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RESUMEN

Con este articulo nos proponemos analizar los fundamentos de la politica
monetaria, y en particular sobre el papel que juega el dinero en la economia
capitalista. La metamorfosis del dinero moderno entrafia novedades relativas que
se plantean de nuevo tras la aparicién de gobiernos de base popular,
persiguiendo el desarrollo de una politica econémica favorable a las mayorias
sociales, en un contexto de dominio monetario del BCE. Asi, se plantean los
alcances y limites que comporta la cuestién politica del dinero.
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ABSTRACT

This paper reflects on monetary policy, particularly on the role of money in the
capitalist economy. The transformations of the modern money entails novelties
which open the discussion after the raise of popular governments looking for the
development of economic policies in favour of the social majority, under the
domain of the ECB. This paper addresses the opportunities and limits of the
monetary policy.
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INTRODUCCION

Nos proponemos dar una vuelta a algunos fundamentos de economia politica
sobre un terreno de discusion insuficientemente trazado por los intelectuales de
la izquierda politica que no es otro que el campo de la politica monetaria, y en
particular sobre el lugar del dinero en la economia capitalista.

La discusién tedrica es pertinente por sus imbricaciones con sus aplicaciones
practicas en el campo de la politica, en un contexto en el que la cuestién de la
moneda se sitia sobre la mesa como medio decisivo en materia de dominio y
gestiéon econdmica, con especial tensién en Europa por la arquitectura que
sostiene su moneda unica, por la primacia del Banco Central Europeo, y tras la
experiencia tragica que derroté al gobierno de Syriza en Grecia en 2015. La
metamorfosis del dinero moderno, tras el abandono del patrén oro, con la
aparicién de monedas fiduciarias, soportadas por la confianza que concita un
Estado, y el dinero crediticio no convertible, y la creaciéon mayoritaria de dinero
por parte de la banca privada mediante el mecanismo de préstamo, entrafian
novedades relativas de las que la izquierda intelectual ha dado escasa cuenta.
Abordarlas supone un reto de comprensién decisivo para poder dar respuesta a la
cuestion de la politica monetaria bajo la hipdtesis de formaciones de gobiernos
populares. Nuevas cuestiones afiadidas se plantean tras la experiencia de
circulacién de monedas alternativas —y aunque no se tratard en este papel,
también con la posibilidad técnica de la circulacién de monedas electrénicas y las
que son virtuales-.

En este marco de debate, parece importante contribuir con reflexiones que
actualicen la teoria que pueda informar de soluciones ante los retos politicos de
nuestro tiempo. Se trata de dar cuenta de con qué medios y herramientas cabe
dotarse en el apartado de politica monetaria y la cuestién del dinero en el marco
de una politica econémica favorable a las mayorias sociales y el mundo del
trabajo.

A este respecto, los interrogantes que mueven esta reflexién son, en resumidas
cuentas: Ante el dominio monetario que reune el BCE, ;jes concebible su reforma
y otro disefio para el mismo? De no serlo, ;Cabe sin mds con responder con el
divorcio del euro e implantar una nueva moneda sin problematizar su transicion,
mecanismos de defensa ante represalias, o sin preguntarse la cuestién de los
tiempos politicos y técnicos para una moneda y politica monetaria alternativa?,
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;hasta qué punto es importante y juega un papel la politica monetaria en la
politica macroecondmica?, jcudl es el papel del Estado y sobre qué dimensiones
debe tratar para una politica emancipatoria?, ;puede hacerse esto al margen de
las innovaciones tecnolédgicas que se abren paso para la forma del dinero?, ;cabe
hacerlo sin plantearse como diseflarlas para que respondan politicamente a las
intereses de las mayorias productivas?

LA CUESTION DEL DINERO Y LA MONEDA

EL PAPEL DE LA DIMENSION MONETARIA EN LA ECONOMIA, SEGUN LAS TEORIAS
ECONOMICAS ALTERNATIVAS

Cabe admitir principalmente en el espacio progresista a las escuelas
postkeynesianas y las marxistas. En mds de una ocasién las dos escuelas
reconocibles en el campo de la izquierda han originado discusiones bizantinas y
malentendidos, fundamentalmente por una ausencia de dialogo y comprension
mutua, en algunas ocasiones y, en otras, sencillamente por un problema de
perspectiva.

