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Resumen

El dinero es una de las instituciones mas importantes del capitalismo. La dinamica y las normas que
regulan su produccion y circulacién tienen efectos importantes sobre los mercados de trabajo.

En Argentina, un régimen de convertibilidad monetaria se consolidé (para luego caer en pedazos)
durante los noventa provocando profundos trastornos en el mercado laboral. Estos trastornos se
expresaron en una creciente desigualdad de ingresos, en mayores grados de precaridad laboral y
desempleo extendido.

En consonancia con este régimen monetario, comenzaron a surgir novedosas experiencias de
gestion comunitaria de la moneda (los llamados "clubes de trueque"). Asimismo, numerosos estados
sub-nacionales (provinciales, estaduales) comenzaron a emitir sus propias monedas (entre los mas
extendidos se encuentran los "patacones”, que llegaron a representar cerca de 20% de la circulacion
monetaria).

Estas experiencias de creacion de monedas "paralelas" tienen importantes vinculaciones con las
politicas publicas de empleo y la dindamica del mercado laboral. En este documento, analizaremos a la
luz de estas experiencias las vinculaciones que hay entre el mercado de trabajo y las instituciones
monetarias.
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Instituciones monetarias y mercado de trabajo. Las monedas "paralelas” y la politica laboral’,
por Mariano Féliz (CEIL-PIETTE / CONICET, Departamento de Sociologia, Facultad de Humanidades
y Ciencias de la Educacion, Universidad Nacional de La Plata y Departamento de Economia, Facultad

de Ciencias Econdmicas, Universidad Nacional de La Plata).2

1. Introduccion

El ultimo decenio mostré para la Argentina, al igual que para muchos otros paises de América Latina,
los limites de las politicas publicas articuladas en torno al “Consenso de Washington” (CW) y, por otra
parte, las posibilidades de las mismas por fuera del corsé de las politicas neoliberales. Por un lado,
marco los limites de un conjunto de politicas monetarias articuladas en torno a un régimen de
acumulacion de capital centrado en los intereses del capital transnacionalizado. Por otra parte,

permitié vislumbrar las posibilidades reales que existen para saltar mas alla de la ortodoxia del CW.

Las alternativas que la experiencia que este pasado reciente nos presenta apuntan tanto a novedosas
estrategias de politicas publicas asi como a las estrategias encaradas autbnomamente por la

poblacion.

En este texto discutiremos las contradicciones de las politicas monetarias aplicadas en los noventa en
Argentina y sus implicancias para la politica de empleo asi como las opciones estratégicas que
comenzaron a vislumbrarse a partir de su crisis. Primero presentamos la relacién intima que hay entre
el régimen monetario y la dindmica del empleo. Luego discutiremos la crisis del régimen institucional
establecido en torno a la creacién y gestion de la moneda y las alternativas que surgieron frente a esa
crisis: cuasi-monedas estatales y monedas comunitarias. Luego evaluamos las ensefianzas que
pueden deducirse de esas experiencias con relacion a las politicas de empleo. Por ultimo,

establecemos algunas conclusiones y preguntas para futuras investigaciones.

' Documento a ser presentado en IV Congreso de AMET.
2 Esta version del documento fue concluida el dia 9 de marzo de 2003.
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2. Convertibilidad monetaria y empleo

El régimen monetario que se inauguré a comienzos de la década de los noventa restringia seriamente
los grados de libertad de las politicas publicas. El régimen de convertibilidad de la moneda argentina
(el peso) al dolar de los EE.UU. implicaba que la circulacion monetaria se encontraba limitada por las
posibilidades de la economia de “producir” dolares. La emision de moneda debia ser respaldada por
la acumulacion de dolares en las reservas del Banco Central. Asimismo, la autoridad monetaria se
comprometia a canjear pesos por dolares a una relacién de uno por uno, fijada por ley, a cualquiera
que lo deseara. En consecuencia, la evolucién de la circulacion monetaria se encontraba intimamente
ligada en el mediano y largo plazo a la evolucion de la cuenta corriente del balance de pagos y en el

corto plazo a la capacidad de endeudarse en moneda extranjera.’

2.1. La moderna moneda estatal

Para comprender las implicancias que ese particular régimen cambiario y monetario tenia en las
politicas publicas y en particular en aquellas que podrian orientarse al mantenimiento del pleno
empleo de los recursos (en especial, de la fuerza de trabajo) analizaremos primero brevemente el

caracter de la moneda en la economia capitalista.

