Lajornada

D Los paises ricos se
vuelven menos
dependientes del
efectivo a medida que

avanzan sustitutos

esde que se invent? el di-
Dnero, en el siglo VIl a. C.,

ha sido en general el me-
dio mas conveniente de pago de
las compras del dia. Pero a medi-
da que los pagos electrénicos se
hicieron mds féciles —en fechas
mas recientes con el lanzamiento
del sistema de “pago sin contac-
to” de Apple—, los economistas
comienzan a preguntarse si la era
de los billetes y monedas llega a
su fin. Kenneth Rogoff, de la
Universidad Harvard, estima que
si. Eliminar la moneda fisica,
sostiene, ayudarfa a los gobier-
nos a recaudar mds impuestos,
combatir el crimen y desarrollar
una mejor politica monetaria.

En la superficie, el plan de Ro-
goff parece un cambio menor.
Los billetes y monedas forman
una minuscula parte del dinero en
circulacién: apenas 3 por ciento
en Gran Bretafia, por ejemplo.
(En Estados Unidos la proporcién
es 10 por ciento, en parte porque
los extranjeros cargan montones
de ddlares en efectivo). El resto
son simplemente registros de sal-
dos en cuentas, ya sea en un ban-
co (en el caso de empresas e indi-
viduos) o en el banco central (en
el caso de los bancos). Tiende a
circular mediante transferencias
electrénicas, sin adoptar nunca
forma fisica.

Frias transferencias

Los paises ricos se vuelven cada
vez menos dependientes del
efectivo, a medida que las tarje-
tas de débito y crédito, las “bi-
lleteras virtuales’’ y otros sustitu-
tos ganan popularidad. Segun el
Banco Mundial, en 2008 existian
83 cajeros de efectivo por cada
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100 mil adultos; en 2012 habia
solo 68.

Un documento del Banco de la
Reserva Federal en San Francis-
co, California, muestra que en
Estados Unidos ha descendido la
proporcién de transacciones en
numerario. Hasta mediados de la
década de 1990 el valor total de
todos los billetes de 50 ddlares o
menos crecia a tono con la eco-
nomia; de 1993 a 2013, la econo-
mia del pais crecié 65 por ciento
por ciento en términos reales
(ajustados a la inflacién), pero
los billetes de 50 ddlares o me-
nos crecieron apenas 19 por
ciento (ver tabla).

; Tienes cambio de cien?

PIB de EU y valor del dinero en circulacion
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Arriba, billete argentino de 100 pesos con la imagen de Eva Peron, y un billete de 100 ddlares m Foto Reuters

Sin embargo, el efectivo sigue
siendo importante. Hay 4 mil dé-
lares en numerario por cada esta-
dunidense. Y causa toda clase de
problemas. Uno es la falsifica-
cion: en 2013 el Banco de Ingla-
terra retird de la circulacién 680
mil billetes falsificados, con va-
lor facial de 11.5 millones de li-
bras (19 millones de ddlares).

El efectivo genuino ayuda a
otros criminales también, puesto
que los billetes y monedas man-
tienen andénimas las transaccio-
nes: no se puede decir quién
comprd un kilo de cocaina mi-
rando el dinero con que la pagé.

EN EU HA
DESCENDIDO LA
PROPORCION DE

TRANSACCIONES EN
EN BILLETES

En la OCDE, club de paises
ricos en su mayoria, la “‘econo-
mia subterrdnea’ de la actividad
oculta al gobierno, sea narcotra-
fico o ingresos no declarados
por cuidar bebés, constituye al-
rededor de la quinta parte del
PIB. Mas atn: esa proporcion
apenas si se ha encogido en una
década. Rogoff estima que en la
mayoria de los paises el deseo
de ocultar algo de las autorida-
des representa mds de la mitad
del valor de las transacciones en
efectivo.
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Los billetes de alta denomi-
nacién son de particular utilidad
para los delincuentes. Existen
en circulacién 295 mil millones
de euros en billetes de 500 (382
mil millones de ddlares). Sin
embargo, la mayoria de europe-
os nunca han visto uno: los cri-
minales los acaparan, pues son
muy utiles para mover ganan-
cias mal habidas (un millén de
euros en billetes de 500 pesa
s6lo 2.2 kilos).

