Ambito Financiero

Miércoles 14 de noviembre de 1990 ECONOM lA

Con este sistema el BCRA puede triplicar la emision sin provocar una fuerte mflacmn
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Descartan
privatizar

la Aduana

Ll amante titular de la
Admimsiracion  Nacional
de Aduvanas, Alde Fuad
Elias, dijo aver que se en-
cuentra en estudio la ins-
frumentackon, por parfe del
orgamsme que dirige de un
sistenia de valoracion de las
morcaderias que se impor-
fanr para evitar “nianiobras
desteales™,

Flias vanfied adends en
st cargo al subadministra-
dor de by Aduana, Jorge
Gz y descarto la po-
shiliclad de que se privati-
ce el sistema de comrol, ol
soilalian que o estd en nis
planes™”

En declaraciones formu
fadas a periodistas acredi-
tados en el Palacio de Ha-
vicoda, expreso que uno de
fos principales proilemas
e padece el gobierno es
el “contrabando encubier-
i, of el estid acompana-
ile pur wna evasion genera-
lizada'"

“Estamaos estndiando un
confrol para defectar la so-
bre v subfacturacion '
planied el funcionario, v
agrego que V'se trata de evi-
far que se realicen impor-
taciones con facturas gque
determinan on valor neta-
mmepte ilerior al precie gue
fas mercaderias fiemen on
plaza®,

Axrego que *'a partir de
ahora, la Aduana hara una
valoracion de los productos
UC SE IpOrian parda ove-
tar lo que podriamos i
mar of contrabamdo cncy-
Miertee voquie actualmente
o estid controlade ™

Considera  *aventura-
do", estumar la pérdida de
mgresos del Estado a causa
e h evasuha, pero indico
welly menciono un
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E n nuestro articulo ante-
ior planteamos la incon-
sistencia mas importante del
“plan Erman™Si trata de mo-
netizar la economia por la via
eniision monctaria, el exceso
de australes creado haria ba-
jar las tasas de inlerés y parte
de ese exceso de fondos se co-
rreria al dolar, subiria el délar,
ese incremento se trasladaria a
los precios y caeriamos nueva-
mente en hiperinfacion. Y si
¢l gobierno no emiie, Ias altas
tasas de interés provocarian la
a de la cotzacion del dolar
hacia niveles que tornarian in-
viables las exportaciones, y por
lo tanto a toda la cconomia
nacional.

Debemos salir de esie atolla-
dero. Para ello, la mejor alter-
nativa es establecer un sistema
de convertibilidad. Y me expli-
co. Todos los autores académi-
cos que s¢ han ocupado del te-
ma del ajuste antiinflaciona-
i, sin excepeion, de una ma-
nera u otra, han en
necesidad de hacer aumentar
la demanda de dinero del pa-
blico como la mas importante
recomendacion para derrotar
Va nflacidn. Pues bien el | de
encio de esie aio, el ajuste a
fa Erman hizo lo contrario.
Conlisca los depasitos banca-
rios. Con ello asestd un golpe
casi mortal a i confianza en
nuestra moneda v a la deman-
da de dinero en la Argentina.
s asi que los depdsitos a tasa
libwe gue en noviembre de 1984
constituian casi 6% del PBI,
hoy por falta de confianza,
apenas levantan de 1%, Y es-
1o plantea un grwve problemia
al ajuste en el futuro. Sino po-
demos hacer aumentar la can-
tidad de dinero demandada en
relacidn al PBI, siempre esta-
remos al borde de la hiperin-
acion. Debemos establecer en
nuestro pais un sistema mone-
tario que vuelva a recrear la
confianza.

Si queremos monetizar la
ceconomia argentina, ¢l méto-
is contundente es
Ia minmmn dc un mn.nhl no-
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No habra ajuste exitoso
si no hay convertibilidad
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netario de convertibilidad y ca-

ja de conversion. Por ello es
auspicioso que el presidente de
la Comision de Economia de
la Cimara de Diputados,licen-
ciado Jorge Dominguez, junta-
mente con otros colegas dipu-
tados, propusicra un proyecio
de ley al Congreso transfor-
mando al Banco Centrai en
uiir suerte de caja de conver-
sion con tipo de cambio fijo y
alto establecido por el propio
Congreso, es decir, un sistema
como el que existicra en nues-
tro pais alli lejos, en el perio-
do mas glorioso y largo del
crecimiento argentino, el que
va de 1899 hasta 1914, sie sis-
lema permititia cmitic mo-
neda abundante, pero con res-
paldo v sin inflacion, por-
ue permitiria aumentar ra-
dicalmente la Tuncidn de de-
manda de dinero en nuesiro
pais. En los primeros afios de
este siglo la Argentina emitio
moneda a rolete pero no expe-
rimento inflacion alguna por-
que habia demanda de dinero.
Su moneda era una de las mas
estables del mundo. En 1914 [a
Caja de Conversion de la Re-
publica Argentina tenia mas
oro respaldando su emision
que el propio Banco de Ingla-
fera en su mayor momento de
gloria. Ese sistema monetario
exitoso que tuve la Argentina,
tue fundado por la Ley 3871
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del afo 1899 que tLgI amenia-
ba liclmente en su letray en su
espiritu al a
107 de la Constitucion nacio-
nal, segin ¢l cual: *“Corres-
ponde al Congreso:... 10. Ha-
cer sellar la moneda y Fijar s
valor y ¢l de las extranjeras"
E=sto significa que ei Congre-
s0 debe reglamentar bajo que
condiciones se puede emitir
moneda en nuestro pais, pues-
to que hacer sellar la moneda
significa, ni mas ni menos que
emilirla en la letra y el espiri-
tu de la Constitucion. Por otra
parle, es simtomatico gue en el
misimo articulo donde se con-
fiere al Congreso la atribucion
de regular la emision moneta-
ria, sc establece que es el pro-
pio Congreso el que debe ijar
su valor y el de las extranjeras.

