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Compendio

La economia de Cuba se ha bifurcado. Por una parte, la economia del peso se caracterizaba por
redundanciasen losempleosy el racionamiento de bienesy servicios. Por muchos afios | os cubanos
tenian méas pesos delos que querian, o, inclusive, delosque podian gastar. Por otraparte, €l segmento
correspondiente ala economia del dblar se caracteriza por precios determinados por € mercado y
absorbe gran parte delos empl eos redundantes que sobran en dicho segmento. Esta politicamonetaria
dual, en efecto desde 1992, haresultado positiva por dos razones. Primero, la dolarizacién gradual
ha amortiguado el impacto del gjuste econémico. Segundo, la dolarizacion elimina e control
discrecional delasinstituciones estatal es que, hastalafecha, sblo han demostrado su incapacidad y
faltade interés en gjercer estos poderes de manera apropiada.

1. Introduccién

L os desequilibrios macrofiscales, lainestabilidad de los precios y |os desgjustes externos han sido
corregidos frecuentemente por politicas que incluyen reducciones significativas en los gastos del
gobierno, especialmente en lo que concierne el empleo directo. Durante muchos afios, |as politicas
de estabilizacion solian enfocar principalmente las variables administradas directamente por los
gobiernos, como aquéllas incluidas en los programas de politica fiscal y monetaria. Mas tarde, €l
ambito delas politicas de gjuste se expandi 6 mientras que algunosfactoresdd desequilibrio empezaban
atener un impacto digno de atencion sobre el habitual conjunto de alternativas de los responsables
de las politicas macroeconémicas, en particular cuando las actividades del sector publico yano se
limitaban a la produccion de bienes publicos, sino que incluian también a las empresas estatales.
Muchas de estas empresas estatal es dependian de subvenciones publicas, contribuyendo asi aacentuar
el desequilibrio yaexistente. Como el tamafio del gobierno aumentaba simultaneamente, debido ala
expansiOn de programas estatal es en las areas de salud, educacion, seguroy asistenciasocial, €l nivel
de empleo empez6 a transformarse en uno de los objetivos indispensables de estos programas de
gjuste. Por consiguiente, aparte de las antiguas medidas de estabilizacién, las reformas politicas
empezaron a integrar también cambios institucionales como privatizaciones, modernizaciones
gubernamentalesy liberalizacion comercial.

Con ladesaparicion del socialismo en EuropaCentral y Oriental y con ladesintegracion delaUnién
Soviética, se expandié ain mas el ambito de la reforma econdémica abarcando éreas como la
modernizacion del sistemalegal paraestablecer y garantizar |os derechos de propiedad y seguridad
contractual, la privatizacion y reestructura de las antiguas empresas socialistas, € desarrollo del
sector financiero, @ restablecimiento de un sector comercial, y laredefinicion del papel del gobierno
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central. Junto con estos cambios y con la tendencia global a favor de las economias de mercado
basadas en el sector privado, surgié una nueva serie de problemas para |os responsables de las
reformas econdmicas. Seguian siendo necesarias las medidas de estabilizacion, pero también se
necesitaban reformas estructural es. Las medidas de estabilizaci 6n suelen ser poco populares, como
lo ilustran los despidos laborales masivos que conllevan, mientras que las medidas de reforma
estructural pueden ser un poco mas populares, como en € caso de laliberalizacién del comercioy
los negocios. Aunque las medidas de estabilizacién y la reforma estructural pueden pueden
complementarse, cada una puede seguir caminos separados y alcanzar varios grados de éxito o
fracaso de maneraindependiente. (Hernandez-Cata, 1995, p. 117).

El objetivo de este ensayo esevaluar cdmo un régimen monetario dual puedefacilitar laadministracion
de politicas que deben implementarse a la vez que € pais emprende las reformas estructurales
necesarias para la transicion de una economia socialista, 0 considerablemente controlada por el
gobierno, hacia una economia de mercado total. En este ensayo se define el dualismo monetario
como un régimen donde dos divisas coexisten dentro de unamismaeconomia: lamonedalocal con
la moneda de otro pais.?

Este ensayo se basa en laevolucion de la economia cubana desde 1959, en lacrisis creada en 1991
al desaparecer |as subvenciones soviéticasy en las medidas de estabilizaci n tomadas por €l gobierno
paralimitar la profundidad de lacrisis. Ademés de laintroduccion, este ensayo comprende cinco
seccionesadicionales. Laseccion 2 explicalosdiferentes aspectosdel desequilibrio, como surgieron
los mismos en Cuba. La seccion 3 cubre la crisis econdmica durante los * 90, cémo el dualismo
monetario sirvié de puente fortuito en el gjuste, los e ementos para un programa de reformasy €l
dualismo monetario en lahistoriade Cuba. La seccidon 4 comprende unabreve explicacion sobreel
dualismo monetario y € sistema panamefio. La seccion 5 tocalos argumentos sobre las ventgjasy
desventgjas de un sistemade dualismo monetario en Cuba. La seccidn 6 presentala Conclusion.

2. Diferentes Aspectos del Desequilibrio

En economias donde &l gobierno desempefia un papel dominante como responsable de ladefinicion
de politicas, regulador de mercados, duefio de empresas y principal inversionistay empleador, la
creaci On de empl eos generalmente surge como resultado de factores politicos més que econémicos.
Enlamayoriadeloscasos, esto se debe alas promesas hechas por € gobierno de generar rdpidamente
unagran cantidad de empleos, sintomar en consideracion larentabilidad econdmicao los costos de
tal iniciativa. Posteriormente, estas economias se veran af ectadas por un déficit fiscal considerable,
desequilibriosen labalanzade pagos einflacion. En casos criticos, a agotarselareservasdedivisas
extranjerasy desaparecer igual mente ladisponibilidad de créditosinternacional es, losflujos de capi-
tal neto sevuelven negativos: parafinanciar el déficit presupuestario, € gobierno activalamaquina
de hacer billetes cadavez que seanecesario. Tipicamente, el crecimiento econdmico se paraliza; es
imposible seguir disfrazando € desempleo mediantelageneracion artificial detrabgjosy, finamente,
sederrumbael nivel devida.

Parareactivar € crecimiento, segun la préctica recomendada con mas frecuencia, es necesario que
primero estas economias alcancen cierto grado de estabilidad para luego se pueda emprender un
programa de reforma estructural que transforme fundamentalmente la manera en la cua €l pais
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distribuye sus recursos. Lacondicion sine qua non paralograr esta estabilizacion es unareduccién
drasticadelos gastosdel gobierno. Si el paisyahaexperimentado varios episodios de gjuste, en los
cuales se han reducido gastos no relacionados con e empleo, no le quedara mas remedio estavez
guereducir €l nivel de empleo mismo.

Una economia dirigida en latradicion Stalinista se caracteriza por un poder excesivo del gobierno
sobre la economia. Estas economias se caracterizan por la ausencia casi total de mercados o de
sector privado, la falta de autonomia en la administracién de las empresas publicas y un sistema
presupuestario central que generalmente eliminalas responsabilidades financieras de las empresas.
Estas condiciones presentan algunas variaciones en gobiernos menos dominantes. Una de las
diferenciasesque no esfacil identificar lainflacién cuando existen racionamientoy control de precios,
debido aquelos precios nominalesy |os suel dos suelen mantenerse fijos por periodosindefinidosde
tiempo y aque los cambios en el poder adquisitivo de la moneda se miden con poca frecuenciay,
ademés, rara vez son publicados o reconocidos. En estos casos, se pueden observar las presiones
inflacionariasindirectas, mediante laidentificacion delaprofusion o escasez de bienes de consumo
eintermediarios y del nivel de los precios predominantes en |os mercados negros, en caso de que
estos sean tolerados. Estadisticas confiables sobre el funcionamiento de estos mercados nunca son
recopiladas o publicadas. Otradiferenciaen estetipo de economiaesladistorsion delos precios que
suele ser masfrecuentey significativa que en aguellas economias en que, aungue estan sometidas a
fuertes intervenciones gubernamental es, operan con cierto grado de libertad de mercado.

