Y después vino “la dolarizacion”

Cuando en el afo 2010 un ecudnime analista
recoja los hechos principales de la presente y pasa-
da década, podria titular asi el capitulo tercero de
su obra: “Y después vino la ‘dolarizacion’”. Sin
duda, este historiador nos va a decir cosas que
ahora ignoramos, porque estamos en la era de las
promesas, de las dudas y de las posibles expectati-
vas. Todo esto ha sido tan rapido, tan brusco, tan
inconsulto, que nuestro historiador va a saber mu-
cho mas que nosotros. Pero nosotros podemos
ayudarle a hacer arqueologia historica de los capi-
tulos primero y segundo de la misma historia, por-
que nos ha tocado vivirlos. La economia tiene un
orden y no hay capitulo tercero sin capitulos pri-
mero y segundo. Como gusta decir a los econo-
mistas, el capitulo tercero serd una “coyuntura”,
un resultado futuro o conjuncién de 165" hechos,
politicas y medidas adoptadas por los gestores de
los dos primeros capitulos, en este caso escritos
por el mismo partido y los mismos gobiernos. Son
capitulos interrelacionados e interdependientes.

Nosotros podemos decirle a nuestro historiador
que inicie su capitulo tercero contando lo que aho-
ra sentimos: que los resultados de este “golpe de
timén” van a depender de miltiples conductas de
grupos diferentes en nuestro pais; los banqueros,
los exportadores, los empresarios con mora banca-
ria, las senoras del mercado, la microempresa, los
déficit fiscal y comercial, y también las estadisti-
cas que siga emitiendo en Banco Central de Reser-
va para sostener el optimismo nacional. Creemos
que mucho va a depender de las medidas que siga
tomando Alan Greespan, atento vigilante de la
“burbuja” de Estados Unidos y de los préstamos
externos esperados, porque ahora navegamos con

bandera de délar. Como en el afio 2010 ser dificil
encontrar diarios del ano 2000, queremos recor-
darle a nuestro historiador como se presenta la ley
de la integracion monetaria en el discurso presi-
dencial de Francisco Flores.

1. El discurso presidencial

Este discurso se inicia con algunas frases sor-
presivas o enigmaticas: “Todos en el pais sabemos
que nuestra economia, después de lograr éxitos
muy marcados, estd experimentando un entrampa-
miento que ha generado un negativismo muy noci-
vo para el desarrollo del pais”. Como la palabra
entrampamiento es muy fuerte, el presidente quie-
re deslindar culpabilidades. “No puede culparse a
nuestros sectores productivos de este entrampa-
miento, ya que todas nuestras fuerzas econémicas
—los obreros, los empresarios, los hermanos en el
extranjero, los agricultores— han dejado muy cla-
ra su- dedicacién al trabajo y al desarrollo del
pais”. La palabra entrampamiento la usa el presi-
dente y la ha repetido en varias ocasiones el secre-
tario técnico de la presidencia: “No podemos se-
guir esperando porque la economia ha llegado a
un entrampamiento que, de no cambiarse, se vol-
vera nocivo y puede, en algiin momento, llegar a
limites de recesién” (El Diario de Hoy, 24 de no-
viembre de 2000, p. 56).

Analicemos la palabra entrampamiento. Creo
que todos admitimos que la economia esta entram-
pada, es decir, que cayd en una trampa y no logra
escapar de la trampa. La pregunta obvia es quién
inventé y quién puso la trampa. Si el presidente
Flores afirma que “no puede culparse a todas nues-
tras fuerzas econémicas de este entrampamiento”,
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s6lo queda un gran culpable: el modelo econémico
y la conduccién del modelo, timoneado por los
tres dltimos gobiemnos. Esta es la conclusién 16gi-
ca que se deriva del discurso presidencial, que
deja un espacio de culpabilidad al sistema banca-
rio, no citado entre las fuerzas econémicas pro-
ductivas. Algo de esto se observo en la tendencia
de las mds recientes elecciones. Se hablé de voto
de castigo.

2. El capitulo primero

Haciendo una breve historia, en la introduccion
del “Plan de Desarrollo Econémico y Social,
1989-1994”, se nos decia: “Una sociedad que quiere
ser libre en el plan econdémico, politico y en el orden
de los valores y costumbres, debe apoyarse en los
siguientes principios”. Se citan cinco principios fi-
loséficos y cuatro parametros econémicos, que
aqui nos interesan mas: la propiedad privada es
condicién necesaria para la eficiencia de la pro-
duccién, el mercado libre asegura la mejor asigna-
cién de recursos, la competencia garantiza el fun-
cionamiento del mercado y el Estado tiene un pa-
pel subsidiario. Estos eran los tres ejes del modelo
que nos llevaria a una sociedad libre en lo econé-
mico, lo politico y en el orden de los valores. El
Estado seria s6lo un “acélito” del modelo econé-
mico. Asi comenz6 el capitulo primero de aquella
década conflictiva, donde los acuerdos de paz si
fueron un fuerte golpe de timén y lograron avan-
ces bien positivos. La palabra clave, en 1992, era
“depuracién” de ciertas instituciones piblicas.

