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La historia de la economía argentina expone una alta volatilidad en su tasa de crecimiento y tipo real de cambio, dando lugar de manera periódica a crisis motivadas por excesivo uso de deuda (principalmente fiscal, donde la absorción de fondos desplaza la inversión en activos reales y afecta el perfil de liquidez de los mercados secundarios de instrumentos financieros). Un adecuado mecanismo de defensa frente a la volatilidad requiere la utilización de instrumentos de financiamiento flexibles como las acciones, que soportan mejor los shocks y financian activos reales.

En una columna del 23 de Octubre de 2003, proponíamos que las moratorias fiscales dirigidas a la regularización de situaciones de impuestos atrasados tuviese como complemento una utilización mas activa del mercado de capitales por parte de las firmas que adhieran. Las empresas, en especial pequeñas y medianas, que se incorporasen a una moratoria, debiesen como parte del plan abrir su capital a la Bolsa (quizá en paneles especiales, con costos diferenciales) exponiendo su voluntad de transparencia en sus actividades. También las deudas fiscales consolidadas podrían ser susceptibles de capitalización, y luego dicho capital abierto al mercado a través de una OPA. La cotización pública de las acciones representa un elemento muy poderoso de control, ya que las firmas deben acompañar estados contables y financieros sobre la marcha de sus actividades, que permite que todo el universo inversor las examine; facilita la tarea de recaudación fiscal futura, ya que la evasión se hace mas compleja cuando las firmas están expuestas al ojo público. Asimismo, si la voluntad es de regularizar de una vez para todas, no debieran haber incentivos por parte de las firmas a evitar esta posibilidad, a cambio de regularizar su situación. 

Esto tiene como beneficio adicional que permite generar una mayor oferta de alternativas de inversión a ahorristas particulares e institucionales, desarrollando el mercado interno de capitales, crucial para hacer la economía mas resistente a los shocks. Para este desafío es requisito ineludible la generación y mantenimiento de la confianza pública en este tipo de inversiones, por ello el proceso de seguimiento y control de las operaciones de mercado de capitales y la adecuada provisión de información contable que permitan mantener informado al público inversores constituyen un aspecto básico, dado principalmente por la regulación y su correcta aplicación dirigida a la protección del accionista minoritario. 