La moneda en la economia capitalista es de caracter fiduciario®. Es decir, que la misma carece de
valor intrinseco®. Su valor se sustenta en el hecho basico de que es el Gnico medio aceptado por el
Estado para que los agentes privados cumplan con sus obligaciones tributarias (Wray, 1998). Este
hecho basico induce a practicamente todos los actores econdmicos a aceptar la moneda nacional

como medio de pago en sus transacciones corrientes pues ellos mismos tendran obligaciones con el

% Por la existencia de reglamentaciones establecidas por el Banco Central, también el crédito bancario se
encontraba fuertemente limitado en el marco de la convertibilidad.

* La economia capitalista es una economia monetaria y no de trueque por definicion. Hablamos de economia
monetaria en el sentido en que Marx y Keynes comprendian el caracter del capitalismo. La moneda no ocupa el
lugar de un “velo” o medio para “lubricar” las transacciones econémicas sino que la actividad econdmica tiene
como elemento fundante las transacciones monetarias, las decisiones de consumo e inversion y la generacion,
circulacion y acumulacion de capital. Ver Féliz y Sergio (2002).

® Si bien Marx sostenia que el dinero surge como la mercancia que actua como equivalente general de todas
las demas mercancias, también reconocia que en el capitalismo desarrollado el mismo no aparecia por si sino a
través de “representaciones”, tales como el papel-moneda. Esta diferencia entre la “representacion” del dinero
en un simbolo y su “esencia” como mercancia es una de las fuentes de las crisis periddicas del capitalismo. Ver
mas en Féliz y Sergio (op.cit.).
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fisco o algun actor al que ellos le compran y/o venden tendra que hacer frente a esas obligaciones.
Esto significa que aunque mas no sea para hacer frente a transacciones regulares (con otros agentes
privados o con el Estado) los actores econdmicos siempre tendran necesidad de mantener una
determinada demanda de dinero estatal. Esto es, los agentes privados siempre mantendran un

determinado nivel de ahorro neto en moneda nacional (Mosler, 1998)°.

A esta demanda original basica de moneda nacional (pesos) asociada a la necesidad de realizar
transacciones se agrega la demanda de dinero por parte del sistema bancario. Este requiere dinero
para hacer frente a los posibles retiros de fondos por parte de los depositantes. Es decir, que los

bancos mantienen reservas en efectivo’.

¢ Cudles son las fuentes posibles de oferta de dinero necesaria para satisfacer la demanda de los
diferentes actores economicos?: El gasto publico. Mientras el Estado es quien establece las
obligaciones basicas que inducen a demandar una determinada “cosa” como dinero (una moneda
fiduciaria) es este mismo quien emite y distribuye “eso” que es dinero (Mosler, 1997, Wray, op.cit.). A
través de su gasto en la compra de bienes y servicios (incluyendo el pago de salarios de los
empleados estatales) y a través de las operaciones de emisién del Banco Central (compra de divisas
y otros activos financieros tales como titulos de la deuda publica®’) es el Estado el oferente

monopdlico de la moneda de cuenta®.

2.2. Convertibilidad y politicas activas

Podriamos decir que al establecer un sistema de convertibilidad de la moneda, el Estado argentino
renuncio por decisién propia a la capacidad de emitir moneda. Esa es una potestad que todo Estado

nacional soberano posee.

® Ahorro neto que se vinculara a la magnitud de las obligaciones fiscales que posean y el volumen de
transacciones econoémicas que realizan.

" Asimismo, el Banco Central establece requisitos de reservas o efectivos minimos que los bancos deben
respetar para ser autorizados a funcionar.

® Sefiala Mosler (1998) que la emision de deuda publica y la compra y venta de esos titulos por parte del Banco
Central es simplemente un medio que tiene el Estado para garantizar el control de la tasa de interés en moneda
local. La emision de deuda por parte del Estado no tendria otro sentido, pues el mismo podria financiar su
actividad con emision de dinero.

® La moneda de cuenta es aquella en cuyas unidades se expresan la mayoria de las transacciones econémicas.
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Un resultado indirecto de este régimen monetario es que limitaba seriamente la capacidad del Estado
de sostener una politica de pleno empleo. Esto resulta del hecho basico de que la tasa de interés
queda fuera del control de la autoridad monetaria pues ese instrumento se encuentra limitado por la
necesidad de mantener la paridad cambiaria y a sostener las reservas de ddlares del Banco Central

(Mosler, op.cit.).

En principio no habria un riesgo real de que la autoridad monetaria se quede sin reservas en tanto el
respaldo legal de convertibilidad era solo a los poseedores de pesos fisicos, es decir billetes y
monedas realmente emitidos. Las reservas serian siempre suficientes para canjear todos los pesos

en circulacion al tipo de cambio preestablecido.

