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Centro unived rsaindvaedsdtrpeai cón ifidceo  
Acomodar sorpresas tributarias con la camisa de fuerza de 
la dolarización es una receta para el fracaso. 

Argentina: buscando 
un símbolo monetario 

F
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Argentina, 

n medio de la 
campaña pre-
sidencial en 

el tema del 
dólar se ha convertido en 
uno de los más candentes. 
Uno de los protagonistas, 
Javier Milei, precandidato 
de la agrupación La Liber-
tad Avanza, ha propuesto 
la dolarización del país y el 
cierre de su banco central 
como solución a la crisis 
económica que ha estado 
azotando al país en los últi-
mos años. Supropuestapa-
rece ser una respuesta a la 
realidadineludible delpeso 
argentino, que ha perdido 
valor continuamente du-
rante las últimas dos déca-
das. La política monetaria 
de dicho país se ha orienta-
do a satisfacer los intereses 
del fisco, lo que ha llevado 
a que las proyecciones de 
inflación para el país se si-
túen cómodamente en los 
tres dígitos. 

Larelaciónentreunbart-
cocentralsubordinadoyun 
fisco voraz es ampliamente 
conocida en la ciencia eco-
nómica. Los países que op-
tan por imprimir dinero en 
lugar de realizar una refor-
ma tributaria sufren de la 
inflación, quenoesmásque 
un impuesto pésimamen-
te focalizado y que daña a 
los sectores más pobres. La 
dolarizaciónpuedeseruna 
solución tentadora para el 
pueblo argentino, ya que 
rompe la relación de subor-
dinación del banco central 
yobligaaque los problemas 
fiscales sean atendidos con 
herramientas tributarias. 
Sin embargo, la salida de 
dolarizar conlleva dos 
grandes desventajas. 

La primera desventaja 
es que en regímenes en los 
que elfisco es disciplinado, 
un banco central indepen-
diente puede utilizar la po-
lítica monetaria para aco-
modar mejor los choques 
adversos que recibe una 
economía. Cuando los pe- 
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'Para Carlos Vegh, 
la disyuntiva sobre 
la estabilización 
conlleva a tener 

una crisis ahora o 
una crisis después". 

ruanos somos golpeados 
porun evento negativo, se 
esperaunacorrecciónala 
baja en aquellos bienes y 
serviciosproducidospara 
el mercado peruano, pe-
ro no en aquellos conpro-
duetos determinados por 
la demanda y oferta glo-
bal. Esta corrección sue-
le ocurrir a través de una 
depreciación del sol. En 
palabras de Martín Uribe, 
profesor de la Universi-
dad de Columbia: "un so-
lo precio se mueve en lu-
gardemiles".Aldolarizar, 
se pierde este mecanismo 
de ajuste, y cuando los 
precios son poco flexibles, 
el ajuste se da mediante 
despidos y quiebras. 

La segunda desventa-
ja es la pérdida del seño-
reaje, esto es, el ingreso 

	

it. 	que percibe el fisco por 
'11) 

	

11 	crear dinero. Para es- 
tablecer eldólarcomo 
moneda, Argentina 
deberá recomprar to-
da su masa monetaria 
einyectar dólares. Ac-
tualmente, el país no 
cuenta con las reser-
vas suficientes pa- 

)
ra proveer el dólar 
al tipo de cambio 
actual, por lo que 
deberá encontrar 
la manera de elevar 

su endeudamiento 
externo para financiar 

el costo fiscal de la dola-
rización.Loseconomistas 
Emilio Ocampo yNicolás 
Cachanosky, en su libro 
"Dolarización: una solu-
ción para Argentina", tie-
nen una propuesta finan-
ciera intrincada para ha-
cer este endeudamiento 
viable. Si bien este no es 
un escollo insorteable, es 
un elemento más a poner 
en la balanza. 

—Laalternativa: 
estabilizar con una 

nueva moneda— 
En América Latina, los 
programas de estabili-
zación en respuesta a la 
inflación galopante o hi-
perinflacionaria se divi-
den en dos categorías: 
programas con ancla mo-
netaria y programas con 
anda cambiaria. Los pro-
gramas con anda mone-
taria normalmente fijan 
una meta de inflación y 
crean un banco central 
independiente compro-
'metido con mantenerla, 

UILARRUA mientras que los progra- 

mas con anda cambiaria 
fijan el tipo de cambio con 
otra moneda, generalmen-
teeldólar estadounidense. 