¢ Inversion

Aunque aclaro que se nece-
sitan muchas otras medidas de
zobierno para realizar un ajus-
te exitoso. Mo solamente
una buena Caja de Conver-
sion. Se necesita una reasigna-
cién de los recursos reales del
pais. Se requicre una fuerte re-
duccion del gasio pablico pe-
ro en serio, no de los pagos so-
lamente, sino de los compro-
misos, ¥ s¢ necesita eliminar
funciones enteras del Es
pero también (ortificar al Es-
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La 1® Concesionaria SEVEL
con los Méximos Boneficios

Ei presidente
del Banco
Central, Javier
Gonzalez
Fraga, no ha
logrado
conciliar aun
la estabifidad
del ddéfar con
la de los
precios

n

Lo en sus Tunciones de ous-
tadio de la seguridad pablica,
provecdor de justi ethuea-
cion y salud. Ademas para gue
el ajuste esté bien hecho debe
verificarse wi wumento de la
inversion privada con creac
de nuevos empleos, principal
mente en el sectior l'.\lllll’l!l(]lll
Nada de esto veurre en la ac-
tualidad,

No hay acuerdu entre jos
cconomistas de los paises de
sarrollados, acerca de si éstos
deben seguir ¢l criterio del ¢re-
cimiento anual constante y pe-
quedio de la oferta monetaria,
o el criterio de la convertibili-
dad. Sin embargo respecto de
los paises en desarrollo s ine-
jor el sistema de s convertibi-
lidad. Hasta la mayoria de los
propios economisias monela
ristas partidarios lervientes de
la llamada “Monectary Rule”
asi lo admiten,

En las actuales circunstan-
s en que vive ¢l pais donde
la cantidlad de moneda en cir-
culacion definida como M1 no
alcanza sino a W del Produg-
to Bruto, urge monetizar la
economia, despertar la con-
fianza del publico para que de-
mande moneda nacional v de
see fener sus ahorros cn esta
meneda. La monetizacion de
la economia v la conlianza'en
la moneda nacional permiii-
rian bajar sustancialmente las
tasas de intercs y, de esta ma-
nera reanimar a nuestia mori-
bunida economia con ¢l crédi-
to. Los bancos tendrian en es-
1e caso, una funcion vital, co-
mo actores de la reanimacion
de este caddver que es hoy la
economia argenting. El crédito

TEL 313- (}88415775
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y L'| unnh.'drt SOt la economia
lo gue es la sangre al cucrpo
homano, La economii esta
auémica y moribunda pongue
no tiene credito, Lamejor ma
nera de desperiar confianza en
la moneda nacional consiste
pues, en establecer un sistema
de emision con respalde, don

de por cada austral gue circy

le en el pais, los ciudadanos se-
pan que el Banco Central lie-
ne guardada una conlrapari-
da de dolares o divisas fnertes
cen e respalio o dicha
emision. Silos ciudadanos si-
pieran que nadie pusde echar
mano a las reservas del Bancoe
Central yue respaldan Ia mo-
neda, demandar anstrales se-
ria como demandar dolares, 5
e inculea esta creencia en ¢l
puchlo por via de una legisla

ciom adecuada, no cabe duda
gue b cmision mone
nuestro pais podia duplicar-
se, triplicarse o coadinplicar

se sin peligro de flacion al
N

* Cambio dristico

Para ponerlo en 1érminos
caros a la escuels de moda Ha
mada “de las expectativas ra
viomales”, el establecimiento de
Wi sistema monctario de con-
vertibilidad estricta, implicaria
“poli
¥ por lo tanto dej
sin valor alguno a las Tuncio-
nes de demanda de dinero de
a economia areenting, por
cjemplo, a la gue utilicé para
los caleulon gue presenté en mi
articulo antevior Seria posible
volver a acercarnos i i dermun
wht de dinero de 1913, En oese
aio ¢l cociente de M1 sobie ¢l
Producio Broto cra de 24%,
contra 3% cn In actualidad, es
decir, B veves mis

ambio drastico de

También deseo destaca
menos al pasar, que la otra
lorma de monctizar [a econo
i es directamente adoptan
do el dolar coma patron mo
nelar, Iii hil\&‘ n:mlclaliﬂ
tendria que ser al menos de
S000 smllones de dolares lo
cual signtlicaria que como Na-
stariamos perdiendo 500
millones de dolares de intere-
ses anuales nmul derecho de
pnorage” a Tavor de los
Estados Unidos Fsta solucion
es claramente inferior a la con-
vertibilidad dado que en es
ultima no hay vasallaje por
cuanle la Caja de Conversion
o Banco Central puede colo-
Lar =us 1eservas i ill‘t’l -
{0 debo terminar sin desta
Car que para que on sistema de
converiibilidad sea creible, la
banca central debe tener termi-
nante y absolutamente prohi
bido conceder adelantos o 1c
descuentos o prestamos  de
cualquier paturaleza al Go
bicrno, o electuar pagos ai cx
terior por cuenta del Poder
Ejecutivo, si dste no adelanta
previamente los fondos con ¢l
producido de recaudacion tri-
butaria. El Estado nacional,
provincial o municipal debie-
ra financiarse, en fal caso, me-
diante el cobro de impuestos,
puesto que le estaria prohibi-
do poner su mano sobre ¢l
Banco Central