El desequilibrio mas notable en una economia dirigida se mide por la ruptura entre la ofertay la
demanda anivel de los precios corrientes (controlados): ésta generala percepcion de una escasez
permanente en todo tipo de bienesy servicios. El nivel y latasa de crecimiento del “excedente’

monetario, aquellaparte del dinero que no encuentrapor donde circular en unaeconomiadominada
por laescasez, representan indicadores adicional es de presionesinflacionarias pasadasy presentes.

Cuando setoleraque operen los mercados negros o libres, aungue sea con restricciones, lainflacion
se hace evidente. O sea, en vez de observarse |la caracteristica espiral ascendente de la inflacién
reflejada por |os indices de precios, se notala espiral descendente de la recesion, reflejada por los
nivelesde produccion.

El mecanismo esrelativamente ssmple. Primero, lapoliticadel gobierno que consiste en crear empleos
de manera répida, aunque sea artificialmente, genera empleos redundantes en todo tipo de
organizaciones y empresas afectando de esta manera la eficiencia operativa de la produccién y
reduciendo laproductividad general. Segundo, como laobtencidn de un empl eo estable se convierte
en un derecho paraé trabajador, |os gerentesyano pueden recompensar alos empl eados competentes
y atamente productivosy corregir aquellosmenoseficientes. Al derrumbarseladisciplinadetrabao
y laéticaprofesional tradicional, y a difundirse el incumplimiento y el ausentismo, la produccion
fisica se interrumpe de muchas maneras. disminuye la produccion, se deteriora la calidad y los
suministros se hacen cada vez menos confiables. Practicamente todas las organizaciones se ven
af ectadas por aumentos de costos, reducciones de ingresosy pérdidas concomitantes. Cuando este
escenario preval ece en unaeconomiadominadapor € monopolio del estado y cuando lacompetencia
proveniente de otras fuentes (ya sea de un sector privado doméstico o de importaciones) es minima
oinexistente, laineficienciade cadaempresacontagiaalas demas, y sdlo unaadministracion rigida
y unaplanificacion disciplinada, hastaunarepres on politica, podrian evitar un colapso delaeconomia.
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Debido alareduccién general de los niveles de produccién, es imposible satisfacer las cuotas de
racionamiento de los consumidores. En presencia de mercados negros fuertemente reprimidos, los
consumidores mantienen niveles circulantes que no pueden gastar, generando asi el “excedente
monetario.” Como resultado, disminuyen los salariosrealesy, con ellos, €l incentivo del trabgjo. Se
acelerael ausentismo. Lamonedalocal pierde valor mientras contintian indefinidamente los ciclos
circularesde causalidad, se agravan el déficit fiscal y el nivel de endeudamiento externo, hastaquela
situacién al canzanivel es desproporcional es. Sin asistenciaexterna, €l gobierno debeimplementar su
propio programa de gjuste estructural.

El diagrama que sigue presentalas rel aciones causal es que dominan las dindmicas del desequilibrio
y su objetivo es clarificar la correlaciones méas importantes que estan en juego. Los titulos que
encabezan las tres columnas de cuadros solo abarcan hasta la linea 4 correspondiente a “ pérdida
financiera’ y “aumentosdel déficit fiscal”. Aunque estediagramaese reflgjo delaeconomiacubana
hastaladesaparicion delas subvenciones sovi éticas en 1991, también es apli cable acasos donde una
economiaabiertapierde su capaci dad de exportaci dn debido alostrastornos causados por |osempleos
redundantesy laincapacidad gerencia en mantener losnivelestradicionaesde productividad. Debido
a la importancia primordia de la capacidad de importacion, el sector de exportacion se define
independientemente del sector que produce principa mente para el mercado interno. De hecho, los
desequilibrios en el sector de exportaciéon funcionan como un acelerador y amplificador del
desequilibrio en todos |os sectores de la economia mediante la reduccidn de exportaciones'y, por
consiguiente, de la capacidad de importacion de la economia que af ecta rpidamente la produccién
generdl.

Pararestablecer €l equilibrio o reducir su profundidad, es necesario implementar reduccionesdrasticas
en los empleos publicos. Dependiendo del pais, estas reducciones de gastos se pueden presentar de
diversas formas. Pueden afectar alos programas del gobierno central en el sector de la educacion,
salud o militar, donde existen o no empleos redundantes, 0 concentrarse en las empresas estatales
con empl eos redundantes. Por o general, estas medidas acarrean serias consecuenciaspoliticasalas
cual estodos|os gobiernosletemen. Enlos paises donde hay menosrepresion, i.e. aquéllosen donde
los ciudadanos gozan de ciertaslibertades civiles, puede que €l orden publico se veaamenazado por
manifestacionesy disturbiosen las calles. Enlos estados mas represivos, |os gobiernosletemen alin
mas alas consecuencias politicas gue conllevan estas medidas de gjuste ya que es justamente en €l
lugar de empleo donde &l gobierno controlaalostrabajadoresy lograimpedir cualquier actividad
politicafuerade su control. Reducir empleos publicossignificaperder € control sobrelasactividades
y los paraderos de los trabajadores que han sufrido despidos laborales. En efecto, fuera del sector
publico, los trabajadores tienen pocas oportunidades de empleo, y ahora, ademas de tener nuevas
razones de protestacivil, también gozarian de suficiente tiempo parahacerlo. Por estasrazones, |os
gobiernos que se enfrentan amedidas de austeridad suelen evitar involucrarse con € temadereduccién
de niveles de empleo. L os economistas, por 1o general, no son conocidos por su sensibilidad frente
a las restricciones politicas a las medidas de gjuste, ofreciendo sus consejos como s estuvieran
optimizando un paquete politico, donde no solamente se prohiben | as consideraciones politicas, sSino
gue se consideran exigentes.

Estasituacion seconvierteen € “Nudo Gordiano” delaspoliticasde equilibrio, en particular cuando
seimplementa en economias estancadas, ya que esimposible complementar una camparia dréstica
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de reduccién de empleos poco productivos con lacreaci én de cantidades proporcional es de empleos
en otros sectores delaeconomia. El estancamiento significaquelainversion esinsuficiente oquees
inexistente, y que, por lo tanto, es imposible crear nuevos empleos que absorban el exceso de
trabajadores cesantes. Aun peor, puede ser que las agitaciones politicas y sociales que resulten de
estas medidas reduzcan alin maslaposibilidad de atraer inversiones en volimenes suficientes para
generar los empleos necesarios. La funcién de pérdida del gobierno depende de un compromiso
entre inflacion y desempleo, una especie de curva de Phillips con causalidad invertida. En vez de
determinarse el nivel de empleo con laexpansidn monetaria, estacurvarepresentalas consecuencias
inflacionarias deincrementos arbitrarios de empleos. Contrariamentealacurvade Phillipstradicional,
ésta no se desvanece alargo plazo.

