo. ;Cdmo va a ver politica monetaria si
unide las monedas que circula es el dolary el
gobierno no tiene lay ninimaideade cudin-
s tIU]‘iI‘I'\ I)l]ll'trﬁ cireulan en nuestro pais?.
mes del Banco Ceniral
e dalares, Segiinotras
l.‘:llm.iumu's serian silo 20 mil millones. ;50-
bre quié base el Banco Central vaa aumentaro
disminuir lacanticad de dinero sinoss n-
to dinero en dilares circula en el pais? Bl Ban-
co Central conoce cuil es la circulacion mo-
netirii en pesos, pero ignora cul es la circula-
cidnmonetariaen dolares. Y estaignorancia lo

tiene paralizado. Por ello es gue no hay una
verdadera politica monetaria contra el desem-
pleo.

Por ofra parte, la experiencia con los depo-
sitos en dalares y los créditos en dolares ha
dejadot flante ensefianza al puiblico y
alas autoridades. Casi nadie se atreve ahora a
realizar depdsitos en délares en los bancos y
éstos son muy cautos al recibirlos. Ahora las
autoridades y el piblico comprenden el riesgo
de no contar con un prestamista de dltima ins-
tancia. En consecuencia la importante masa
monetaria de 20 mil o 30 mil millones de ddla-
res billetes que existitfan en la plaza de Buenos
Aires no sirve para generar crédito en nuesira
economia, y de esta manera movilizar recur-
sos, porgue esos billetes no se depositan en los
bancos. Elmismo Banco Central, confundido
con las estadisticas monetarias, incluye los de-
pasitos en dolares dentro del M1 y el M2 pero,
porsupuesto, no puede incluir alos billetes de
dalar, puesto que no sabe cudntos son.

La ley de Gresham

Como si los inconvenientes del himoneta-
risimoy la imposibilidad de hacer politica mo-
netaria fueran pocos, en macroeconomfa opera
la vieja ley de Gresham del afio 1559, que esta-
blece que la mala

Ll Banco Central: ser o no ser

La baneca central es un engranaje institucio-
nal indispensable para la existencia de toda
nomoderma. Un pais sin Banco Central
i stjeto a un desempleo estruciural y a
grandes ciclos econdinicos, y inalmente esta-
rd condenado a desiniegrase y o desaparecer.
Enlos tiempos antiguos, cuando no habia banea
central, las naciones podian subsistir merced a
las constantes guerras o a obras publicas fa-
radnicas que permitian mantener ocupada a
su poblacion. En tiempos modernos, cabe rei-
terar, la banca central se hace imprescindible,
no solamente para regular el ciclo econdmico
y promover el pleno empleo, sino también
porque el sistema bancario privado moderno
tiene las reservas [raccionarias. En otras pala-
bras, los bancos no conservan el dinero depo-
sitado en ellos, sino que lo prestan a terceros a
cambio de un interés, y sdlo conservan como
reserva una fraccion del dinero depositado.
Esto seria extremadamente riesgoso en caso
de que el publico pida la restitucidn simulta-
nea de todos los depositos, pues esos dineros
estan invertidos. A menos que existiese un Ban-
co Central con capacidad de emitir moneday,
por ende, con capacidad de prestar a los ban-
cos it los electos de estos puedan restituiry asi
calmar a sus nerviosos deposilantes, Una vez
que los depositan-
tes advierten que su

moneda desplazaa
la buena. Esto sig-
nificaque en nues-
tro pais, lamoneda
que se usa prepon-
derantemente para
las transacciones es
el peso. Es la mo-
neda que la gente
gasta, y eslamone-
dade lacual lagen-
te tiende a desem-

La causa de la crisis econdémica
que nos agqueja estd en la falta
de comprension por parte de las
autoridades econdmicas acerca
de la esencia de la moneda
ylas implicancias de su
régimen legal.

dinero les es de-
vuelto, inmediata-
mente, retornan a
los bancos para de-
positarlo nueva-
mente, y la crisis
bancaria termina
rapidamente. El
punto fue tratado
anies en este estu-
din. 5i no hay Ban-
co Central habrd un

barazarse. Encam-

bio el délar, que es

la buena moneda, es aquella con la cual el pi-
blico tiende a atesorar y a efectuar sus aho-
rros, En consecuencia, existe una moneda con
unaaltisima velocidad de circulacidn, que es el
pesa, y otra moneda con una bajisima veloci-
dad de circulacidn, que es el ddlar. Si hubiera
una sola moneda para gastar y para ahorrar
habria también una sola velocidad de circula-
cion, que seria un promedio de la velocidad de
circulacion de ambas.

