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. Una actitud que no sorprende

Con la crisis de la convertibilidad a fines de 2001, la Argentina asistié a una masiva
emigracion de dolares, aproximadamente 20.000 millones. El listado de las personas
-oportunamente hecho publico por el diario Pagina/12- que tomaron ese recaudo con
su dinero incluye a numerosos hombres de negocio locales, asi como alguno de los
economistas alineados con el neoliberalismo y ciertas rutilantes estrellas de la
fardndula. En la actualidad su comun denominador es la practica de una feroz
oposicion al Gobierno. En las Ultimas semanas de la Presidencia De la Rua, estos
movimientos estuvieron al margen del corralito, toda vez que gran parte de ellos se
efectuaron mediante operaciones en el mercado accionario.

Afos después, paralelamente con las perturbaciones en las finanzas globales se
registré una salida neta de capitales por parte del denominado "Sector privado no
financiero" que, solamente considerando los movimientos de 2008 y los nueve
primeros meses de 2009, alcanz6 a 33.600 millones de ddlares. Esto ultimo ocurrié
ante la mirada impasible del Presidente del BCRA, Dr. Redrado, que se neg6 atomar
en cuentalasreiteradas sugerencias que le hicieron otros directores de esa entidad en
el sentido de modificar la norma que permitia a los particulares efectuar remesas
diarias de délares de hasta dos millones de esamoneda, volviendo alas cifras anteriores,
de apenas 100.000 en 2002. Esta simple decision -descartada para "no inquietar alos
mercados"-, bajandole drasticamente eltecho alos envios personales, habriarecortado
sensiblemente el monto global de lafuga ocurrida.

(...) lasalidanetade capitales (33.600 millones de ddlares)
ocurrid ante la miradaimpasible del Presidente del BCRA,
Dr. Redrado, que se neg6 atomar en cuenta las reiteradas
sugerencias quelehicieronotros directores de esaentidad
en el sentido de modificar la norma que permitia a los
particulares efectuar remesas diarias de dolares de hasta
dos millones de esa moneda

Valgan ambas referencias para conocer mejor a los personajes (alguno de ellos actia
profesionalmente asesorandoalostenedores extranjeros de bonos argentinos endefault) que
hoy serasganlas vestidurasindignados por el interés oficial en "avasallar las instituciones".
Permite asimismo ver cuanto hay de cierto en su proclamada vocacion por preservar las
reservasinternacionales, que "efectivamente” son propiedad de todoslos argentinos.



No es la Unica circunstancia que ahora se sincera. Con laremocion del Presidente del
BCRA se quiebra la curiosa convivencia que se habia establecido entre uno de los Gltimos
bastiones ideoldgicos sobrevivientes de los noventa, abroquelados en los cuadros
técnico-gerenciales del BCRAYy laheterodoxia que practica el actual Gobierno en materia
de politicaeconémica. Comose sabe, el detonante del conflicto (que enrealidad estabalatente
desdetiempoatras) fue ladecision crear unfondo utilizando parte de las divisas excedentes,
originariamente, con el fin de mejorar la capacidad negociadora frente a los acreedores
externos. Luego se habria dispuesto que ese dinero se realizaria para efectuar pagos,
liberandolosfondos presupuestados paraesos mismosfines. Lo ocurridollevd aprimer plano
eldebate acercadelaindependenciadel BCRA.

(...) de acuerdo a la interpretacion ortodoxa, el BCRA que
heredamos, al no habersetocado laparte substancial dela
reforma de 1992, equivaldria a una suerte de Estado
Vaticano, con sede enlaNacion Argentina. Y eso seratifico
en la actuacion de sus presidentes, que, desde entonces,
se asimilé mas a las précticas de un monarca

Para explicar mejor las cosas, de acuerdo a la interpretacion ortodoxa, el BCRA que
heredamos, al no haberse tocado la parte substancial de la reforma de 1992,
equivaldria a una suerte de Estado Vaticano, con sede en la Nacion Argentina. Y eso
se ratificd en la actuacion de sus presidentes, que, desde entonces, se asimilé mas
alas practicas de un monarca que solo rinde cuentas ante Dios, que a un funcionario
actuando dentro de las instituciones republicanas, donde el poder efectivo sélo es
ejercido por quien fue elegido mediante el voto ciudadano y por lo tanto es el superior
inmediato de aquél designado parapresidir el Banco. Laautoridad monetaria, en"un pais
enserio”, debe subordinarse ala estrategia que establezca el poder politico.

Y la reciente crisis en las finanzas globales sirvié para probar esta Ultima tesis. Tanto la
ReservaFederalcomoelBanco Central Europeoacataronlasdisposicionesde lasautoridades
politicas, aportando los recursos solicitados, direccionando su destino y acomodando las
tasasdeinterés segunlas orientaciones de los respectivos gobiernos. Asimismo, enelplano
real puede recordarse que en otras naciones industrializadas, como Japén o Corea, la
subordinacién de laautoridad monetaria alas estrategias de cortoy largo plazo en materia
econOmica-dictadas porlos gobiernos centrales- siempre constituye politica de Estado.

Perolociertoes queimponerlaautonomiaabsolutade los bancos centrales, particularmente



enlos paises de Latinoameérica, fue parte de la exitosa ofensivaneo liberal que se inicié
con los golpes de Estado de los afios setenta y se consolidé en las dos décadas
siguientes, para perfeccionarse con el Consenso de Washington.