3. La Experiencia Cubana
a. La Crisis Econdmica de los ‘90

L as subvenciones soviéticas se convirtieron en unacaracteristica permanente de laeconomia cubana
desdelosiniciosdd socialismo en 1961. Suimportanciaseilustraen d diagramaquereflgaiguamente
los principales componentes y el ementos dinamicos de la economia cubana hastala desintegracién
delaUnién Soviéticaen 1991. Aungue nuncase han hecho publicos algunos datos confiables sobre
el volumen delossubsidios, lacifrade 6 mil millonesde pesosanualesafinalesdelos’ 80 parece ser
factible. Esto equivaleaun 30 6 35 por ciento del PIB de Cuba (Pérez-L6pez, 1997). Estenivel de
subvenciones no solamente ayudd a la economia cubana a mantenerse a flote, sino que también
permitio el magnifico despliegue de grandiosos programas gubernamental es en |as &reas de educacion
y salud. Con ladesintegracion delaUnion Soviéticaque seinicio en 1991y sehizorealidad en 1992,
Cuba perdié las subvenciones que habian contribuido a proyectar al pais como un modelo de
socialismo.

Simultaneamente, el comercio exterior de Cuba con € antiguo blogque socialista no solo se vio
severamente reducido con la desaparicién del CAME—e grupo de comercio internacional del
blogue—sino que fue afectado también con e cambio de un sistema de trueque a un sistema de
pagos basado en divisaconvertible. Laexportaciones cayeron un 79 por ciento y lasimportaciones
disminuyeron un 75 por ciento afinales de 1993. Lascifras oficiales cubanasindican unabajadel
PIB de un 35 por ciento de 1989 a 1993 (Pérez-LOpez, 1997). Sin embargo, se reporta que los
ingresos brutos del azlcar, la principal fuente de ingresos externos, habia caido un 73 por ciento
durante el mismo periodo, o que revela incongruencias que no pueden ser explicadas con la
informacion que hay disponible.® Paraobtener unadescripciony un andlisisdetallado deestacrisis,
referirse a Rivero (1992), Alonso y Rathbone (1992), Mesa-Lago (1996), Pérez-L 6pez (1997) y
Sanguinetty (1992, 1993).

A pesar de la profundizacion de la crisis, las empresas estatales cubanas no redujeron sus costos
laborales proporcionalmente a sus pérdidas de ingresos. El gobierno, fiel a su politica de pleno
empleo, sintomar en cuentalos nivelesde produccion ni las pérdidas financieras, siguid pagando los
mismos sueldos a todos los empleados que habian sido contratados antes de la crisis. Como €l
sistema de control de precios implementado desde 1960 y el régimen de racionamiento en vigor
desde 1962 no ofrecian flexibilidad alguna en |os precios de bienes de consumo, o por |0 menos,
gjustes temporales, las transacciones de bienes de consumo en el mercado negro—jprincipalmente
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productos alimenticios—empezaron amostrar fuertes sefiales de inflacion. Con laexcepcion deun
sector agricola reducido (que cubria un 15 por ciento de la totalidad de la tierra arable y, seguin
informacion, que provee aproximadamente un tercio del nivel de productos agricolas del pais), €l
cubano teniaprohibido gjercer unaprofesion liberal o ser duefio de ninguiin tipo de empresaprivada,
una politica que fue puesta en vigor desde 1968.

Con laresurreccion de la industria del turismo extranjero en Cuba a principios de los ' 90, cuyo
desarrollo fue precipitado por €l gobierno para evitar un colapso total de laeconomia, volvieron a
circular en el mercado negro délares estadouni denses en grandes cantidades. El principa mecanismo
de transferencia consistia en turistas extranj eros ofreciendo propinas en délares alos empleados de
hoteles y centros turisticos y pagando a las prostitutas por sus servicios. Un mecanismo menos
importante consistia en vender en e mercado negro bienes robados a las empresas estatales,
principalmente rony cigarros. La demanda de dolares norteamericanos era una funcién directa de
|as expectativas de deterioro adicional del poder adquisitivo del peso.

Al mismo tiempo entraban a pais ddlares estadounidenses graciasalasvisitas cadavez mésfrecuentes
deexiliados cubanosy al apoyo que estos ofrecian asusfamiliaresy amigos paraenfrentar lacaida
severadelosnivelesgeneralesde consumo. Se utilizaban los dolares estadouni denses para obtener
mejor suministro dealimentos, primero en el mercado negro, y luego, en los mercadosrestringidos—
pero libresy legales—y también parapoder tener acceso alastiendas administradas por el gobierno,
las cuales, hasta poco antes, sblo proporcionaban servicios a turistas armados de dblares y a
diplomaticos (United Nations/ ECLAC, 1997, p. 153). Cabe subrayar que gran cantidad de délares
estadounidenses que entraban a pais eran recibidos directamente por ciudadanos privados, sin
intervencion algunadel gobierno. El estado no tenialaoportunidad de funcionar como intermediario
y cambiar todos los dolares que entraban por pesos que se deval uaban continuamente.

Contrario alos deseosdel gobiernoy en contraste con lastradicionales medidasrepresivas contrala
posesion dedivisasextranjeras, € dolar estadouni denseinvadi6 alaeconomiacubanacon unimpacto
tal queal gobierno no le quedé mas remedio que abandonar todaformade persecuciény legalizar su
circulacién asi como la posesion de saldos en délares. En 1993, por primera vez en tres décadas,
ninguin cubano seria encarcelado por posesion de délares estadounidenses.

LasCausasy la Evolucion del Desequilibrio M acroecondmico
En unaEconomiaDirigida

Esta medida instantaneamente permitié comparar €l valor real del peso cubano con el dblar
estadounidense, 1o que culmind en una tasa de cambio de 130 pesos por ddlar, (United Nations/
ECLAC, 1997, p. 153), equivalente a una deval uacion del 99 por ciento desde principios de 1958,
cuando ambas divisas se negociaban alapar.* Lalegalizaciéon del dolar estadounidense también
ayudo6 de manerainesperada al gobierno de Cubay alos ciudadanos cubanos con familiares en €l
extranjero, cuando estos Ultimos empezaron atransferir grandes cantidades de divisas extranjerasen
el orden de cientosdemillonesdeddlares. Lareduccion del poder adquisitivo del pesoy laincapacidad
del gobierno de estabilizar los niveles de suministro de productos racionados habia generado una
verdaderasituacion decrisisparalamayoriadelasfamilias; por consiguiente, estastransferenciasde
dinero representaban unagran ayudaparaellosy parael gobierno. Aquéllosquenotenianfamiliares
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en el extranjero enfrentaban tiempos dificiles. Hoy en dia, esta situacion permaneceigual.

En 1994, el gobierno empezd a preocuparse seriamente por la devaluaciéon del peso cubano, €
absentismo subsecuente de los empleados publicos y la inflacién en los mercados negros. Los
trabajadores cubanos estaban perdiendo el incentivo de trabajar debido a que el sistema de
racionamiento se habia derrumbado completamenteyaque el valor del peso eracasi nulo. El sueldo
de la mayoria de los trabajadores era inferior a 200 pesos, €l equivalente de US$1.54 por mes en
1994, mientras que el suministro de alimentos racionados, cuyos precios permanecian igualesalos
de 1962, a penas acanzaba para cubrir la mitad de las necesidades mensuales. El resto de las
necesi dades alimentarias se obteniaa preciosflotantes, en pesos o en dolares, en losmercadoslibres
tolerados por el gobierno (muchos operados por las fuerzas armadas, que también eran duefias de
las cooperativas agricolas), o en tiendas operadas por el gobierno cuyas ventas solo eran realizadas
en dolares.