El riesgo de hiperinflacion

El problema con la alta velocidad de cir-
culacion del peso consiste en que crea un
riesgo de hiperinflacién. En efecto, si el go-
bierno llegara a monetizar su déficit fiscal,
es decir si se le ocurriera la mala idea de fi-
nanciar dicho déficit con emisidn moneta-
ria, dicha emision resultaria repotenciada en
sus efectos inflacionarios por la alta veloci-
dad de circulacién del peso, y podria desem-
bocar ficilmente en hiperinflacidn. Luego,
es evidente que un pais con un régimen bi-
monetario esti siempre cerca de la hiperin-
flacidn en la mala moneda, que es [a que
puede emitir su banco central, El terrorala
hiperinflacién, a su vez, acttia como un se-
gundo factor paralizante de la politica mo-
netaria que entonces no puede ser utilizada
como instrimento en la lucha contra el des-
empleo. Endeflinitiva, la par: ylainexis-
tencia de la politica monetaria y crediticia es
la verdadera causa del desempleo. A su vez,
el desempleo obliga a las autoridades a im-
plementar los llamados planes " Trabajar” o
los planes "Jefes y Jefas” con los cuales se
otorga un subsidio a gente que en verdad, no
trabaja. Ello crea un mal precedente puesto
que el piblico no desea recibir subsidios.
Quiere ganarse su pan con su propio traba-
jo. Los subsidios afectan la autoestima de la
gente. Y gente con autoestima personal
©5 Propensa a recurrr a asallos v a secues-
tros como medio de vida. Basta que una pe-
proporcion delos desempleados deci-

r ;1!a:vi(l:l delictiva, para que la s -
cion del pais en materia de seguridad sea un
o ello, repito por | le unaade-
i prolitica monetaria, que i su vez es con-
sectenciade la falta de una moneda tinica.

caos de quiebras si-
multineas y en cadena que destruirin ala Na-
cidn que tenga lamala idea de ignorar Ia insti-
lucion de la banca central. Por eso es que la
moneda propia es simbolo de lasoberania. Se
sigue de esto que no hay nacion con existencia
plenaen los tempos modernos si no existe un
Banco Central que respalde su macroecono-
miay emilasu tinica moneda,

El dolar y su "cosificacion”

Las monedas extranjeras no pueden ser
monedas en otro pais; simplemente deben ser
cosas. Esto lo establecia claramente el Codigo
de Vélez Sarsflield, segtin el cual las deudas en
moneda extranjera eran deudas de cantidades
de cosas (arl. 617), y donde se trataba a lamo-
neda extranjera como una cosa, y no como
otramoneda. En el Cadigo de Vélez Sarsfield,
el deudor siempre tenia el “derecho de sustitu-
eidgn” de la moneda extranjera por la moneda
nacional (arl. 608). El tipo de cambio al cual se
hacia la sustitucion fue variando segiin las dis-
tintas épocas, dependiendo si existiese o no el
control de cambios,

derecho de sustitucidn de la moneda ex-
tranjera en las obligaciones de dinero deb
reglamentarse cuidadosamente en nuestro pais
alos electos de desalentar el uso de la moneda
extranjera enlas transacciones internas, pues-
to que ello obstaculiza el desarrollo de la poli-
tica monetaria y la posibilidad de alcanzar el
picnocmp]co Una forma e nte de desimo-
extranjera y convertirla en
osa” se ver| asiel deudor en mone-
da extranjera por obligaciones entre partes
residentes en el pais tuviera siempre el dere-
cho de sustituir a la moneda extranjera por la
moneda nacional a los efectos del pago de su
obligacidnal tipo de cambio vigente al tiempo
wimientode laobligacion, Estoimplica-
porejemplo, gue enun boleto de compra-
venta de un departamento no resulte conve-
niente estipular ol pago delsaldo del precio en
dalares, porque el deador podrf; mpre pa-
gar en pesos al tipo de cambio vigente al tiem-
o de la firma de ese boleto de compraventa,
De la misma manera, los depositimtes no po-
drian constituir depositos en dalares, porque
el banco siempre podria devolverles pesos al

tipo de cambio vigentea la fecha de la consti-
tucion del depdsito. Y asi suce mente. Un
dendor hipotecario en ddlares podiia siempre
pagar los servicios del crédito hipotecario en
pesos al tipo de cambio vigente al momento
dela constitucion de la hipoteca. Queda claro,
piies, que si este derecho de sustituciin de
monedas es de orden priblico y no puede ser
derogado por convencion de partes, kinone:
daextranjera quedatria desnat izaddn como
maoneda. Quedaria cosificada. Por ello es que
proponemos gue el arl. 617 de nuestro Cod.
Civil quede redactado mis o menos de la si
guiente manera:

“Las obligaciones internas en dilares, o en
monedas extranjeras, podrdn cancelarse en
moneda nactonal a su venciniento, a4 opcion
del dewdor al tipo de cambio vigente al tiempo
de la contratacidn de la obligacion. Se entiende
por oldigaciones indernas aquellas estimula-
das entre partes residenies en el pafs. Bl pre-
sente articulo es de orden prililico”™.