En lineas generales, una interpretaciéon extendida en la escuela marxista!
(Astarita 2013; Albarracin 1994) ha tratado a la moneda como la expresion de las
transacciones econdmicas reales, interpretando que hay un correlato entre la
produccién de valor?, y su equivalente monetario, desde una perspectiva de largo
plazo. Se sefialaria, por otra parte, que el valor de la moneda, como equivalente
general, responderia al coste de extraccién y produccién de la mercancia que le
da soporte, tradicionalmente el oro u otra materia prima que pudiese hacer las
veces. Sin embargo, tras el fin de la convertibilidad entre el ddlar y el patrén oro

' Si bien no todas las corrientes marxistas han aceptado sin mas este precepto. Sergi
Cutillas (2017) observa, por ejemplo, que Marx en los debates entre la Currency
School (los monetaristas del s. XIX influidos por Ricardo) y la Banking School, que
decian que eran los precios los que determinaban la demanda y no al revés, se sittio
muy claramente con estos ultimos, en una perspectiva anti-cuantitativa. A este
respecto, cabe recordar que diferentes aproximaciones marxistas ya han reconocido
que el dinero fiduciario o “fiaf” ya no tiene anclaje en la mercancia que le soporta,
sino en las instituciones estatales (impuestos, capacidad coercitiva, poder imperial,
etc.). A este respecto, dedicamos un apartado de contribuciones fundamentales de
Fred Moseley (2017) en el que se aborda también el dinero crediticio inconvertible
siguiendo la teoria marxista del dinero.

2 Mas precisamente creaciéon mds transferencia de valor (Moseley 2017) para un
periodo concreto.
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y la generalizacién de un sistema fiduciario® (Albarracin 2006), este tipo de
interpretacién ha naufragado para dar cuenta de algunos fenémenos monetarios
y financieros, especialmente en la comprensién de algunos fenémenos
financieros y monetarios de corto plazo.

De todo este armamento tedrico, sin embargo y a pesar de la novedad de la
transformacién fiduciaria del dinero, permanece la validez de algunas hipdtesis.
En primer lugar, la relativa correspondencia a largo plazo entre produccién de
valor y el valor que expresa el dinero, o dicho de otra manera la moneda o divisa
de un pais y su valor correlativo a la fuerza de los fundamentales de la economia
y el Estado que tiene detras. En segundo lugar, la validez del concepto acuiiado
como “capital ficticio” cuando se trata de los fendmenos que expresan la
distancia entre ambas dimensiones. El concepto de capital ficticio, entendido
como capital financiero titularizado del que se espera un flujo de ingresos
futuros, refleja, entre otras previsiones, la tensién que se produce y que conduce
a una destruccién, en un marco temporal incierto, del capital que no se
encuentra soportado por bases materiales que le hagan viable.

Por su parte, la amplisima escuela postkeynesiana —que poco tiene que ver con la
escuela neokeynesiana vinculada a la sintesis neoclasica- y, mas particularmente
algunas escuelas como la Teorfa Monetaria Moderna (Kelton 2009; Mitchell
1908; Mosler 2014...), la corriente ligada a Steve Keen (2011)o la escuela
Minskyana han contribuido con algunas ttiles interpretaciones para dar
comprensién a algunos fendmenos de medio y corto plazo en buen término,
aunque limitados a fenémenos financieros de medio y corto plazo. Més en
particular, estas teorfas han contribuido a comprender no sélo cémo se crea el
dinero en la préctica, sino también a dar una interpretacién alternativa a la
valoracién del dinero en base al coste de extraccién del oro, asi como sefialar
algunas dindmicas de las crisis financieras.

A este respecto, algunas contribuciones valiosas muestran el origen del dinero.
Por un lado, la Teoria Monetaria Moderna parte de la asuncién de la Escuela
cartalista (Escuela Histdrica Alemana) sefialando que el dinero equivale
basicamente a una promesa de pago con el respaldo del Estado, y se ampara en la
fuerza de este para cobrar impuestos u otras obligaciones en la moneda que este
emite; o en la de pagar prestaciones o salarios publicos, haciendo extensible y

3 “El sistema monetario es fiduciario. Nos cambian un euro por nada si vamos a los
bancos centrales. Antafo el oro respaldaba el dinero. Luego fue el ddlar, hasta que
Nixon negd la convertibilidad. Ahora es la fe. Se basa, por tanto, en la confianza
conferida al Estado y el sistema financiero” (Albarracin 2006).
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normalizado el uso de la moneda. También han realizado algunas observaciones
sobre la creacién de dinero crédito que realiza la banca de manera enddgena* al
realizar sus préstamos, a los que se asocia la apertura de nuevas cuentas
corrientes que son, en definitiva, dinero nuevo. Estas consideraciones no son
incompatibles con una concepcién de dinero-mercancia, propias de la
interpretaciéon marxista mas extendida o, incluso, la neocldsica. Merece la pena
también recordar, por otro lado, la explicacién ofrecida por Minsky (1986) en
virtud de la cual las crisis financieras son de una mayor magnitud y generan un
efecto resaca mas fuerte debido a las expectativas desmedidas que se generan en
ciclos econdémicos positivos donde hay una mayor propensiéon a endeudarse
dadas las previsiones de rentabilidad que, por el contrario, desaparecen en el
ciclo negativo.

