El valor del dólar y en general el de las divisas, preocupa a la economía nacional                                         Rolando Chateauneuf    25 de octubre de 2007

   Hace poco escribí un artículo más sobre el tema; he creído conveniente continuar preocupándome por este serio problema. El dólar que se había  mantenido ligeramente por encima  de los $ 500, sin que se aprecie mayor preocupación del Gobierno, volvió a caer el 25 de octubre por debajo esa cifra. Una pequeña alza de los últimos días anteriores aparece como una de las causales para que el precio de la gasolina suba esta semana en unos 15 pesos por litro, aunque no cabe duda que la causa principal es la subida del petróleo en los mercados mundiales.

    Hago mención en este artículo a otros problemas importante que enfrenta nuestra economía y a la conveniencia de establecer políticas de Estado para diferentes grandes objetivos. 

    Termino el artículo con algunos planteamientos finales resumidos.

    El aumento del valor de la divisa, que parece tan necesario para la economía chilena, puede dar un grave golpe en los precios, especialmente en los productos de primera necesidad y dentro de éstos, los alimentos como el pan, los fideos, la leche, el azúcar y el aceite, como también a los combustibles y al transporte.  Esto agravaría lo que ya se ha visto en el fuerte aumento del costo de la canasta para los estratos de menores ingresos. Podría pensarse que el país está entrando en una especie de zapato chino.

     Por otra parte se aprecian síntomas de desaceleración de la economía, teniendo como posibles causas los aumentos de los intereses, el alza del IPC, la reducción del gasto de los consumidores, y como causa bastante mencionada e importante, la caída del valor de la divisa, como lo han señalado sectores exportadores representantes especialmente de la mediana y pequeña empresa. 

    El sector bancario ha estado preocupado por la elevada deuda interna asociada a alzas de intereses, lo que está motivando una reducción de las colocaciones, posiblemente por una menor demanda de sus clientes como también por una mayor precaución de los bancos en el otorgar sus préstamos.

    Debe tenerse presente que el descenso del valor de la divisa produce un efecto dañino retardado en la producción, tanto por la competencia interna de los productos importados como los menores valores unitarios logrados por los exportadores.

    También se plantea como tema preocupante a futuro, la baja tasa de ahorro y de inversión que hace predecir crecimientos potenciales futuros bajos para nuestra economía. 

    Puede advertir gravedad los últimos antecedentes de las ventas de casas y departamentos, que aunque dan cifras contradictorias, parecerían mostrar una caída en la demanda por estos bienes raíces. Si se nos viniera una recesión en la construcción, sin dudas que el problema se nos agudizaría. Debe tenerse presente que hemos estado en un ciclo de alza de la construcción estimulado por las disponibilidades financieras y los bajos intereses y, desde luego, por los déficit que existieron  de viviendas, que se han ido cubriendo en la etapa expansiva del ciclo; es habitual que la actividad de la construcción sea cíclica.

    A comienzos de los 80 teníamos una actividad de la construcción próspera, como también de los sectores financieros y del comercio en general y en particular del de bienes importados; pero después de casi tres años del dólar congelado en 39 pesos, se produjo la debacle, siendo la construcción uno de los sectores más afectados. Muchas empresas constructoras quebraron y desaparecieron. El gobierno militar tuvo que crear líneas especiales de créditos para vender todo ese gran stock de viviendas existente. No olvidarse la cuasi quiebra generalizada del sistema bancario, en gran parte por la incapacidad de los deudores de servir sus créditos. El endeudamiento interno y externo del país era inmenso.

    Recientemente hubo un anuncio que fue bien acogido por el presidente de la Sofofa, Bruno Philippi que lo llevó a felicitar al ministro de Hacienda, Andrés Velasco, por su "agilidad e imaginación" para tomar medidas para aminorar el impacto que estaba teniendo la baja del dólar sobre los exportadores. El anuncio señalaba que se les permitiría a los exportadores  pagar sus impuestos en dólares; esto originó algunas críticas en los productores que operan a través de exportadores, por las dudas en cuanto a que a ellos los iba a beneficiar.