Un articulo asi tornaria completamente in-
ttil el uso del dolar, o el euro, v otias monedas
extranjeras en las transacciones internas del
palsy consolidaria el uso de livmone
nal, su demand
politica monetaria. i se san
lo como el propuesto, todas
en (lll(f S0 USEe o nxlmnjvfn SCTIAN sim-
ples permutas y deberi rse al conta-
do. Es evidente que de esta manera, el uso de
la moneda extranjera dentro de los limites del
torio del pais seria luertemente desesti-

Saniduad fiscal, awtarquin del Baneo Cen-
tral e indexacion

sode lamoneda extra
nal se fue gene
ional esta-
- Contra
| i
lenga es-

En realidad, el
en ol territorio naci
en lnmedida en que lnmonedan
ba sujeta al deterioro de la inflacio
este deteriorn existen dos tem
ro es hacer que la moneda nacion
tabilidad en su poder adquisitive. Paraello no
hay otra receta que la sanidad liscal. s decir
que ¢l Estado se financie exclusivamente con
la recaudacion de impuestos, y que se aleje
definitivamente dela te rele lomar dine-
ro prestado del Banco Central. Esto puede ha-
cerse reformando las leyes de banca central y
reformando el Codigo Penal de maneratal de
establecer severas pen ara bias atoridade
tanto del Banco Central como del Poder |
culivo que usen la emision monetaria para el
financiamiento de los gastos del Estado, La
prohibicion de que el Estado utilice al Banco
Central para financiar sus gastos estd en las
ILyes orgdnicas de banca central dl'Tu{l(ﬁ los
paises desarrollados. Quizas laley ricta
hayasidola del Bundesbank de Alemania, pais
tpue se volvid ultraconservador en materia
iz de ladespraciada experiencia
hiperinflacionaria de 1923, coando ko moneda
de este pais llegd asulvir una inllacion del 20%
diario,

1perjuicio de la estrictez de las normas del
Banco Central y de las del Codigo I
contea de la emision de dinero
el gasto publico, existe unase; B
\“‘I(.l)llll-lt‘[llhutlL

lternati-
U eomo
MEs con-
= permitir la
index; n llc-. Ias obligs Tmoneda na-
cional con el indice de pi onstmidor,
o con un indice de vaviacion salaial. La in-
dex 1eon el indice de precios al por ma-
yor, o con un indice que contenga solamenie
pr winnalmen-
purqm-vlplt't o de

tractul

por mayor, rellejan
Iu‘. novimientos en el lipo de
Ii.l\'rllI<Ifl[l‘\lll'h’!:\l IL:I muy

canhio, y esta
olentamen-

mes en los cont
mente, lavorecer, I
mantenimiento del sialagnw requiere orien-
tarse haciael uso de Byindexacion porel indice
e e ios al consumidor, o por el indice de
varriacion saliial. Nomca lack indices de pre
cios al por mayor o de “conniodities”, salvo
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quelanaturaleza especilica de los negocios asi
lo aconseje y ello se estipule con plena con-
ciencia y conformidad expresa de las partes.