Abolir el efectivo eliminaria
de golpe la falsificacion y harfa
mucho mads ficil rastrear pagos
ilicitos. La consecuente reduc-
cion del crimen seria un gran be-
neficio tanto social como econd-
mico. La sola reduccién de la
evasion fiscal causaria grandes
beneficios fiscales. Investigacio-
nes de la Universidad Tufts esti-
man que el Tio Sam podria re-
caudar 100 mil millones de
délares mas al afio si Estados
Unidos suprimiera el efectivo.

Expertos en politica moneta-
ria también perciben beneficios
en las economias sin numerario.
Muchas economias ricas estdn
estancadas en el “‘limite cero”,
con tasas de interés proximas a
cero. Estas economias recibirian
un mayor estimulo monetario en
forma de tasas negativas, que po-
drian impulsar a quienes acumu-
lan dinero a gastar e invertir. Un
articulo publicado por la Fed de
Cleveland en 2012 encontré que
la tasa de interés “‘ideal” para la
economia estadunidense en lo
mds profundo de la crisis hubie-

Los BANCOS
CENTRALES TENDRIAN
DIFICULTADES SI
DESAPARECE EL
NUMERARIO

ra sido de menos 6 por ciento.

Sin embargo, la continuacién
del dinero contante y sonante
hace mucho menos eficaz llevar
las tasas por debajo de cero. Los
bancos centrales dan por sentado
que la gente sencillamente retira-
ria su dinero del banco y lo guar-
darfa en billetes de alta denomi-
nacién. De hecho, ya parece
hacerlo asi en paises donde las
tasas de interés son muy bajas.
De 2009 a 2013, el valor total de
billetes de 100 ddlares en circu-
lacién crecié 30 por ciento en
términos reales. La Fed de San
Francisco calcula que las tasas
cercanas a cero fueron causantes
en parte.

Pasar al dinero digital plantea
problemas, sin duda. Para empe-
zar, aun en el mundo rico existen
muchas personas honradas, pero
sin cultura bancaria, que depen-
den por completo del efectivo.
Algunos economistas creen que
los bancos centrales también ten-
drian dificultades: inyectan dine-
ro en la economia en forma tanto
fisica como virtual, comprando
deuda gubernamental. No pagan
réditos sobre el dinero que han
creado, pero si ganan interés so-
bre los bonos que han adquirido.
Las ganancias que obtienen de
esta forma, conocidas como ““‘se-
floraje”, se envian a las arcas del
gobierno.

Bhaskar Chakravorti, de la
Universidad Tufts, calcula que
en Estados Unidos el sefioraje
genera unos 20 mil millones de
ddlares al afio. El Banco de In-
glaterra gana unos 500 millones
de libras anuales con él.

Rogoff piensa que eliminar el
dinero fisico reduciria las ganan-
cias por sefioraje. Los evasores
de impuestos y otros delincuen-
tes, por temor de ser notados, re-
ducirian gastos; la demanda de
dinero caerfa. Sin embargo, Cha-
kravorti estima que el ingreso
perdido seria empequefiecido por
mayores ingresos en impuestos.
También podria ser compensado
por el menor costo unitario de
producir moneda.

También estd la cuestion de si
los electores tolerarian la pérdi-
da de privacidad que representa
la abolicién del efectivo. Algu-
nos podrian indignarse tanto que
dejarian de usar la moneda local
y convertirian sus saldos banca-
rios en fuentes alternativas de
valor, como divisas extranjeras o
bitcoins.

Una solucién intermedia seria
desterrar los billetes de alta de-
nominacién, lo cual permitiria
que las transacciones pequeias
se mantuvieran privadas, pero
les complicaria mucho la vida a
los criminales, excepto los de
muy poca monta.

Economist Intelligence Unit

EN ASOCIACION coN INFOESTRATEGICA www.infoestrategica.com *