Sin embargo, la economia de mercado y la
competencia cometieron un primer error de pro-
gramacion modélica. Se comenzé a reconstruir la
casa por ¢l tejado. El auge de 1992-1995 fue un
auge del consumo, del .comercio, asentado en im-
portaciones y alentado por el crédito bancario con
elevadas tasas de interés, que elevaron el tipo de
cambio promedio a 8.99 colones. El Banco Cen-
tral de Reserva tuvo que anclarlo a la tasa actual.
Varias instituciones dieron su voz de alarma sobre
este ineficiente, aunque jugoso, estilo de crédito.
La Asociacién Nacional de la Empresa Privada lo
advertia en su Correo econdmico de octubre de
1994. “De darse un aumento en los mismos (enca-
jes legales e intereses) los efectos sobre la inver-
sién serian ain mayores que en la actualidad.
Debe recordarse que, debido a la evolucior. de la
economia salvadoreiia, los margenes de ganancia
en actividades dedicadas a la atencién del comer-
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cio y de los servicios son mayores que en el resto,
lo que de por si es un sesgo en lo que se refiere a
la direccién del crédito, en contra de las activida-
des industriales y de produccion en general, ya
que su mayor periodo de maduracién y menor
margen de ganancia las vuelve menos atractivas
para el sistema financiero” (ECA, 1997, p. 813).

Por las mismas fechas, la Fundacion Salvado-
refia para el Desarrollo Econémico y Social
(FUSADES), al comentar la politica cambiaria,
vuelve a subrayar el sesgo crediticio. “A manera
de antecedentes cabe sefalar que el panorama eco-
némico a finales de 1994 es positivo en términos
de estabilidad de precios y de incremento real, con
tasas cercanas al 5 por ciento. No obstante, el cre-
cimiento productivo estuvo liderado por sectores
de bienes no transables, a saber servicios, comer-
cio y construccién. Dicho patron de crecimiento
no es sostenible a mediano y largo plazo, porque
se da con menos participacion de las principales
actividades que generan valor agregado, divisas y
empleo. Estas actividades corresponden a la acti-
vidad manufacturera y la agricultura, que son dos
bases de la estructura productiva de exportacion, o
sea, de bienes transables, que es lo que podria
mantener el desarrollo sostenido de la economia,
seglin FUSADES lo ha venido sefialando” (ibidem,
p- 813). Estas son dos de las voces de alerta, cerca-
nas al propio gobierno. En el presente ano, Rafael
Lemus lo ha dicho en forma lacénica: “el desem-
peno de la economia salvadorefia de los noventa
tiene un fuerte nexo con la historia crediticia. El
eje de consumo se instalé como factor preponde-
rante del auge y agotamiento de la economia. Este
consumo contd con un socio vulnerable, en tanto
se apoy6 en forma importante en un sobreendeu-
damiento bancario. La volatilidad de la economia
es una réplica del comportamiento del consumo y
crédito bancario” (“La industria bancaria de los
noventa”, FUSADES, agosto de 2000, p. 51).

En 1993, el Banco Central de Reserva publica
las matrices insumo-producto de 1990. Estas ma-
trices nos dan el entramado de todos los sectores
productivos, como ramas interrelacionadas por sus
mutuas ofertas y demandas de insumos, sus rela-
ciones externas de importacionés y exportaciones,
su respectiva gestacién del valor agregado nacio-
nal... En Europa occidental se habian utilizado a
modo de radar orientador de una planificacién in-
dicativa y concertada entre el Estado y los sectores
productivos. Al hacer un andlisis comparativo de
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las matrices de 1978 y 1990 se apreciaba una cre-
ciente terciarizacion econémica, tal como lo indi-
caban ANEP, FUSADES, FUNDE, CENITEC y
el IIES-UCA. Crefamos que el crédito bancario
debia canalizarse hacia otros sectores productivos
mas dinamizantes de la economia, que relaciona-
sen el multiplicador del crédito bancario con el
muitiplicador de la inversién, con miras al desa-
rrollo de mediano y largo plazo (“Aportes econd-
micos de las matrices 1978-1990 a los programas
de desarrollo 1994-1999", Realidad, 39). El sector
bancario hizo oidos sordos a todos estos reclamos
y las matrices insumo-producto dormian en las bo-
degas del Banco Central de Reserva. El auge ficti-
cio del comercio y los servicios llevaba en su seno
el germen del crecimiento frenado, que terminaria
en el entrampamiento actual.

