
Libre comercio y dolarización:
un análisis crítico de la concepción

teórica de sus defensores'

Paulo Nokotonl
Luíz Jorge V. Pessoo de Mendo~

-
~ """""" _lo -...-....,..-... poba _ylo__....... .... do_
....-;o .. 10>-... F__.. ""JI<r< _ .... .-.-<01110~ ....
....,..so Y"'" ..,. ... """'... _AA. ...,. ~ "'" _....,,_ <OMidt< lo _;60:> """'"
__ do .... but.. ".,..". • . A _ do "" ""' """'*'
~ 11 con<OJICI6n~ .-_ do "'" ~ """".. lo _ loo
""""" pm<rlIto • loo~ _0010<-

-
__ d<oI """ "'" _ ..~ Amt.>cM _ and lho dr..to"' ,.... ol. !fe< In'" 10< ....
-... todov. ~ lO __ '-"'" """ ""'" _ lO -.- <¡/ ......uu ond lhtv
... ,.... __o n.... .....,.. lo0Io _ _ """'''' '01''''''"''' FJOIII •
_ _ .""'..,....~ """""""'...w- 1 ! J O* """"fIIIon> ol ..... .....,. IO """""""_
___ _ "'"" p " "lpf,n and ...........

1.lI posición más reciente de los miembros del MERCO$IJlI con relación al calenda­
rio de nego<;i&Cion(!s del Área de Libre Comercio de las~s (ALCA) h&Cl! /1

ese proyecto~ vez más próximo de OOJIvertirse en realidad. Los dirigentes de
esos ~rses , en especial Argentina y Brasíl, han asumido posi<;iones qUl! privile­
gian hipotéticos beneficios comerdales. Si bien es verdad que 1\0 existe consenso
ni /1 ¡a.YOr ni en contra. la evolución de las negociaciones apunta en el sentido de
la concretiu.ción del ecuerdc con los estadounidenses. Desde el punto de visla
de estos últimos. la constitución del ALeA representa enormes "",ntajas ecOl1Óll'\Í­
ellli, principalmente si coosiguierM mantener Wla parcela significativa de las ba­
rreras no tari/arias. Para las elites nacionales Iatíoollmericanas. las po:s;eiones varfan
bastante: desde el pleno apoyo al acuerdo en los ténninos propuestos desde el
m:io, hasta posiciones que tratan de retrasarle y/o reslringir su cobertura. Con­
solidar el acuerdo después de establecer IIl"nculos más Fuertes con el mercado
europeo y retirar de la agenda los aspectos no comerciales (compras gubema-
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mentales. patentes e inversiones'). son algunos ejemplos del rumbo de las estrate.
gills de los gobernantes sudamericanos. Tales posiciones tienen en cernen la w.
si6n de que el acceso al mayor mercado consumidor del mundo es una gran e
incuestionllble oportunidad para escapar del subdesarrolh. Pere la otra parte de
las sociedades latinas. aquélla que ha sufrido mM las consecuencias de las PO(¡lí­
ces económicas liberalizantes Implementadas en las últimas dOCadas. el ALCA no
sólo suprimirla las soberanlas nacicmales. sil'lO aumentarla aún mM lasdiferencias
sociales. la pobreUl y la miseria.l

AOeIMS de esto. une> de los puntos menos discutidos en el debate en tomo al
ALeA es la cuestión l1\QIletarla.' Su implemenla.ci6n hará que este asunto retome
de forma mucho més wntundente. La cuestión mcmetaria podrá ser uisUl. o bien
como condición necesaria para el desarrollo y mantenimiento del acuerdo, o
bien como COfI$I!C\Jencill de ese proceso de "integr<Kión". A!iI. algunos analistas
temen que en el largo plalO la implementación del ALCA también lleve a la
doIarización de las economías latinoamericanas.' A pesar del deseo de las elites
latinoamericanas y estadounidenses, la experiencia argentina y las insatisfacd ones
prodoxidas por la doJarización en Ecuador pueden obstaculizar el proceso.s En
tanto. la voIat~idad cambiaria y la inestabilidad monetaria en América Latina son
factores que pueden contribuir a la presión por la do1ariusción , en la medida en
que eso funciona como mecanismo de protección para las aplicaciones financimls.

Uno de los mecani5fflOS de protección al capital extranjero es la estabilidad
camblaria, los procesos ag.¡dos de de:svaIorizaci6 cambiaria pueden generar enormes
pérdidas para los capitales extranjeros. tal como demuestra la historia monetaria
de América Latina de las óllimas décadas. En los años ochentas. las crisls
hiperin/la.cionarias engendraron las más diversas formas de dolarizaciOn como foro
ma de protección de la riqueza indiuidual. La implementación del Cll rrencv bo<Jrd
(ca)a de conversi6nl en el caso de Argentina. asI como la do1arización son buenos
ejemplos. La doIarización también puede IIOIwrse un imperativo en el caso del
desarrollo del ALCA. en la medida en que desvalori>4ciones continuas de las ll»"
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~ nacionales signitlCarlan en la prbctica Wllipo de -medida proteccionista no
d2leacla" al proceso de int~ración comercial. En ambos casos. el clamor de los
6~ mas redtceles por la doIarización se justitlCll para asegurar de inmediato
los ttrrninos/objelivos del eceerdc de libre corno!I"ÓO. Por olro lado. las propias
~ias de ese acuerdo justiAcan el temor a la ptrdidll de soberan(a mane­
l3ria. En ese caso. la reeslNCturaeión productiva/especialización' de los paises
laliJ'lO!l crearla las condiciones para la doIarizaci6n de las diversas economías sud­
lIIIl'!ricanas. Los dilerenciales de crecimiento de la productividad --que beneficia
enormemente a la economla estadounidense- aunados a una dependencia cada
vez m6s fuerte en relaci6n al comercio exterior con Estados Unidos debido a la
lefldencia a la especialización. conducirla a América Lalina a formas de dolama­
Q6n Wlilateral y generalizada. Entretanto. contrariamente a una moneda única.
tendriamos una regulación económica interna enmarcada exclusivamente por el
aspecto monetario y dependiente de la geslión económica estadouniden.w.

Desde la perspecti\lll de Estados Unidos estaríamos en el mejor de los mundos:
l,01lI moneda común en el continente. sin el compromiso de cualquier akeración
en la gestión monetaria que cont",óase sus intereses. La carga recaería en cada
paIs: Y seria tanto más dific~ de resolver CUIInlo mM profl.U'ld.e, y amplia fuese la
~. Y siguiera garantizando la estabilidad monetaria. En algunos casos
esa alternativa no resolvió la protección a los inversionistas extranjeros. tal como
ocurr\6. por ejemplo. en la el;onomra argentina que se colapsó luego de una
década de doIarización, O el caso de Ecuador. que doIariz6 completamente su
econornla en el afio 2000 afeo;tando su soberanla monetaria sin que hasta el
momento haya logrado la estabilidad. Este pals aún scrre WI elevado proceso de
i'IlIacI6n. en dólares.