Sin embargo, la escuela postkeynesiana® se desliza hacia una suerte de
abstraccién en tanto que traslada las razones ultimas de las causas principales al
espacio del Estado o al de las finanzas, dandole una importancia subordinada —o
incluso denegando- a la dindmica de las relaciones de produccién, y dejando al
margen el papel de los ciclos, al menos los de largo plazo.

4 “El sistema monetario moderno incluye la emisién de multiples variedades de bonos
—siguiendo el fendmeno creciente de titularizacién-, con grados de liquidez
diferenciados. También son dinero en si mismo las cuentas bancarias creadas en un
espacio virtual informdtico producto de la apertura de alguna operacién de
empréstito, donde merced a un apunte contable el dinero aflora al tiempo que una
deuda. Las propias tarjetas de débito o crédito son, de la misma manera, dinero. De tal
modo que la creacidn del dinero se produce por diferentes vias y se activan diferentes
efectos multiplicadores sobre la circulacién del dinero. (...) Tampoco es posible
afirmar que su creacién es producto unicamente de los bancos centrales. Los bancos
centrales emiten moneda, asi como emiten deuda para financiar estados y regular la
fluidez de la circulacién de dinero y el sistema de crédito. (...) La banca privada crea
dinero simplemente con una asignacién contable, a veces virtual e informatica, (...)
cuando provee crédito, porque, en la prictica, sin necesidad de estar respaldado por
un depdsito y ni siquiera de un préstamo de otro banco (sea publico, central o
privado), crea dinero asi, incluso sin que se traduzca en billetes visibles” (Albarracin
2006).

> Cabria hacer algunos matices con un autor que, inspirando a los postkeynesianos, en
la practica, es prekeynesiano: Michal Kalecki (1965). Este autor, cuyo marco tedrico
precede a Keynes y es compatible con él, e incluso mas robusto, tiene la virtud de
incluir el conflicto de clases como un factor clave, aun cuando la variable de la
voluntad politica del gobierno sea considerada en términos semejantes al
keynesianismo.
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LA INTERPRETACION ACTUALIZADA PARA UNA TEORfA MARXISTA DEL DINERO

Fred Moseley (2017:127) es uno de los autores, junto con Costas Lapavitsas, que
ha sistematizado y actualizado mejor la teoria marxista del dinero. El autor
aborda el papel del dinero no mercancia, precisamente para un contexto
histdérico en el que el dinero es o bien fiduciario, esto es, estd respaldado
tGnicamente por el gobierno al establecer la politica monetaria, y no por oro; o,
mayoritariamente, es dinero crédito no convertible, vale decir, es producto de las
operaciones de préstamo de la banca privada.

Marx advierte, como hara la teorfa cuantitativa, que si el gobierno pone en
circulacién mas moneda los precios se incrementaran acorde a ello. Si bien, y en
esto difiere con la teorfa neocldsica, la expresion monetaria del tiempo de trabajo
(MELT, en sus siglas en inglés) se encontrara mediando indirectamente en su
formaciéon. Para Marx (1975), para el caso del dinero mercancia, como sucedia
con el patrén oro, “el precio de cada mercancia es el producto de la cantidad de
horas de trabajo socialmente requeridas para producirla y la cantidad de valor
dinerario producido por hora”. Segun esta interpretacién, “el nivel de precios no
estd determinado por la cantidad de dinero en circulacién (como en la teoria
cuantitativa) sino que la cantidad de dinero oro en circulacién estd determinada
por la suma de los precios junto con la velocidad del dinero” (Moseley 2017:130),
ajustandose la cantidad de dinero en circulacién a la suma de los precios, o
“necesidades de la circulacién”, por el atesoramiento y/o cambios en la velocidad
del dinero®. Segun esta aproximacién, la “expresién monetaria del tiempo de
trabajo” establece una relacién entre el valor monetario total afiadido en un
periodo dado y el total del trabajo vivo empleado, contemplando que se produce
también una transferencia de valor igual a los precios de los medios de
produccién consumidos en dicho periodo (Moseley 2017: 132).