    Una reacción mucho más dura surgió de Roberto Fantuzzi, ex presidente y actual director de la Asociación de Exportadores de Manufacturas (Asexma), quien declaró al Diario La Segunda "¿De qué creatividad  o imaginación me están hablando, cuando fuimos nosotros mismos - los exportadores - los que hemos venido proponiendo desde hace como tres años la posibilidad de pagar nuestros impuestos en dólares?". 

    Fantuzzzi advierte que "se está corriendo el mismo error que se cometió en los 80; van a morir todas las empresas industriales con las manos sucias; es decir que se ensucian las manos para trabajar. No lo que se llama industria de la banca o del retail, porque ésas no son industrias; son actividades empresariales. Pero los que se ensucian las manos, los industriales que fabrican, que hacen productos, ésos son los que se van a ver afectados. Y esos lamentablemente no tienen nunca voz en el país". 

   Por otra parte se refuerzan juicios en torno a que el objetivo básico del Banco Central debe ser el control de la inflación. Así lo señala Finn E. Kydland, Premio Nobel de Economía 2004 en una entrevista de El Mercurio "Le recomiendo al Banco Central que resista las presiones políticas".

  Es interesante la respuesta que da al planteamiento del entrevistador señor Eduardo Olivares C. "En Chile algunos políticos han cuestionado al Banco Central y piden sumar a sus preocupaciones el crecimiento y la desigualdad. ¿Pueden controlarse todas esas variables?. 
    A eso responde: "Lo importante para el Banco Central es concentrarse sólo en la inflación - dice con un tono enérgico -. Ése es el rol, su esencia y explica por qué un banco central debe ser independiente. Los bancos centrales que hagan propuestas en materia fiscal pueden tener muy buenas intenciones, pero terminan siendo muy destructivas".

    "Cuando la política del Banco Central es mantener la inflación baja, eso es también pavimentar un buen camino de largo plazo. No pueden diseñarse políticas para el corto plazo. Entonces, le recomiendo con mucha fuerza al Banco Central de Chile que resista las presiones políticas y se enfoque en lo que debe: el control de la inflación".

    Son preocupantes estas declaraciones de economistas extranjeros especializados en políticas monetarias y no en políticas de desarrollo, que den estas opiniones, sin seguramente, conocer en profundidad la realidad chilena y sus experiencias.

    No puede dejar de tenerse presente la crisis económica chilena derivada de la congelación por casi tres años del dólar en 39 pesos entre 1979 y 1982 y la gran crisis económica de Argentina con la paridad de su peso con el dólar por alrededor de diez años; cómo se dañó la economía de ese país y como hubo amplios sectores que sufrieron incluso de hambre.

    También recordemos cuando el Banco Central de Chile en 1997, para frenar presiones inflacionarias derivadas entre otras causas de la llamada Crisis Asiática, pretendió el ajuste llevando las tasas de interés a valores hasta de un 20 %. Se sabe y hay conciencia de ello en lo que estos altos intereses dañaron especialmente a la pequeña y mediana empresa , que vieron incrementados seriamente sus pasivos. 

    Por otra parte John Lipsky, segundo hombre del Fondo Monetario Internacional(FMI) señala que tratar de influir sobre el tipo de cambio puede generar dudas respecto de que las políticas de metas de inflación y de cambio flexible que ha adoptado el país sean útiles en el largo plazo.

    No debe dejar de recordarse que en Argentina, sólo cuando con audacia se independizó de las recomendaciones del FMI y devaluó, su economía se recuperó y en qué forma.

    Desgraciadamente las opiniones de economistas tan destacados como Finn E. Kydland y

John Lipsky pueden influir en los encargados de nuestras políticas de desarrollo, especialmente en los ministros de Hacienda y Economía y en particular del autónomo Directorio del Banco Central. Afortunadamente su presidente, no ha descartado que nuestro banco emisor intervenga en el mercado del dólar.

    Un interesante comentario de Víctor Sagredo, exalumno mío de la carrera de Ingeniería Forestal de la Universidad de Chile, me llegó a mi artículo anterior. Entre las ideas planteadas señala:

· No intervenir de manera directa el tipo de cambio.