En 1993, parareducir landéminadel estado y estabilizar €l valor del peso, y en lugar de despedir a
unagran cantidad detrabajadores redundantes, € gobierno decidié permitirle asus empleadostrabajar
por cuenta propia hasta e momento en que se decidiera convocarlos nuevamente a sus antiguos
puestos de trabajo. (United Nations/ECLAC, 1997, p.199). Cientos de miles de trabajadores
abandonaron alegrey voluntariamente sus trabajos como funcionarios del estadoy seunieron alas
filas de los trabajadores por cuenta propia, mientras que €l gobierno les otorgaba licencias para
operar negociosen unadelas categorias detrabajos oficiales permitidas. Estamedida, junto conlos
g ustes de sueldos en empresas parcia mente paradas 0 completamente paralizadas, redujo, o por o
menos frend el crecimiento de lamasa monetariaen pesosy permitiod gue recuperara gran parte de
su valor, con un aumento de latasa de cambio de 20 0 21 pesos por délar; tasa que se ha mantenido
rel ativamente establ e desde entonces. Lamagnitud de esta correccion delatasade cambio estambién
atribuible al crecimiento del medio circulante en délares debido al rdpido auge del turismoy delas
transferencias de dinero de los exiliados cubanos y a hecho de que los mercados de productos
operados por los gobiernos o los militares, a igual que ciertos restaurantes, podian fijar sus precios
libremente, generalmente baj o condiciones monopolisticas.

Mientras quelastransferencias aumentaban y |a capacidad productivadel estado seguiacayendo, €l
gobierno decidié abrir unared naciona de mercados donde se vendian principalmente productos
importados a cambio de ddlares estadounidenses. Cabe notar que se le cobra a consumidor un
fuerterecargo sobreloscostosdirectos. Por medio de estastiendas, € gobierno recaudaindirectamente
gran parte de las transferencias ya que éste tiene e monopolio comercial sobre los productos
importados.

b. Un Puente (“by pass”) Monetario

Hastaahora el gobierno cubano halogrado, a pesar de todo, sobrellevar lacrisis econémicagracias
alarépidaexpansiondelaindustriaturistica, a apoyo de algunosinversionistas/operadores extranjeros
y alastransferencias provenientes del extranjero. Aungue no parece haber crecimiento econdémico
en general, el gobierno, apesar delacrisis, hasido capaz deimplementar unaestabilizacién parcial
de laeconomiacontro- lando el gasto publico y evitando despidos laborales. ¢Como halogrado €l
gobierno tal hazafia? Sin darse cuenta, €l gobierno cred un puente o “by pass’ monetario que le
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permitidé a la economia funcionar bajo el régimen de una nueva moneda estable - el délar
estadounidense- mientras que la parte deprimida de la economia seguia operando bajo |a moneda
tradicional devaluada: el peso. El gobierno, enlugar de despedir amilesdetrabaadoresparalograr
ciertamedidadeequilibriofiscal y estabilizar € peso, permiti6 quelostrabajadores abandonaran por
si mismos sus empleos poco productivos remunerados en pesos y se dedicaran a trabajos mas
lucrativos, pagados en ddlares. Muchos médicosy profesionales con diplomas universitarios, que
cobraban sueldos en pesos, empezaron atrabajar como porteros en hoteles o choferes de taxi para
recibir propinas en dolares. Asi pues, €l ciudadano privado se convirtio en el actor principal de este
ajuste econdmico parcia: s mplemente abandonando su trabaj o de estatus alto, pero mal remunerado,
por un oficio de menor prestigio pero mejor pagado, contribuiaacorregir lasirregularidades pasadas
delaspoliticas educacionalesy laborales.

Sin embargo, no se han creado suficientes empleos en el sector dolarizado para absorber
completamentelagran masalaboral redundantey mejorar considerablementelaeconomianacional.
Esta insuficiencia, en presencia de las inyecciones de délares originadas por miles de turistas
extranjeros, hacontribuido igualmentealaproliferacién delaprostitucion y detodo tipo de servicios
adicionales, que van desde €l alquiler de una habitacién por hora hasta € tréfico de drogas. Sin
embargo, e volumen de empleo generado por estas actividadestodaviano es suficiente paraestabilizar
los niveles de consumo del pais. Como resultado, € gobierno y la poblacién de Cuba enfrentan
seriosproblemasde criminalidad enlascalles. Esto se debe, por unaparte, a desempleo, y por otra,
alafaltade medios de sosteni miento basi cos, alin paraaquell osindividuos técnicamente empleados
cuyo sueldo, sin embargo, esinsuficiente (ver Orrio 1998).

Mientras tanto, las empresas del sector econdmico del peso estan perdiendo trabajadores y los
sistemas de gerencia, que ya han sido afectados por aproximadamente cuarenta afios de mala
administracion, se estan desintegrando. Seradificil reconstituir lasvie as capacidades de produccién
acorto plazo. Parasintetizar, el futuro econémico de Cuba esta profundamente endeudado porque:
1) su capacidad de produccién esta seriamente limitaday sigue deteriorandose, 2) € pais no tiene
recursos naturales que puedan explotarse en volumenes suficientes para financiar su desarrollo 3)
Cubatiene una deuda externa enorme, que aunque fuerarenegociada, representara unafuerte carga
paraemprender cualquier esfuerzo dereconstruccién. Estoimplicaquelavelocidad derecuperacion
econdmica de Cuba dependera del volumen directo de inversiones extranjeras que entren a pais.
Estasimple ecuacion determinarael éxito de Cubaen unatransi cion haciaunaeconomiade mercado.

C. Elementos para un Programa de Reformas

Detodos|os paises que pertenecian al bloque socialista antes de su disolucion, Cuba probablemente
representael reto masgrandey el caso mésdificil paralaimplementacion dereformasradicalesy la
construccion de una economia de mercado. Sin recursos externos, la recuperaciéon econémica de
Cubase veraseriamente limitaday estos recursos sol o estaran disponibles en volumenes suficientes
atravésdeinversionistas privados, aungue las organizaciones de préstamos multilateralesy bilaterales
desempefiaran un papel importante. Si el gobierno a cargo de la transicion hacia la economia de
mercado es competente y dedicado, el axioma central del programa de recuperacion sera la
optimizacion de la inversion directa extranjera. La pregunta es: ¢Qué conjunto de medidas debe
definir e implementar el equipo de gobierno a cargo de latransicion? En esta ecuacion, el régimen
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monetario seleccionado por el gobierno de transicion puede significar la diferencia entre un
estancamiento perpetuo y una rapida recuperacion.

Lacrisisactual hacreado condiciones atractivas que of recen fuertes motivos parainvertir en Cuba.
Una de éstas es € bgjo costo de la mano de obra, que permanecera a ese nivel hasta alcanzar un
punto en que & exceso de lademanda el evaralos sal arios a estandares internacional es. Otro factor
atractivo es la calidad y €l nivel de capacitacion de la fuerza laboral cubana; el desarrollo de la
educacion en los Ultimos cuarenta afios ha generado presumiblemente una gran cantidad de
trabajadores educadosy muy competitivos, aunque sin ningunasefial de poseer una éticadetrabgjo.
Un tercer factor es que lapauperizacidn cronicadel trabajador cubano y las necesidades acumuladas
durante todos estos afios ha generado incentivos para trabajar duro y asi poder compensar por los
anos de privacion entodos | os aspectos del consumo. Cuarenta afios de austeridad no parecen haber
reducido latradicional admiracion del cubano por |os patrones de consumo de los Estados Unidos.