Redescuentos a bajas fasas de interés para
la produccion

Una vez reformado el Cadigo Civil en el
sentido expuesto anteriormente y una vez que
esté consagrada la posibilidad de estipular
cldusulas indexatorias amparadas en el
arl. 1197 del Cad. Civil, y consolidada la sani-
dad fiscal, seria posible comenzar a utilizar
seriamente la politica monetaria para regular
la macroeconomia y asegurar el pleno em-
pleo. Seria posible, por ejemplo, que el Banco
Central establezea sistemas de redescuentos
amuy bajas tasas de interés para créditos hi-
potecarios sobre viviendas nuevas, de mane-
ra tal de inducir a inquilinos a comprar su
propia vivienda, reduciendo el importe que
paga en conceplo de alquiler, y transformin-
dolo en la cuota de un préstamo hipotecario
a largo plazo, y con baja tasa de interés. Esto
permitiria una fuerte reactivacion en el sec-
tor dle la construccion, que es eminentemen-
le utilizador de mano de obra. Estos redes-
cuentos no causarian inflacidn porque se con-
cederfan después que en el mercado se olrez-
can hsc.:-::lv.yxlvp.ul']mt'nlm nuevos, Es de-
cir que habria una emision monetatia para
implementar los redescuentos, pero al mis-
mao tiempo una mayor oferia de nuevos bie-
nes en el mercado, Unsistema similar podria
emplearse para financiar la venta de automd-
viles nuevos. En nuestro pais, por ejemplo,
existe una capacidad productiva de 700 mil
automaoviles al ano, pero solo se venden 100
mil, por falta de crédito. Si se estableciera un
sistema de redescuentos a mediano plazo so-
bre prendas de automdviles nuevos y bienes
de capital producidos en el pais, seria factible
reactivar considerablemente atoda laindus-
trin nacional dados los fueries eslabonamien-
tos interindustriales de las fabricas automo-
trices y de bienes de capital. Lo importante
serfaque elredescuento delos créditos pren-
darios solo pueda efectuarse después de el
automovil esté fabricado y ofrecido en el
mercado para su venta.

El Banco Central y la fibrica de queso verde

Las altas tasas de interés se generan por dos
causas: la primera principalmente porque hay
expectativa de inflacion, pero sise cortala ex-
pectativa de infllacion con la prohibicién al
Banco Central para que preste al gobierno,
solamente queda otra y tnica causa para las
altas tasas deinterés, que es la escasez de dine-
ro. La escasez de dinero es considerada por
Keynes como una verdadera tonteria, y esta
intimamenteu al desempleo. Asi por ejem-
plo Keynes decii en una famosa [rase criptica
de su tratado:

el desempleo se produce, es una forma de
decir, poriue la gente quivre la luna; fos om-
bres na prvelen ser empleados cuando el objeto
del deseo, esdecir el dinero, es algo que no pure-
de ser proclucido, y euya demanda no puede ser
prontamente satisfecha. No hay otro remedio
que persuadir al piblico quie el queso verde es
preicticanente la imisma cosa y que hay que
tener una fabrica de queso verde, es decir un
Banco Central bajo el control del priblico™ (1).

En esta frase extrana de Keynes resume el
contenido de su obra: la cantidad de dinero y
el Banco Central deben ser utilizados para
combatir el desemplec lr-lj.,l’llll“qtlll’ll"(]IIE‘
so verde hay que
cerfo. O para ponerlo de otra manera, si au-
mentalademanda de dinero, el Banc
debesatisfacerla aumentando lnoferta, o delo
contrario, correr el riesgo de generar desocu-
pacion.

La esencia de la moneda

Lamoneda es una institucion esencial en una
sociedad basada en la divisién del trabajo. Sila
gente produce y se especializa en la produc-
cidn de bienes que no necesita para su consu-
mo, debe necesariamente por olra parte po-
der intercambiarlos con facilidad por aguellos
que si sirven para satisfacer sus necesidades.,
Porello es esencial que exista un instrumento
de cambio de aceptabilidad general.

Keynes vio la necesidad de que el gobierno
provea una cantidad éptima de dinero para
asegurar el pleno empleo sin inflacidn, o con
muy pocainflacidén, y precisamente Ia funcidn
del Banco Central es asegurar esa oferta Gpti-
ma. Keynes observaba que la cantidad de di-
nero no se regula automiticamente por el
mercado, como en el caso de los demiis bienes
y servicios. En el caso de las naranjas, si hay
escasez, su precio serd alto y ello estimulari la
produccion de mds naranjas. El mercado se
autorregula. Pero en el caso de la moneda, su
escasez determina altas tasas de interés que en
todo caso estimulan una mayor velocidad de
circulacion del dinero existente, pero dificil-
mente la produccidn de mis dinero. A menos
que el Banco Central esté alertaa la senal que
dan las altas tasas de interés, y responda con
acciones de politica
deliberada y cons-
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todo el mundo pretenderd salir, pero nadie
podri encontrar padres que quieran guedar-
se. Esta es lasituacion de inflacion. Estas situa-
ciones en la cooperativa reproducen exacta-
mente lo que pasa en un pais cuando aumenta
lademanda de dinero y el Banco Central no es
capaz de aumentar laoferta o cuando anmen-
la excesivarente la oferta, sin que aumente la
demanda. La desocupacidn y la depresidn eco-
ndmica paralizaran la economia de ese pais. O
la inllacion pcriud]mﬁ al conjunto. En estas
circunstancias, la obligacidn del Banco Cen-
tral es ofrecer miis, o menos liquidez Este ejem-
plo pinta de cuerpo entero la esencia de la
moneday el meollo de la teoria keynesiana al
respecto, que es completamente vilida en e
mundo actual.