El recordado investigador Salvador O. Bran lo
advertia al decir que el sistema financiero estaba
orientado a sus propios fines. “Al aprovechar la
desregulacion, el sistema financiero se ha conver-
tido en el sector mas pujante del pais, aunque no
sea el mas eficiente, lo cual puede comprobarse en
los estados financieros que semanalmente publi-
can, por ley, las mismas instituciones. Claro que
eso no es criticable, al contrario, es la logica del
mercado; pero en las actuales circunstancias de
desaceleracion econdmica, el sistema deberia efec-
tuar una revision de sus fortalezas, oportunidades,
debilidades y amenazas, y reflexionar hasta cuan-
do podré llegar la ‘luna de miel’ del predominio
de las operaciones especulativas sobre las opera-
ciones de apoyo a la produccién nacional” (ECA,
1997, p. 542). A tiempo se anunciaba el paso de la
luna de miel a la mora bancaria. El mercado y la
competencia no aseguraron la mejor asignacion de
recursos durante el primer capitulo de nuestra his-
toria.

3. Capitulo segundo

En este escenario se inicia la historia del se-
gundo gobierno de ARENA. Algo peculiar debe
tener el mes de noviembre porque, al igual que en
el presente afio 2000, en noviembre de 1994, el
ejecutivo econémico, liderado por Manuel E.
Hinds, se hizo presente en Washington para jin-
formar o consultar? el “golpe de timén” de la
dolarizacién, de la reduccion de aranceles, del alza
del impuesto al valor agregado, de la privatizacion
de servicios piblicos. La publicidad oficial habla-
ba entonces del “pulgarcito centroamericano”. El
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discurso presidencial del ano 2000 anuncia que
“tomaremos el liderazgo de Centroamérica...”.

Una de las primeras acciones del gobierno Cal-
derén Sol, 1éase Manuel E. Hinds, fue derruir y
dispersar el Ministerio de Planificacion y Desarro-
llo Social, porque el Estado tiene sélo un papel
subsidiario. El primer semestre de 1995 estuvo
plagado de propuestas sorpresivas, algunas recha-
zadas por el sector empresarial (reduccion de aran-
celes), otras por los sectores laborales (aumento
del impuesto al valor agregado y privatizacién) y
la dolarizacién criticada por bastantes académicos,
incluido un antiguo presidente del Banco Central
de Reserva. Como escribia Salvador O. Bran, su-
frimos la inconsistencia de la politica econémica:
“esto es indiscutible, pues al inicio del segundo
gobierno de ARENA se dijo que El Salvador se
convertiria en un gran pais maquilador; a los po-
cos meses nadie hablé sobre eso y se comenzé a
promover la dolarizacién de la economia, proyecto
que fue abandonado sin conocer las explicaciones;
luego se dispuso liquidar la planificacién global y
enfatizar las politicas sectoriales. Esta accién tam-
bién fue neutralizada y el propio Ministro de Ha-
cienda, en forma insdlita, declaré que las politicas
sectoriales estaban ‘pasadas de moda’ y que no era
productivo promoverlas. Asi se lleg6 a la novedad
de impulsar los clusters o sea las alianzas compe-
titivas, que la mayoria de productores descono-
ce...” (ECA, 1997, pp. 538-539).

Cuando la economia ya descendia por el tobo-
gan del crecimiento frenado, el gobierno presenta,
en 1996, un “plan de gobierno 1994-1999", con el
logotipo: “El Salvador un pafs de oportunidades”.
La publicidad oficial también utilizd otro subtitu-
lo: “El Salvador pais de propietarios”. Pero la his-
toria iba por otro lado; entre las argollas financie-
ras y la concentracién de la riqueza y del capital,
se agregd un simple articulo al subtitulo: “El Sal-
vador, un pais de los propietarios” (“El bloque
empresarial hegeménico salvadoreno”, Tesis de
grado, Universidad Centroamericana “José Si-
meo6n Caias”, noviembre de 2000). En esas esta-
bamos cuando el presidente Calderén Sol, quien
habfa liquidado la planificacién global, anuncié en
sus discursos del 1 de mayo y del 1 de junio de
1997 que era preciso encomendar a un grupo de
personalidades distinguidas la preparacién de un
plan nacional de desarrollo “con una visién de me-
diano y largo plazo, que nos lleve al desarrollo y
genere estabilidad y confianza. Necesitamos tener
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una visién de largo plazo para dar estabilidad y
continuidad al pais, mas alld de los periodos de
gobierno, a fin de convertir a nuestro pais en un
lugar atractivo para la inversién y generacién de
empleo, que eleven al bienestar y calidad de vida
de la poblacién”. Esta era una paladina aceptacién
de que la propiedad, el mercado y la competencia,
ejes del modelo, no habian engendrado ni estabili-
dad, ni confianza, ni continuidad en el mediano y
largo plazo. Era necesaria la mano visible de un
plan de nacién.

