Domingo, 05 de Diciembre de 2004 05:01 p.m.
Notas sobre la reestructuración de la deuda interna (esto fué enviado a

finales de 2002, y lo reenvío de nuevo con algunas leves modificaciones)

 

La deuda externa e interna ascendían en Septiembre al 167% del PIB. Normalmente, una deuda superior al 40-50% del PIB  representa una seria amenaza a la sostenibilidaddel país, según los estándares internacionales. Los niveles de endeudamiento de NIcaragua continúan siendo sencillamente exagerados.

 

La deuda interna, por su magnitud, es insostenible. Esto es, no moralmente, sino económicamente, insostenible. Impone además costos gigantescos, que implican socavar por completo el futuro del país y su población.,

 

Los recursos que demanda atender esta "deuda" están absorbiendo los recursos liberados por la Iniciativa HIPC y dejan a la nación sin los recursos indispensables para poder atender a las imperiosas necesidades de los millones de seres humanos que habitan este país.

  

Como resultado de este gigantesco drenaje de recursos públicos, casi 1 millón de niños sequeda fuera del sistema educativo, 6 de cada 10 jóvenes en edad de asistir a la secudaria no puede hacerlo, el gasto por alumno de la educación básica se ha reducido desde US$ 84 por alumno en el 2000 a US$ 70 presupuestado para 2005, la tasa neta de escolaridad primariase redujo de 85 5% en 2002 a 82% en 2004.

 

El 76% de las escuelas de este país no reune los requisitos básicos para funcionar como centros de enseñanza. Loscaminos rurales se continúan deteriorando.

 

La población, el 78% de la cual sobrevive con menos de US$ 2 al día y el 43% con menos de US$ 1 al día, se ve forzada a asumir el costo que tantas veces le resulta inalcanzable de los medicamentos indispensables para reponer la salud y salvar sus vidas.

 

El 29% de la población padece hambre, y el 30% de la población mayor de 15%

es analfabeta.

 

MIentras anto, el 10% más rico de las familias se apropia del 45% del ingreso, el 20% más rico del 60%, y el 20% más pobre sobrevive apenas con el3.3%.

 

Pero "no hay" recursos para atender esta dramática situación. La prioridad no son los millones de seres humanos, que sobreviven en condiciones dolorosas, sino las "prioridades" de los "dones" respetables y mega-millonarios.

  

Como lo reconoció Bolaños, en los proximos años, su servicio asume un volumen equiparable casi al presupuesto de salud y educación. La unica manera de pagarla, seria sometiendo al país a unos costos intolerables.

 

Lo que cabe sensatamente es el equivalente a una "reeestructuración de la deuda interna soberana" , similar a la propuesta que ha venido sosteniendo Joseph Stiglitz.

 Sólo que la propuesta de Stiglitz se orienta a rescatar a los países de la voracidad de los banqueros internacionales, y esta otra, se refiere al endeudamiento con los los acredores domésticos. No expondré el planteamiento de Stiglitz, pero es bueno tener en mente que no se trata de otra propuesta radical" sobre el tema de la deuda. Es un problema estrictamente de análisis económico y financiero.

 

Esta propuesta no se basa en fundamentos éticos, sino estrictamente derivados del análisis económico. Este parte del análisis de las fallas inherentes a los mercados financieros. No profundizaremos en las causas de estas fallas, sólo expondremos sus resultados.

 

Como lo que los mueve a los "inversionistas financieros" es la búsqueda de rendimientos financieros lo más elevados posibles (comportamiento rentista exacerbado), esto es, buscan las inversiones que ofrezcan el mayor rendimiento, en el menor plazo posible, que son, por definición, las más arriesgadas.

 

Continuemos. Si un préstamo riesgoso vá mal, el costo, normalmente, lo comparten prestamistas y prestatarios. El prestatario que no puede pagar vá a la bancarrota, y el prestamista, que irresponsablemente aventuró capital en una exposición financiera muy arriesgada, pierde al menos parte de su inversión.

