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La paradoja de las reservas del Banco Central y los vasos 
comunicantes de la deuda (o la pequeña historia de la deuda) 

Hoy nuevamente aparece como virtuoso la existencia de cuantiosas reservas en el Banco Central, lo cual sin embargo históricamente en Argentina ha tenido resultados calamitosos.
Es históricamente comprobable que las reservas del Banco Central se evaporan, y las deudas que el Banco Central tiene a cambio, finalmente se transforman en deudas del Tesoro, a soportar por todos. Esto sucedió en 1982-1990, y en el 2001-2002, generándose de esta manera el grueso de la actual deuda pública.
El mecanismo de ello es simple. El Banco Central acumula Reservas mediante algún tipo de endeudamiento, llamado Deuda Bruta. Que es justificado diciendo que no existe Deuda Neta (Deuda Bruta – Reservas) dado que la Deuda Bruta es mas o menos igual que las Reservas. Pero luego las Reservas por algún artilugio se esfuman, y queda la Deuda, que de repente de Bruta, se transforma en una brutal Deuda Neta. La cual posteriormente en algún momento pasa al Tesoro Nacional, ante la imposibilidad del Banco Central de operar y cargar con ella. Y así el ciclo se repite. Por lo que como Athualpa Yupanqui podríamos decir “las deudas son de nosotros, la reservas son ajenas”. 

Y esto ya nos sucedió recientemente, no una vez, sino dos veces, y según el refrán, no hay dos sin tres. 

En 1980 Joe Martínez de Hoz se jactaba de que tenía 16 mil millones de dólares en reservas, obtenidas mediante adeudamiento externo del Banco Central y de las empresas públicas. Trascartón vino un crac bancario en el que quebraron fraudulentamente cientos de entidades financieras, y de la noche a la mañana estas entidades desaparecieron junto con las reservas. La deuda externa paso así de 7 mil millones cuando irrumpió el sangriento Proceso Militar en 1976, a más de 42 mil millones, cuando este se las tomó en 1983, para alivio y contento de todos.

Seguidamente la democracia, el Banco Central, y todos nosotros anduvimos económicamente a los tumbos, con sucesivos golpes hiperinflacionarios incluidos. Hasta que a principios 1990-91 con la intervención de Mingo Cavallo, que había sido presidente del Banco Central en 1982, y de Daniel Marx que había sido ejecutivo del Citibank, la deuda del Banco Central, mediante el Plan Bonex y el Plan Brady, pasó a cargo del Tesoro Nacional. A esa altura ya debíamos más de 60 mil millones de dólares, sumados los recargos y punitorios, y por esa razón se le prohibió al Banco Central que de ahí en más pudiera tomar deuda, al haber sido el gran responsable de ella.

A continuación el tipo de cambio fijo de la convertibilidad, estatuido para poder concretar el cambio de deuda por las privatizaciones exigida en el Plan Brady, se convirtió en el gran destructor de  la producción y la industria argentina, y en una incesante fábrica de pobres y de marginalidad. Y así llegamos a principios del año 2001, en el que la deuda del Tesoro Nacional (pese a que con las privatizaciones habíamos rifado todo el patrimonio colectivo) se había piantado a los 140 mil millones de dólares. Y a la par el Banco Central acumulaba Reservas de la Convertibilidad y del Sistema Financiero por casi 40 mil millones de dólares. La que en el fondo también era deuda. Deuda con los ahorristas de los bancos, y obligación por parte del Banco Central de entregar un dólar por cada peso que se le presentara al cobro.

Al mismo tiempo en el mundo se avizoraba que Argentina no iba a poder pagar su enorme deuda externa. Y allí nuevamente por tercera vez aparecieron Mingo Cavallo y Daniel Marx, en auxilio de los banqueros que poseían títulos de la deuda argentina a punto de caer en default. Gracias a ellos, y el megacanje y otros pases mágicos, los banqueros metieron los títulos fallutos en los bancos y se llevaron puestas las reservas (un vulgar empapelamiento que le dicen). Así a fines del 2001, en un proceso fulminante, no quedaban gran cosa de ellas. Y por eso los bancos tuvieron que cerrar sus puertas, al no poder responder a sus ahorristas. Y hubo que devaluar, porque el Banco Central no podía dar un dólar por un peso.  Y nuevamente la deuda del Banco Central y los bancos, pasaron al Tesoro Nacional, para que la paguemos todos. Por esa razón la deuda actual es de 150 mil millones de dólares, pese a que el gobierno dice que obtuvo un 65 % descuento con el canje de la deuda en default del 2005, que ahora pretende reabrir.

Después de ese desastre, Duhalde en el 2002 con un DNU (Decreto de necesidad y urgencia) autorizó nuevamente al Banco Central a tomar deuda, y así volvimos a empezar. Hoy el Banco Central dice que cuenta con más de 40 mil millones de dólares de Reserva. Y por eso el gobierno, que está asesorado por Daniel Marx (pese a que con su compinche Mingo Cavallo  están enjuiciados penalmente por el Megacanje) dice que la va a emplear para pagarle la deuda a los banqueros de siempre, que casualmente son los que siempre se llevaron puestas las reservas. Pero el Banco Central no dice que tiene una Deuda Bruta, que equivale a tres cuartas partes de las Reservas. Consistente en dólares que debe a los ahorristas, en letras y pagares que emitió para comprar dólares, en obligaciones de entregar dólares a futuro,  en triangulaciones que hizo para que el Tesoro Nacional pudiera colocar deuda, y otros “pases” de magia y jueguitos  financieros, en los que son tan hábiles los banqueros. Al mismo tiempo la inflación comenzó a trepar, mientras que el dólar se mantiene momentáneamente planchado, lo que ha empezado a aquejar la actividad productiva. Quien mira el pasado el futuro advierte. Pero esta virtud parece no existir por parte de quienes nos gobiernan en Argentina.
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