En la siguiente sección analizaremos rres detalIlldamente el ldeario libenll orto­
doxo que estA con"""'Cido de las ventajas de la doIarizaci6n y cuyos traoojos signi­
ficativos consisten en relutar algunas de las objeciones del Fondo Monetario
lntemacional (fMI} a ese respecto. En la terce", seo:i6n presentererros algunas
aiIicas a la dolarización. asl como nuestras consideraciones a trtulo de conclusión.

La dolarlzacl6n liberal

la elevada volatilidad' de las economias. tanto en ténninos financieros como en
lo referente al desempeoo de la producción y. consecuentemente. de las teses de
aecirnienlodel Producto Interno BNto {PlB}. t>ende.a conducir el deoote en tomo
a la lnviabitldad de una moneda nacional para cada lUlO de los diferentes paises.
Detectada la inviabilidlld a través de las recurrentes crisis financieras y de las
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dificultades encontradas para la estabiliza<.:i6n cambiaria. una de 1115 "soluciones"
se eecemtoe hacia la doIarizaci6n. UnIl parte de 111 discusión pasO por la idea de
constituir un área monetaria com(m entre los paises participantes del MERCOSUR.'

U. dolarización unilllteral total de los paises latinoamericanos o 111 creación de
una unión monet"ria regionlll . ba9da en una Integración económica sustan­
c¡.,) . parecen constituir las dos Onicas posibilidades de asegurar un crecimiento
duradero y no inflacionario rnduciendo 111 YOIatilidad moecon6mica cerecte­
rIslica de la región (Herrero y G1&kIer, 200 1:110).

MientrM tanto. la crisis financier" brasilel'la de 1998. el colapso del plan de
conv<:!rIibilidad en Argentina en 2001. MI como la nueva crisis financier" en Bra­
sil Y UnJgUlly en 2002. parecen echar por tierra la posibilidad de un" unión
monetaria regional.

Al mismo tiempo. las recurrentes crisis cambiarlas hecen que el FMI . el Congre­
SO de Estados Unidos y un grupo importante de economistas.' fundamentalmente
liberales. est~ trabajando sobre la cuestión de la dolaTlzaci6n. Algunos de ellos
han presentado progralTl3S tan detallados que llegan a iocluir los Pl"OY'!Ctos de ley
para la dolari~i6n. Mientl'M tanto, 111 evaluación realiz«la por el FMI respecto
de las ventajas y desventajas de 111 dolarizaci6n conduce a conclusiones más caute­
losas en cuanto a la dolariza<.:i6n. '• Los autores del estudio del FMI consideran que
la dolarizadón no aisla al país de las crisis financieras internacionales ni elimina el
riesgo de fuga de capitales. Además de eso, con la supresión del &nco Central
-que conlleva la pérdida de SU función de prestamista de última instancia-, SIl
mantiene el riesgo de que ocurran las crisis bancariM. Para terminar. los autores
se preguntan, •¿cuál es el resultado liquido de las ventajas e inconvenientes de la
dolari~i6n? !y responden:1no deja de ser frustrante que 111 respuesta sea ambi­
gua. Es inevitable. debido a 111 complejidad del tema y de los escasos conocimien­
tos que se tienen actualmente· (Berg y Borensztein, 2000).

A inicios de 1999, con las turbulencias producto de la crisis cambiaria en Brasil,
el presidente Carlos Saúl Menem declaró SU intenciÓll de doIarizar 111 economía
argentina. En el mismo periodo. Stee Hanke y KuI1 5chuler (1999), probable­
mente los dos mayores defensores de la dolariuociOn, pub~caron una propue$la
pere la dolarlzaci6n de Argentina." Este texto fue actualizado y ampliado con



una nuew pr<lput!$Ia publicada en diciembre de 2001 lHanke y Schuler. 2001),
El punto de partida. era que Argentina ya era una oconomla altamente doIarizada.
aunque no oficialmente. Para estos autores. con la dolariución "se quiere decir
dcJIariUCi6n total y completa. Al abrigo de la dolarización oficial. se sustituyen
todas lasnotas Ymonedas por dólares y todos los activos. pasivos y pm:;os en peses
58rSan convertidos a <!ólares al cambio actual de un dólar por peso" lHanke y
SdwIer, 1999l.

EUos critican el sistema de convertibilidad argentino. pues no funcionaba como
un sistema puro u ortodoxo de caja de conversión (currencv board). La diferencia
es que Argentina man1lM:l un Banco Central como una posibilidad de ejecutar
una polrtica monetaria para ejercer el papel de prestamista de cdtima instancia.
!:sta fue la cz1tica que los autores hicieron desde que fue implemenll>do el plan de
convertibilidad.

Con la doJarizací6n sez1an suprimidoo todos los costos de conversión entre las
monedas. pues seria solamente una cuesti6n de cambiar el nombre de pesos a
d61ares. Desde el punto de "';sta de los benefICios. Hanke y Schuler avanzan en
dos puntos. El primero es que con la dolarización las tasas de Interts caerian
rápidamente convergiendo hacia la tasa est!ldounidense. más la diferencia conse­
cuente de costos de transacción . Adicionalmente. la baja en la tasa de interés
aceleraTía el crecimiento y reducirla su volatilidad, El segundo punto se refiere a
que la dolarizaciQn eUmina instant.!neamente el riesgo camblario y todas las posi.
bilidades de ataques especulativos. Más aún, Hanke y 5chuler defendían que la
doIarización fuese realizada de forma unilatera! sin ningún acuerdo poMo con
Estados Unidos. La recuperación de los ingresos del gobierno por concepto de
<!misión de moneda podría efecnerse a traués de algún acuerdo especifico.

Sin embargo. esa yjs;ón de la forrna<:ión de la tasa de interés sobre las nuevas
condiciones creadas por la dolarización est~ equivocada. La oferta y la demanda
de capital monetario es la que detennina la tasa de interés. Bajo un régimen de
hberalización de los Aujos de capital y la preponderancial de la esfera flnar.ciera .
esa forma de determinación podr6 conducir a una tasa mucho mM elevad".. En la
hlpótesis defendida de un sistema ortodoxo de caj¡l de conversión. lo mb proba­
bIe seria la pobreza de signosde valor para realizar la totalidad de la prodllCCión.
La cantidad interna de moneda. cuya emisión es exclusiva del FEO -el Banco
Centra! estadounidense-, sólo serla adecuada si el ua10r de las exportaciones
fuese sustancialmente m4s elevOOo que el de las importaciones. a fin de garanti­
zar la manutención del nivel de intercambio interno compatible con el desarroUo y
el nivel de Inversiones a una tesa determinada. Esta dificultad sólo podrA ser
controlada con la creación secundaria de dólares de forma escritura! por p;:Irte
del sistema bancario. Más al~ de esto. lo mM probable es que los recursos mone­
tarios sean absorllidos en su mayor parte por los sectores Ugado& al comercio
exterior y a las finanUls Internacionales. dejando al mercado intemo en situaci6n
diflc~.