Para el caso de una economia que no se rige por el patrén oro puede avanzarse si
nos basamos en los estudios de Marx en diferentes fragmentos de su obra
(Moseley 2017:134), en los que trata sobre el dinero fiduciario no convertible
emitido por el gobierno. Moseley demuestra algebraicamente, desarrollando la
teoria de Marx, que para el caso del dinero fiduciario inconvertible la expresién
monetaria del tiempo de trabajo (MELT) no depende del valor del oro, esto es del

‘(Nota de los coords.: ver en este mismo nimero de Sociologia historicala larga resefia
que el autor de este articulo hace del libro de Moseley referido.)
¢ P=MELT*L
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tiempo de trabajo contenido en una unidad de oro. Asi la MELT depende
sencillamente del papel moneda puesto en circulacién multiplicado por la
velocidad del dinero dividido por la cantidad de trabajo vivo empleado’.

Esta situaciéon es extensible, segin Moseley, al caso del dinero crediticio
Inconvertible, dinero creado por la banca privada al crear relaciones de deuda,
fenémeno que explica la mayor parte de creacién de dinero hoy dia, y no la
creacion de papel moneda. Para este caso se aplica la misma férmula. Ahora bien,
si bien en el caso del dinero fiduciario la cantidad de dinero en circulacién (Mp)
es parcialmente exdgena (la determina el gobierno, o el banco central), en el caso
del dinero crediticio es mds complejo, al ser principalmente enddgena. En su
determinacién influyen “la dindmica de la acumulacién del capital (tasa de
crecimiento, fluctuaciones ciclicas, tasa de interés, etc.) y también varios factores
histdricos e institucionales (como los diferentes tipos de sistemas crediticios”
(Moseley; 2017:141). Este es un fenémeno que debe seguir siendo estudiado para
completar su comprensién. Aunque para su medicidn expost sea posible
dimensionar la cantidad de dinero crediticio en circulacién y la cantidad de
tiempo de trabajo socialmente necesario incorporado a una economia concreta;
su cociente determina la cantidad de dinero crediticio que representa una hora
de tiempo de trabajo socialmente necesario, esto, la MELT.

DEBATES PENDIENTES

Parece razonable atribuir al valor de la moneda una correspondencia relativa a la
creacién y transferencia de valor en un periodo econémico dado®. Sin embargo,
esta relacién no es en absoluto ni directa ni simple. Posiblemente, esta relacién
es mas compleja hoy dia por el desarrollo de politicas monetarias en las que
intervienen tanto los bancos centrales, como instancia de politica monetaria
estatal, haciendo del dinero un medio de intercambio fiduciario no convertible;
asi como, principalmente, por la expansién del dinero crediticio no convertible,
fruto de los préstamos que genera el sistema bancario privado, y que en el

7 MELT=Mp*V/L

8 “Si el trabajo es el pulmén que aporta oxigeno y vigor a la economia, el sistema
financiero es la sangre que le permite circular. Ahora, el circuito arterial, ;hacia
dénde va? La actividad crediticia sigue el ritmo de la economia, porque la
rentabilidad financiera s6lo puede nacer de la economia real. Eso no impide que las
finanzas alteren dicha economia real, e incluso, siempre temporalmente, se divorcie
de su ciclica.” (Albarracin 2006).
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periodo actual desempefiarian un papel enorme en el marco de una economia
financiarizada en la que el fendmeno de la deuda se ha extendido hasta limites
desconocidos en la historia de la humanidad.

Atn queda trabajo para encontrar una relacién precisa en el contexto de inéditas
politicas monetarias ultraexpansivas, implantadas al menos desde los afios 90 y
generalizadas y profundizadas en la presente década, y de desregulacion del
comportamiento bancario.

Ahora bien, hay problemadticas sefialadas que se han venido apuntado y que han
de formar parte de nuestra preocupacién politica e intelectual, porque atn no se
ha concluido una teoria que las explique precisamente.

El crecimiento de capital ficticio, expresado en el peso creciente de los mercados
financieros y los procesos de titularizacion, permite vaticinar, ante la falta de un
sostén material acorde, una probable destruccién de capital, fruto probablemente
de nuevas crisis financieras. El prondstico que brindaria la escuela marxista de
destruccién de capital parece consistente, pero el retraso en su materializacién
impide afirmar una consecuencia automatica. Este mecanismo de ajuste y
recuperacién de la tasa de beneficio ha sido sorteada por una politica de
regulacién de los mercados financieros favorable a la socializacién de deudas y
las pérdidas asociadas, para blindar a una minoria, que posterga, no sabemos
hasta cuando, esa destruccién de capital, acentuando las politicas de explotacién
del mundo del trabajo y socializacién de su coste entre las clases populares.