La misma result6é funcional al desplazamiento ocurrido en los modelos nacionales de
acumulacion que supuso el abandono de las prioridades a la expansion productiva para
privilegiar laespeculacionfinanciera. Unade las condiciones paraperfeccionar este proceso
era retirar al Estado de la economia; en la esfera monetaria ello requeria no sélo otorgar
autonomiaal Banco Central, sino previamente quitarle toda funcidnvinculada, primero, con
lapreservaciony desarrollo de laproducciény el trabajo nacionaly, segundo, efectivamente
actuar como agente financiero del Estado. Y ese fue el huevo de la serpiente, que generé
grandesrentabilidades al negocio bancario, amplié lamasade los acreedores externosdela
Argentinay provoco unaenorme volatilidad enlos mercados del dinero.

Los particulares, y los gobiernos, son estimulados a
endeudarse parasatisfacer necesidades quegeneralmente
son detonadas por el permanente fogoneo al consumismo
queejercitalapublicidad mediaticay/o debido alainequidad
en el sistema tributario

El negocio de la banca, es sabido, consiste en prestar y luego refinanciar los
préstamos y asi hasta el infinito, mientras la bola de nieve del endeudamiento sigue
creciendo, acompafiada de mayores riesgos sistémicos. Para ello debe tomar dinero
al menor costo posible y beneficiarse de los margenes entre tasas activas y pasivas.
Los particulares, y los gobiernos, son estimulados a endeudarse para satisfacer
necesidades que generalmente son detonadas por el permanente fogoneo al
consumismo que ejercita la publicidad mediatica y/o debido a la inequidad en el
sistemactributario . Los Estados son llevados a una situacion en que permanentemente
necesitan dinero fresco paracumplir conlos servicios de su deuda externa. Recordemos
que en los afos noventa se llegd al extremo de tomar préstamos del Banco Mundial
para financiar el gasto en los "Planes Trabajar". En consecuencia, cualquier intento
por desendeudarse no es visto con buenos ojos por la banca internacional. Peor alin
cuando elmargen entre laremuneracion por las reservas depositadas en el exteriory el
costo del financiamiento que se le cobra a los gobiernos supera los diez puntos.

Este eselcasodelaArgentina, cuando en el ejercicio de su soberania decide utilizar una
parte de sus ahorros en moneda dura-localizados en Suiza, donde percibe una infima



tasa de interés-, sea para demostrar capacidad de pago o directamente con el fin de
cancelar deuda externay, de paso, liberar recursos presupuestarios en moneda local.
Ese dinero, que originariamente estaba destinado a pagar servicios por la deuda que
vencenen 2010, ahora se podria dedicar amayor gasto social o nuevainfraestructura.
Pero unadecisién soberanade este tipo, le esta arruinando el negocio tanto a quienes
trabajan colocando nuestras divisas, porlas cuales nos pagan 1,5 puntos porcentuales,
como alos prestamistas que pretenden cobrarle el 15% anual ala Argentina.

No menos clamoroso es el silencio deaquellos integrantes
delaoposicién que,ideoldégicamente,deberian acompafiar
al Gobierno en esta porfia. Por conveniencia u omision
siguendiscurseando acercade objetivos tan loables como
larecuperaciondelos ferrocarriles, lareal legitimidad dela
deuda externa o los peligros de mineria a cielo abierto

Esta cruda realidad es lo que esta detras de la polvareda levantada en nombre de la
independencia del BCRA, que, como ya mencionabamos, quieren legitimizar al estilo
de una suerte de extraterritorialidad -al estilo de la impuesta por el imperio britAnico
en China luego de la guerra de opio-, un espacio cedido a los acreedores externos
desde el cual se supervisaria al Estado Nacional, siempre con el acompafamiento
habitual de algun "idiota Gtil" y/o de actores politicos al acecho de sacar alguna ventaja
de una situacion donde los verdaderos villanos de la pelicula se han puesto la piel de
cordero. Nomenos clamoroso es el silencio de aquellos integrantes de la oposicién que,
ideol6gicamente, deberian acompafiar al Gobierno en esta porfia. Por conveniencia u
omision siguendiscurseando acerca de objetivos tanloables comolarecuperacionde los
ferrocarriles, lareallegitimidad de la deuda externa o los peligros de mineriaa cielo abierto.



Perfil anual de vencimientos de capital e interés

de la deuda del sector publico nacional

(enmilones de ddlares)
2010 2011
Titulos pubicos y letras del Tesoro 8421 79425
Capial 4701,1 4326
Interés 37199 3616,5
Préstamos 56378 5450,1
Capial 42457 4256
Interés 13922 11941
Organismos internacionales 21844 2006,4
Captal 1663 1544
Interés 5214 462,3
Organismos oficiales 3027 330
Captal 2535 2895
Interés 491 405
Préstamos garantizados 569,3 5117
Captal 3632 3176
Interés 206,1 1941
Deuda garantizada(BOGAR) 1030 1060,1
Captal 8425 890,3
Interés 1875 169,8
Banca Comercial 13804 14677
Captal 9759 11599
Interés 4045 307,38
Otros acreedores 171 742
Captal 1475 54,6
Interés 235 19,6
Adelantos transitorios BCRA 47359 0
Captal 4735,9 0
Interés 0 0
Total Deuda Publica 18794,8 13392,6
Capital 136827 8581,9
Interés 51121 4810,6
FUENTE: FIDE, con datos del Ministerio de Economia.