Sin embargo, si frente a una situacién de desempleo el Estado, a través del Banco Central, decidia
intervenir reduciendo las tasas de interés domésticas de los depdsitos en moneda nacional
(adquiriendo, por ejemplo, titulos publicos denominados en moneda nacional a partir de la emisién de
nuevos pesos) estaria poniendo en peligro el nivel de reservas'™. La baja en la tasa de interés de las
colocaciones en moneda nacional inducida por la emision adicional por parte del Banco Central
simplemente alteraria circunstancialmente la estructura de activos financieros de los agentes
econémicos. En el corto plazo, estos volverian a ajustarlos adquiriendo una porciéon equivalente de
las reservas de ddlares de la autoridad monetaria. Esta situacion incrementaria el riesgo devaluatorio
ya que el Banco Central tendria luego de esa operacién menos reservas en divisas para respaldar

una cantidad de moneda nacional emitida al tipo de cambio prefijado (Mosler, op.cit.).

La convertibilidad también limitaba la politica fiscal. La imposibilidad de emitir sin “respaldo” para
financiar una politica fiscal expansiva, dejaba soélo al endeudamiento y la tributacion como
instrumentos disponibles a la politica fiscal. Los instrumentos tributarios estaban limitados pues el
incremento de impuestos para financiar un mayor gasto podia contraer la actividad econémica en el

sector privado conspirando contra el objetivo propuesto’’. Por su parte, la politica de endeudamiento

la legislacion argentina le permitia al Banco Central emitir pesos a partir de la compra de titulos publicos
dolarizados (es decir, denominados en doélares). En ningun caso, el stock estos titulos en manos del Banco
Central podia exceder el 33% de la emision monetaria realizada. Los titulos denominados en dolares actuan
como sucedaneos de depodsitos en esa moneda en el Banco Central por lo que pueden considerarse como
equivalentes.

" Los recursos conseguidos por el Estado a través del cobro de impuestos extraen parte del excedente
econdmico generado en las actividades mercantiles privadas. Esto tiende a reducir la rentabilidad del capital y
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simplemente retiraba recursos disponibles para el sector privado pues las restricciones de la
convertibilidad limitaban la capacidad de financiamiento del sector bancario'®. En consecuencia,
ambas politicas permitian expandir el gasto publico pero a costa de reducir el gasto privado™. La
ultima alternativa era el financiamiento internacional del gasto publico a través del endeudamiento

externo.

Por ultimo, el régimen de convertibiidad monetaria hacia a la oferta de dinero fuertemente
dependiente de la evolucidon de la politica fiscal norteamericana. Durante los noventa la misma fue
fuertemente contractiva'. La reduccion acelerada del déficit fiscal norteamericano provocé una fuerte
reduccién en la oferta relativa de délares a escala internacional. Esto puso presion en particular sobre

la economia de Argentina y su moneda convertible pues el délar de EE.UU. se aprecio fuertemente.

En el marco de un tipo de cambio fijo entre el peso y el délar, la politica contractiva de los Estados
Unidos se transmitia directamente a la Argentina generando tensiones deflacionistas a través de sus

efectos sobre la cuenta corriente. El déficit externo crénico de la economia’ era acentuado por la

consecuentemente la acumulacién del mismo o a reducir la capacidad de consumo de los pequefos
productores autbnomos o asalariados. En ambos casos, el mayor gasto estatal en actividades no mercantiles
financiado con impuestos implica una menor demanda privada de mercancias.

"2 Los bancos veian restringida su habilidad de dar crédito a la capacidad de conseguir reservas suficientes
para respaldar los depésitos creados por el mismo crédito que ellos otorgaban.

Es importante entender que son los bancos los que a partir del otorgamiento de créditos crean la mayor parte
de los depdsitos en el sistema y no a la inversa. Al otorgar un crédito un banco automaticamente crea un
depdsito a nombre de quien recibe el crédito. El banco solo tiene que asegurarse de conseguir los fondos
liqguidos necesarios para constituir las reservas legales establecidas por el Banco Central para cubrir los
depdsitos adicionales pero no necesita el dinero total equivalente al crédito otorgado.

¥ Ademas, existia el riesgo cierto de la reduccién en gasto privado resultara en una caida en la recaudacién
impositiva, lo cual acentuaria el problema de financiamiento del sector publico.

" E| déficit fiscal del Estado norteamericano paso de 291 mil millones de délares a fines de 1992 a un superavit
a comienzos del afio 2001 de mas de 250 mil millones de dodlares.

'® Hablamos de déficit cronico porque existen factores de tipo estructural que sostienen en el caso argentino un
elevado déficit de cuenta corriente. En particular, como sostiene Shaikh (1980), la estructura de distribucion del
ingreso (esto es, el nivel de salarios reales) y el nivel de productividad establecen una restriccion estructural a la
capacidad competitiva de la economia. La Argentina tiene un nivel de productividad mucho menor (y por tanto,
un nivel de costos absolutos mucho mayor) que el de los Estados Unidos, pais que fija los precios de los
principales productos exportados e importados por Argentina.

