El Estado, la Tesorería y el Banco Central

El Estado y sus funciones - Acciones
   En cualquier sociedad el Estado, como su forma de organización política, cumple múltiples y diversas funciones, muchas de las cuales son esenciales para la existencia de una Nación. A dichas funciones las realiza con diversas acciones concretas, que a los efectos de analizarlas en profundidad, algunos autores las clasifican en cuatro grandes grupos (aunque las mismas pueden estar presentes a la vez en más de uno de esos grupos):

1 – De regulación: típicamente normativas, establecen un comportamiento obligatorio para quienes viven en su territorio (por leyes, decretos, etc).

2 – De producción: se desarrollan a través de la elaboración de un bien o la prestación de un servicio. En ambos casos pueden ser vendidos o entregados en forma gratuita (educación, salud, energía eléctrica, petróleo, etc).

3 – De acumulación: las que incrementan la capacidad productiva del propio Estado (para desarrollar su accionar) o de toda la comunidad (caminos, puertos, etc). 

4 – De financiamiento: las que procuran los recursos necesarios para financiarse el propio Estado o para transferir entre diferentes sectores de la sociedad (transferencias).

El Estado, para cumplir con sus funciones y desarrollar sus diversas acciones, lleva adelante políticas de distinta naturaleza. Mediante las políticas el Estado actúa sobre la realidad para modificarla, para lo cual debe establecer objetivos a alcanzar y herramientas a utilizar para ello.
Para ello el Estado se organiza en un esquema determinado (según el régimen político), con diversos poderes componentes que abarcan en su conjunto el sector público de un país. 

El Estado y la economía

En cualquier sociedad, el Estado cumple importantes funciones vinculadas a su economía (según el caso con mayor o menor intervención), algunas son fundacionales, otras estructurales y muchas coyunturales. Para cumplir esas funciones cuenta con una determinada estructura, con áreas y organismos específicos encargadas de garantizar el desarrollo de las mismas. Una de las funciones económicas esenciales del Estado es la de garantizar la existencia de la moneda, como medio de cambio indispensable a los efectos de realizar las diversas transacciones. Asimismo, para desarrollar cualquier acción, el Estado necesita recursos financieros con los cuales afrontar sus gastos.
El Banco Central y sus funciones
Desde el punto de vista de su función como garante de la existencia de la moneda y regulador de su circulación, los Estados modernos desarrollan las políticas monetarias y financieras, utilizando además a un organismo especial que es el Banco Central, institución que tiene la responsabilidad exclusiva de crear dinero y bregar por la estabilidad de la moneda generada, además de llevar a la práctica funciones de regulación monetaria y crediticia en todo el sistema económico. La responsabilidad exclusiva del Banco Central incluye también el control del mercado cambiario y las divisas que ingresan y salen del país, lo que abarca también la compra y venta de las mismas realizadas por esa institución estatal.
El Banco Central es la institución del Estado que tiene a su cargo el monopolio de la creación de la moneda, la regulación del sistema monetario y sus variables, el control y regulación del sistema financiero, y el control y regulación de las divisas y el mercado cambiario. Para poder llevar adelante sus funciones, el Banco Central tiene un determinado patrimonio, el que incluye entre sus pasivos a la moneda emitida, y entre sus activos a las divisas que adquiere (las famosas reservas del Banco Central).

El Estado y sus recursos financieros

Como el Estado tiene funciones que cumplir y necesita, entre otras cosas, recursos financieros con los cuales afrontar sus erogaciones, existe un organismo del mismo que se encarga de recibir todos los ingresos monetarios y efectuar todos los pagos necesarios. Se trata de la Tesorería de la Nación (el Tesoro), que administra los recursos financieros del Estado.