Lo irénico es que no fue el Estado quien dise-
ii6 el plan de nacién. Fueron otros grupos e insti-
tuciones los que editaron una secuencia de infor-
mes y programas econémicos: Bases para un plan
de nacion, Temas claves para un plan de nacion,
Crecimiento estéril o desarrollo, Crecimiento con
participacion, Estado de la nacion en desarrollo
humano... Lo irénico es que el tercer gobierno de
ARENA no les prest6 ninguna atencién hasta que
en noviembre del 2000 “se apropia de las propues-
tas del plan de nacién o que se subsuman
inadecuadamente éstas al programa de integra-
cion”. Con toda razon, Roberto Rubio, uno de los
gestores de este plan territorial de nacién, denun-
cia la usurpacion gubernamental cuando dice estar
en un proceso de concertacién y al mismo tiempo
de ocultamiento y destape sorpresivo de la integra-
cién monetaria (La Prensa Grdfica, 4 de diciem-
bre de 2000, p. 28). Tampoco este gobierno juega
limpio. Por anadidura, niega que Manuel E. Hinds
haya tenido arte y parte en el “golpe de timén”,
cuando sobran los testigos oculares que afirman lo
contrario. Por supuesto, Manuel E. Hinds tiene
pleno derecho a defender su teoria econémica,
abierta a discusion, como lo han venido haciendo
otros profesionales, en repetidos desayunos de tra-
bajo. Sin embargo, el gobierno incauta la “teoria”
y la impone sin discusion.

Roberto Rivera Campos sintetiza el cierre de
este segundo capitulo de ARENA en el final del
siglo: “Consideraciones finales... la tendencia de
la productividad media de los factores productivos
a declinar, a la par de la disminucién de la dispo-
nibilidad de capital por trabajador. La pérdida de
productividad tendencial estaria en la base del
bajo crecimiento logrado en el largo plazo. La per-
sistencia de la pobreza es la otra gran caracteristi-
ca de largo plazo de la economia... No cabe duda
que en el corto plazo la politica econémica tiene
un problema de inconsistencia, pues un régimen
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de tipo de cambio fijo requiere, entre otras cosas,
mantener unas cuentas fiscales en equilibrio, o
superavitarias si es posible, porque la politica fis-
cal es el Gnico instrumento de politica econémica
disponible para hacer frente a los impactos negati-
vos y amortiguar las fases recesivas del ciclo eco-
némico... Ademads, las cuentas fiscales deficitarias
en si mismas tienden a prolongar la recesién y a
intensificarla por la presion 3 alza que ejercen so-
bre la tasa de interés...” (“La economia salvadore-
fia al final del siglo: desafios para el futuro”,
FLACSO, febrero de 2000, pp. 344-245).

Esta es la economia “entrampada” que deja en
herencia el segundo gobierno de ARENA al terce-
ro. Si la economia estd entrampada y necesita un
fuerte golpe dé timén, como se puede decir a ren-
glon seguido que “los esfuerzos de todos los sal-
vadorefios han sido muy exitosos, al punto que
ahora somos reconocidos internacionalmente
como un pais de libertades, de progreso social y
de manejo econémico responsable...”. Amartya
Sen no estaria muy de acuerdo con este concepto
de “libertad”. Por anadidura, el presidente Flores
irrespeta las normas de Ia ‘propiedad intelectual”
al decir en su discurso: “ayer, frente a los repre-
sentantes de sectores productivos, partidos politi-
cos, alcaldes, grupos gestores departamentales y
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nuestro equipo de gobiemo, anuncié mi compro-
miso de hacer realidad la integracién territorial”.
Como ha denunciado Roberto Rubio, el plan terri-
torial no es un “invento del equipo de gobierno” y
sus creadores se merecian al menos una mencion
de agradecimiento. Tal vez la Asociacién Nacio-
nal de la Empresa Privada haya quedado un tanto
consternada porque también su programa ENADE
2000 quedo en el “valle del olvido”.