Emisidon monetaria, reactivacion e inflacién

El aumento de la oferta monetaria produci-
ria un fuerte shock reactivador y una conside-
rable baja en las tasas de interés en el merca-
do. No se producitia inflacion porque, como
bien ensenaba Keynes, ello no ocurre cuando
hay desempleo, Decia literalmente Keynes;

“en tanto y en cuanto haya desemplea, el
empleo se incrementard en la misina propor-
cidn que la cantidad de dinero y cuando hay
pleno empleo, los
precios se [ncre-

ciente hacia la crea-
cion de mis dinero,
habrd desempleoy
recesion. Querer
curar el desempleo
en condiciones de
alta astringencia
monetaria es como
querer tocar la

Un primer error de politica econdmi-
ca consistio en establecer un tipo de
cambio fijado por la ley donde un
peso valia un dolar, cuando, en
realidad, la paridad histérica era de
muis de dos pesos por ddlar.

mentardan en la
mismea proporcian
que en la cantidad
dedinero” (3).

Esto quiere decir
que cuando se lle-
gaal pleno empleo,
este sistema de re-
descuentos debe

Luna con la mano.

Esto eslo que quiso

decir Keynes con su criptica advertencia con
el desempleo, la Luna, la Fibrica de queso ver-
dey el Banco Central, bajo control piiblico en
la cita que hicimos en este trabajo.

Un individuo puede incrementar su electivo
gastando menos pero salo lo hace tomando el
efectivo que otragente detentaba, Obviamen-
te, no todo el mundo puede hacer esto al mis-
mo tiempo. Asi, jqué pasa cuando todo el mun-
do trata de acumular efectivo de manera si-
multdnea restringiendo sus compras y la can-
tidad de efectivo es fija? Se produce una brutal
recesion econdmica.

Algunos autores (2) han logrado explicar in-
tuitivamente la funcion del dinero con el ejem-
plo de una cooperativa de padres de familia
que deben cuidar asus hijos pequenos en una
sociedad como la de Washington D.C. donde
hay gran escasez de servicio doméstico. Los
viernes y los sabados a la noche los padres jo-
venes no pueden salir al teatro, o a bailar, 0 a
cenar aluera, pues no hay quien les cuide los
chicos. Deciden entonces constituir una coo-
perativa para cuidarse reciprocamenie sus vis-
tagos. Los padres que se quedan en sus casas
reciben los hijos de los demiis, que saler
tiltimos fes pagan con cupones emitidos por Ia
cooperaliva. Estos cupones servirdin a los que
se guedaron en su casa para pagar por el cui-
dado de sus hijos a otra pareja la proxima vee.
Pero qué pasa si hay escasez de cupones y
todas las Familias deciden que es mejor que-
darse en casa para ganar cupones esperando
que otras familias les traigan sus hijos? Suce-
derd que todos se quedardn en sus casas mi-
rando el techo, nadie saldrd, y ninguna familia
i mas cupones. La cooperativa se habri
paralizado por culpa de la falta, o escasez, de
cupones. La solt 1 econdmica a este pro-
Dlemaes la provision de mids cupones por par-
te de la cooperativa. Inversamente, si existen
excesiva cantidad de cupones en circulacidn

MOTAS

(1 KE lohn Maynard, “The general theory, Co-0p Crisis”, Journal of money credit and
employ terest and banking, Febwero (977,
Harcourt . e 235,

(2) KRUGMAN, Paul, "Peddiing Prosperity”, p.
29, Norton 1994, Sweeney Jo ne-
tary Theory and the Great

apitol Hill Ihluy

(3) KEYNES, op. cit. jp. 296,
(4) KEYNES, op. cit, p. 234.
(5] KEYNES. op. cit. p. 351,

frenarse. Pero una
vez que se llega al pleno empleo, la cantidad de
ahorro que genera de por si la cconomia per-
mite lafinanciacién auténtica y autosostenida
de esta mayor produccion, sin necesidad de
crear dinero.