A esto se suma la politica de apertura comercial unilateral que rigié durante la década de los noventa asi como
la gran trasnacionalizacion de la economia que indujo un fuerte incremento en el flujo hacia el exterior de
dividendos y beneficios.

/s £42 am@
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caida en el valor en délares de la produccion exportable'™. Mientras el régimen de acumulacién de
capital en Argentina no era capaz de sostener en el mediano plazo los niveles de apertura externa y
competencia internacional que las politicas econdmicas inspiradas en el Consenso de Washington
requerian, la crisis de la economia internacional impulsada por la escasez de ddlares acentuaban las

tensiones que sufria la economia argentina.

3. Crisis de régimen. Cuasi-monedas y monedas comunitarias.

En el marco de la convertibilidad monetaria, el déficit en la cuenta corriente del balance de pagos
incrementaba las dificultades de expandir la circulacion monetaria y el crédito y asi sostener la

actividad econdmica.

La capacidad del Estado de abastecer al sistema productivo de moneda estaba restringida y el
sistema bancario también tenia limites claros a la generacion endoégena de crédito pues esta requeria
crear reservas en moneda extranjera que respaldaran los requisitos de liquidez en moneda nacional

asociados al crecimiento de créditos y depdsitos.

El endeudamiento externo fue el Uunico mecanismo que permitié prologar la agonia del régimen
cambiario y monetario. S6lo de esa manera pudo el Estado alimentar la expansion de la demanda de
dinero y el sector privado sostener la acumulacion de capital. Entre 1991 y 1998 el endeudamiento
publico externo llegé a 83100 millones de dolares, aumentando un 43%, mientras el endeudamiento

externo del sector privado pasé a mas de 58800 millones de ddlares, incrementandose un 580%.

Hacia mediados de 1998 comenzaron a sentirse abiertamente en el proceso de acumulacién de
capital los efectos de la convertibilidad ya sin el oxigeno que proveia el endeudamiento exterior. En
pocos meses, el crédito internacional desaparecid y los efectos contractivos de la politica fiscal
norteamericana y la crisis econdmica mundial en ciernes hicieron implotar a la economia argentina.
Eventualmente, la retraccién del crédito y el flujo del capital transnacional se convirti6 en huida

acelerada.

'® La reduccion en la oferta internacional de dolares tiende a incrementar el valor internacional de esa moneda.
Esto se refleja en el corto plazo en una caida en el precio en ddélares de todas las mercancias que se
intercambian internacionalmente. Esto ocurre particularmente rapido en las mercancias no diferenciadas
(conocidas como commodities) pues poseen numerosos sustitutos, lo cual deteriora rapidamente los términos
de intercambio de los paises que las exportan tales como Argentina.
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3.1. De la moneda unica a la pluralidad de monedas

Frente a la crisis de la economia pero sobre todo frente a la crisis del régimen monetario los Estados
provinciales (y aun algunos gobiernos municipales) comenzaron a aplicar politicas que les permitieran
contrarrestar los efectos perjudiciales de la contraccidén econdémica. En particular, la contraccion
monetaria esta teniendo fuerte impacto negativo en la recaudacion impositiva de los gobiernos sub-
nacionales. A diferencia del gobierno nacional estos niveles del Estado no tenian la potestad de emitir
moneda para financiar la actividad publica. El endeudamiento y la suba de impuestos (y/o reduccion

del gasto publico) eran, en un principio, los Unicos instrumentos disponibles.

La crisis se profundizaba y los distintos niveles del Estado tenian crecientes dificultades para hacer
frente a sus obligaciones. Ante la imposibilidad real de continuar endeudandose y las crecientes
dificultades para contener el déficit fiscal en el marco de una crisis que se profundizaba'’, durante el
afno 2001 varios gobiernos sub-nacionales recuperaron para si, unilateralmente, la potestad de emitir

una moneda propia'®.

Las monedas provinciales (y municipales) fueron llamadas “cuasi-monedas” para distinguirlas de la
“‘moneda nacional” pues eran asimilados a bonos de deuda (ya que en general, a diferencia del peso,
las cuasi-monedas tenian un rendimiento nominal positivo pues pagaban un interés') pero se
emitieron en denominaciones bajas y mas alla de su denominacion usual (“Patacén” en el caso de la
provincia de Buenos Aires, por ejemplo) la unidad de cuenta continuaba siendo la moneda emitida por

el Estado nacional, el Peso. El caso mas impactante de emision de cuasi-monedas fue del gobierno

"7 Por un lado, la crisis era producto principalmente de un déficit de cuenta corriente que ya no era financiable
pues el capital financiero internacional comenzaba a percibir el riesgo que implicaba seguir “apostando” a la
Argentina. Este proceso se acelerd con la crisis internacional del capital y con la creciente convulsion social que
en Argentina hacia cada vez mas dificiles los ajustes necesarios desde el punto de vista del capital. En
particular, el capital necesitaba de una reduccién del salario real de los trabajadores para adecuar su estructura
de costos a las necesidades de la competencia internacional y para corregir el déficit externo por medio de la
caida en las importaciones y el incremento de las exportaciones.

