CP.

b
re

-

Lj
Lo

[

Fecha Seccién

18.02.2009

Primera - Opinién

Pagina

SARMIENTO

0 Eldinero de papel, el crédito son

dos avances de la historia econémica;
contraproducentes fueron en cambio los usos
que dan los gobernantes al “dinero fiat”.

JAQUE MATE

Dinero falso

SERGIO SARMIENTO
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“Ahorra un poco de dinero
cada mes y te sorprenderd al final
del afio qué tan poco tienes”.

Ernest Haskins

os mercados financieros no estan

reaccionando a la inyeccién de

cientos de miles de millones de dé-
lares por parte de los gobiernos de Estados
Unidos y del mundo. Ayer las bolsas de
valores se desplomaron una vez més a pe-
sar de que el nuevo plan de rescate en la
Unién Americana estaba listo para la firma
del presidente Barack Obama. Al parecer
los inversores se han dado cuenta de que
la politica de arrojarle dinero al problema,
que comenz6 George W. Bush pero que-
Obama ha retomado con entusiasmo, no
tiene mucho sentido. e

En esta columna he tratado en varias
ocasiones el tema del origen de la crisis.

.Hace algunas semanas escribi un articu-
lo titulado precisamente asi y argumenté

e el exceso de gasto financiado por deu-

y no una supuesta falla de regulacion,
era el verdadero origen del desplome
econdmico. '

Hugo Salinas Price, de la Asociaciéon
Civica Mexicana pro Plata, AC., me ha-
ce llegar un correo en que cuestiona mi

icion la cual, dice, es inexacta “porque

e caso omiso de la historia” al “adscri-
bir el origen de la crisis a la manipulacién
alabaja de las tasas de interés durante los
afios de Bush”.

“Podriamos decir que esta manipula-
cién —continta- fue la ‘causa eficiente’ de
la crisis pero no la ‘causa formal'... La cri-
sis se gestd con la decisién del presidente
Nixon de dejar de redimir délares en po-
sesi6n de bancos centrales extranjeros por
oro a razén de 35 délares la onza, segiin el
compromiso adquirido en Bretton Woods
en1944”. '

Salinas Price me hace llegar una gréfi-
ca sobre el crecimiento de las reservas de
dolares en bancos centrales del mundo que
es, verdaderamente, espectacular. Citando
datos del FMI y de la agencia Bloomberg,
la grifica muestra como las reservas in-
ternacionales en ddlares pasaron de 50
mil millones de délares en 1970, poco an-
tes de que el presidente estadounidense
Richard Nixon repudiara la garantia de oro
del délar, a 6.98 gillones (millones de mi-
llones) de dolares.

Todos estos ddlares han efectivamente
inundado al mundo a lo largo de las Ulti-
mas décadas. Se trata de “dinero fiat”, di-
nero fiduciario, dinero que no tiene mis
valor que la confianza que las personas de-
positan en él.

El dinero fue una invencién extraordi-
naria en la historia de la humanidad. Faci-
lité el intercambio de bienes y servicios y
promovi6 el comercio. Permitio, por ejem-

lo, a un carpintero intercambiar sus mue-
El& de madera por carne de un carnicero

o platos de un alfarero sin tener que ha-
cer la transacci6n directamente con ellos.
Hizo posible también salvaguardar el va-
lor, lo que permitié la acumulacién de aho-
rro que hizo posible un mejor proceso de
inversion.

Para que el dinero pudiera cumplir
con su funcién, sin embargo, debia tener
un valor intrinseco. De otra forma, la gen-
te estaria cambiando el valor acumulado
con su trabajo por instrumentos tan facil-
mente obtenibles que no podrian preservar
un valor o utilizarse en intercambios. Por
eso las sociedades recurrian a productos

de valor intrinseco, como el oro y la pla-

ta o el cacao en el México precolombino,
como dinero.

" Lacreaci6n del dinero de papel fue un
avance importante en la historia economi-
ca porque permitié transportar grandes
montos de dinero sin tener que mover pe-
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sadas cantidades de metales preciosos. De .
la misma manera, el crédito hizo posible
adelantar el consumo o la inversion con-
tra un ingreso futuro. En los tltimos tiem-
EZS el dinero se ha vuelto electrénico y se

hecho posible transferirlo con el solo
toque de un boton.

. Los gobernantes, sin embargo, descu-
brieron muy pronto que podian financiar
sus proyectos o hacerse ricos creando di-
nero que no estuviera respaldado por al-
gln objeto de valor intrinseco. Empezaron
a acufiar monedas con menor valor del que
realmente tenia el metal y pasaron después
a imprimir pa{)el que originalmente tenia
el respaldo del oro o algiin metal precioso,

que con el tiempo lo perdi6. Hoy no
y que tomarse siquiera la molestia de im-
primir papel. El dinero fiat, el dinero fidu-
ciario, se crea con instrucciones a compu-
tadoras o créditos que nadie piensa nunca
cubrir con un valor real.
Tiene razén don Hugo Salinas. La cau-
sa inmediata de la crisis econdmica que es-
ta viviendo el mundo surge de una expan-
sion excesiva del gasto publico y privado
financiado por un crédito imposible de pa-
gar con verdadero valor generado. Parte de
ese dinero inventado lo vemos en esos 6.98
billones de délares acumulados en reser-
vas en los baricos centrales del mundo. La
causa fundamental de la crisis, sin embar-
go, hay que buscarla en la decision del go-
bierno estadounidense en 1971 de empe-
zar a crear dinero que no tenia ya ningu-
na relacién con el oro o con la generacion
de valor.

# ACLARACION

Agradezco a mis lectores que nunca de-
jan pasar un error. El gobierno de Augusto
Pinochet terminé en 1990, esto es, 17 afios
después de que empez6 y no 25 como lo
seﬁalé.Ioac%royagradezco amis lectores
que no me dejen pasar una.
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