Las altas tasas de interés

El "shiock™ de redescuentos que propone-
mos produciria una repentina baja en las tasas
de interés que los bancos cobran en la actuali-
dad. Hoy en dia la tasa promedio de los ade-
lantos en cuenta corriente a las empresas por
parte de los bancos es del 50% anual. La tasa
de interés que se cobra por tarjetas de crédito
era en promedio, del 60% anual, aunque el
Ministro de Economiaacaba de anunciar una
rebaja al 35%. La tasa de interés sobre un cré-
dito hipotecario a largo plazo del 20% anual.
Estas tasas son complelamente inconsistentes
con el pleno empleo y el crecimiento econo-
mico, especialmentie teniendo en cuenta labaja
tasa de inflacion vigente que nollegaal 5% anual,
Estas tasas de interés son [rancamente usura-
rias y contrarias a lo que aconseja la doctrina
econdmica. La misma "Teoria General” de
Keynes puede ser vista, en retrospeccidn,
camo un tratado contra la usura,

Las altas tasas de interds frenan la produc-
cicn

En la economia, cuando un producto esca-
sea, sube su pre yullm'lnpuju1Iucp:ut|u(‘-
tores delmismoa producir mas, a ofrecer mis
de ese producto en el mercado y esta mayor
oferta termina por hacer bajar los precios. No
ocurre lo mismo, dice Keynes, con el aumento
de la tasa de interés nominal, Elaumento de la
tasa de interés nominal no estimulala produc-
cion de miis dinero, v, en cambio, retarda la
produceidn de todos los oiros bienes. Para
ponetlo en las palabras exactas de Keynes:

“el anwmento de la tasa de interds nominal
retarda la produccidn de 1odos los objetos
cuya produccion es eldstiva, sin ser capaz de
estimular la produccion de dinero cuya pro-
duccidn es por hipdtesis perfectamente inelds-
tica™ (4).

Tan fuerte es la postura contra la usura de
Keynes que nuesiro aulor trae a colacion la

postura de laiglesia medieval con estas pala

bras:

“yo fui vddvcado en la creencia de que la acti-
tud de ba Iglesia medieval hacia la tasa de infe-
réfs era intrinsecamente absurda y que las snti-
les discusiones quee terifan el propasito de dis
tingueir el retorno de un préstamo de dinera con
!'l' reforneg I‘n"l."I i!ll.'{’r,il:ﬂfﬁ'.\' fN.'l'.f.M‘an. ran neraniente
esfuerzos jesuiticos de encontrar nna escapada
prdctica @ una teorfa tonta. Pero aliora yo leo
estas discusiones como un honesto esfuerzo in-
telectual para separar lo que la teoria cldsica
confundio totalmente, esto s, la tasa de interds
y la eficiencia marginal del capital” (5).

Si aceptamos la tesis keynesiana de que el
interéds es un fendmeno me oque depen-
de de la preferencia por la liquidez, y que de-
pende de la cantidad de dinero existente conla
relacion del PRI, y si por otra parte, el Banco
Central tiene la facultad de regular la cantidad
de dinero, toda politica de tasas de interés ex-
cesivamente elevadas hacia la actividad pro-
ductiva parece un masoquismo y una fagela-
cidin social absurda. Sin embargo, el punto a
cuidar consiste en gque si el gobierno controla
la cantidad de dinero puede terminar util
do esa facultad para finan
tos, y no ln actividad productiva privada,
podria llevar a la sociedad a unas i
inflacién y desorden incompatible con el de-
sarrollo y el interés general.

Tasea de interds baja y tipo de cambio alio
perodeclinante

La adopeion de una politica monetaria de
bajas tasas de interés tendria un fuere impacto
manImhrcclnpmli- cambio, generando una
devalt adicional del peso, P

nar lentamen rollo eco-
ndmico se vaya consolidando. Cuando se inicia
una etapa de desarrollo econdmico contipo de
cambio alto, se esta favoreciendo la produc-
cidn de los sectores de la industrin manufactu-
reray delaagricultura, que de esta manera pue-
den competirinternacionalmente. Estos secto-
res pueden asi gozar de grandes panancias que
en buena medidase vuelvena reinvertiren ellos.
Por otra parte, estd comprobade que los secto-
res con mayor crecimiento en la productividad
de todas las economias nacionales en los tlti-
mos 50aiios han sido precisamente kaindustria
manulactureray laagricultura. Alta reinversion
y alta rentabilidad en estos sectores, a su veg,
Hevan alalargaaun descomunal avmento en la
olerta de bienes de la industria manufacturera
ylaagricultura, con lo cual, en el largo plazo, los