'® EI mismo Estado nacional comenzo a mediados del afio 2001 a "violar" la convertibilidad emitiendo una cuasi-
moneda no-convertible, el Lecop (Letras de Coparticipacion) con las cuales cubria sus obligaciones legales con
las provincias. En efecto, la crisis fiscal del Estado nacional le impedia cumplir, en el marco de la convertibilidad,
con la obligacién de entregar a las provincias una determinada cantidad de recursos provenientes de la
recaudacion de impuestos cuya administracion habia sido cedida al Estado nacional.

"9 Por ejemplo, la primera serie (serie A) emitida de cuasi-monedas de la provincia de Buenos Aires tenia un
vencimiento de un afio y pagaba a su vencimiento un 7% sobre el valor nominal. La serie B fue emitida a cinco
anos y pagaria al final de ese plazo 135% del valor nominal.
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de la provincia de Buenos Aires que alcanzé a tener a mediados del afio 2002 una circulacién de
cerca de 3400 millones de Patacones (pesos); esto era equivalente a 1,3% del valor bruto de
produccion de la provincia y un 7,9% de los ingresos fiscales del estado provincial (Schvarzer y
Finkelstein, 2003).

El grado de aceptacion de las monedas “provinciales” variaba pues en algunos casos se cotizaba a
40% de su valor nominal mientras que en otros, como en el caso del Patacén, la cotizacién financiera
era de entre 95% y 99% de su valor nominal mientras que era aceptado al 100% de su valor nominal
en la compra de mercancias. Tres elementos colaboraban a explicar estas diferencias. Por un lado, el
hecho de que el mismo Estado provincial que emitia las cuasi-monedas las aceptara para el pago de
impuestos provinciales. En segundo lugar, la magnitud de la emision que no debia ser excesiva en
comparacion con la demanda de la misma (para el pago de impuestos) por parte del sector privado.
Por ultimo, por el tamafio y grado de diversificacién de la economia provincial. En las provincias mas
desarrollados (mayor variedad de producciones y por lo tanto menos dependientes de las
producciones extra-provinciales) la aceptacion de la cuasi-moneda era elevada pues el numero de
transacciones que involucraba a agentes que tenian obligaciones tributarias con el estado provincial
aumentaba mientras que en aquellas provincias donde predominaban producciones concentradas en

pocos productos, la demanda (y por lo tanto, cotizacién) de la misma era mas reducida.

Paralelamente, se observé una explosiva expansion de los espacios de circulacion de las llamadas
"monedas comunitarias"®’. Estas monedas son creadas en el marco de comunidades o colectivos de
personas que buscan (re)crear la posibilidad de realizar intercambios de productos y servicios. Estas
monedas circulan en redes que articulan "nodos" o ferias de compra y venta de productos. A
mediados del ano 2002 mas de un millén de personas utilizaba monedas comunitarias si bien en los
ultimos meses este fenémeno social a languidecido por diversos motivos?'. La circulaciéon de créditos

alcanzd niveles aproximados a los 40 millones de créditos.

2 En Argentina, estos espacios fueron conocidos popularmente como "clubes de trueque" aunque esa
denominacioén es engafosa pues, justamente, la forma de intercambio mas generalizada en esos ambitos es el
intercambio con "créditos" u otra moneda comunitaria y no el “trueque directo”.

! La crisis reciente de los "clubes de trueque", cuyo numero se redujo de 6000 nodos a mediados del 2002 a
s6lo 1000 nodos a comienzos del 2003, tiene dos causas principales. Por un lado, la quiebra de la confianza en
el sistema debido a la generalizacion de la falsificacion de créditos. Por otro, la generalizacion a partir de
comienzos del afio 2002 del programa de subsidios a los jefes y jefas de hogar desocupados. Estos subsidios
pasaron de abarcar a sélo 200 mil personas a cubrir una poblaciéon de un millén novecientas mil personas.

/s £42 am@h
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Si bien la experiencia de las monedas comunitarias no surgioé con la crisis final de la convertibilidad
(ya que se origind en el afio 1995 en el marco de la primera gran crisis del régimen monetario®) la
masificacién de la experiencia se produjo sobre todo a partir del afio 2001 cuando el régimen

monetario comenzé a colapsar.