Estos fendmenos también han propiciado una dindmica de acaparamiento de
bienes raices —acumulacién por desposesién-, una privatizacién de los bienes
publicos y comunes, y, debido posiblemente a la moderacién de la tasa de
beneficio efectivo y al estancamiento, una evolucién de los precios rampante y
cierta tendencia a la deflacidn, asi como a la inestabilidad de precios en las
materias primas.

Ya hemos visto que la sobreliquidez causada por esta politica monetaria no se ha
traducido en un crecimiento de la inflacién, algo explicado por los tedricos que
nos advierten que los precios globales estan regulados por la expresién monetaria
del tiempo de trabajo, MELT.

UNA REFLEXION SOBRE EL CARACTER POLITICO DE LA MONEDA

Parece pertinente incluir en nuestro andlisis el papel del Estado, del sistema
bancario y financiero, y de su alcance e influencia, mediante la politica
monetaria.
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El Estado juega un papel en la politica monetaria, y en la UE el BCE deviene el
actor central. El valor de la moneda parece ser mayor o menor en funcién de la
fuerza econdmica —los fiundamentales-de la formacién sociohistérica en la que se
inserta. El Estado y las instituciones que construye intervienen también
desempefiando un papel en la regulacién del sistema bancario y financiero, en
ultima instancia los mayores responsables de la creacién de dinero y de la mayor
parte de vehiculos de capital ficticio, posibles por el proceso de titularizacién.

Asi, el papel de la moneda y su valor esta respaldado por el Estado. Asimismo,
cada Estado se apoya en una formacién sociohistdrica que consolida un
desarrollo de fuerzas productivas e institucionales, condicionado por su lugar en
la divisién internacional del trabajo a escala internacional. El Estado no puede
actuar al margen de sus circunstancias y los recursos materiales propios de cada
pais y de las condiciones del drea econdmica en el que se inserta, sea en su
posicién central o periférica. De tal manera, que el valor de la moneda, y por
defecto la divisa, estd mediada por el respaldo y regulacién politica del Estado. Si
bien su margen se eleva sobre la situacién y condiciones econdmicas de dicho
pais, en la que juegan un papel los desequilibrios competitivos, superavitarios o
deficitarios, del mismo. De tal modo que, en ultima instancia, la politica
econémica ha de encaminarse a modificar las bases productivas (politica
sectorial, fiscal, de inversidn y de gasto, y regulando el sistema productivo y de
intercambios) y de relacién con otros pafses si de lo que se trata es de
transformar la situacién econémica del pais, tratando de contar con una moneda
(y una politica monetaria) ajustada a las necesidades y capacidades de la
economia, mejor que hacerlo al revés.

Ni que decir tiene que la experiencia de monedas que circulan por mis de un
pais no es nueva ni unica. Y las circunstancias en las que se mueve una moneda —
y su politica monetaria consiguiente- no tienen el mismo efecto segin la
posicién del pafs en la zona monetaria de la que se trate, siendo sumamente
importante la arquitectura econémica sobre la que circula. A este respecto, una
zona monetaria sin unién fiscal, ni presupuesto compensador, ni una politica
monetaria y financiera regulada apropiadamente, generard divergencias entre
paises y regiones, en funcién de la capacidad productiva y la posiciéon
superavitaria y deficitaria de cada una.

En suma, el Sistema Euro, construido sobre los pilares de la libre circulacién de
capitales y mercancias, el Pacto de Estabilidad, las singulares funciones del BCE y
un presupuesto de tamafio irrisorio y escasamente redistributivo, conducen a un
entorno de generacion de disparidades y desigualdades formidable y recurrente.

224



EL CAPITAL DE MARX: 151 ANOS DEL LIBRO I

Sus consecuencias han sido varias. Cuando en su origen se intenté controlar
politicamente a Alemania por parte de Francia, lo que ha sucedido es que ha
mejorado la capacidad exportadora de los pafses centrales en detrimento de las
periferias. También un mecanismo de transferencia de crisis del centro a la
periferia. Asi, se ha establecido, en definitiva, un mecanismo muy propicio para
el aprovechamiento del espacio econémico europeo de las economias
superavitarias situadas en el centro de la cadena de valor europea en detrimento
de las dos periferias europeas (Este y Mediterranea).

DISCUSION SOBRE LAS MONEDAS ALTERNATIVAS ANTE LA VIOLENCIA DEL
EURO

Nos encontramos ante un revival que discute sobre la utilidad y el desarrollo de
monedas alternativas, especialmente en el contexto de la experiencia griega en
sus negociaciones de 2015 con la Troika. Las modalidades de propuesta son muy
distintas, desde las monedas locales hasta una moneda alternativa nacional, que
podria convivir con el Euro. Aunque algunos reputados economistas como
Flassbeck (2015) las desaconsejan por falta de experiencias exitosas, otros
consideran que facilitarfan margen de maniobra sea bien para facilitar los
intercambios o sea bien para enfrentar un escenario adverso en el que la
soberania econémica se pudiese ver en entredicho.