Carlos Végh, en su tra-
bajo "Programas de esta-
bilización para América 
Latina", hace un recuento 
de los principales progra-
mas de estabilización en 
la región de los últimos 60 
años. De los 19 programas 
evaluados, solo siete op-
taron por un anda mone-
taria, entre ellos el exito-
so caso del Perú de agosto 
de 1990. La alternativa de 
seguir un anda monetaria 
también conlleva riesgos. 
En particular, al inicio de 
la estabilización, es nece-
sario convencer a la gente 
de que el banco central se-
rá disciplinado, lo que im-
plica una promesa de no 
imprimir más dinero. No 
obstante, al prometerlo y 
ser creíble, la población 
demanda más dinero. En 
este escenario, no es fácil 
detenninarlacantidadne-
cesariayno es extraño que 
se genere una recesión por 
una contracción moneta-
ria. Por esta razón, para 
Carlos Vegh, la disyuntiva 
sobrelaestabilizacióncon-
lleva "tener una crisis aho-
ra o una crisis después". 

—La clave: elbalance 
fiscal— 

En el caso de Argentina, la 
elección de la estrategia 
adecuada para estabilizar 
la economía no es sencilla, 
ya que cada opción tiene 
sus ventajas y desventa-
jas específicas. Por un la-
do, dolarizar y eliminar la 
posibilidad de utilizar el 
impuesto inflación resul-
ta eficaz pero costoso. Por 
otro lado, sostener la in-
dependencia monetaria 
blindando albanco central 
de un marco institucional 
adecuado conlleva riesgos, 
más aún cuando se debe 
apoyarelprogramaenuna 
inexistente credibilidad. 
Independientemente de 
la ruta que se tome, resulta 
fundamental realizar un 
ajuste fiscal para que las 
mismas sean sostenibles. 
Acomodar sorpresas tri-
butarias con la camisa de 
fuerza de la dolarización 
es una receta para el fra-
caso. Sostener un banco 
central independiente con 
las cuentas fiscales perma-
nentemente en rojo tam-
bién lo es.- 

EIConlercIo no 
necesariamente 
coincide con fas 
opiniones de 
tos articullstas 
que las firman. 
aunque siempre 
las respeta. 

MUNICIPALIDAD DISTRITAL DE LA MOLINA SECRETARIA GENERAL 
REGISTRO CIVIL 	EDICTO MATRIMONIAL 

De conformidad con lo dispuesto en el ArL 250° del Código Civil; HAGO SABER QUE se han presentado: 
OSCAR MATEO SOMMERKAMP BRESCM311, identificado con ONI N° 74955311 de nacionalidad 
PERUANA, de 25 años, de profesión, ocupación 11 oficio ECONOMISTA, natural de UMA, de estado okúl 
SOLTERO, domiciliado en CALLE ANTLINEZ DE MAYCLO 247 DPTO. 301 URB. PABLO BONNEFL LA 
MOLINA y MARIA FERNANDA FRDMUTH CABALLERO Momificada con DM N* 75457325, de 
nacionalidad PERUANA, de 24 anos, de profesión, ocupación u oficio ESFUMARTE, natuml de LIMA, de 
estado ciól SOLTERA, domiciliada en CALLE PARACAS CASA 3 435 URB. SOL DE LAMOUNA ETAPA 
2, LA MOUNA. Quienes pretenden contraer matrimonio civil en esta municipalidad, las personas que 
conozcan la existencia de algún impedimento deben denunciados dentro del término de ocho dlas, en la 
forma eremita en el ailiculo 253 del Código CMI. mUNIGIPALIDAD DE LA MOLINA SECRETARM GENERAL 

mAG nERNAN LoSE CUBA CHAVEZ La Moine. 12 de mayo 2.2023 	 Celehmte de MellIrronio Clvl Por Delegación del Sr. Alcalde 

DISOLUCIÓN Y LIQUIDACIÓN 
POR JUNTA DE SOCIOS DEL 10 DE MAYO DE 2023, 
SE ACORDÓ LA DISOLUCIÓN Y LIQUIDACIÓN DE LA 
EMPRESA "LABO SALUD S.A.C." 

NOMBRÁNDOSE COMO LIQUIDADOR A FRANCISCO 
ARTURO CHUNG DIAZ, IDENTIFICADO CON D.N.I. 
N.° 40164027. 

LIMA, 10 DE MAYO DE 2023 

FRANCISCO ARTURO CHUNG DIAZ 
D.N.I. N.° 40164027 

EL LIQUIDADOR 

Aviso de Disolución V Liquidación  
En cumplimiento de lo dispuesto por el Articulo 412 de la Ley General 

de Sociedades, Ley N.° 26887, se hace de conocimiento público que 

la Junta Universal de Accionistas celebrada el 15 de marzo de 2023, 
aprobó la disolución y liquidación de Water & DrIlling Management 
S.A.C., con RUC 20602113753, nombrándose liquidador a Sra. Juana 

del Carmen Tantalean Caballero. Causal de disolución: Acuerdo de la 
junta General de Accionistas. 

Lima, 10 de mayo de 2023 	
Liquidador 
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