Si la Tesorería cuenta con recursos suficientes provenientes de fuentes genuinas (tributos en general, ventas o rentas de sus bienes, etc) para afrontar las erogaciones estatales (sueldos, pago a proveedores, etc), tendrá superávit fiscal, y contará con fondos monetarios entre sus activos. Pero si esos recursos son insuficientes para los gastos que debe afrontar, y no alcanzan los ahorros de la Tesorería, puede acudir al financiamiento (del sector privado, o de organismos públicos –incluyendo al propio Banco Central-. 

En el caso de que exista déficit fiscal y el Estado decida acudir al financiamiento para cubrir el mismo, se generará una deuda que en el futuro llevará a un mayor gasto público (por los intereses que tendrá que abonar) y a un esfuerzo adicional para poder luego devolver el capital. Aunque todo dependerá de quién le presta al Tesoro nacional y en qué condiciones se realiza la operación. 

Las relaciones entre el Poder Ejecutivo, la Tesorería y el Banco Central

En la realidad concreta, las funciones del Estado con sus políticas públicas, las funciones y acciones del Banco Central, y las actividades del Tesoro Nacional están en permanente interacción, lo cual requiere que exista una adecuada coordinación y coherencia para el mejor cumplimiento de los objetivos del Estado. No obstante, en situaciones concretas pueden surgir problemas y diferencias, según cuál sea la normativa que regula a todos los actores y la conducta de los responsables principales: presidente de la Nación, ministro de economía, presidente del Banco Central.

Cuando el Estado nacional debe afrontar gastos importantes y no cuenta con recursos suficientes, pero tampoco puede acceder a créditos ‘externos’ al sector público, puede intentar financiarse con recursos del Banco Central (que sería una fuente ‘interna’ del propio sector público). Si necesita pagar con moneda nacional, puede solicitar al Banco Central préstamos en esa moneda (en este caso, habrá una operación de emisión monetaria o creación de dinero, que se volcará a la actividad económica). Si en cambio debe pagar con divisas (moneda extranjera), puede pedirle al Banco Central préstamos de sus propias reservas (acá no se emite dinero, sino que se entregan divisas –activo- a cambio de bonos estatales –activo menos ‘tangible’-).

El problema surge si las autoridades del Banco Central deciden negarse a otorgar préstamos al Tesoro nacional (sea en moneda nacional o en divisas), con el argumento que eso va en contra de sus funciones y objetivos (al poner en riesgo la estabilidad de la moneda –por menor respaldo de divisas- o producir posibles corridas cambiarias -ante el peligro posterior de falta de divisas-). Surge acá un conflicto entre  los máximos responsables del Poder Ejecutivo (Presidente y ministro de economía) y el funcionario al frente de un organismo del estado que puede tener autonomía en sus decisiones (Banco Central). 

De todos modos, en el caso considerado, no se tiene en cuenta otras cuestiones más de fondo, que se relacionan con los motivos que llevan al Tesoro nacional a pedir financiamiento del Banco Central (es decir, las razones del déficit fiscal). Se trata, justamente, de las cuestiones más importantes y de fondo, que ni siquiera entran en el debate que se ha generado entre los principales actores en conflicto (Presidenta de la Nación, ministro de economía, presidente del Banco Central, partidos políticos de oposición). Se trata de los principales componentes del gasto público (incluida la deuda) y de la forma en que se financia el mismo a través de los tributos. Sin debatir estas cuestiones, las causas generadoras del problema van a producir nuevos conflictos, y en la medida que se ignoren o se postergue su tratamiento, esos problemas serán más graves.
El decreto 2010/2009 DNU

Esta norma del Poder Ejecutivo dispone del uso de las reservas de divisas del Banco Central, para aplicarlas al pago de las obligaciones con los organismos financieros internacionales y el pago de servicios de la deuda pública del Estado Nacional.
Esto significa básicamente dos cosas:

1) La creación del Fondo del Bicentenario para cancelar servicios de la deuda con vencimiento en el año 2010, por la suma de 6.569 millones de dólares, con fondos de las reservas del Banco Central (según los artículos 2º y 3º del DNU).