Por ejemplo, Martinez Coll (2017) propone la vinculacién de monedas
alternativas electrénicas locales al euro® en términos de paridad, apelando a la

® Las monedas alternativas no deben confundirse necesariamente con las
criptomonedas, puesto que estas pueden ser bien fisicas o virtuales. Las monedas
electronicas pueden concebirse bajo diferentes disefios dentro de la nueva tecnologia
que las hace posibles. Las criptomonedas habilitan la posibilidad de un medio de pago
para transacciones sin necesidad de la intermediacién bancaria, y que pueden o no
estar reguladas por el sector publico y una autoridad monetaria. A través de
blockchains, que implican una base informdtica de alto consumo energético, el
reconocimiento de las transacciones permite los intercambios sin necesidad de bancos
y Estado. El bitcoin, como otras criptomonedas, estd afectado por una fuerte
especulacion, precisamente por su disefio. Esta moneda no identifica a los actores que
transaccionan lo que facilita la evasidn fiscal y el lavado de dinero, que, junto a una
dindmica especulativa piramidal, explica la base de su crecimiento de precio, al atraer
dinero negro a gran escala, asi como a muchos especuladores e incautos. Ahora bien,
conviene no confundir tampoco el vehiculo técnico con una solucién politica en si.
Estos nuevos vehiculos pueden ser regulados politicamente de multiples maneras.
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experiencia boliviana. Considera que es preciso iniciar este camino sin demora.
Cuando se diesen las circunstancias, podria ampliarse a nivel nacional,
empledndose como moneda mediante emisién de deuda, que se compraria con
euros. Esta moneda, por tanto, se apoyaria en una promesa de pago que serviria
de féormula de financiacién barata para los poderes piblicos locales o nacionales.

Creemos que la opcién merece ser explorada, como un instrumento entre otros
para una situacién de tension, aunque hay multiples aspectos técnicos que exigen
mayor estudio para comprobar su viabilidad.

El enorme poder del BCE es evidente. Su maquinaria chantajed con gran eficacia
a Grecia, al dejar de admitir como colateral su deuda o retirando la financiacién
ELA para su sistema bancario en los momentos cruciales de toma de decision.

Disponer de una moneda alternativa y una autoridad monetaria dispuesta para la
generalizaciéon de dicha moneda, en un contexto adverso de expulsién o de
situaciones equivalentes (cortocircuito de la liquidez sostenida), podria suponer
una opcién ante una previsible colisién de intereses con la UE en el que las
instituciones politicas o monetarias de la UE desempefiasen un papel agresivo,
sea bien para poder negociar mejor o bien para operar con autonomfa.

Una politica de desobediencia, que entraiiase cuestionar el Pacto de Estabilidad y
Crecimiento y el desarrollo de una politica fiscal alternativa, poner en tela de
juicio el pago de la deuda ilegitima, o el desenvolvimiento de monedas
alternativas, podrian desencadenar una reaccidon negativa del BCE. Lo cual
exigiria disponer de los medios para enfrentar las posibles represalias'®. Por ese
motivo, nosotros consideramos estratégico enfrentar, sin fetichismos monetarios,

Entre los aspectos a tener en cuenta conviene recordar los siguientes: a) Si las
monedas electrénicas han de contar con una regulacién de una autoridad monetaria
publica; b) Si las transacciones deben identificar a los actores que transaccionan —de
cara a una fiscalizacién apropiada que atribuya las responsabilidades ante la Hacienda
publica-; c) Si las transacciones deben limitarse a operaciones de alto valor o, cuanto
menos, pensar un mecanismo energéticamente sostenible. A todas estas preguntas
nosotros responderiamos que si.

10 Tas reacciones de represalia del BCE o la UE también representan a veces un mito.
Son mds norma que excepcion los incumplimientos de los pardmetros exigidos por el
Pacto de Estabilidad y crecimiento, sin darse apenas consecuencias. Por ejemplo, la
politica de Italia de favorecer rescates publicos en su sistema bancario, a pesar del
disgusto en Francfort o Bruselas, no ha causado represalias de alta significacién. Sin
duda, el peso de cada economia influye mucho en la adopciéon de medidas de las
instituciones europeas.
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el Sistema Euro (sus tres pilares: Tratados favorables a la austeridad social,
presupuesto irrisorio y politica monetaria favorable al sistema financiero
privado). Esto, quiza, podria llevar a gestionar la expulsién del Euro, dado el
caso, que, de producirse, cuanto mas ordenada pueda ser, mejor.