 

Cualquiera del mundo financiero sabe que una inversión en títulos ofertados por parte del Estado, sobre todo en un estado con recursos restringidos, y severamente endeudado, se expone claramente al riesgo de cesación de pagos. Uno se pregunta cual es la racionalidad de un inversionista que invierte en títulos de un estado que muestra niveles exagerados de endeudamiento.

 

En el caso de Nicaragua, este endeudamiento masivo e insostenible se llevó a cabo bajo la mirada complaciente del "guardián de nuestra sanidad financiera , el FMI. El FMI prohibe que el país contrate deuda a tasas comerciales en el exterior, pero jamás dijo nada por este endeudamiento insostenible en el interior.

 

En este punto, normalmente, el prestatario debería declararse en bancarrota, y  lo queocurre en los países desarrollados es que la ley de bancarrotas obliga a los acredores a someterse a una reestructuración de los adeudos, para que la empresa, una vez saneada su deuda hasta un nivel que pueda seguir pagando, pueda continuar operando (obviamente, bajo una nueva admisistración). Este es un mecanismo que distribuye equitativamente los costos de las malas invesiones financieros entre acreredores y deudores,  haciendo asumir de hecho parte de su cuota de responsabilidad (por su

exposición irresponsable) a los prestamistas.

 

En NIcaragua, los costos de este endeudamiento irresponsable no lo asumen, ni los "inversionistas", ni los funcionarios que adquirieron esa "deuda", ambos sabieno perfectamente que la misma resultaba insostenible para este país, sino los contribuyentes, que la pagan con sus impuestos, la población empobrecida, que ha visto desviado el alivio de la HIPC que debía destinarse a aliviarsu situación, y los ciudadanos que padecen el deterioro de los servicios sociales y públicos.

  

El BCN o el Gobierno no se pueden declarar en bancarrota, pero tampoco se puede someter al país, a sus habitantes y a los contribuyentes a los gigantescos costos que está asumiendo para cubrir la exoposición irresponsable de los inversionistas financieros y las decisiones de los funcionarios. El país, para recuperar perspectivas de futuro liberando recursos para poder invertir en en logro de un umbral mínimo de capital humano y mejorar su posición de sostenibilidad, necesita reestructurar esta deuda, en términos que pueda asumir sin comprometer su viabilidad. Necesitamos una HIPC para la deuda interna.

 

En este caso, la única salida es una especie de "reestructuración soberana" de la deuda.

 

Concordamos con Nestor en que la deuda "interna" debe declararse impagable EN SUS TERMINOS VIGENTES, y debe reestructurarse al menos a 30 anos plazo y tasas de interes internacionales al momento de su emisión. El mecanismo de esta reestructuración sería un canje de deuda similar al que está impulsando Argentina con los banqueros internacionales. 

 

En el caso de la deuda por la emisión de CENIS por quiebras bancarias, cuya emisión fué ilegal, el mecanismo es más sencillo: se la reconoce legalmente (porque es ilegal, y por tanto nula, y no se debería pagar: incluso se debería llevar a cabo un proceso contra quienes la paguen sin base legal), pero se establece que se pagará en las condiciones descritas. 

 

En éste caso no se desconoce esta deuda, pero se reconoce que es insostenible, e impone a la población y al país costos inmensos e intolerables,  en sus términos vigentes y se procede a reestructurarla soberanamente", conforme a las posibilidades reales de pago del país, las necesidades inmensas de inversión en capital humano, la necesidad de no desviar el Alivio de la HIPC, y teniendo en consideración el verdadero costo de oportunidad de los recursos a nivel internacional. 

 

Esto le quitaría una enorme carga (la principal) al esfuerzo de ajuste fiscal".

 

Entiendan que esta no es una exposición técnica, sino una sobresimplificada y esquemática. Los detalles y complejidades técnicas, si les interesa, los discutimos cuando quieran.

 