rgent u)le:IrI:l['llt'lll=|{| e nuestro
pais habiria empezado un proceso de desairro-
llo econdmico similar al de Japin
1950 tenia un tipo de cambio de 366 yenes por
ddlary enlaactualidad dicho tipo de cambio no
llegaa 120. Es decir que el yen se ha valorizado
CNOTMemn al dolar porgue F.1
economia japonesa experimento i
cimiento desde 1950 a 1990 muy superiores a
las estadounidens asaria con la
Repiblica Argentis
monetario pro em
shock generar
elevado que ir

priblico

) ue propongo.
nenteun tipo de ciimbio
v declinando a medida que el
desmrollo econd ose lueramaterializando.
Como el puiblico sabria acerca de esta expe-
riencin, POTCUe 85 Univ I, Y 25 COnsus |
almismo desarrollo econdmico, comenzaria la
g[.l{lll-llv('!'ll-lI|R‘t|tl|-lll“:t|l.il los argentinos tie-
nenatesorndos ensus s fuertes, ensus col-
chones, o en el exterion Siel dolar vale cada vez
qué ahorear en dolares? Lo mejor
ren pesos, que es lunonedague se
1. Este seria es razonamiento gue h 1
losargentinos, similar al razonamicnto gue hi
cenactualmente los japoneses.

Paolitica monetaria y tipoe de cambio fluc-
tiante

A partin delano 2002 nuestio pads abandona
la politica del cambio fijo de la Convertibili-

O cnstivpndon enr gy G} >
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dad. La politica de tipo de cambio fijo tiene el
inconveniente que el Banco Central no puede
regular la cantidad de dinero. La ventaja del
tipo de cambio fluctuante preci

te en que el Banco Central, desembarazado de
la obligacion de comprar y vender divisas a
cambio de pesos para mantener un lipo de
cambio fijo, puede ahora usar la emision mo-
nelaria para regular la actividad econdmica y
el empleo. Con cambio en fijo, por el contra-
rio, el Banco Central tiene que comprar divi-
sas y emitir cuando la moneda local tiende a
valorizarse en el mercado de cambios. Y por el
contrario, el Banco Central esti obligado a re-
tirar dinero de la circulacion y reducir la oferta
monetaria cuando el tipo de cambio tiende a
depreciarse. El centro de su preocupaciin pasa
aser el mantenimiento del cambio fijo y no el
nivel de la actividad econdmica y el pleno em-
pleo. En otras palabras, bajo un régimen de
cambio fijo, no hay politica monetaria. Estase
nposible. Se pierde asi
valioso para el logro del pleno empleo. Esto
constituye un escollo dentro de la teoria key-
nesiana, que prefiere regular la cantidad de

para un sistema abierto, siempre y cnando el
equilibrio con el resto del mundo pueda ser
asegurado con tipos de cambio fluctuantes” (6).

Sostener el tipo de cambio alto con el Banco
Central

Ante un tipo de ciunbio alto pero declinando
lentamente se producisi una paulatina y soste-
nida oferta de délares provenientes de capita-
les que se habian fugado de la Argentina y de
capital que estd en las cajas Tuertes, para ser
cambiados por pesos. El Banco Central de la Re-
priblica Argentina tendria que adquiri délaresy
entregar pesos a cambio. Esto permitiria conso-
lidar la monetizacidn de la economia nacional,
bajar las tasas de interés al nivel de los paises
desarrollados, y alcanzar el pleno empleo.

La detda externa y el impuesto al cheque, Ef
impuesto Tobin

Elmomento ideal para la renegociacion de la
deuda externaactualmente impagable serfa i
medintamente después del shock mone
cuando el lipo de cambio pegue su salto haci
artiba (spike). En ese momenio pareceri a los

dinero con el objeto de mantener el pleno
empleo con estabilidad de precios, y dejar que
eltipo de cambio lluchie. Keynes se pronunc
a lavor de la Mucn 1 del tipo de cam
para equilibrar las cuentas externas, y la util
zacion de la politica monetaria para el logro
del equilibrio interne de la macroeconom
esto es, para el pleno empleo, con estabilidad
de precios internos. Las palabras exactas de
Keynes son las siguientes:

“Ala luz de estas L'an:dcmﬂfmea ahora soy
de la opi que el de un ni-
vel estable de salarios monelarios, es, sopesan-
do un conjunto de consideraciones, la politica
mads aconsejable para un sistema cerrado;
mientras que la misma conclusion serd buena

MOTAS

(6) KEYNES, op. cit, p. 270.

acr externos que el PRIEargentino medi-
do en dolares es mas insignificante aun de lo es
actualmente, y ello facilitari las negociaciones.
Conseguida una buena quita de la deuda exter-
na, se faci enormemente la co
delas bajas tasas de interés externas y las expec-
tativas favorables al desarrollo eccondmico.