La propuesta de que la dolarización acabarla con el riesgo cambiario y los
ataques especueñvoe es correcta. pues no existiría mAs una moneda nacional



contra la cual se volcaran los ataques especulativos. Pero eso no suprime los
fundamentos de la crisiS cambiaria, en la cual los ClIpitalistas lransfieren hacia d
exterior sus bienes y el Estado se enfrenta con W'I!I situación de agotamiento de
sus reservas intemacÍOOllles. En fin. el ajuste aul~lico de la balanza de pagos,
consecuencia. de es/a opción. mM que garanlizar al pals conll1l el riesgo cambiarlo,
provocarla en la economfa ajustes recesivos constantes. Este punto conslituye la
base para la compronsión de la inestabilidad monetaria en el Ecuador post dolarizado.
La explosi6n de la crisis económica y social de Argentina. con algún grado de
libertad para que el Banco Central conlfObra la politica mooetaria a fin de retar­
dar 1M conseruencias de la dolarizaci6n, refleja de ~rla manera 1M erKl1'Tl'les
dificullades de ese proyecto.

En defensa de la dolarización, Hanke y Schuler también argwnenlan que los
benelicios señan muy superiores a los costos. Estos ú1limos ocurririan fundamen-­
talmenle debido a las pérdidas del gobierno por emisión de moneda. pero po.
drian ser pardalmenle recuperadas a través de un acuerdo con Estados Unidos.
En el texto de 1999. Hanke y Schuler estiman que el cesto por emisión de
moneda para la economla argentina serta de 0 .22 por dento del PI8 al año.
Como parle de dichos costos podrian recuperarse las pérdidas a travéS de un
acuerdo con Estados Unidos," y ese costo podrta disminuir signilicativamente. En
otro estudio. SchuJer (1999) esttrna el costo de la emisión de moneda para Ar­
gentina entre el 0 .2 por cienlO y el 0.5 por d ento del PIB. En la primera
estimación. él utiliza el concepto de sustitución del slock de moneda en draJla.
ci6n . I~ método Ulilizado por Stanley FIscher en un estudio de 1982: en la segun.
da. utiliza un método besedo en elooncepto de fIuio. 8 primer método "es apropiado
para un pals que desea tener una baja inflacl6n y bajas tasas de Interés; el segUll'"
do método (...) es mAs apropiado para un país que utiliza una inflación alta como
inslrumento para obtener ganancias por emitir moneda" (Schuler, 1999). B autor
calcula que ese costo serta entre el 0.1 por cienlo y el 1.3 por ciento pare BrllSU;
enlre 0.2 por cienlo y 7.4 por cienlo para Ecuador, y entre 0.2 por ciento y 0.8
por dento para México. Lo importante II destacar es que la recuperltci6n del
costo de emisión de moneda por medio de un acuerdo con Estados Unidos. aJa!.
quiera que sea. el porcenlaje, implica aC(!pt&r c:ondicionantes a la poIiliCll ecOf"lÓ>
mlCll, inherentes a J¡, concesión de un acuerdo de ese tipo y que lienden a ser
peljudiciales para Sudamérica.

Una de las criticas que hacen todos los que se oponen a la dolari~i6n es la
pérdida de soberanla monelaria. Para Hanke y Scheler (1999) esa enñce no es
e<:on6mica sino poIaica. MM aUn, esU; equi\Oocada porque oonhmde soberanill
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eo;on6mica Ysobenmla polft ica. Uno de los argumentos que ellos utilizan es que
"los diversos perses doIariz.»os no consideran que la dolarización limite su inde­
pendencia. o que la moneda emitida nacionalmente sea esencial para preservar
al S(lberanra y orgullo nacional" (Hanke y &huler, 1999)." Otro argumento es
qtIll, en comparación con la unión monetari.!l. la dolarizaci6n ofrece una sobera·
lila 5llperior. Un país dolarizado o que cuenta con una institución que garanti14 la
convertibilidad puede entrar o salir de esos sistemas de forma voluntari.!l. mien­
traS que en una unión monetaria seria muy dillcU salir de ella unilateralmente.
EsUa opinión no es compartida por Berg y Borensztein (2000). para qWenes "una
de las mayores wntajas de la doIarización es su credibilidad, y~ es rosullodo de
llI'IlI decísión cesr irreversible . Para algunos países en circunstancias particulares.
la IrreIIl!rsibilidad podría exigir un costo elevadísimo- .

Enseguida. Hanke y Schuler discuten la objeción referente a que la doIarizl>ci6n
impedirfa la e}e<;uci6n de una polft ica. monetaria independiente .~plan que di­
cha objeción es teóricamente correcta, pero contrargumentan. de nuevo. con llI1B
propuesta empírica cuestionable recurriendo a las pequel'ias colonias y e><coIonias.
"Las tasas de crecimiento de los paises en desarrollo sin flexibilid&d monetaria
-«luellos con instituciones que garantilan 1a convertibilidad o con sistemas
doIarizados- fueron 50 por ciento mayores que las de los países con bancos cen­
ll3Ies y flexibilidad monetaria entre 1950 y 1993" !Hanke y &hulero 1999).

Pero la propia relación causal entre poI!1 ic1l monetari.!l , Independiente o no. y
el crecimiento económico es Incuestionable. Los detenninantes de la acumulación
de capital son mucllo más amplios y complejos y no deben ser limitados a la
forma de la poIftica monetaria.

Los autores a los que nos hemos estado reUriendo aprovechan otra critica a la
doIarizaciOn para profundizar al'in m6s las propuestas liberales. El dólar podrla
hacerse muy inestable perjudicando con ello a la economla argentina. La .lIOIución
podria ya estar incluida en el programa de doIarización. As!. de la propuesta de
doIarización ellos se trasladan hada la liberación de cualquier moneda. Desputs
del colapsodel sistema clasico de moneda de curso forzado -.!Icual se generalizó
en las economias nacionales después del fin del patrón oro-. proponen la SUSlilu­
ó6n por una moneda de elección Individual. De este modo, la dolarilaci6n en
Argentina dejarla de serlo y el dólar podrla ser sustituido por cualquier otra roo­
neda. El consumidor soberano es quien decidirfa cui!il es la mejor moneda desde
el punto de vista de cada uno de eDos. Subyace a esta decisión la idea de la



lTIOfI«Ia, privada. defendida por Hayek. Y mAs que eso, esta idea que \13 de la
dolarizl>ción a la liberaci6n de cWllquier moneda demuestra cómo los autores
citados tíern'!n en mente el referencial neoc~sico en el que la moneda es un lTIet'o
Instrumento de intercambio que emana del mercado y no inter/iere en la~
ciOO.