Otra cuestién a considerar es que las monedas alternativas, a pesar de su paridad
nominal con el Euro, al final podrian ver erosionado su valor. Una cosa es
mantener el valor nominal de una moneda y otra que su valor real responda a esa
indicacién. La moneda alternativa tendria un valor real inferior tan bajo como la
credibilidad que tuviesen los poderes publicos para respaldarla econémicamente.
Al final es muy probable que la moneda que manejasemos acabase con un valor
inferior. De igual manera durante tiempo habria que asumir que la divisa a la que
referenciar se podria seguir siendo el Euro, habida cuenta de que nuestras
transacciones mayoritarias se nominan en dicha moneda. Cualquier moneda
alternativa de la que dispusiésemos, sea local o nacional, finalmente se ajustarfa a
la capacidad de nuestra economia. Mantener ese valor por encima nos ahogaria,
mantenerla por debajo nos empobreceria.

A nuestro juicio, la solucién técnica o transitoria de la moneda alternativa no
sustituye a una politica econdmica alternativa. Para ser consecuentes, habria de
desobedecer los pardmetros concebidos por los Tratados y politicas europeas.
Sujetarse a dichos Tratados supone, por el contrario, un corsé que nos atara de
pies y manos. Aunque haya mdrgenes a niveles nacionales, como demuestra
Portugal hoy dia para no acentuar el dafio —en unas circunstancias muy
excepcionales-, debiéramos admitir que su maniobra no es suficiente para sacar
de la dinamica de subordinacién, desigualdad y empobrecimiento a la que se estd
sometiendo a las mayorias productivas en las periferias europeas.

De lo que se trata es de sentar las bases para construir otro espacio supranacional
con un proyecto de convergencia real, democrdtico, favorable a las clases
populares, solidario, y netamente internacionalista. Un proyecto que también
tiene que construirse desde hoy. Por supuesto, opuesto a cualquier autoritarismo
nacionalista que persiga conservar los privilegios de unos pocos. Cabe recordar
que la Unién Europea se hizo contra Europa, porque, en definitiva, erigié una
institucién favorable al capital y contra sus pueblos. Ignorarlo conduce a la
derrota, como en Grecia. Nosotros queremos una politica emancipadora, lo que
supone no obedecer pilares fundamentales de la arquitectura de la Unién
Europea, llevar por tanto una politica propia, abierta a cooperar con otros
pueblos. Presentar este reto como un problema técnico o de voluntad, sin
entender su naturaleza conflictiva, expresa precisamente la incomprensién de la
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magquinaria brutal que supone la Unién Europea, una arquitectura para concertar
las politicas de las élites econdémicas transnacionales europeas y que, ante sus
recurrentes crisis, nos encontramos ante la oportunidad para poder cambiarla. Si
necesitamos otra moneda, debe hacerse con una sélida fundamentacién
econdmica. Primero, es necesario contar con apoyo y mecanismos de soberania
popular. Segundo, tras un proceso de convergencia real, contando con una unién
o cooperacién fiscal, un mecanismo automatico de redistribucién (los paises
externamente superavitarios habrian de elevar salarios, los deficitarios recibir
nuevas inversiones, por ejemplo). Tercero, contando con un sistema bancario
central y publico alternativos. Cuarto, acuerdos de inversién y comerciales justos
consolidados. Esto es, quizd haya que pensar en la moneda como el tejado para
un edificio que antes tiene que ser bien construido.

CONCLUSIONES

Los cambios de la economia moderna y las formas de dinero, asi como el
contexto sociopolitico y la crisis econdmica capitalista, exigen un
replanteamiento de las estrategias y medios para afrontar los retos en el plano de
la politica monetaria y el disefio de lo que entendemos ha de ser el medio de
pago, depdsito de valor y unidad de cambio.

La agenda de medidas a sugerir estd por armar y consensuar pero cabe anticipar
algunas posibilidades a tomar en cuenta. En primer lugar, la defensa de la
soberania popular —que no tiene por qué ser equivalente a la soberania nacional-
y el desarrollo emancipado de las clases trabajadoras plantea enfrentarse al
sometimiento de un Sistema Euro, vale decir, la arquitectura de gobernanza
econdmica sobre la que se apoya la moneda unica, que aplica el BCE. Ni que
decir tiene que en el horizonte parece apropiado concebir una autoridad
monetaria bajo parametros de funcionamiento y objetivos bien diferentes, asi
como una relacion de la politica monetaria con el resto de la politica econémica
que ha de basarse en un cambio radical en el modelo socioecondmico. Pero en el
mientras tanto, los retos pasan por resistir el dominio del BCE, y eso supone
pasar de la critica a la politica de medidas concretas. El empleo de monedas
alternativas, que pueden ser electrénicas!!, puede ayudar a resistir posibles