Aunque uno quisiera leer con ojos limpios este
discurso, hay frases que enturbian la vista. “Nues-
tra politica econémica ha apuntado siempre a inte-
grar a nuestro pais al mundo en una economia sin
privilegios, buscando el crecimiento de las expor-
taciones a través del aumento de la productividad”.
He aqui tres afirmaciones dudosas. Ni nuestra eco-
nomia, ni la economia mundial globalizada se ca-
racterizan por ser unas “‘economias sin privilegios”.
Por lo que atane a nuestras exportaciones, ellas se
ven gravadas por el mismo tipo de cambio fijado
desde antes por el gobierno (1 délar = 8.75 colo-
nes.) y por la baja de la productividad o “disminu-
cién de la disponibilidad de capital por trabaja-
dor”, demostrado en la investigacién de Roberto Ri-
vera Campos. Este modelo, al servicio de los servi-
cios, ha reducido la productividad de los factores
de produccién. Estas afirmaciones restan sinceri-
dad y verdad al discurso presidencial.

Se presenta la integracién monetaria como la
medida que “permitird reducir las tasas de interés
a niveles muy préximos a los internacionales”.
Pero esta afirmacién silencia otra pregunta: ;por
qué subieron tanto las tasas de interés reales? Ello
se debe, en buena parte, a dos politicas guberna-
mentales. La fijacién y el mantenimiento del tipo
de cambio (1 délar por 8.75 colones), mediante el
juego de compra y venta de délares por parte del
Banco Central de Reserva. El mismo banco en su
desmedido afan por controlar todo amago de infla-
cién, esponjé a ultranza la liquidez del sistema
con miles de millones de CEM y CAM, con atrac-
tivas tasas de interés, forzando asi €l alza de los
intereses reales. Actualmente, hay unos 7 000 mi-
llones de titulos del Banco Central de Reserva y
unos 4 000 millones de Letes del Estado. La
acuciosidad por mantener la politica monetaria (el
corto plazo) frend el juego de la politica financie-
ra. Este es uno de los temas analizado economé-
tricamente por Roberto Rivera Campos en su aca-
pite: “Mal holandés y tasa de interés real” (ibidem,
pp. 122-141).

Y DESPUES VINO “LA DOLARIZACION”

Hasta aqui le hemos dado algunos apuntes de
arqueologia histérica a nuestro analista del ano
2010, aunque tal vez encuentre otras lecturas numi-
nosas de nuestro pasado reciente. Lo cierto es que
la profecia del modelo de propiedad privada mas
mercado libre mds libre competencia mas Estado
“subsidiario del mercado” nos ha llevado a una
economia “entrampada”, tal como lo afirma el pre-
sidente Flores. Tenemos serios presentimientos de
que ¢l “golpe de timén” tampoco sea la solucién,
porque ya nos han defraudado varias veces con los
mismos “apocalipsis”: el cielo nuevo y la tierra
nueva... Desconocemos el futuro y sélo podemos
decir algo del presente inmediato.

4. ;Integracion o desintegracién monetaria?

Nunca entendimos qué queria decir aquello de
El Salvador, pais de oportunidades o pais de las
libertades y ahora no vemos claro el decreto ley de
la integracion monetaria. Leyendo el articulado de
la nueva ley, podemos afirmar que el proyecto de
integracion monetaria se inicia con un proceso de
“desintegracion monetaria” a tres niveles diferen-
tes: la desintegracién del colén, la moneda nacio-
nal, la desintegracion de la politica monetaria na-
cional y el peligro de desintegracién de la integra-
cién econémica centroamericana.

Es claro, en primer lugar, que con esta ley, el
colén esta sentenciado a una pronta eutanasia; po-
co a poco dejard de ser medida de valor, instru-
mento de intercambio y sobre todo patrén de pa-
gos diferidos, medio seguro de ahorro. Manuel E.
Hinds habia escrito, y con bastante razén, que en
América Latina tenemos dos monedas: “una es de
verdad y otra de mentira. La de verdad es el délar
y la de mentira es la moneda local de cada uno de
nuestros paises. El dolar es la moneda de verdad
porque en ella pensamos en términos de conserva-
cién del valor en el tiempo, que es la funcién prin-
cipal del dinero. Esto es asi porque en América
Latina las monedas locales han perdido su valor
muchas veces en el pasado, causando graves com-
plicaciones a consumidores, empresarios, trabaja-
dores, ahorrantes e inversionistas” (La Prensa
Gridfica, 3 de diciembre de 2000, p. 6c). El resto
del articulo es bien interesante, porque nos dice
cosas que son ciertas. También hay que decir que
actualmente El Salvador no padecia de elevadas
tasas de inflacién y el tipo de cambio era fijo. Lo
que si tipificaba a El Salvador es que la mitad de
la poblacion no tenia poder de compra, ni siquiera
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en moneda nacional, y eso no se arregla con sélo
la dolarizacién.