Uno de los retos que enfrentara el gobierno de transicion serd la creacion y la implantacion de
reformasinstitucionales paraatraer un volumen mayor deinversiones. En lo que sigue, supondremos
gue e gobierno de transicion tomaratodas las medidas estructurales y de estabilizacion necesarias
paracrear un ambientedeinversién adecuado. Estasincluyen laliberalizacion del comercio nacional
einternacional, laaperturadelas empresas publicas, lacreacion de unapoliticafiscal quecontroleel
nivel de empleados publicos complementada por una estructuray unaadministracién tributariaque
sealamejor posibley cambios concomitantes en el sistemalegal, aungque seatempora mente, hasta
gue se establezca un marco constitucional nuevo que reemplace € actual .®

Dentro de estos parametros, es necesario tomar unadecision en cuanto al tipo de régimen monetario
gue Cuba debe adoptar durante €l periodo de transicion. ¢Debe el gobierno de transicion continuar
con el sistema monetario dual o volver aun sistemadonde el peso reinabasol0? ¢Existe un régimen
monetario que ayude al paislograr alavez unaestabilidad macroeconémica, unareformaestructural

y atraer un gran volumen deinversiones? Lainestabilidad delatasade cambio aumentalareticencia
delas empresas atomar decisiones de negocios (Krugman, 1990, p. 76) y en Cubano habratasasde
cambiosfijaspor algun tiempo mientras que la economia se gjuste estructural- mente aun sistema
delibremercado. ¢Existe unrégimen monetario que puedacombinar las ventgjas de unaeconomia
detasafijacon lade movimientos flexibles de capital ? ;Qué tipo de sistema monetario ofrece ala
vez las ventgjas de unatasa de cambio estable y las de unatasaflexible?

Lasrespuestas alas preguntas anteriores radican en continuar con el sistema monetario dual con el
peso y el dblar estadounidense como monedas de curso forzoso y poder liberatorio ilimitado. El
dualismo monetario actual en Cuba ha demostrado que un sistema donde existe competencia entre
las monedas crea un puente para que | os trabaj adores desempefien gran parte del gjuste al abandonar
actividades poco productivas en el area del peso para dedicarse a labores productivas orientadas
hacia la exportacién, en donde predomina € délar. El sistema dual genera incentivos para los
trabgjadores para que cambien de sectores noproductivos a productivos, sin que € gobierno tenga
gue imponer reducciones laborales drésticas.

Moreno (1992) fue el primero en sugerir para Cuba laidea de un sistema monetario similar al de
Panama como un instrumento parafacilitar 1a transicién de Cuba hacia una economia de mercado.
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Sanguinetty (1993, 1994) adapto las ideas de Moreno a un modelo de dualismo monetario o de
substitucién de monedas. El dualismo monetario también le serviraa pablico general paradistinguir
el sistemaecondmico obsoleto heredado del socialismo del sisternaecondmico moderno por crearse.
El sistema antiguo, asociado con €l peso, requiere ajustes drasticos que no deben confundirse o
mezclarse con las medidas necesarias para atraer recursos externos parainversiones. El dualismo
monetario le permitiraa gobierno disefiar eimplementar politicas monetarias con objetivos diferentes,
sin que unainterfieracon laotra.

d. El Dualismo Monetario en la Historia de Cuba

El peso cubano nacié en 1915, en unaépocadonde el dolar estadounidense ya eramoneda corriente
en el pais (Pérezy Pazos, 1940, p. 27; Wallich, 1950). El dualismo monetario existié legalmenteen
Cuba hasta 1950, con la creacion del Banco Nacional de Cuba, y fue resucitado en junio de 1993.

En cada caso, €l desarrollo del dualismo peso-dolar siguié un camino diferente, pero siempre,
esencialmente, por lamisma causa: la necesidad de financiar los gastos del gobierno. En 1915, la
acufiacion del peso cubano generd ganancias para el gobierno bajo laformade seigniorage (Black,
1987). Esto fue una vez mas el tema central en 1932 durante la administracion del presidente
Gerardo Machado, cuando se necesitaban losingresos por seigniorage pararesolver lacrisisfiscal.
Pareciera que € peso nacid, o por o menos se desarrolld, como un “pecado fiscal”.

Irénicamente, & resurgimiento del dualismo peso-délar en 1993 sigui6 unasecuenciade eventosala
inversa (peso primero, délar después) pero con un motivo similar. Como €l déficit del gobierno se
dispardy estabafuerade control, hubo querecurrir afinanzasinflacionarias“implicitas’. El resultado
fue que el peso perdid valor, y e paistuvo unavez méas que depender del dolar estadounidense para
poder efectuar transacciones més eficientesy proveer medios méas confiables paraacumular riquezas.®
Wallich describio laimportancia del délar estadounidense con unas palabras que pueden resultar
proféticas (1950, pp. 41, 42):

La caracteristica excepcional de la circulacién del dolar era indudablemente € alto grado de
estabilidad de cambio que ofrecia alargo plazo comparado con |o que hubiera ofrecido una moneda
independiente. Durante expansiones y depresiones, revolucionesy moratoria, € dolar le ofreci6 a
Cuba un régimen monetario externamente estable sin ninguin tipo de dificultades cambiarias. [ ...]
La caracteristica notable del dolar en Cuba era que no habia forma de deformarlo. En este sentido
los hombres de negocios aciertan cuando se refieren a la circulacion del dolar como a un gran
factor de generacién de confianza.

Igualmente, en las palabras de Wallich (1950, p. 42), “La masa monetaria de Cuba dependia de
préstamos de bancos privados y del proceso automético de creacién de moneda de la balanza de
pagos.” Esto esvdlido hoy en diapara el lado dolarizado del sistema dual, excepto que no habra
creacion de dinero por medio de préstamos bancarios hasta que el gobierno establezca o permitala
creacion deintermediariosfinancieros.

¢Por gqué entonces fundd Cuba un sistemade banco central en 19507 Aunque el Banco Nacional de
Cuba no fue fundado hasta diez afios después de que escribieran su importante libro (1940, pp. 38-
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41, 62, 6, 71, y 74) Pérez y Pazos sugieren varias razones. La primera siendo gque era necesario
tener un mecanismo capaz de estabilizar latasa de cambio entre peso y délar. Unavez que el peso
circulaba junto con el ddlar, latasa de cambio entre las dos monedas habia de variar por diversas
razones, entre ellas la estacionalidad de la industria azucarera, las fluctuaciones en los mercados
azucareros americanosy mundiales, otros factores que af ectaban |a balanza de pagosy finalmente,
lasvariaciones en laofertamonetariaen pesos. Lasegundaeraimpedir lafugade capitales mediante
el establecimiento de controles de cambio. Se consideraba que losingresos de | as exportaciones no
generaban suficientes volumenes al pais, pero laidea predominante en aquellostiemposllevaron a
Pérez y Pazos a pensar de que la solucién radicaba en un mecanismo de intervencion del mercado
basado en una banca central.

Una tercera razdn para establecer un banco central era proveerle elasticidad al sistema monetario
cubano, es decir, flexibilidad para administrar |0os agregados monetarios para controlar el nivel de
créditoy reforzar lacapacidad del gobierno deimplementar gastos compensatorios o contraciclicos,
popularizado por las ideas de Keynes (Pérez y Pazos, pp. 68-69). La cuartarazon paralacreacion
deunaautoridad monetariaindependiente eralograr un tipo de seignioragey laquintaerasimplemente
un asunto de prestigio nacional (Pérez y Pazos, pp. 39-40).

Ademas, la creacion de bancos centrales se estaba poniendo muy de moda en los paises
latinoamericanos paral €l 0 adiversasformas de intervencionismo econdémico por parte del gobierno,
incluyendo las recetas keynesianas aplicadas al os ciclos econémicosy al nuevo temade politicade
desarrolloincrementando € poder econdmico del gobierno viapoliticasfiscalesy monetarias. Muchas
fuentesinfluyentes opinaban también quelacreacion de un banco central eraindispensable paraque
Cuba pudiera ganar su independencia econdmica (Martinez 1959, p. 99).