2) La autorización al Poder Ejecutivo para utilizar reservas de libre disponibilidad, para aplicar al pago de obligaciones de la deuda pública del Estado Nacional (por la modificación al artículo 6º de la ley 23.928/1991 de Convertibilidad que hace el artículo 1º del DNU). 
Por estas disposiciones, y considerando la modalidad con que el Ejecutivo estima las reservas totales y de libre disponibilidad, en realidad se estarían afectando reservas de divisas por un monto total de más de 15.700 millones de dólares (que surgen de restar a las reservas brutas del Banco Central –de casi 48 mil millones de dólares, el valor en dólares de la base monetaria de 32.200 millones).

Más grave aún es la situación si se considera un cálculo real de las reservas de libre disponibilidad, que apenas alcanzarían a la cifra de algo más de 21 mil millones, lo que no alcanzaría siquiera a cubrir la actual base monetaria.

¿Cómo se llega a esta última cifra? Porque el gobierno nacional considera entre las reservas brutas a montos que no corresponden y que deben deducirse de las mismas (‘apelando a maquillajes y trucos contables’, según denuncia del ex diputado nacional Mario Cafiero), a saber:

· Por más de 7.300 millones de dólares de depósitos en moneda extranjera, que no pertenecen al Banco Central (sino a depositantes y a entidades financieras).

· Por casi 4.600 millones de dólares de operaciones de triangulación con bancos privados, donde el BCRA deposita dólares en esos bancos y los mismos bancos luego le prestan esa plata al BCRA.
· Por más de 14 mil millones de dólares de deuda neta (por letras y pases pasivos con entidades financieras de la Argentina).

Si se restara la suma considerada por estos tres conceptos a las reservas brutas del BCRA, apenas quedarían algo más de 21 mil millones de dólares de reservas brutas reales. Por lo tanto, si se aceptara el DNU que autoriza al Ejecutivo a utilizar (según sus cálculos) una cifra superior a los 15.700 millones, quedarían sólo reservas por un poco más de 5 mil millones de dólares.

Esto llevaría a una situación inmanejable y casi explosiva, dado que en función de la base monetaria actual en pesos, su valor equivalente en dólares hoy (a $ 3,86 el dólar) es de alrededor de U$S 32.200 millones, lo que no se cubre con los U$S 21.000 millones actuales.
Pero de usarse lo que autoriza el DNU 2010/2009 y tomando las reservas a valores reales (poco más de U$S 5 mil millones), eso daría como resultado un valor de dólar respaldado de $ 23.- (¡!). Es decir, lisa y llanamente una hiperinflación automática. 

En resumen, la norma que intenta imponer el Ejecutivo tendría varias objeciones, que incluirían dos graves cuestiones:
La primera (y principal en mi opinión) es continuar pagando los servicios de una deuda pública que es en gran parte ilícita y fraudulenta, sin que se realice una auditoría seria y profunda acerca de su legalidad y existencia real. Ya sea que el pago se realice con las reservas del BCRA, con divisas adquiridas en el mercado cambiario (o más grave aún con más endeudamiento).

Las otras objeciones tienen que ver con la grave situación que se podría generar en el caso de utilizar reservas de divisas del Banco Central, poniendo en grave peligro no sólo la estabilidad de la moneda sino la existencia de un piso mínimo de reservas que garantice al país un normal desenvolvimiento de sus importaciones.

Nota: con la novedad de la derogación del DNU 2010/2009 y el uso de reservas por un monto similar al denominado Fondo del Bicentenario (por decreto común y nuevo DNU), que según la información periodística alcanza a los U$S 6.500 millones (que ya habría girado el BCRA al Tesoro Nacional), la reservas reales actuales estarían en un nivel cercano a los U$S 14.500 millones. Eso equivale a un dólar respaldado de alrededor de $ 8,40 (es decir un 120 % superior al valor actual en el mercado).
Luis Lafferriere – 2 de marzo de 2010