Junto con ley de integracion monetaria aparece
una doble pagina de preguntas y algunas respues-
tas curiosas. A la pregunta 13 se responde: “hasta
hoy han existido dos monedas en el pais: la mone-
da de los ricos (el délar) y la moneda de los po-
bres (el colén)”. Esto es cierto, pero no del todo.
Desde la década de los ochenta, el mayor ingreso
de ddlares son remesas de emigrantes; en 1980 ha-
blibamos del “reciclaje de los pobre-délares”, por-
que los emigrantes enviaban esos délares, que
otros no pobres compraban en la calle El Correo y
los colocaban en Estados Unidos. No es muy
exacta la respuesta porque los 1 500 millones de
ddlares de las remesas anuales los crean los pobres
de fuera y no tanto los ricos de dentro. De todas
formas, este es un simple paréntesis y tal vez s6lo
cuestion de lenguaje, porque también es cierto que
los ricos son los que usan mas dolares.

Es normal que la desaparicion del col6n genere
dudas y traumas en la gran poblacién laboral. Sin
extendernos a decir que el colén es uno de los
simbolos de la identidad nacional y que el huracin
de la globalizacién tiende a derruir todo rastro de
esa identidad, baste recordar que el colén ha sido
nuestra “medida de valor”, el metro decimal de
nuestros intercambios. Su desaparicién causa du-
das, preguntas y traumas. Es claro que con la nue-
va ley el colén tiende a desaparecer. La-gran masa
de moneda escriptural se denomina en délares: to-
dos los ahorros, todos los depésitos, todos los titu-
los valores del Banco Central de Reserva, los aho-
mmos de las administradoras de los fondos de pen-
siones y poco a poco los titulos de la bolsa de
valores. También los salarios pueden reclamarse
en délares. No significa esto que el colén se supri-
me por ley, porque el Articulo 5 dice: “El canje de
délares por colones, sea que lo haga el Banco
Central de Reserva de El Salvador a los bancos
del sistema o bien éstos a los usuarios de los mis-
mos, no generard ningin tipo de comision o car-
go”. Si las transacciones monetarias interbancarias
y los depésitos de ahorro personales se denominan
y se transan en ddlares, es claro.que toda la econo-
mia se dolariza, Hasta el Ministro de Hacienda
dejo escapar la palabra dolarizacién.

Es aqui donde se prevén uno o dos problemas.
Cuando la moneda, que es medida de valor, pierde
su valor, los ciudadanos perdemos nuestros valo-
res. Aunque esta frase se aplica a la inflacién, la
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podemos aplicar a este proceso de transicién bi-
monetarista. Tiendas y mercados deben fijar sus
precios en délares y colones, y ya se estd hablando
del “redondeo” de los precios, por supuesto con
tendencia al alza del “centaveo” en doblares. La gen-
te sencilla ficilmente puede ser enganada, pese a
las anunciadas medidas de control del Ministerio
de Economia... Pero queda la otra vertiente: jen
qué direccion se van a redondear los salarios de la
clase laboral? Esta seria una buena ocasién para
redondear hacia arriba, por los menos, los salarios
minimos, porque nuestro mal mayor es la deman-
da deprimida de la poblacién. Esto de la dolariza-
cion tiene algunas ventajas comparativas. Hasta
ahora, estilos de vida diferentes utilizaban mone-
das o medidas de valor diferentes. Ahora, con la
dolarizacién, un salario minimo de 1,260 colones
equivale a 144 ddlares, que es lo que cuesta dor-
mir una noche en uno de los hoteles elegantes. ;La
productividad de un mes de trabajo serd igual a la
productividad de una noche de hotel? Desde lue-
go, nuestra economia practica dos medidas de va-
lor y ;hara algo mas la dolarizacion?

En segundo lugar, desintegra la politica mone-
taria. El Banco Central de Reserva deja de ser el
banco de la nacion, banco de bancos y prestamista
en ultima instancia. Es cierto que en el pasado el
Banco Central de Reserva ha estado mas preocu-
pado por el control de la inflacién que por la pro-
mocién del empleo. También es cierto que la
Superintendencia Financiera no advirtié o corrigié
a tiempo claros delitos financieros, que ensuciaron
la imagen del sistema y la confianza en las institu-
ciones de captacion de ahorro y concesién de cré-
ditos. Se pierden practicamente las principales me-
didas de politica monetaria en un momento en que
se venia hablando y pidiendo la autonomia y apo-
liticidad del Banco Central de Reserva. ;Cémo es
que se cambia tan de repente la mision y objetivos
fundamentales de un banco central? Esto si es un
“golpe de timén”, piblicamente criticado por Juan
Héctor Vidal, entre otros académicos.

