LA SABIDURIA MONETARIA DEL VATICANO?!
Mas que la avaricia, el dinero fiduciario y las politicas de los bancos centrales han
causado la crisis financiera
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El pasado lunes 24, el Vaticano dio a conocer un documento de 18 péaginas titulado “Por una
reforma del sistema financiero y monetario internacional en la prospectiva de una autoridad
publica con competencia publica internacional”. Desde entonces, el documento ha sido celebrado
por los defensores de gobiernos grandes (big governments) en todo el mundo.

Lo que ha sido ignorado es que el documento —publicado para estimular el debate, no para
ofrecer una doctrina oficial- ofrece una doctrina econdémica solida sobre la causa de la crisis
financiera mundial: la ruptura del sistema monetario de postguerra de Bretton Woods, el
consiguiente despliegue de las monedas fiduciarias (fiat money) y el sistema de impresion
monetaria por parte de los bancos centrales.

Veamos un pasaje representativo, al mismo tiempo que tenemos en mente varios hitos
histéricos importantes: 1971 fue el afio en que la administracion Nixon eliminé el patron oro, y
junto con ello, los acuerdos de Bretton Woods y la existencia de monedas fuertes; a principios de
la década de los '80, la desregulacion financiera en muchos paises permitié remover los ultimos
obstaculos importantes que impedian el despliegue de cantidades virtualmente ilimitadas de
crédito; finalmente, la de los '90 fue la década en la que el camino hacia la supresion de las tasas
de interés se convirtié en la politica monetaria comun de los bancos centrales en todo el mundo.

“A partir de los afios noventa del pasado siglo, se descubre en cambio como
la moneda y los titulos de crédito a nivel global aumentaron mucho maés
rapidamente que la produccion del rédito, incluso a precios corrientes. Se
derivé, por consiguiente, en la formacion bolsas excesivas de liquidez y
burbujas especulativas que luego se transformaron en crisis de solvencia y de
confianza que se han propagado y subseguido en el transcurso de los afios.

Una primera crisis se verificd en los afios setenta hasta principios de los
ochenta, debido a los precios del petréleo. Posteriormente se verificaron una
serie de crisis en varios Paises en vias de desarrollo. Baste pensar en la
primera crisis de México en los afios ochenta, o en las de Brasil, Rusia y
Corea; y luego nuevamente en México en los aflos noventa, en Tailandia 'y en
Argentina.

La burbuja especulativa sobre los inmuebles y la reciente crisis financiera
tienen el mismo origen: la excesiva cantidad de moneda y de instrumentos
financieros a nivel global™.

Estas lineas suponen un andlisis economico sofisticado. La gente esta ocupando Wall
Street, se culpa al capitalismo, a la especulacion y la avaricia, pero raro es el andlisis que toma
perspectiva y vincula todos estos problemas con los cambios en la moneda que se produjeron al
inicio de los afios '70.
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Hemos pasado de un sistema monetario sélido (hard-money regime), en el que habia
restricciones al poder discrecional de los bancos centrales y de las instituciones financieras en su
capacidad de crear dinero y crédito, a uno en el que la moneda se convirti6 puramente en papel
(paper Money). Con ello se eliminé cualquier restriccidbn a la capacidad de los gobiernos de
financiar deuda de modo ilimitado. Los bancos pudieron crear crédito aparentemente casi sin
ningun tipo de limite. Los bancos centrales se convirtieron en el verdadero poder en la economia
mundial.

Nada de esto ocurria bajo el patron oro. El sistema limitaba la expansion del crédito en virtud
de un hecho fisico indeleble. De este modo, existia un limite, un sistema de contrapesos y una
regla que iba mas alla de los caprichos de los expertos financieros y politicos. El Vaticano parece
entender esto.

Sin embargo, discernir la enfermedad y encontrar la cura son empresas muy distintas, y en
este segundo aspecto el documento tiene lagunas. La nota imagina un nuevo banco central
mundial y la autoridad politica que lo regiria como siendo capaz de estar “por encima de toda
vision parcial y de todo bien particular” y buscando “el bien comdn”. Sus decisiones deberian
hacerse “en el interés de todos y no solo en beneficio de algunos grupos, sean estos lobbies
privados o gobiernos nacionales”.

De algin modo, con una inteligencia hasta ahora nunca descubierta en las burocracias
gubernamentales, estas autoridades globales propuestas serian capaces de crear ‘las
condiciones socioecondmicas, politicas y juridicas indispensables también para la existencia de
mercados eficientes y eficaces”.

Contrariamente a lo que se dice, este documento presume la existencia y continuidad de
“mercados libres y estables”. El problema es que el Vaticano imagina que un “banco central
mundial” y una “autoridad publica global” podrian hacer esto con una idoneidad mayor que la de
los gobiernos nacionales, que tienen una historia llena de altibajos en esta materia.

En primer lugar, es preciso advertir que fue la centralizaciéon la que ha creado todo este
desorden. Los bancos centrales crearon el papel moneda (paper money), los instrumentos de
crédito facil y sin limite, y el consiguiente riesgo moral (moral hazard) que les acompafia. ¢ Por qué
deberiamos creer que mas centralizacion es la solucién cuando la experiencia sugiere que es
precisamente lo contrario?

Muchas personas que apoyan el libre mercado muestran su preocupacion por las
implicancias del reciente documento Vaticano. No hay duda de que este documento sera utilizado
en todo el mundo para generar confusibn en el plano politico. Serd utilizado también para
convencer a los fieles catélicos de que las soluciones que pretenden aumentar la dimension del
gobierno estan moralmente justificadas. Por ello, conviene no olvidar que el documento presenta
dos partes: el diagndstico y la prescripcién. Debemos asumir lo primero y evitar lo segundo.
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