Los autores critican iglJ/llmente la concepción de un lirea monetaria 6ptima.
Para los defensores de este concepción Argentina no presenta los requisitos Pv.!l
crear un area monetaria 6p1ima con la economia estedcunjdense. Según Hanke y
5chuler no es posible determlnllr a priori dicha lirea. Para ellos. -u única fOll'nll
de determinar un s rea monetaria 6ptima es dando libertad para que las peTSOna$
elijan, y ccserver los resultados..: (1999). Nuevamente refuerzan la idea de que
la rn<>neda nada tiene que III!r con la esfera produetiva.. Serla necesaria W1a
MnII gestión. entendida como disciplina monetaria.. para que los intercam~

de mercanclas se efectuasen según los criterios de maximlzación del biern'!star. Ú1
esta teoria está implicita la idelI de que las especificidades de las dllll!rsas eccoe­
mres y losdiferentes niveles de desarrollo son irrelevantes. pudiendo ser suplanta­
dos por la constitución de un único e hipotético mercado en el hemisferio. Los
desequmbrios en términos de nivel de empleo y dislribución de la riqueza son
considerados como - nIIturales" a las subregiones.

En la propuesta de 200 l . la mayor parte de los puntos arriba citados está
distribuida. de fOrm/l diferente. Luego de un diagnóstico de la crisis que detona en
2001, el mayor esfuerzo es para demostrar las ventajas de la dola.rización. Asr,
antes de discutir las objeciones que por lo gel'H!ral son formuladas contra la dol&­
rización en Argentina. los autores desarrollan cinco puntos que llaman -bases
para la dolarizaci6n". En el primer punto defienden la. c<>nIII!rsi6n del peso en
dólares a la tasa de uno por uno; en el segundo, la reformll del Banco Central:
en el tercero. el permiso a los bancos privados para emitir papel-mcrede; en el
cuarto. la eliminaci6n de todos los controles sobre el tipo de CIImbio. y en el quin­
too otros aspectos.

La losa de conoorsl6n del peso

La defensa de la conversión del peso a dólar. a la tasa de uno por uno. se
constituye también en una critica a aquéUos que defendian que el peso estabII
sobrevaluado después de die~ al'los del sistema de COTIYertibilidad. fJ primer arSU'
mento es que. si el peso estuviese sobrevaluado, la oferta de pesos sería ma\'Ol"
que la demanda realizada por el Banco Central, el segundo es que las experta­
ciones cae-ian. aunque sólo sucWió tras la deva~ión del real en 1999, el ter­
cer argwnento es que la deflación en Argentina no era resultado de la acción del
Banco Central. pues éste ejecutó lJrla poIitÍCII cercene a la de una caja de conver­
sión ortodoxa y mantuyo ses rellervas internacionales también cer<:anas al pasivo
monetario; en fin . critican las "observaciones CIIS\IlIles- como. por ejemplo. las
tarifas que cobran los taxis. y citan que Buenos Aires estli en el lugar wintidos
entre las 58 ciudades más aras del mundo. MIis allli de esos puntos. la prcpces-



111 de Hanke y $chuler toda..oa abunda sobre otros aspectos referentes al valor del
diJIeTO y de la existencUl de reservas internacionales. suficientes para que Argen­
tina haga la conversión uno a uno.
, Para estos autores. el valor del dinero es ava~ esCrictamente dentro de la
anligUil y tradicional teoria cuantitativa de la moneda. segOn la cual el peso esta­
ba sobrevaIuado con re\i>ción a otras monedas. mas no con relación al dólar." Si
utiIiW"OS una u otra con<:e¡xión del dinero. éste corno m«Iida de valor no puede
ser fijo. En ladisc:usi6n sobre la -medida invariable del uaJor". Man< demuestra en
el capllulo w de El c..pilol que el valor del dinero debe ser TlWl5ariamenle
varí!lbIe. pero debe ser constante en tanto patrón de precios. La -solución" a la
COflIradiceión entre medida del valor y padrón de pr«íos mediante la "unilica­
ó6n' de esas funciones. en un dinero en efectivo que se expresa a lra~ de la
moneda de crédito. conduc:e a continuos lmpossa. Por tanto. entre dólar y peso
-O real. O euro O cualquier otra moneda-. la unidad del padrón (los nolmeros)
pennanece constante y se sobreentiende que .sus valores tambim. ya que seta­
mente cambian los nombres monetarios. Asi, el valor del dinero en un pais debe­
"'" estar variando continuamente. no sólo dentro de ese pals sino en relación a!
dinero de otros paises. La tentativa de mantener la relloc.ión fija. a través de las
diferentes lorrrw de régimen de tasa lija. de cambio sólo conduce a impo.$$<lS sin
sob:i6n Oa soluciones en las que una economia menos desarroJlada. en !trminos
de acumulación de capital. es extrerredernente lrálgil. y eso es consecuencia de
la propia naturaleza contrad ictoria del dinero cuya conversión en dinero de crédi­
to ccntempcrénec agudiza aún mAs tal contradicción.

Reformo del Banco Cen/rol

El segundo punto dentro de las "bases para la doIarilaci6n" se refiere a la refor­
ma del Banco Central. la cual. segOn los eutcres. signiflCll la supres;oo del Banco
Centra! en tanto tal.,· ~e podria mantenerse como supervisor del sistema linan'
dero y como recolector de datos estadistioos. pudiendo permanecer "ocupando
9J elegante edilicio en la Oly de Buenos Aires- (Hanke y Scheler, 2001 :17). Con
la doIariución no existirfa mM la necesded de la emisión de pesos: es IMs. el
peso deberla ser abolido oomo moneda de curso legal para evitar cualquier ten-



tación posterior de reintroducirlo. Las monedes fraccionarlas podrfan permal1eCer
PlIra flloCilitar las transacciones una vez estipulaOo cierto limite de emisión COn
respaldo. de pref€l'encÍll , en divisas extranjeras. Luego de esto se podrian ut_
las monedas fraccionarias emitidas por Estados Unidos o por los bancos privados.
Hanke y Sclluler consideran que la doIarlzaclOn oonducirfa rlipidamente a una
calda en la tasa de interés y a la eliminI>Ción de las crisis monetarias. Por eso. las
reservas bancarias. que serren convertidas en requisitos de liquidez. podrian re:fu..
cese al nivel de 10 por ciento. tal corno \o exige Estados Unidos. o a cero POr
ciento. como en Panarnli. Eso deberla acompa/lilrse de la supresión de cualQWer
limite para las lasas de interés,