Lo que estd sucediendo con el Banco Central
de Reserva me recuerda lo que el Congreso de Es-
tados Unidos queria hacer con el Fondo Monetario
Internacional y el Banco Mundial, en la reunién de
primavera de estas instituciones (abril del 2000) y
en la reunién de Praga (septiembre del 2000), pa-
ra decir que son cosas de hoy y ahora. Todos sa-
bemos que el Fondo Monetario Internacional y
quizds, en menor medida, el Banco Mundial son
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culpables de muchos daios y errores en la aplica-
cién de sus politicas monetarias y financieras, en
los paises en desarrollo. La teoria del Congreso
(comisién Meltzer) era reducir a su minima expre-
sién el poder de ambas instituciones. Parece que
se ha impuesto la tesis de que los errores del pasa-
do no se corrigen con “menos Fondo Monetario
Internacional y menos Banco Mundial”, sino con
“otro Fondo Monetario Internacional y otro Banco
Mundial”, controlados y sometidos a una superin-
tendencia clara y transparente. Eso es lo que ha
ratificado y ojald sea para bien de los paises sub-
desarrollados, que no son atendidos por el “merca-
do de los grandes capitales privados” y no son su-
jetos de su atencién. Con nuestro banco central ha
triunfado la tesis del Congreso estadounidense y
de Larry Summers. Lo que necesitdbamos era “otro
banco central”, pero no un mini-banco central, en-
cargado de informar a la Superintendencia del Sis-
tema Financiero del porcentaje de reservas de li-
quidez de los bancos y de elaborar las estadisticas
econdmicas del pais, que ojald ahora si sean mas
transparentes y fidedignas.

Por estos dias, nuestra suprema autoridad mo-
netaria, Alan Greespan, analiza si conviene bajar
un poco la tasa de interés de Estados Unidos. En los
nueve meses pasados la tasa de interés subié un
poco en seis ocasiones para frenar posibles amagos
de inflacién, controlando asi la “burbuja” de la bolsa
de valores. Como la economia de Estados Unidos
da signos de cierta desaceleracion, tal vez se pue-
da bajar un poco su tasa de interés. Las medidas
de “nuestra suprema autoridad monetaria” se refle-
jardn en la nueva integracién monetaria...

Con un golpe de timén nos quedamos sin poli-
tica cambiaria y sin politica monetaria; nos queda
la politica fiscal. De acuerdo a fragmentos infor-
mativos, el Fondo Monetario Internacional dio su
‘“apoyo condicionado a que el plan del Estado ven-
ga acompanado de medidas de politica fiscal”. Li-
teralmente, se cita esta recomendacion de Horst
Kohler: “si ese plan va acompafniado de las medi-
das de politica fiscal que ahora son consideradas
por la asamblea y continian los esfuerzos por me-
jorar la supervisién bancaria, ayudara a El Salva-
dor en la promocién del crecimiento econémico”
(El Diario de Hoy, viernes, 24 de noviembre de
2000, p. 49). El plan del Estado depende de dudo-
sas condiciones. Primero, que la Asamblea Legis-
lativa “considere”, es decir, analice, evalte y pon-
dere atentamente la estructura del presupuesto es-

Y DESPUES VINO “LA DOLARIZACION”

tatal y no lo resuelva con un “paquetazo” de mano
alzada, como parece vislumbrarse. Segundo, que
el Estado entienda que el éxito o el fracaso depen-
den, en buena medida, de su politica fiscal. El ma-
nifiesto de la Fundacién Salvadoreiia para el Desa-
rrollo Econémico y Social (FUSADES) seala co-
mo primera condicion del éxito de la dolarizacién:
“una disciplina fiscal para que las finanzas publi-
cas se equilibren y que las autoridades estén en
condiciones de implementar una politica fiscal que
produzca ahorro publico en las épocas de bonanza
y lo utilice en las dificiles” (La Prensa Grdfica,
30 de noviembre de 2000, p. 45).