· Atender en forma especial a la política cambiaria

· El alto nivel de las exportaciones justifica el bajo valor de la divisa

· Esto no es nuevo. Menciona la enfermedad holandesa causada por los altos valores de las exportaciones de productos naturales.

· Recomienda que en el corto plazo las autoridades debieran invertir los excedentes de dólares fiscales en el exterior y además financiar una verdadera industria del capital de riesgo , que fomenten la innovación y permitan crear nuevos modelos de negocios para las empresas chilenas.

· No vincular el peso a una sola divisa, sino que a una canasta.

· Investigar para establecer un valor del dólar estructural conveniente para el país.

· Establecer una política de estabilización estructural anti-volatilidad con reglas automáticas y transparentes.

Me permito hacer algunos planteamientos finales

1. Lo más importante es que el Gobierno tome conciencia de la importancia de tener una política cambiaria a favor del desarrollo, con niveles de valor para la divisa que se consideren los convenientes y que se eviten las marcadas oscilaciones. Desgraciadamente parece no haber conciencia de ello. Hoy podría decirse  que existe una porfía por dejar que el sistema opere libremente.

2. Debiera haber una política de Estado no sólo para el control de la inflación sino que para otros objetivos importantes como el pleno empleo, los niveles adecuados y estables del valor de la divisa, reducir las desigualdades y las concentraciones de los mercados y de la riqueza. Sobre el tema de la energía también debiera haber una política de Estado al igual en todo lo relacionado con la contaminación ambiental. Debiera haber para ello una institucionalidad que contribuya a establecerlas; como ya he señalado en otras oportunidades podría basarse en un Mideplan, donde se reúnan equipos capaces y estables que asesoren al establecimiento de estas políticas. Debieran formarse recursos humanos para estos fines, independientes de sus pensamientos políticos o ideológicos; al margen de los nefastos cuoteos políticos y de género. 

3. Se han dado una serie de recomendaciones para una recuperación del nivel de la divisa y para su estabilidad. Eso demuestra que pueden tomarse una serie de medidas para generar los efectos deseados; todas esas herramientas debieran considerarse y ver las conveniencias de cuáles usarlas en las intensidades adecuadas. Hay valiosas experiencias históricas e internacionales al respecto, que serían largas de enumerar.

4. Una recomendación que no he oído es la de fomentar el ahorro masivo interno en divisas, que daría base a una fuerte expansión de su demanda y a evitar que la amplia disponibilidad de divisas a bajos costos fomente un consumismo de productos - bienes y servicios importados(turismo externo entre otros) - a la larga inestable.

5. En todos aquellos rubros que se ven favorecidos con altos niveles de precios internacionales, establecer fondos estabilizadores, que faciliten la acumulación de reservas que podrían considerarse que para fines tributarios no son ingresos inmediatos de las empresas; con ello junto con reducir la oferta de divisas,  eviten que las futuras caídas de precios afecten menos a los ingresos y a las utilidades de esos  sectores. Hay experiencias interesantes al respecto en otros países.

6. No descartar por motivo alguno la intervención directa del Banco Central.

7. El solo manifestar una voluntad política de dar estabilidad de la divisa, por ejemplo en torno a una banda, generaría, posiblemente de inmediato, un mejoramiento en sus niveles y en su estabilidad.

8. El tema inflacionario debiera ser atendido no sólo a través de la política monetaria. Estamos en presencia de una fuerte elevación del precio del petróleo, con pronósticos nada favorables. Los derivados de estos productos están gravados de altos impuestos; una de sus finalidades fue reducir elevar los precios para reducir sus consumos, bien podrían transformarse en impuestos móviles que junto con reducir sus niveles extremos de precios permitan darles más estabilidad a ellos. Tener presente el efecto de las elevaciones de sus precios en la canasta del consumidor y en los costos de producción.

9. No debe dejar de ser preocupación la elevación del costo de la canasta a los sectores de bajos ingresos; deben buscarse medidas paliativas, entre ellas considerar que debiera considerarse un reajuste sensible a la asignación familiar, que a su vez contribuiría a favorecer a la institución social básica, la familia, y, a mejorar la distribución del ingreso. 