La eU minación del Banco Central representa la supresión de la politica fllOTIe.
tarla Yde la función de prestamista en última instancia. Desde el punto de vista
Uberal mM ortodoxo, esa función no deberla, en efecto, existir, pues estimula la
especul<>ción' 1 y conduce a las economías hacia las crisis monetarias. la función
de prestamista de ültlma instancia estimula a los agentes económicos a correr
mayores riesgo!;. pues saben que , en caso de~idas, serán resarcidos por el
Banco Central. Es \o que denominan "riesgo morar. De esa forma , la exigencia
de mantener elevadas reservas bancarias tampoco tiene sentido. pues ceda bao­
ce pasarla a ser responsable por su propia estabilidad y $OIvencia. Segan la poli­
ttca monetaria. la tasa de reservas bancarias limita la creación secundarla de
moneda, por tanto. con la privatización de la emisión conforme la propuesta
Uberal que presentamos en el siguiente punto, tampoco existirla la necesidad de
control de la olerta monetaria producto de la crelloCÍÓTI secundaria. Todos los han­
ces emisores realizarian su propia creación de moneda. As!, los bancos priV<tdos
serfan totalmente libres para crear capital ficticio sin restricción alguna ni control,
salvo el de las fuerm del mercado.

La creación de monedo prioodo

La tercera de las -\>ases para la dolarización- serta la auloriza<;i6n para que los
bancos emitiesen sus propias monedas." El sistema bancario crea el crtdito (ex­
pansión seCWldarla de moneda) a través de la base monetaria nlloCional. En el
caso de Argentina , el Tesoro estadounidense estimaba que los arg<¡ntinos dispo­
nfan de cerca de 25 bi1Iones de d61ares en papel-moneda. A ese monto. ellos
adicionaban 8 billones en pesos. lo cual liada un tOla! de 33 billones de d6\anls
como base moll€tllría poIencial. El pennlso paRl que los bancos emitan sus pro­
plas monedas poslbilitarla que captasen ese enorme YOIumen de papel moneda



en poder del pUblico y aumentasen sus reservas. Con más re5elVa5 los banc.:<:>s
iJlU11l'ntarlan la oferta de crédito y las tasas de interé!; aerfan, "pennitiendo a los
ernPrllS/lrios llevar a CIl00 sus proyectos que hoy en dlll no son rentables debido al
~nte de eses de interés muy e1evadas. La lTIaIp"~ empresarial crearia
(uenteS de trabajo e impuls/lrill el crecimiento econ6mico" Ubld:20).

Los bancos podrilln CIIptar los dólares en poder del pUbhc:o en la medida que
ganasen la confli1lUa de ellos. Las personas aceptaran bonos bancarios -denomi­
nIldos en d61are5-- de los bancos en que confiasen y rechazarlan las de aquéllos a
los que no les tuvieran confianza. los bancos podrian rel:ibir papeknoneda en
d6lareS y oonlJertir depósitos en SUS pro~ monedas. Asf, los bancos aumenta"
TilIn sus reservas en dólares estadounidenses por medio de la redoo:i6n de d61a­
res en poder del pUblico. t<;te pasarill a utilÍUlr como medio de ciroJlación las
.~ privadas-o En tIInto ya no habrfa Banco Central. ni la obligatoriedad de
las reseT\Ia5 bancarias. el sistema podrla expandir el crédito y las tllsas de Interé!;
disminuirlan. La "cualidad" del dinero priv¡>do estllrfa garantizada por la compe­
lencilI entre los bancos. Un banco cuya confianza ante el pUblico no estuviera
firme perderla dientes y tendrfa prejuicios. lo contrario ocurrirla con los bancos
cuylI confianza se mantuviera. " Para mantener sus ganancias. cada banco en
partX:ular harfa todo el esfuerzo necesario para ganar y mantener la confianza
del pUblico. Como defensa de la "privatización del dinero", los autores ai\aden a
1& lista un conjunto de ventajas más que no describiremos aqu/.

Lo elimiooci6n de los controles de c<lmbJo

En Junio de 2001. el Ministro de Hacienda de Argentina. Domingo Cavallo.
Introdujo un primer CIIml»o en el sistema de conlJer1ibilidad devaluando parcial­
mente el peso para los exportadores. A partir de aht se aplicaron otras medi­
dllS como el corrnlito y las restricciones a la fuga de divisas. Para Hanke y
Sthuler, "los controles de CIlmbio no son necesarios si existe confianza" Ubid:28).
lit ooiariuw:ión y la conV<!rslón del peso en dólar a la tasa de uno por uno
~til.arla a todos los depositantes que sus depósitos no se ~U!Ir1an, lo cual
inlenumpirill inmediatamente los retiros. El penniso a los bancos para la emisión
de papel-moreda pod rla complementar la .-idad de medio circulante. con lo
euaI habrla un incremento de dólares en circulación. La reinsllllación de la con­
fianza frl>l!rla de vuellll a los bancos los depósitos en d61ares y permitirla la
w.cuperaci6n del sistema bancario.

Este punto está asociado a une evaluación sobre la intemacionaliZI>Ci6n del
sistema bancario argentino. que los autores citados consideran que está mucho
más fuerte actualmente de lo que estaba antes. La eliminación de Jos controles de
cambio. asociada a la doIarización y al permiso de emisión de "rr>OfIe<las priva­
das", integrarla de forma efICiente el sistema bancario aT!l8ntino al sistema fman-

lO Loo .,.... r«"iOnla do frllUlla en las compafI/M Em"" y \Ibrld<om y lo~ do ""
bonooo en eso<.,..." es ..... 0jen'l¡lI0 ..... contra<ioo .. "<>pIimiomo- do "" __



ciero inteml>ciona.1. En esta.! condiciones. todo el ajuste entre III dema.nda. y Ja.
oferta. de moneda. seria. rea.lita.do 11 través de III recomposición en las CIlrteras de
los bancos internacionatiza.dos.20 es decir. de los gra.OOes bancos extranjeros. Se­
goo este punto de vista.. un crecimiento de la demanda interna de moneda s.ma
a.tendido a. través de III transferencia de recursos de las matrices de los bancos
extranjeros. Una. reducción en III dema.n<.J¡, de moneda. dejarla un exceso de re­
cursos en las ceses bancarias. las cuales casi a.utorn.1ticamente reciclarian t<>les
recursos lIplic~ndolo s en el exterior. Una cuestión que Ha.nke y Schuler no discu­
ten es la inmensa disparidOO entre Argentina. l' Pa.namá. as! como la magnitud de
ffiCUr50S financieros que ebarcese en el CIlSO de Argentina. pero para. ellos eso
no tiene ninguna importancia.