11 Caber hacer mencién la iniciativa del gobierno venezolano del petro, una
criptomoneda con respaldo publico. Esta iniciativa puede estar prefiada de problemas
en su disefio. En un contexto de dificultades para devolver la deuda, ante el bajo
precio de los hidrocarburos sobre los que se soporta la economia venezolana, y bajo la
fascinacién del crecimiento del precio de otras criptomonedas, se ha optado por el

228



EL CAPITAL DE MARX: 151 ANOS DEL LIBRO I

represalias de corte de liquidez o incluso la propia expulsion del Euro ante
escenarios de choque por la implementacién de politicas macroecondémicas
disociadas a los principios de los Tratados Europeos y las politicas de la UE
(austeridad social, devaluacién fiscal, no redistribucién, primacia del sistema
financiero privado). Su puesta en marcha, bajo determinados criterios de
regulacién, podria ayudar a transitar transiciones ordenadas o periodos de
desconexion hostiles, mientras se generaliza una nueva politica monetaria o un
nuevo marco (desde lo nacional a lo internacional) donde se extendiese una
nueva politica econdémica.

La moneda alternativa, que puede emplear sistemas de pago electrénicos en su
caso, podria emplearse como mecanismo de garantia de las transacciones
interiores mientras se pone en marcha una autoridad monetaria publica
conectada con una politica econdémica alternativa favorable a las mayorias
sociales y compatible con los limites del planeta. Ese periodo de transicién y esa
moneda electrénica debiera reunir varios requisitos: una primera fase de
convivencia con el Euro con paridad nominal revisable con este; un disefio de la
moneda que identifique a los actores involucrados en las transacciones, a efectos
de control fiscal; una moneda vélida para el pago de impuestos y el pago de
salarios y pagos relacionados con el dmbito piblico; una moneda vinculada al
impulso de una banca publica; un disefio que regule las transacciones de cara a
que minimice el coste energético de las transacciones.

La moneda alternativa no podria sustituir a la politica responsable de modificar
el modelo econémico y productivo. La decision sobre este marco corresponde al
ambito publico, y las précticas y sujetos involucrados en la autogestiéon popular
de los bienes comunes. Tiene que estar relacionada con una politica monetaria'?

petro como férmula de atraccion de capitales. El gobierno de Maduro ha decidido
implantar esta moneda alternativa en su pais, con un disefio problemadtico. El
problema que causa su diseflo responde a que la moneda tiene como garantia de
respaldo los recursos naturales del pais. Esto supone un riesgo multiple. Con ello
Venezuela puede convertirse en un espacio de lavado de dinero, estd sujeto a una
posible caida por razones de ataques especulativos del valor del petrdleoy, ademds, en
dicho escenario hipotético podria perder soberania sobre su patrimonio natural.

12 Dicha politica monetaria deberia considerar que el tipo de cambio no puede
divorciarse de la capacidad econdmica del pais (ni por encima ni por debajo); los tipos
de interés medios deben ajustarse a los tipos de beneficio aceptables, debidamente
regulados, para la economia (para no primar la economia rentista); no deben ser
restrictivos (muy altos); y s6lo deben ser mds bajos para estimular los sectores
econdmicos y actividad de interés general. Las politicas de préstamo del banco central
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que estableciese el valor nominal de la moneda acorde a las capacidades
econdmicas del pais (o del dmbito territorial donde se implantase, si se hace
posible su extensién a mds de un pais). Debemos ser conscientes de que una
politica de devaluacién permanente formaria parte de un juego pernicioso que
podria o bien empobrecernos o bien desencadenar una politica competitiva de
suma cero que perjudicase a terceros, pero que en algunas circunstancias puede
sustituir a la adn peor politica de devaluacion fiscal y salarial permanente a la
que conduce la arquitectura econémica de la Eurozona.

El papel de esta moneda, mientras se implanta una nueva politica monetaria y
economica, seria bien claro: un mecanismo de proteccién ante represalias de las
instituciones monetarias de la Eurozona; un vehiculo para reducir el poder
bancario privado; y un puente de transicién que, al tiempo que podria aminorar
el impacto de cortocircuitos de liquidez inducidos desde afuera, apuntaria a lo
que podria ser la construccion de un espacio de desarrollo endégeno que, lejos de
un refugio nacional, serfa un primer paso para la construccién de un drea
supranacional solidaria.
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