4. Lalmplementacion del Dualismo Monetario
a. El Dualismo Monetario

El mecanismo basico paraimplementar €l dualismo monetario en Cuba es permitirle ala entrada
masivade ddlares provenientesdeinversionesy turistas circular dentro delaeconomiajunto con el
pesoy dgjar que latasa de cambio entre ambas divisas fluctle libremente. Esto, inadvertidamente,
fue en parte lo que hizo el gobierno Cubano en 1993, pero, en lugar de inversiones en ddlares, las
entradas provenian de las transferencias de dinero de | os exiliados cubanos.

Laprincipal caracteristicadel dualismo monetario en Cubaeslaseparacion delamonedalocal dela
moneda extranjera. El objetivo central dela moneda extranjera (en formade ddlar estadounidense)
esmostrarle atodos | os agentes econdmicos, localesy extranjeros, privadosy publicos, que Cubaes
una economia abierta que depende del comercio exterior y alin més de la moneda extranjera para
finesdereconstrucciény crecimiento. Lalibrecirculacion del dolar serviraparaajustar nuevamente
laeconomiacubanatras tres décadas de severasy crénicas distorsiones de precios en |os mercados
de productosy factores de produccion. El dolar serviraigual mente para eliminar laincertidumbre
cambiaria, reduciendo asi € riesgo percibido por losinversionistasy, subsecuentemente, convirtiendo
el climainversionistaen Cubaen uno mas atractivo. Laestabilidad de precios en el segmento dela
economiacubanadominadapor € dolar, esdecir lamayoriade sus sectoresdeinversiony exportacion,
no estara sujeta a los caprichos de politicas discrecionales en un pais donde no existe tradicion
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bancaria como en los Estados Unidos, Alemania, Reino Unido u otros paises con economias
adelantadasy estables.

Lapresenciade un sistemacompetitivo en ddlares obligaraa gobierno apreocuparse constantemente
por el equilibrio fiscal del sistemadel peso. Si e gobierno no reduce el déficit fiscal, los salarios
reales en el sector publico disminuiran a medida que los salarios en délares de los empleados del
sector privado aumenten junto con la recuperacion econdémica. Bajo estas circunstancias, €l sector
publico vera a sus empleados marchar haciatrabajos auténomos o hacia el sector privado. En otras
pal abras, no habradesequilibrio en & sistemadel peso alargo plazo mientras existaunarecuperacion
econdmicaalimentada por unaentrada constante de délares, laactividad inversionistasimultaneay
crecimiento en el nivel de empleo. Al no tener poder discrecional sobre la economiadel délar, el
gobierno debe enfocar su atencidn sobre el desarrollo delaeconomiareal. Sin embrago, aunque no
haya una entrada suficiente de dolares para generar empleos en el sector privado, (un escenario
posibles no secumplen con otrosfactores crucialesdurantelatransicion), € sistemaseguiragerciendo
fuerza en direccién del equilibrio a medida que la inflacion en pesos continle deprimiendo los
salarios reales. Este proceso, sin embargo, serd mas lento debido a la falta de incentivos para la
reasignacion del empleo hacialaeconomiaprivada. Sin suficienteinversion ni generacion de empleos
gue la acomparia, € ajuste debera provenir de aumentos en los empleos por cuenta propia, que
coincide mas con €l desarrollo de unaeconomia cerraday estancada que con € desarrollo de una
economia moderna abierta. De esta manera, a medida que la administracién fiscal y econdmica se
vuelvemastransparente seramasfacil juzgar el desempefio del gobierno detransicion por suimpacto
sobrelaeconomia.

Bgjo el régimen de dualismo monetario, la inestabilidad de la tasa de cambio no afecta al sector
externo. Por otraparte, laL ey de Gresham no se aplica compl etamente mientras no se cumplan dos
condiciones. Laprimera, quelatasade cambio siempre debe determinarse mediantelalibre ofertay
demanda entre ambas divisas. La segunda, que la fluctuacion de la tasa de cambio debe fluctuar
dentro deciertointervalo. Es evidente que las expectativas de futurainflacion del peso aumentariala
demanda de saldos en ddlares para propésitos de acumulacion de riquezas y fines especul ativos,
incluyendo acaparamiento fueradel sistemabancario.

Lapreguntasobresi laL ey de Gresham se mantiene o no depende de como el gobierno detransicion
desempefielaadministracion delapoliticade estabilizacidn en términos del peso. Lacredibilidad del
peso mediralacredibilidad del gobierno, como lo reflgjalademanda privadadel peso. Sin embargo,
cualquieraque seaestacredibilidad, no afectarala credibilidad de la economiaen general desde el
punto de vistadelasinversiones extranjeras. El peligro de un gobierno incompetente no afectarala
reestructuracion econdmicade Cubasi se protege esta Ultimacon una serie de reglas bien disefiadas
y no seleotorgaalos burdcratas poderes discrecional es excesivos. Estetipo de dualismo monetario
le proveeal nuevo gobierno un poder discrecional limitado, suficiente parareparar el desastre creado
por unaadministracién socialistadel sector delaeconomiadel peso, pero no o suficiente como para
impedir laposibilidad de unarapidareconstruccion econdmicay larecuperacion del sector del dolar.

Por ultimo, laimplementacin de un régimen de dualismo monetario debe tomar en consideracion la
creacion de unajuntadeinterventores. Laresponsabilidad de estainstitucién, que no esun banco, se
limitariaacambiar € délar por un certificado o unaletraoficia aunatasafija. Lajuntadeinterventores
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tiene autoridad paraemitir monedalocal con un 100 por ciento derespaldo financiero. El objetivoy
laventgjaprincipal de estainstitucion esevitar quelos problemas monetarios de un pais despilfarren
los recursos de gobiernosy hombres politicos. Pero unade sus principal es desventgjas, esquelimita
seriamente laflexibilidad del gobierno en tiempos de crisis generado por €l impacto de problemas
externos. En el caso de Cuba, unajuntadeinterventores seriaun instrumento de credibilidad monetaria
durantelosmomentos mésdificilesdelatransiciony serviriacomo instrumento paraagilizar €l flujo
de capitales necesario paralareconstruccion de la economia (Walters, 1987, pp.740-742).

b. El Sistema Panamefio

El sistema panamefio es totalmente dolarizado, no dual, a pesar de la existencia de una divisa
fragmentarialocal y latraduccion panamefiade lapalabraddlar, el Balboa. En este sistema, el dinero
funciona como dinero mercancia, maneraen que por siglos circulaba el dinero por el mundo auna
tasa de cambio fija (Cooper, 1986, p. 85). El objetivo de su discusiéon en ese ensayo es que este
sistema presenta caracteristicas similares al sistema dual y que, ademéas ha dado resultados muy
positivos hastaahora(Calvo, 1997, p. 168). Esto permite pensar que un sistemadual podriafuncionar
con e mismo éxito en Cuba, por |0 menos durante lafase de recuperacion inicial. Ademés, el caso
panamefio puede también tomarse en cuenta para Cubay otros paises como una especie de unién
monetariaexperimental, parecidaalamaneraen quelaUnion Europea esta actua mente emprendiendo
su integracion monetaria.