O/ros (lspectos

Hanke y $chuler discuten también otros dos aspectos: la. suspensión de la emisiOr¡
de bonos por parte de las provincias y la venta del Banco de 1(1 Noción Argell/~

na. los bonos provinciales funcionan como erre moneda altemativa y si rven de
medio de drculaciOn Yde pago. Sin embargo. se desvalorizan mes o menos ni­
pidamente y son CIlmbiados según su valor nominal. Es d<lci r. los bonos provincia­
les constituyen un mecanismo importante de tr<msÍerenclll de riqueza. Pero esa
no es la. preocupación de Ha.nke y Schuler_Pa.ra dos el peUgro es que la emis;oo
de los bonos aumenta la olerta monetaria y III presión para la devaluación del
peso. Esto centrarla. directamente a la primera de las bases para. la. doIa.mactOn,
razón por la cual deberian ser rap;da.mente suprimidos.

La venta del Banco de /(1 N(lción tiene dos justificaciones: la primera es el
problema trlldicionalmente criticado de la ineficiencia. eslilta.1 y de la separaciOn
entre el financiamiento pUblico esta.ta.1 a tra.vés de los impuestos o de créditos
ba.ncarios de los cercos del propio Estado: III segunda justificación tiene como
a.rgumento III propuesta de la -privatización del dinero-o En liInt(l el Bana> de IG
Nación es el mayor ba.nco. CQn 14.5 por ciento de todos los dePÓSitos banCIlrio&,
el esta.tulo especial de banco estatal permitirfa regresar a la idea de u1ili2:arlo
como un mecanismo para el retomo a.l sistema ba.ncario centralizado.

En mayo de 2002.21 en entrevista. al diario La Noción. Steve Hanke afirmaba;
"Si Argentina espera emerger de su CIlOS actual. su régimen liSC<lI debe estar
completamente subordinado a su régimen monelilrio. El lWco modo de haceOO
es desmonta.ndo el Banco Centra.!. liquidando el peso. doIarilar completamente 111
eoonomra y prohibir la emisión de cuasi-monedas-_As!. si para. muchos el colapso
del sistema de convertibilidad demostraba. la debilidad del proyecto neoliberal V
creaba. argumentos contra la do1ariUlción. l'lO ocurTiO lo mismo con sus delenso-

ID EIl. <"""opción 1_ como ""perirndo ....pIr\<. .. <aso do P~. Ofgoln lo~
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res. fsto:$ parecen estar aUn m.1s activos que nurlCll y ejercen mocha presión con
.tas a 111 dolari~:t> de Am~rica lalina .

Las crlticlls a jes ptopuesli15 de dolllrbación

Critica a la concepción IOOri"" del neoliberallsmo

La t€'Oria económica del neoliberahsmo es la leoñ<:l neoclMiclI. A partir de ella los
neoIiberales conciben y presenran SU$ propcestas de intervenci6n del Estado. Po­
o:\em05 decir que. según la liloooflll y el método neoliberal . el papel del Estado
seria hacer que la realidad se conviniese en el modelo leórico oeocláslco. Éslll es
.r0 de las razones implk:ililS en el razonamiento de que!¡¡s crisis actuales no son
consecuencia de las poI;liciIS n€'Oliberales. sino resultado de 111 Insuficiencia de las
medlcbs. de su ieecrreeta aplicación o de la incompetencia de los políticos. Es esa
fe hberal la que impulsa a ind ividuos corno HlInke y Scheler en SU$ esfuerzos en
pro de la dolarizaci6n.

Las bases del modelo neccíescc son 111 50beranla del consumidor. su pleno
conocimienlo del mercado y la libre movilidad de los faclores que. lundlImenlados
en la propiedad priuacIa e impulsados por la concurrencia. conducirian al mejor
de los mundos en perfecto equUibrio.n Un mundo en el que no ell.istirla la explo­
tación del trebejo. los factores de la produoción serllln uliHzados de maneTlI óp ti­
1I'Iil. Jos saiarios serian iguales 11 111 conllibución de cada uno en 111 proc!lICCi6n ]l los
beneficios desaparecerfan en el IlIrgo plazo."

Creemos que la principal crilica a la consistencill lógica de esa leoñ<:l fue ree­
lizIJda por Joan Robinson.2S en 195311 1954. y !lI!ner6 1a lamosa -aunque olvida·
o»- controversia sobre el capital. entre las uni~ de Cambridge de Inglaterra
y las de Estados Unidos. Esa CTílica es relomada. periódicementa por eoonomistilS
hererodoxos corno ?ierre ~lam/l (1979:83 y ss.). al final de Jos selen!lls. y Rémy
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Hei'enl,- aetuMrwntt. Si en los cft:uentllS y 5l!$I)IlW 105 01 iIufUron
.. lOOtoblll l,NI d>d6n $in _ ido, hcIy Igncnn el p obleu Mis ..... -MWlo

~" en dilección" un rru'do en el quE nisle unI CIniciIl .......cancla o ~
llgMte Onico. ' 5 01116 ""'- quE~ q:rine el puta"", de la heteroge.
neidad de! capital. pero se lomIo n:c~ dado .... no puede exisór un .....-.cb COfI
ooe única~ pero si con ll'ICIO'lediIl. precios. la$fIS de ~erts Y de cambio.
l...os lfoOdelo$ no podrWI _ oM$ (Omp'llS y ven&a$,~. lrabajadores .v
CiIlpitiIlJisliIls. El prob!elN es que ... nislm. El poder de .. ldedogla libmIII y 11
hegemonla de .. leOÓil nrod&sica conducen " muchos KOI~ ind.ISO I
muchos que se <Xliocan como heterodoxos.t7 a construir modelos con una rntr­

canda o un agIInte (inico.