En estos espacios de circulacion monetaria el Estado no tiene poder efectivo de regulacion, no
interviniendo ni en la emisién y ni en la gestion de las monedas comunitarias (Féliz, 2002). En
consecuencia, la introduccion de la misma en circulacién esta a cargo de organizaciones con mayor o
menor grado de centralizacién que entregan una determinada cantidad de moneda a quienes se

incorporan como participantes de estas redes®.

La generalizacién de la circulacién de monedas comunitarias permiti6 que muchas personas que
poseian capacidad productiva ociosa pudieran aplicarla a la produccion. En particular, la moneda no
estatal (comunitaria) dio lugar a que personas que se encontraban con su fuerza de trabajo
desocupada por el capital pudieran movilizarla para la produccién y el consumo (Féliz y Sergio, 2002).
Esta circulacién de moneda privada actu6é de manera complementaria a las monedas emitidas por los
Estados sub-nacionales movilizando recursos que la contraccion en la circulacion de moneda

nacional.

Si bien la circulacién de monedas comunitarias nunca alcanzé los niveles de emision de las cuasi-
monedas provinciales y municipales, si permitid la reincorporacién al circuito productivo de un gran
numero de personas antes excluidas o fuertemente limitadas en los intercambios mercantiles tanto de

recursos como de productos.

Como una parte importante de las personas que se incorporaron al sistema de monedas comunitarias en los
afos 2000 y 2001 lo hicieron como una apuesta de corto plazo frente a la falta de ingresos, la expansion del
programa de subsidios por parte del Estado nacional sustrajo en parte la necesidad de participar en el sistema
de "trueque" como medio de subsistencia.

22 \Jer Cortesi, Javier (2002).

% Las experiencias mas notables en Argentina han sido la de la Red Global del Trueque (RGT) y la de la Red
de Trueque Solidario (RTS). En ambos casos quienes ingresan reciben una cantidad de créditos
(apréximadamente 50 créditos). En el caso de la RGT la emision de los créditos es centralizada mientras que en
la RTS la misma es descentralizada a un nivel regional.
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4. Politica monetaria y politica de empleo

Como sefialamos, dado que es el Estado el que establece un determinado nivel de cargas impositivas
en términos de la moneda que él mismo emite es un elemento de justicia basico que se articulen los
mecanismos que posibiliten que todos los actores puedan acceder a ese medio de cancelacion de
obligaciones tributarias (Mosler, 1998). Sin embargo, el régimen de convertibilidad no generaba en el
mediano plazo las condiciones para que todos actores econdmicos pudieran acceder a los recursos

monetarios que requerian para consumir, invertir y/o hacer frente a sus obligaciones impositivas.

Este régimen monetario y financiero establecia serias limitaciones a la politica de empleo y mas
ampliamente a las politicas publicas orientadas a sostener el pleno empleo. Como contraste, las
estrategias encaradas tanto por los gobiernos sub-nacionales como por colectivos privados o
comunitarios mostraron la potencia que esta presente en tener una moneda liberada de tales

restricciones (aun dentro del régimen de produccién capitalista)®.

4.1. De la convertibilidad del dinero como capital a la convertibilidad de la fuerza de trabajo

La convertibilidad monetaria da prioridad a la estabilidad cambiaria y por lo tanto a los intereses del
capital que desea las mayores facilidades para moverse globalmente. Limitando la capacidad de la
oferta monetaria de seguir la demanda de dinero (en particular, la asociada a la necesidad de realizar
transacciones) el ajuste frente a las crisis es transferido a la clase-que-vive-del-trabajo®. La politica
monetaria se orientaba a mantener el valor internacional del dinero emitido por el Estado-nacion. Esto
implicaba sostener el tipo de cambio nominal constante mediante la utilizaciéon de la politica fiscal y
monetaria mientras esas mismas politicas desvalorizaban las capacidades productivas de la clase-
que-vive-del-trabajo ya que sus integrantes veian imposibilitada su participacién en los intercambios
econdémicos y por lo tanto en una sociedad organizada en torno a la produccién y venta de

mercancias veian seriamente limitada su propia (re)produccion.

24 Cabe recordar que aun sin las restricciones que el régimen de convertibilidad establecia, en el capitalismo la
l6gica de la ganancia impone importantes restricciones a quienes desean acceder a recursos monetarios para
movilizar sus recursos reales o realizar gastos. Las restricciones cuantitativas en el crédito bancario son un
ejemplo (Stiglitz y Weiss, 1981).