Como en los tres iltimos afos no se ha cum-
plido con estos requisitos, el presidente Flores se
lo recuerda a sus colegas del gobierno: “habra
para nuestro gobierno tres exigencias fundamenta-
les. La primera es la rigurosa supervisioén del siste-
ma financiero. La segunda es el cobro efectivo de
impuestos, y la tercera es la agilidad en la inver-
sién publica” (La Prensa Grdfica, 6 de diciembre
de 2000, p. 25). Tres exigencias y tres puntos sus-
pensivos para el 2001...

En tercer lugar, hay que cuestionar si la inte-
gracién monetaria no implica la desintegracion
centroamericana. Al tratado de libre comercio con
México vamos tres paises juntos; en el proceso de
dolarizacién caminamos por cuenta propia y en
forma inconsulta con el resto de socios centroame-
ricanos. Es cierto que, luego de tantas cumbres de
presidentes y reuniones de técnicos ministeriales,
la integracién centroamericana sigue siendo una
carrera con vallas. -Seguimos siendo estados desu-
nidos de Centroamérica, donde cada cual busca
sus alianzas bilaterales. Desde este punto de vista,
habria una razén para “ir por su cuenta”. De todas
formas, estos paises son nuestros mas préximos so-
cios comerciales, y con ellos —como grupo— man-
tenemos una balanza comercial deficitaria, sobre
todo con Guatemala y Costa Rica. El 23 de no-
viembre estallé la protesta de nuestros exporta-
dores. Nuestro tipo de cambio anclado y relativa-
mente sobrevaluado restard competitividad a nues-
tras exportaciones y beneficiara a nuestros socios
cercanos con su tipo de cambio flotante o progra-
ma de mini-devaluaciones. Queda en suspenso si
la anunciada reduccion de nuestra tasa de inflacién
podra aliviar, en parte, la disparidad cambiaria.
Tampoco podemos presagiar qué otras reacciones
comerciales o arancelarias puedan adoptar nues-
tros socios cercanos ante la repentina opcién de
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nuestro gobierno. ;Se abrird Guatemala a la dola-
rizacién? El dnico dato real es que tenemos una
balanza deficitaria con este bloque de paises.

5. El boomerang de la dolarizacién

La ley de la integracién monetaria puede regre-
sar, a modo de boomerang, contra el gobiemo que
la edité y los partidos que la aprobaron. Dejando
de lado estos altercados de la Asamblea Legislati-
va, que ni se olvidan, ni se perdonan, el gobierno
ha generado demasiadas expectativas que, de no
ser realistas, se traducirdn en protestas y manifes-
taciones civicas y civiles. Mas alla de las expecta-
tivas estin las dificultades reales de una economia
“entrampada y estancada”. En este sentido, el ma-
nifiesto de la Fundacion Salvadoreia para el Desa-
rrollo Econémico y Social (FUSADES) es realista.
“Pero la dolarizacién de la economia no sera sufi-
ciente por si sola para la reactivacion...”. El gran
desafio es hacer que la dolarizacién funcione lo
mas eficazmente posible en el mediano y largo
plazo. Para ello, FUSADES recomienda: discipli-
na fiscal, solidez y supervision del sistema finan-
ciero, flexibilidad de los mercados para que el pais
pueda amortiguar impactos negativos externos y
lineas crediticias internacionales, que le permitan
al pais enfrentar contingencias financieras y, de esta
manera, sustituir —al menos parcialmente— el tra-
dicional papel del Banco Central de Reserva de
prestamista de Gltima instancia...
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El proyecto de dolarizaciéon no debe sobredi-
mensionarse como reactivador de la economia y
no debe ser motivo para no continuar impulsando
las transformaciones institucionales fundamentales
siguientes: “la modernizacién del Estado, el au-
mento del acceso y mejora de calidad de los servi-
cios sociales, muy especialmente de educacién y
salud y la reduccién del crimen y mejora de la segu-
ridad ciudadana” (La Prensa Grafica, 30 de noviem-
bre de 2000, p. 45) .

El presidente Flores cerré su discurso pidiendo
optimismo y prudencia. Es dificil que tengamos
optimismo ante un gobierno que no da muestras
de mucha prudencia. Ya hemos sido testigos de
dos quinquenios de lo mismo: poco optimismo y
poca prudencia. Esto no quita que nos esforcemos
por cumplir nuestras respectivas tareas, porque
aqui se juega la suerte del pueblo, y porque cree-
mos que el pueblo va a exigir el cumplimiento de
tantas promesas. Si la economia esta entrampada,
ello es culpa de quienes han dirigido y han contro-
lado la conduccién del modelo para sus propios
fines. Nuestro historiador nos contari, Dios me-
diante, c6mo acabé todo en el aio 2010. Ojala diga
que el proceso de dolarizacién comenzé como una
“concertacién mutilada”.
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