Desputs de rn6s de dosd~s de Ilbel'lOlizaci6n de las .oonomras. la reali­
dad se opone rad\c.almmte al mundo ldealiado de la ltoÑ r... • '6sÍClt. La Ót­
rema de los neoIiberales se "1Xl"JiIl en el hecho de que .. liberalización nev.\i l
cabo no es~ la que eb propusieron.. tsta tendria que ser m6s
prohncIa. mitrllnls quE los Estados f'IiIlClcInaIe: .... ~en en rnarMener siste­
m. p 'ücos de pmt«d6n socW. ....r'" jo·leS quE ptOIItgen I los trM'j '; ti

en el merado de trabajo, coolrola de cambio y de .....,.¡ ctcélm. EI'I ..
esfer3 InIm11don101. el fWI debeN ser supimIdo MbldI CUIIntI de sus pglti­
CM~. El "POYO de esa ....itución " diuenos pafses para que~
jeran el rtgimm de wa de cambio lluctuanI:e c:ord.I;o a ...edtados desMlTOlOl.
EH es la pl)$iCi6n de Hanb (2002) quien. ccmo Ga.y 8«ker (1999:231, ti

pllrt~rio de un rfginwn~ de tese de cambio fi)a , el currenq¡ bcord,
par" los pllrses subdesarroll/ldo$.

Al contr. no de los liberales, O. naher (2001) presenta desde otro punto de
1'is1/l "diez razones para abolir ll! fMI" . Va mM alla e Incluye al BMco Mundiilll y
a la Organitael6n Mundial de Comercio. Para Danaher. los Estados nacionales
y las inslilui:ione:sIn~ tOtl los medios a tr:Wts de loscuales las burgue­
_ nadonaIe:s, a"OCÑd- " la gran burgual¡r. inlernadorIal aUn saqunnclo 111
1IUldo. Les~ de ese pilIa¡I son el aurrcnlo M .. pobn!;ra, de ..



rniSllfia y del hambre que se es¡»rce por el mundo." Antes de la ocupad6r¡
etJI"OPl!il en Africa 1015 ~frialnos no sufrtan hamhre. Lo mismo ocurrlll en Al11I!rtca.
U1tim1. En SUS invesligaclones de inicios de los años ochentas, Dar\llher observa
~ "son los mM ricos. Yno los pobres, 1015 que crean la mlserill" (2001:24). En
Estados Unidos la de'siguald<td es grande y va en ~umento, "5 por ciento de los
estadounidenses son propiet~rios del 81.9 por ciento de las acciones y controlan
57.4 por ciento de la riqueUl total del ¡»ls (•..) en 1980 un ejecutivo ganaba 42
veces mAs que un obrero. En 1999 el mercado impulsó est~ desigwl&d h!lStll
475 veces" l/bid:39 y 40}. Esta realidad en Estados Unidos se configura de forma
mucho más gr~w en Al11I!rica Latina, donde la mayorf~ de Jos paises son disclpuo
los difl!Ctos de las recetas del FMI.

Es necesario clasi ficar un poco más 11 Jos liberales. Ellos tienen nilÓn cuando
aitican al FMI por apoy~r 11 los gobiernos 11 tr~vés de préstamos. sanclonando el
rescate de las pérdidas producto de llIUI especulación equivocada (el riesgo mo­
ral). Les gobernantes de los Estados nacionales que dicen defender los inte~

popula.res no deberlan participar de ese tipo de ecuerdc. sino dej¡lr que la bur­
guesSa asuma las pérdidas generadas por su postura especulativa. en complicidad
con el capital financiero. Pero cuando los reclíbereles def>enden el currency board,
como la mejor politica cambillri~ par~ los paises subdesarrollados. estan defen­
diendo directllmente el interéS de los especuladores en detrimento de la pobla­
ción ~ la que dicen defender.

A pesar de esto. defienden el punto de vista de que llIUI devalUZlCión cambiarla
conduce al aceleramiento de la inflacl6n donde quienes pierden son Jos pobres.
Es evidente que los pobres pietden. pero ni 1015 Est&dos capitalistlls sOOdesarroIla­
dos, ni los paises desarrollados están rea1meflte pr<lQCUpados por la pol::.reUl . Ellos
s;empre estwieron y estarán preocupados por el capital. YiI que en oJJtirna irIstanclill
lOll Estados capitalistas. También es COTT€Cto que con UI'I!I rec!ucdOn de la infla­
ción Ycon el aumente de la tasa de crecimiento ecol'l6mlco la pobreza disminuye.
Pero \o fundamental no es la pobreu: \o fWldamental para la construcción de
ln<I nueva sociedad es la supre5i6n de la explota.el6n de Jos trabajl>dores.

&u~ s!gnUlro reo/mente /0 soberonlo monetaria'

Conlrarlllmente a \o que aducen algunos liberales. la soberanla monetaria no
signiflCll simplemente el orgullo nacionalista de tener una moneda propia. Signifi­
ee la posib~idl'd de ejecut~r una politica rnonetarlll independientemente de la
poIrtica mcnetene esU>clounidense. La sober~nla monetllrill puede tanto viabUiUlr
los Intereses de la burguesla latinoamericana. nacionalista y gener~lmente arcal"
ca, como puede~r a mantener las conquistas de la dase trabajadora irlc/uso
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20 por dtnto mb rkx> do lo pobIa<iOn n'lIDl'" <OI'I5U"IM: 86 por _ do los rco.nos dojat¡do
iOIomonl< 01 14 por dCnlo pora los rrW dosamparados... rk<1r. para el 80 por cl<nto do lo
'"-anidad' (l)ar.ah<r. 200 1:331.



drnlro del modo de prodocd6n UlPitalista . En ese senlído. la suslitudOn de la
moneda nacional por el dólar. tal como demo5lraron ya oIgunos paises lalinoarnot­
~ c:ontribuirio a echar por tierno las oonquIstas obtenidas históriC:amenl~ POr
los uabe;adores.:II sin que las burgo" " nac:ioI'" dejasotn de lecollOpollllr. aun­
que de Ionna mis~ la aianz.a con el apilal~.

p," Amtrica Lalina las reaorrenles crisis cambiarias son W"II reaIídad qw 1M

agudiza con el adwnirnimto del aaardo di '*" e<lioiCo(io. Por el lado eslric:la­
meru COI,,,,,WlIa falla de insln.ml'nl05 t/ñariol de inccrBoo a la uportal:iOn,
de protea:lón a la lncbtña nacional y e1-.men10 de la e<li l¡pelmcia con~
..., cIa Atntriea <Iel Nork e<lihpometl!ñ la baIanl.J de pagos. deler'rrW\ando el
lipo de reall\lCll.nci6n del parQUI irdl.tMriaI y de daarroIo de las iutIUIJ PJI>
o;Iuetio.oa$. El deWlltPeo 1UTIl!I'l1ar.!i. ya sea en~ de'las crisis cdcas que 00»

rrdn. o sea en r&lÓn de la prioridad del Mdor export.acb- I*a eutn las
,. :.,''-<Ia de mportac:íOn. a.-nen1anClo la~ en busca de la PJI>

"""""".... dolarir.aI;iOn ddiberacIa. tal eomo~ _ ddensores.~ sobre-
manIR ese cuadro. En primer lugar. las poI!ieM Illlic~ lo!ndrán mM dilioA­
lides. En segmOO ~r. se Il'ataria. en la prXtica. de la aeaciOn de ..... 1IOn/l

monstaria qw mgIobaria clferenw ""'~ y. por tanto. con lkJ;o de cepital
1ibN:. MitnIras tanto. 1M ~ñceiones a la~ del trllbajo deleriorar&l aun
mM las e<lidciolloeS laborales. Esto porque el~nlo de la competenc~ comer­
dal har' que los diversos peses Inlal1~n aumentar su produclMdad. profundizan.
do los a.M1eS en elmercado de trabajo. e$ d«ir. aumenlMdo la tasa de explotac:iOn.