% Tomamos este concepto de Antunes (1999) quién sefala que la clase-que-vive-del-trabajo es la antigua clase
trabajadora en su forma actual (mas heterogénea, diversificada y precarizada).
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Por el contrario, una politica monetaria centrada en la gestién de la emision en funcion de satisfacer
la demanda de moneda para realizar transacciones pone en el centro al empleo de los recursos
disponibles para la produccion y en especial el empleo (asalariado o no) de la fuerza de trabajo. Esta
interpretacion sugiere que quienes desean vender su fuerza de trabajo u ofrecen productos para la
venta pueden ser vistos como demandantes de dinero® pues en definitiva buscan conseguir dinero
por medio de la venta de mercancias para utilizarlo en un futuro para otro tipo de transacciones
(desde pagar impuestos o adquirir insumos hasta comprar las mercancias necesarias para su
reproduccion). Desde este punto de vista, la convertibilidad lo que hace es impedir la satisfaccion

plena de la demanda de dinero doméstico (pesos).

Las necesidades de emision de la moneda se vinculan estrechamente a las necesidades de
acumulacion de capital y de empleo de fuerza de trabajo. Si frente a la decision de invertir, consumir o
trabajar no se generan los medios transaccionales (dinero) suficientes, esas decisiones no pueden
ser encaradas (Féliz y Sergio, op.cit.). En un sistema de convertibilidad monetaria la oferta de dinero
se encuentra restringida al resultado del balance de pagos. Como alternativa en un régimen
monetario que da prioridad al empleo de la fuerza de trabajo el gasto publico deficitario es el principal

medio de creacién de moneda adicional®

. Sin un déficit publico, la cantidad de circulante no se
expande regularmente de manera de satisfacer la demanda creciente de parte del sector privado de
moneda para realizar transacciones. El déficit publico debe proveer recursos suficientes como para

satisfacer la demanda de ahorro neto en moneda local por parte del sector privado.

4.2. Moneda y politica de “empleador en ultima instancia”

En consecuencia, una politica monetaria liberada de las obligaciones impuestas por los intereses del
capital trasnacional podria actuar, al menos en el corto plazo, como un instrumento central en la
promocion del pleno empleo. Este es el enfoque adoptado por las propuestas de ubicar al Estado
como "empleador en ultima instancia (EUI)" (Williams, 1998). En lugar de que el Estado nacional
tenga como objetivo primordial garantizar el valor internacional del dinero, el modelo de EUI propone

que la politica monetaria esté orientada a sostener el valor nominal de la fuerza de trabajo. En este

%6 No demandantes de dinero por el dinero mismo sino como medio para la realizacién de intercambios.

" Cuando hablamos de gasto publico deficitario estamos incluyendo al conjunto del sector publico, incluyendo
el Banco Central que con sus operaciones de compra de divisas u otros activos, emite dinero.
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esquema, el Estado ofrecera, a todo aquel que esté dispuesto, una remuneraciéon minima fija para la

realizaciéon de tareas de tipo comunitario, de interés publico y/o de capacitacién o educacion.

Ubicar al Estado como EUI seria algo asi como establecer una convertibilidad del dinero al tiempo de
trabajo. El valor del dinero reflejara un determinado nimero de horas de trabajo. En situaciones de
recesion y crisis, el Estado "comprara" la fuerza de trabajo excedente a un “precio” (salario) fijo.
Actuara como si adquiriera reservas de la mercancia que actua como patron del valor del dinero, en
este caso la fuerza de trabajo. Por el contrario, en situaciones de ascenso la actividad econdémica, el
Estado "venderd" fuerza de trabajo excedente para satisfacer la mayor demanda por parte del sector
privado. En rigor, esta mayor demanda de fuerza de trabajo por parte del sector privado implicara que
los trabajadores podran (si lo desean) buscar un empleo asalariado o iniciar una actividad por cuenta

propia.

La accién del Estado como "empleador en ultima instancia" estableceria un punto de referencia
(minimo) para el valor de la fuerza de trabajo garantizando su "convertibilidad" nominal. El Estado se
compromete a emitir dinero para satisfacer una determinada demanda del mismo en el caso de que
ésta no pueda ser satisfecha por el stock existente. Los trabajadores que no puedan encontrar
quienes estén dispuestos a darles dinero a cambio de las mercancias que han producido (sean estas
mercancias no humanas o fuerza de trabajo) podran encontrar en el Estado un agente dispuesto a

satisfacer esa demanda.

4.3. Emisién de moneda y legitimidad

La politica sefialada no es ni mas ni menos que lo que lo que los estados sub-nacionales o las redes
de moneda comunitaria han hecho: emitir un medio para realizar transacciones buscando posibilitar el
intercambio de mercancias. La ventaja evidente que posee el Estado nacional es que es él quien

tiene la legitimidad abierta para emitir moneda y "obligar" a los actores econdmicos a utilizarla.