El nivel de oferta monetaria en la economia panamefia se determina de manera enddgena por los
agentes econdmicos que acttian por medio de labalanza de pagos. L os desequilibrios en labalanza
de pagos se corrigen autométicamente, sin laintervencién de un poder discrecional. Por g emplo,
unareduccién enlas exportacionesreducelaofertamonetaria, ceteris paribus, y produce un exceso
de demanda de dinero en el sector afectado, 1o cual, segiin laLey de Walras, debe ser compensado
por los agentes econdmicos (privadosy publicos) por intercambios de activos no monetarios o por
reducciones de gastos correspondientes (Moreno, 1992, p. 221).

L a determinacion enddgena de la cantidad de dinero contribuye ala convergenciaentre lastasas de
inflacién internacionalesy domésticas (Moreno, 1992, p. 222). El nivel degastosdel gobierno seve
constrefiido por lacapacidad de generar ingresosy obtener préstamosen délares. Bajo estasreglas,
€l gobierno no tiene el poder de emitir dinero “fuerte’ para objetivos politicos o cualquier otro fin,
unaenfermedad crénicade lacual padecen las economias|atinoamericanasy unadelas situaciones
desastrosas de laeconomiacubana. Ademés, en Panama, lastasas deinteréstienden aconverger con
lastasasinternacionales, con un diferencial queindicaé factor deriesgo del pais. Estaconvergencia
entrelastasasdeinterésfacilitalasinversiones extranjeras sin presentar riesgo decambioy laexistencia
de reglas estables y bien definidas. Este sistema permite igualmente una entrada y salida libre de
flujos de capital del pais, incluyendo retiros de ganancias (Moreno, 1992, pp. 222-223).

Moreno (1992, pp. 224-225) ha estimado que el costo del sistema panamefio es inferior a del
sistemafiduciario. Asumiendo unatasadeinterés de un diez por ciento previsto sobrelacantidad de
ddlaresen circulacion y un cinco por ciento de seigniorage, el resultado en cifras (US$60 millones)
siguesiendoinferior a costo de mantenimiento de reservas dedivisas proyectado (US$82.5 millones).
Este Ultimo sistema no incluye los costos de administracion de un banco central, ni los costos de
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impresion y substitucion de la moneda nacional. Este sistema seria més efectivo a costo si se
introdujeran juntas de interventores (Walters, 1987, p. 740), como |o menciona también Moreno
(1992, p. 232). Como estas entidades se limitan aintercambiar |a moneda extranjeraa paridad con
la moneda local (no existen ni depésitos ni préstamos), cabe la posibilidad de poner la moneda
extranjeraaganar intereses mientras que simultaneamente se protegen lasriquezas del paiscontrala
destruccion fisicade lamoneda“ buend’.

5. Reglas versus Discrecion

Muchos argumentos sobre las ventgjas y desventgjas de un sistemade dualismo monetario en Cuba
han sido parte delacontroversia sobre si adoptar “reglas versus discrecion” en politicamonetaria,
0 en otras palabras, del debate sobre si elegir o no un sistemabancario libre o centralizado. A pesar
de que algunos economi stas opinan que laintervencion del gobierno enlaadministracién delaoferta
monetaria ha sido aceptada por |a profesion de manera unanime (Klein, 1974), el debate sobre los
prosy los contras de cada aternativa se inicia a mediados del siglo diecinueve en Inglaterra con
Walter Bagehot y Vera Smith 'y se prolonga hoy dia con multiples defensores de ambos lados de la
controversia. Entre los defensores de las reglas se encuentran Hayek (1976) y Friedman (1963).”
Quizas e razonamiento mas persuasivo contra las reglas, y por asociacion, contra € dualismo
monetario, esque este Ultimo limitaconsi derablementelaflexibilidad eventua que necesitad gobierno
para“responder de manerarapidaalas contingencias no previstas o no incluidas potencialmente en
las reglas’ (Fischer 1990, p. 1179). En un régimen flexible, las autoridades monetarias pueden
responder alascircunstancias externasimprevistas administrando las variables monetarias parainfluir
enlaproduccion, el empleoy lainflacion con el fin de minimizar las pérdidasaun solo periodo. Sin
embargo, ladefensade unapoliticadiscrecionaria o flexibilidad se hadebilitado considerablemente
debido alateoriadeincongruenciadinamica.®

Otro argumento en contradel dualismo monetario basado en el délar es que depende delasolidez de
la politica monetaria estadounidense. Si aumenta la tolerancia de las autoridades monetarias
estadounidenses con respecto a la inflacion (por egemplo, para reducir €l valor real de la deuda
publica creciente), esto af ectaria directamente a toda economia gque utiliza dolares, yaque el valor
desusreservasde dinero sedevaluarian alamismatasa. Ademas, unainflacionimprevistaafectaria
las decisiones de los inversionistas de la misma manera que en los Estados Unidos, aumentando el
nivel genera de incertidumbre, incrementando las demandas de los inversionistas privados por
recuperar lastasas de rendimiento de susinversiones, y pos blemente disparando unafugade capitales.
Pero, ¢cudles son las posibilidades de que esto suceda? A corto plazo, este escenario parece poco
probabley, en €l peor de los casos, es muy dificil que la economia huésped no sea capaz de atraer
suficiente capital para su reconstruccion. A lalarga, a medida que la economia que utiliza délares
logra alcanzar niveles superiores de crecimiento, no es necesario descartar un sistema monetario
independiente si |as autoridades se ganan la confianza de | os agentes privados.

Aunque lalistade desventgjas se puede alargar mucho mas, seterminardeste andlisis con un tercer
argumento en contradel dualismo. Este se basaen val ores einqui etudes rel acionados con lasoberania
de un pais; basicamente, se asume que € honor y la independencia de una nacion depende de su
capacidad de que aparezca el emblemanacional sobre la moneda que se definacomo lamonedade
curso legal. Este argumento refutalamismaideade que el prestigio naciona depende del hecho de
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gue un pais tenga una linea aérea nacional, aungue pierda dinero. En economias muy abiertas que
deben crecer a un ritmo rdpido y que dependen considerablemente de importaciones e inversiones
extranjeras, ¢por qué no importar un sistemamonetario si esto favorece al interés publico?

Todos los argumentos anteriores suponen la existencia de una autoridad politica responsable y
competente, alguien que se comprometaadefender losintereses publicos, 0 masimportante, alguien
cuyo periodo Unicoy cuyasfuncionesde pérdidainter- temporal es son idénticas alas correspondientes
funcionesdepérdidadelosagentesprivados. Pero ésto, justamente, esel punto principal del problema.
¢Cudl eslaprobabilidad de que exista un individuo con estas caracteristicas en un pais que hasido
dominado por un dictador absoluto por varias décadas? ¢Qué nivel de credibilidad puede tener €l
equipo de un gobierno durante una transicion post socialista en un pais de este tipo? Aun en €
contexto de sistemas politicos y econdmicos mas avanzados, existen serias dudas sobre |os riesgos
en asumir estetipo de autoridad politica. Milton Friedman, en su comentario sobre el primer borrador
del ensayo elaborado por Fischer (1990, p. 1181), sugiere implicitamente que, desde susinicios, la
actitud del Sistemade ReservaFederal delos Estados Unidos puede describirse més bien por funciones
de pérdidas queincluyen variables poco ortodoxas como evitar responsabilidadesy lograr prestigio
publico, que por inflacion'y desviacion del objetivo de produccién como variables.

La historia monetaria de Cuba desde marzo de 1952—cuando Batista destituy6 el gobierno
constitucional— hasta hoy en dia, cumple con esa condicion de maneraexactay no existen garantias
delacompetenciao integridad gerencial de unaadministracién futuraen Cuba. Por consiguiente, la
ventgja principal que presenta el dualismo monetario o la substitucion de divisas, es que limita el
poder de cualquier administracion paraemitir monedafuerte, que dafiaaaquellaparte delaeconomia
gue debe crecer con mas rapidez y que depende de manera critica de la estabilidad de la tasa de
cambio, particularmente durante latransicion. El dualismo otorgasuficiente poder discrecional alas
autoridades monetarias para organi zar la situacion econdmica actual, pero nada més.