Dentro de las medidas monetarias que co-
rresponderia tomar para dar coherencia a la
solucion que proponemos estd la supresicn del
impuesto al cheque. Elimpuesto al cheque es
unimpuesto distorsivo anti-funcional que obe-
dece a una concepcion errénea del sistema
bancario. Elimpuesto al cheque estimula los
pagos en electivo y desestimula el depdsito del
dinero en los bancos. Si los bancos no tienen
depdsitos, tendrian poco dinero para prestar,
y si tienen poco dinero para prestar, las tasas
de interés serdn altas y reinard la usura. Por
eso debe suprimirse de cuajo el impuesto al

cheque. Para hacer que la gente tenga interés
en depositar sudinero enlos bancos en pesos,
a sabiendas de que existe un Banco Central
que puede emitir pesos, gue es preqlnllll%l.lell
ultima instancia, y que reasegura al sistema, I
impuesto al cheque debe ser sustituido por el
impuesto similar al sugerido por el Premio
Nobel James Tobin, esto es por un impuestoa
las transacciones cambiarias del 6 por mil, Un
impuesto de este tamano, desestimularfa la
conversion de los ahorros argentinos de pesos
a ddlares, pero no seria un obsticulo, dado a
lo exiguo de latasa, para la realizacion de tran-
sacciones genuinas relativas al comercio in-
ternacional, o ala vaelta definitiva de capitales
argentinos radicados en el exterior.

Imitar los sistemas monetarios y fiscales de
los paises exitosos

Dentro delas excentricidades que agobianala
politica ccondmicaargentina esti la circunstan-
ciade quesi un extranjero quiere tiaer su dinero
al pais para invertirlo en el mismo, su entrada es
nvenida con todaclase de lacilidades. Perosi
unargenti i i
bido a ki ins
envid al ex
impuestoa
pital ingresacdo
ll:_sl},,u alddad de trat

ganancia y no capital. |
niento favorable alos capi-
ce que los argentinos se
ir en el exterior, y los ex-
anlos tinicos que inviertan en la Ar-
aesuna delas paradojas del sistema
econdimico vigente en los tillimos 60 afos que
debe ser revertida, si es que nuestro pafs va a
pasar a ser un pais normal, con un desarrollo
econdmicosostenido, cor nle conlanatural
creatividad del pueblo argentino,

Nuestro pais debe abandonar las excentrici-
dades monetarias y fiscales que lo caracteri-
zan. Por ejemplo en los Estados Unidos no se
rnhr-mlim]nu-.slon|.'\|sgzlnmu:insporlalsdif(:-
rencias patrimoniales que surjan de la decla-
: nde ganancias de un afio con relacion al
anteriorn. Porque simplemente no se declara el

patrimonio con cada declaracidn de ganan-
cias. Y el control y el pago de dicho impuesto
enlos Estados Unidos es muy superior al exis-
lente en nuestro pais. Tanto en este punio
como enlos relerentes a la politica monetaria,
muestro pais debe adoptar las polit de los
paises (|uelum .'1r|.'!'»l')tl‘(’]'lll'l'il-
dades moneta

con es I{llnmi.l(lll juridi qnl' nos han
gobernado en los dltimos 506 60 aios.

Conclusion

Nuestro pais no esti en condiciones de
car el desempleo y el qnlu-mplt-n que sun
dos andan ce
quesulre su politi
desempleo colocia nuestra sociedad al borde
de la desintegracidn nacional y requicre deun
urgente tratimiento y solucian. No lx
los planes’] y el Plan Jefes y Jo
ilisis de la po 1 monetaria y cre-
a por el régimen monetario
lvigente que representa un hibrido inco-
herente que tiene elementos del viejo sistema
de la convertibilidad abandonado en el 2002,
que han sido combinados con un sistema de
Notacion cambiaria, que obedece a oira con
cepeion del Estado y de la macrocconomia.
Nuestroactual régimen monetario constituye
un tralmjo de parches de ninguna consistenci:
Iogica. La flotacion cambiaria requiere de un
marco legal para la moneda completamente
diferente del de Ja € ad, La Conver-
tibilidad fue arr: delmer

leges

biaria ficticia de un pesoigual un dola
vo marco legal de fa moneda tarda e
porgue los economistas que nos gobier
entienden bien las bases institucionale
moneda, y muchos de los juris
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las alturas del poder no entienden lnmacroeco
nomia. El problema que es interdisciplinario,
sin embargo, es muchon imple de lo que

parece, y nuestro pais
vaso de agua. El texto de este
solucion. ¢




