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ALERTAN SOBRE LOS RIESGOS DE UNA SALIDA RAPIDA QUE EXPONE AL PAIS AUN MAS A SHOCKS EXTERNOS

Qué implicaria una dolarizacion de la Argentina
y por qué los analistas lo consideran inviable

Los especialistas
desconfian de una
dolarizacion. En
general, creen que
Argentina debhe
delinear un plan
estructural de largo
plazo

“Estas son salidas rdpidas
que imaginamos los argenti-
nos; atajos innecesarios. Me
parece que hoy dolarizar tie-
ne mds costos que beneficios
v hay que dejar de imaginar
que podemos conseguir el pa-
raiso con una o dos medidas
salvadoras. Lo que hay gue
hacer son planes fiscales y
monetarios de hasta 10 anos,
que fue lo que les llevé a los
paises exitosos bajar la infla-
cion de manera estructural”,
oping Leonardo Chialva, de
Delphos Investment. En la
misma linea agregd: “Meterse
en un esquema sumamente
rigido, duro, seria un gravisi-
mo error. Argentina no estd
preparada para eso”.

También Mariano Otdlora,
de la Escuela Argentina de Fi-
nanzas Personales, hablo de
las ventajas y desventajas; “La
dolarizacién en una econo-
mia como la nuestra podria
llegar a traer mds perjuicio
que beneficio. En un escena-
rio de estabilidad te puede ge-
nerar determinados benefi-
cios, pero estd estudiado que
tiene mds perjuicios que be-
neficios”. En sintonia, Alvaro
Di Carlo, de HIT Cowork, se-
nalé que la dolarizacion, bajo
cualquier via, atenuaria el im-
pacto de la crisis, pero advir-
tié que, de no corregirse el dé-
ficit, provocaria un futuro de-
fault cuando los mercados de-
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Debido a que no fueron efecti-
vas las estrategias del Gobierno
para encaminar la economia ha-
cia la estabilidad,surgieron los
rumores de dolarizacidn, una al-
ternativa que la mayoria de los
analistas considera “pésima”.
Pero, ;qué implicarfa esta deci-
sidn mds alld de empezar a usar
los billetes con la imagen de Ale-
xander Hamilton (primer Secre-
tario del Tesoro de los Estados
Unidos) en lugar de los del ya-
guareté? Por la historia reciente,
se asocia dolarizacion con el co-
mienzo de la convertibilidad, y
también, con su final trdgico en
lacrisis de 2001 y el default.

En la City explican que la idea
de adoptar el délar como mone-
da podria resultar una salida rd-
pida, y hasta en apariencia md-
gica, pero que no resolveria los
problemas de fondo que sufre
la Argentina. Y la principal des-
ventaja seria que, ante los
shocks externos -como los

Eric Ritondale, de Econviews,
se enfocd en que, sin moneda
propia, el pais no puede desaco-

Mariano Sardans, de la geren-
ciadora de patrimonios FDI, re-
cordd que cuando se dolariza

en ningtin lugar se probd que
sirva para algo”, expresd Ho-
land.

actuales- la economia no po-
dria ajustarse por el tipo de
cambio, sino que lo deberia ha-
cer por deflacién y empleo, lo
que podria llevar, incluso, a la
quiebra de las empresas.

“La Convertibilidad fue una
adaptacién argentina de lo co-
nocido como Caja de Conver-
sién (currency board) que im-
plica practicamente la elimina-
cion del Banco Central y un tipo
de cambio fijo. Claramente es
imposible aplicarlo en la Argen-
tina de hay”, dijo Alejandro Na-
varro, de RIG Valores. A su vez,
indicd: “Los riesgos son los que
ya conocemos: si el dolar se va-
loriza mucho entonces los bie-
nes y salarios también, perde-
mos competitividad (nos volve-
mos caros en délares), crecen
las importaciones junto con el
déficit de las cuentas externas,
Como el mismo sistema impide
devaluar o imprimir billetes,
hay que endeudarse. Entonces
aumenta la deuda publica, cie-
rran fabricas y eventualmente
explotalasituacién”.

una economia no se pueden ha-
cer ajustes de tipo de cambio,
por lo que para manejar la eco-
nomia en base ddlar y poder
“vender algo” se necesitan suel-
dos muchos mds baratos, en un
marco en el que carga impositi-

En una economia
dolarizada, si el délar
se valoriza mucho
entonces los bienes y
salarios también

va argentina es muy elevada.
“La estructura no estd prepara-
da para soportar algo asi. Tene-
mos una ley laboral que impide
cualquier ajuste por emplea-
dos, como se hace en Estados
Unidos en donde es totalmente
flexible y se privilegia la supervi-
vencia de las empresas. Como
no podés ajustar por tipo de
cambio, ni por el lado salarial,
por restriccidn de ley, solo veo
el quiebre de empresas”, descri-
bid Sardans,

plarse de los shocks externos
que puede sufrir la economia.
“El tipo de cambio funciona co-
mo mecanismo para corregir ra-
pide cuando se producen
shocks, tanto en los precios de
materias primas, de importa-
cidgn o flujos financieros”, deta-
ll6. Ademds, citd cdmo serian
los ajustes; “Cuando se debe co-
rregir competitividad porque
tus productos, al estar denomi-
nados en ddlares (y la moneda
estd cara en el mundo), enton-
ces llega la deflacion en ddlares,
Es una historia no igual pero pa-
recida al fin de la convertibili-
dad”.

Por su parte, Gabriel Holand,
de HR Global, especula que la
idea de dolarizacién pudo ha-
ber surgido para “distraer a la
gente”, y lo descarta como posi-
bilidad. El experto cree que el
foco deberfa ser el crecimiento
de la economia y el déficit fiscal.
“Creo que todos los paises nece-
sitan una moneda propia, poli-
tica monetaria, hasta por una
cuestién de soberania. Ademds

En tanto Nery Persichini, de
GMA Capital, resumid que la
idea es simplista: “Como no po-
demos emitir nos cortamos las
manos en materia monetaria y
con eso no tenemos problemas
fiscales. Es lo contrario, prime-

Cuando se debe
corregir
competitividad,
entonces llega la
deflacion en ddlares

10 es necesario tener disciplina
fiscal para evitar los desequili-
brios”.

Diego Martinez Burzaco
sostuvo que la dolarizacién
“es una pésima decision, que
lejos de solucionar las cosas
esconderia las debilidades
por un tiempo y haria aun
mids dificil la situacion de me-
diano plazo”. Asimismo, su-
bravé que “Argentina no se
puede dar el lujo de prescin-
dirde su politica monetaria”,

cidan no prestarle mds al
pais, como pasé en 2001.

Por el contrario, Miguel
Arrigoni, de First, también
opind que es una “pésima ju-
gada”, sin embargo sentencio
que no ve otra solucién. “Es
una barbaridad. Es horrible.
Alin asf, es una penalidad por
no saber tener moneda pro-
pia. En un pais que en 70 afios
no aprendio a vivir sin infla-
citn me parece que no apren-
de mds. No comparto con mis
colegas. Creo que el plan es,
justamente, buscar estabili-
dad a largo plazo. Necesita-
mos un plan heterodoxo; si
los anteriores no funcionaron
es porg ue no hubo disciplina
fiscal”. Finalmente, anadio:
“La dolarizacién puede no ser
para toda la vida, sino un
tridnsito a recuperar la mone-
da cuando las variables se es-
tabilicen. De no haber otro
plan, y frente a esta actuali-
dad tremendamente negati-
va, prefiero dolarizar.