Los estados sub-nacionales, por su parte, tienen amplias posibilidad de ejercer "por defecto" la
potestad de emisién de moneda pues poseen la capacidad de generar una demanda sostenida de la
misma. Por el contrario, las redes de monedas comunitarias cargan con las dificultades de constituir
para si una legitimidad suficiente (Féliz, op.cit.). Como en general la imposicion de cargas ("tributos")

al interior de los espacios de moneda comunitaria no es aceptada, la utilizacién generalizada de la

misma implica un reconocimiento y confianza en la legitimidad de las instituciones gestion y emision
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de la moneda®. Tal como sefialaba Minsky (1986) el problema no es tanto emitir una moneda sino

conseguir que alguien la acepte.

5. Sintesis y conclusiones

Como senalamos el marco institucional de la gestién de la moneda es un condicionante central en la
dinamica del empleo en un pais. Comprender la naturaleza real del dinero en la economia
contemporanea permite hacer una reflexién sobre el papel que la politica monetaria puede tener
como instrumento para el desarrollo econémico. La experiencia de Argentina ha mostrado las
potencialidades y los limites de las experiencias de monedas paralelas, cuasi-monedas y monedas

comunitarias.

Es claro, que una politica de emision de dinero ligada a las necesidades de la ocupacion de los
recursos disponibles (en particular, de la fuerza de trabajo) es deseable. Sin embargo, cabe
reconocer los limites que tiene en el marco de las actuales relaciones sociales de produccion
capitalistas. El desempleo de fuerza de trabajo, producto de la separacion de los productores de los
medios para su propia (re)produccion (Féliz y Sergio, 2002), cumple un papel central en la dinamica
del capitalismo pues sin su existencia la explotacion no seria posible. Una politica monetaria que
propenda al pleno empleo de la fuerza de trabajo debilitaria la presion que el desempleo ejerce sobre
los trabajadores ocupados y por ello seria enfrentada por el capital. Hace tiempo ya Kalecki habia
alertado sobre esta restriccidn politica al pleno empleo (Kalecki, 1943). Por otra parte, tal cual sefialan
Kriesler y Halevi (1999), los programas de empleo de tipo EUIl bloquean uno de los principales
mecanismos de ajuste de la economia capitalista (el desempleo de la fuerza de trabajo) lo cual
tenderia a provocar mayores fluctuaciones en la actividad econdmica y el tipo de cambio como

elemento de compensacion®.

% |a experiencia real de las monedas comunitarias en Argentina muestra las dificultades que presenta sostener
su legitimidad y por lo tanto su valor en ausencia de motivaciones materiales fuertes (como podria ser la
obligacion de hacer frente al pago de tributos). En ausencia de estos elementos la demanda de moneda sélo se
sostiene sobre la base de la confianza de los participantes de la "comunidad monetaria".

% por ejemplo, dado que el desempleo de la fuerza de trabajo y la reduccion salarial es uno de los principales
medios utilizados por el Estado para ajustar los desequilibrios en el balance de pagos (la violenta caida en la
masa salarial en Argentina como medio para ajustar el balance de pagos confirma este hecho), la reduccién en
la actividad econémica tenderia a ser mas fuerte en tanto la correcciéon quede librada a las decisiones del
capital.
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Al fin y al cabo, la moneda no es un simple medio de intercambio sino que en el capitalismo la misma
representa al dinero-como-capital y por lo tanto tiende a estar sujeta a sus reglas de expansion
(Germer, 2002). La batalla por el control del dinero y por su transformacién en un medio para uno de

los frentes principales de la lucha entre el capital y el trabajo (Cleaver, 1995).
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7. Anexo
Stock de cuasi-monedas emitidos y cotizacion
Jurisdiccién Cuasi-moneda  Emitido a agosto-2002 Cotizacién/Valor nominal
Nacién Lecop 3300 0,965
Provincias Buenos Aires Patacén 3411 0,955
Cérdoba Lecor, Bocof 847 0,85
Entre Rios Federal 388 0,68
Corrientes Cecacor 200 0,38
Tucuman Bocade 168
San Juan Huarpes 150
Misiones Cemis 130
Mendoza Petrom 118
Rio Negro-Chubut Petrobono 70
Chaco Quebracho 50 0,72
Formosa Boncafor 50 0,67
Catamarca Bono Publico 48
Tierra del Fuego Letras 30
La Rioja Bocade 10
Municipios Frias (Santiago del Estero) Bono municipal 1
San Francisco (Cérdoba)  Bono municipal 3
8974

Fuente: elaboracion propia con informacién del Ministerio de Economia y Diario Ambito Financiero.
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