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"No se puede producir riqueza descorazonando el ahorro; no se puede favorecer al pobre destruyendo al rico; no se pueden solucionar los problemas económicos si se gasta más de lo que se tiene."  Abraham Lincoln

Uno de lo principales problemas que enfrenta la economía actualmente, que le impide capitalizar sobre los cambios en precios relativos, y que arrastra de manera crónica desde la década del '70 es el problema de restricción en el acceso al crédito. Porque es tan relevante el mismo y cual es podría ser una agenda para su restablecimiento pleno?

La relevancia del crédito

Aún en las mejores épocas de la década del 90' nuestro país pagaba a nivel internacional una prima por sobre la tasa de referencia internacional, reflejando el premio que había que otorgar a todos aquellos que confiasen sus ahorros a nuestra economía. La existencia de esa prima, al incrementar la tasa referencia provoca que el nivel de inversión se encuentra por debajo del óptimo. Durante épocas de liquidez abundante a nivel internacional y con nuestra economía en crecimiento, esto no representó un problema, ya que la prima era baja y su efecto era pequeño; los problemas surgieron cuando la economía mundial (y por ende los movimientos de capital) comenzó a retraerse y la confianza en nuestro sistema político comenzó a resquebrajarse. Los resultados están a la vista. 

Nuestra economía se ha financiado con ahorros o crédito externos, reflejados en los abundantes déficits de cuenta corriente incurridos. Esto es perfectamente posible para una economía en crecimiento, como el experimentado durante los '90. La insuficiencia de ahorro interno frente a las posibilidades de consumo e inversión es satisfecha con financiamiento o ahorro externo en la forma de préstamos o inversión directa. El escenario mundial y mas aún, el escenario local, han cambiado, permitiendo arriesgar que el crédito o ahorro externo será escaso. La inversión externa se encuentra un 86% por debajo que hace dos años, cayendo mas que el promedio de caída a nivel internacional. Esto se conjuga con una situación social extremadamente débil que requiere de manera urgente de la restitución de una senda de crecimiento económico y su generación de empleo asociada. Tanto el crecimiento como el empleo requieren de inversión, cuyos niveles deberán ser significativamente altos durante los próximos años, por lo que la mayor necesidad de crédito es para financiamiento de inversión (incluyendo bienes durables tales como automóviles e inmuebles), y no de consumo (nuestra economía ha consumido en el pasado como consecuencia del tipo de cambio real bajo y por ende salarios altos en términos internacionales gran parte de lo que debiera haber consumido en el futuro, estando sujeta ahora a un ajuste en el crédito para posibilidades de consumo). Este crédito para inversión es por su naturaleza de mediano o largo plazo. Por otro lado la posibilidad de aprovechar un tipo de cambio favorable está íntimamente ligada a la existencia de crédito para exportaciones; sin el mismo, es difícil explotar estas oportunidades. 

Seguridad jurídica y estabilidad de leyes 

Un primer punto de una hoja de ruta de restauración del crédito es la plena existencia de seguridad jurídica y el respeto por las leyes y normas. El crédito tiene naturaleza de contrato de cumplimiento diferido en el tiempo; por dicha naturaleza no puede estar sujeto a cambios en las reglas de juego y la interpretación con la ley de turno, dado que de ser así, nadie tendría incentivos en primera instancia para entrar en un contrato tan incierto donde los derechos que emanan del mismo no tienen certeza de respeto, cumplimiento y eventualmente coercitividad. Por ello los derechos de los acreedores debe ser respetados por la justicia, dado que si actúa en beneficio de los deudores, permite una ganancia de corto plazo al costo de la no celebración de nuevos contratos para todos en el futuro. Esta seguridad jurídica requiere de jueces imparciales e instruidos y educados debidamente en los fenómenos económicos y financieros, de manera que sus sentencias, aún impopulares, sean consistentes con objetivos económicos de desarrollo de largo plazo. 