Es aón mM importante re$/lltar que tales resultados neglltiuos no son fTUlo de
la lonna como se pondrla en pr.klica la doIarlzac~ o de su amplia cobertura.
$Ino d. la propia r<l/llldad no corWóerada por las concepciones teóricas que la
ju$liflCbn.

.... moneda 00 es mero InstNll'lellto cIa cambio $in efectos $Obre la economIa
ru l y que~~ de una di$<:lplina rfgida en su gestión. Ella no puede: $e

limitada a l.'l lmpor\anle i'lstrumenIo -vii tasa de 1n1er'U- de Interfel'l!flCia en la
acumulacíOn de eapital. Las principales condusiona; y crtieM • \'ef11das pro­
..wnm del reconocimienIo de que el dinero repesoenla ell.lllor prcvto....m y r<lIi­
udo en l.'l espacio determinado por la lCUI'lllIacIOn (.IpitaIista. cuya l6gica t~

en Iof EltadOll nac:iu d es l.'l in$Irwnento /urw:Iarntntal y. por tanto. en _ respee­
Ü\lllS monedas. .... SI4liesi6lode cichas monedas slgn&arIa pirdida de sobaarú
como~ de la 1eI"IlalMll de eonsliIuIr liI'I rroerudo (rico oomardado por
el f#ado aniIor del dólar.

Con la dolarir.aI;iOn se modifica al mismo liempo el patrón de pretio5 y la
n*'da de WIIor oIIpn)piada a las coiidiciOloaloeala de prodo 'Cdón y e<liliCO~

uelOn. En el primer QSO. mis que la mulCia a una poIitica monetaria. propia,
se lr1IlI de la SI4liesi6l . de una lI'licIad GllpN .. "Pi~ las~



eeon6n"lcas -c:omo el grado de c\esllrrollo de las fuerzas prodllCliVll9- de Wl deter­
lfIiriado espacio. La tasa de cambio refleja la relación entre diferentes condiciooes
de produe<:ión y la inserción de las eccoomjes nacionales en el sistema mundial .
No es fijando la tasa de cambio que se obtendro!i la homogenización de las oondí­
óOI'le5 de producción. En el segundo caso, se desoonoce que no puede haber
eoonomia sin Wl vinculo estrecho entre las condiciooes de producción y la circula­
d6n de esas mercanclas en el mercado. y ese vll'\No esto!i dado por la variación
del wJor del dinero. Asf. fijar el valor del dinero artificialmente por medio de la
~ de otra moneda. significa desvincular al p¡K!rón de precios de las modio
licaclones nonnaIes y diferenciadas entre las eeonomla!, en especial la variación
de productivíded. .

En ese sentido, la sober¡m!ao moneIlIria en países subdesarrollados es muy dife­
rente a la de los cetses desarrollados. También tiene como restricción princ\paIla
forma como ceda econom!ao se inserte en el sistema mundial. Un pals subdesarro­
Dado)am;!is tendro!i una moneda fuerte y estable como imaginan los r>eoliberales.
El principal objetivo de la llamada estabilidad monetaria es garantizar los rendl'
mientos del alpital monetario, a pesar del discurso de que son los pobres quienes
pierden con la inflación.

Superar los conlrodicdones del dinero y de' coplto(

Superar la volat~idad. la inestabilidad y la incertidumbre en la economla no pIJe­
de lograrse por medio de la WlifiCllCión rnonetarill , independientemente si éste se
da medillnte la creación de una moneda comoln a varios PlIfses o a través de la
doIarización. Esto porque. la volatilidad y la Inestabilidad son la apariencia de
cómO se desenwelwn las contradicciones que le son propias a la l>C\Jmulación
capitalista , mientrll$ que la incerndumbre es fruto de la anarqula de la prodllC­
ci6n, propia de las sociedades dirigidas por el mercado.

El camino para la superaciónde esas contradicciones pasa necesariamente por
la supresión del dinero como capital, entendido tste como una relación $Ocia! de
producción en la que la tasa de explotación de la fuerea de trabajo determina la
lasa global de lucro en términos de valor. La voIal~idad y la Inestabilidad moneta·
rla deriva de la disputa entre las diferentes formas autonomizadas del capital en
la apropiación del valor producido y en la redistribución de la riqUllla acumulada.
En la etapa actual de la acumulación capitalista, parte de esa contradicción se
encubre a través de la creación de capital ficticio que se desvaloriza durante las
aisis finar>cieras. Mh aUn, la volatilidad y la inestabilidad de las monedas y de
las tasas de cambio son condiciones receseees Pilra el funcionamiento de los
men:ados desregulados. Sin ellM, correrla peligro la propia existencia del alpltal
monetario debido a la supresión de una de sus formas. Esa es un.a de las razones
POr las cuales la fracción financiera de la clase dominante y sus aliados defienden
tanto la ~bertad del "mercedo".

Pero la regulación del mercado financiero no es condición suficiente para una
solución de las contradicciones capitalistas que realmente atienda las necesidades



de la rnayoria de la población o al menos 1<ls del capital. Esto porque las ctisls
financieras recerrentes de los años noventas fueron el resultado del desarrollo de
las contradicciones del capital durante 10$ "afias dorados", periodo en que los
flujos de capital eran controlado$ y regulados por 10$ eceerdos inlemaeionales.

Esas contradicciones sólo serán superadas con 1<l supresión no s6Io del capital
especuJativo, sino de todo el capital, es decir, con 1<l relación $OCial fW1damentaJ
de 1<l econornlao capitalista: 1<l exp/ota.ción del trabajo. Esto significa que 1<l socle­
dad deberá organizarse sobre nuevas relaciones sociales en las que no haya esPa­
ce para la existencia de ninguna forma de capital. Con esto, tambi~ deben ser
superadas las ecneles formas de producción y apropla.ción de la riqueza en las
que el dinero desempei'ia un papel fundamental , esto es, la superación de la
propia fomlll dinero y de la mercancia como la célula fundamental de la riqueza
capitalista.
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