Otragran ventgjadel dualismo durante unatransicién pos socialista, esquesirve parasugerir laidea
al publico de que existen dos sistemas econdémicos: uno gue debe ser desmantelado (representado
por lamonedalocal), y €l otro que esté por crearse (representado por €l dolar estadounidense). El
antiguo sistemarequi ere cons derabl es gjustes cuyos esfuerzos paraimplementarl os deben mantenerse
separados de | 0s costos necesarios paracrear nuevas oportunidades en el mercado o sector dolarizado
delaeconomia. El sector dolarizado también servirdparasugerir laideade quelaeconomiadd pais
€s una economia abierta. Por consiguiente, €l dualismo monetario generara sefiales de mercado
evidentes parafomentar unalibre asignacion delos recursos en laeconomiacubana, tras décadas de
distorsiones fortuitas generadas por una planificacion central y administracion extravagantes. Los
trabajadores estarian libresy al entados paratransferirse haciaindustrias de exportacion y esto podria
significar lanecesidad dereducir |os efectivos de hombresy mujeres dedicados alaseguridad interna
y alasfuerzas armadas. También reducirialosrangosde burdcratasy hastalosnivelesde empleo en
losprogramas sociaes. En el Ultimo caso, €l nivel de reduccion dependeradel nivel de productividad
gue selogreenlasempresasprivadasy su capacidad de pagar impuestos. Cuantos programas sociales
podran mantenerse dependeradirectamente del grado de éxito quelogrelatransicion en crear empleos
con niveles de productividad suficientes paragenerar labase tributaria. Serdnecesario explicar ala
poblacion cubanalaimportancia critica de esta relacion para que todos entiendan gque |os recursos
necesarios parasostener |os programas social es deben ser producidos en algunaparte delaeconomia,
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y que entiendan que no hay nada de gratis.

6. Conclusién

Unafacetainteresante delas economias socialistasy en general delas economias con un alto grado
de centralizacion del poder econdmico, es que se prestan a observaciones cientificas debido a su
aspecto experimental ex post involuntario. Particularmente, durante una crisis o durante la
implementaci6n de programas de reforma, estas economias of recen oportunidades deinvestigacion
Unicas. Esto se debe a que la concentracion extrema del poder econdmico y € predominio de
consideraciones politicas sobre econdmicas alahoradeimplementar politicas acordescon €l interés
publico, generan situaciones poco frecuentes o que no suelen suceder en sociedades més abiertas.
En ciertos casos, |0s desequilibrios que generan llegan a condiciones tan extremas que se producen
escenarios que jamas podrian observarse analizando economias bien comportadas, bajo un equilibrio
estatico o dindmico. Las politicas de ajuste de Cuba posteriores alacrisis de 1990 representan uno
de estos casos, aunque el gobierno sigui6 estas politicas en contrade su voluntad como resultado de
unacombinacion entre el temor aperder e control politico y losatavismosideol 6gicosdel régimen.
Lointeresante es que fueron |l ostrabaj adores-consumidores quienes tomaron unadecision econémica
colectiva parala cual no se necesita organizacion alguna: eligieron a ddlar estadounidense como
moneda superior al peso y e impacto de esta decision fue tal, que no habia nada que el gobierno
pudierahacer. Puede que muchosno entiendan € vaor detal logro, probablemente porgque desconocen
lanaturalezarepresivay omnipresente del gobierno cubano y su historia. Este fendmeno también es
la prueba de que e homo economicus esta vivo y coleando en Cuba a pesar de 40 afios de vida
sometido a restricciones severas como consumidor, trabajador y empresario. Irénicamente, fue la
decisiéon del pueblo, a luchar por escasos mejoramientos en sus niveles de vida, que asistio de
manera forzada a un gobierno reacio a conseguir una solucién, aunque parcia e incompleta, auna
severacrisis, unacrisis que hastaamenazaba su propia supervivenciapolitica.
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Notas

! Esteensayo sebasaen € anterior elaborado por Sanguinetty (1994). LeagradezcoaMark
Gallagher, Phillip Church, LuisLocay y atodoslos participantes en los seminariosde CASE
por sus comentarios. Esta version en castellano es una traduccion del original en inglés
CASE Study 99/1.

2 El dualismo monetario es similar a concepto de substitucion de monedas utilizado por Calvo
(1997, p. 150). Sinembargo, en el contexto cubano, lanocion de dualismo capturacon masprecision
las condiciones de equilibrio no-walrasiano (Benassy, 1990, p. 108) segun lasfuentesy los usos del
ddlar estadounidensey & peso cubano. Por consiguiente, laelasticidad de substitucién entre monedas
en el régimen de substitucion de monedas puede ser mucho mayor gue en un régimen de dualismo
monetario.

3 Sereportan todas estas cifras en pesos corrientes, sininformaci on a gunasobre deflactoresimplicitos.
Si se gjustan lascifras oficialesdel PIB alatasa de cambio actual de 20 pesos por ddlar, €l nivel de
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PIB se convierte en una cifraabsurdamente baja.

4 Tradicionamente, existiaunaconversion libre del peso cubano al délar con unatasade cambio de
1:1, pero las politicas econdmicas del gobierno de Batista generaron una sobreevaluacion de la
moneda nacional 1o cual se acelerd bajo la administracion de Castro.

5 Seprevé quelosingresosfiscales aprincipios del gobierno de transicién seran insuficientes para
financiar los programas sociales creados por la revolucion (ver Mesa-Lago, 1993), asi como las
fuerzas armadas y de seguridad. En realidad, gran parte del gjuste necesario ya esta sucediendo
debido a que las fuerzas armadas se estan dedicando a actividades productivas y que se estan
reduciendo |os programas sociales.

6 Losandlisis detasas de cambio sitlian hoy en diael valor en dolares del peso cubano entre 20y 21
pesos. En 1958 existiauna paridad entre ambas divisas con ciertasfluctuaciones. Cuando secred el
Banco Nacional en 1950, las reservasinternacional es de Cubarepresentaban unos US$800 millones,
equivaenteaun afo de su comercio internacional . Estasreservasfueron cas compl etamente agotadas
por el gobierno de Batistaen 1958, tras un programade gastos para ganar apoyo popular, y el Banco
Nacional tuvo que comenzar a planear ciertos controles de cambio limitados a movimientos de
capitales. Estefactor, en adicion alafugade capital es que se dispar6 por lallegadade larevolucién
castrista, marco lacaidadel peso cubano como lo reflgjalaimposicién delos controlesde cambio en
1959. A principiosdelos‘60 € ddélar llegd rapidamente atres pesosy, amediadosdelos’ 60, latasa
de cambio en € mercado negro alcanzd seis pesos por dblar. Estos dolares, sin embargo, no se
usaban como medio de circulacion en el mercado negro, sino como un depdsito de riqueza'y un
medio para transferir riqueza hacia los Estados Unidos mediante transacciones triangulares o
cuadrangul ares severamente criminalizadas por el gobierno cubano.

" Fischer (1990) y Goodhart (1991) proveen importante material delecturasobre estacontroversia.

8 Estateoriapropone que mientras el gobierno carezcadel poder paratomar ciertas decisiones, los
agentes privados nunca van a esperar que tome decisiones cuyos resultados no sean sub-6ptimos.
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