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Cambios en composición 

Deuda interna se transforma

• Ampliaron los plazos y la porción en colones
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Mientras los políticos tratan de hallar una vía para recortarla, la Tesorería Nacional, que es la que debe pagar, encontró formas de transformar buena parte y hacerla un poco más llevadera.

Se trata de la deuda pública interna del Gobierno Central; esto es, el dinero que deben la presidencia y ministerios al Banco Central, los bancos comerciales, las instituciones públicas y el sector privado. El monto llegó en agosto a ¢1.441.635 millones.

Esta cifra representa casi el 80% de la deuda interna total del sector público y casi la mitad de la deuda total. Ese adeudo presiona al alza las tasas, y el pago por los intereses que genera se lleva buena porción del gasto público (casi la quinta parte en el primer semestre de este año). 

La deuda surge porque los ingresos que recibe el Gobierno por impuestos no alcanzan para cubrir los gastos. Actualmente hay dos comisiones, una de exministros y otra en la Asamblea Legislativa, que analizan el problema.

Cambios

Mientras tanto, comentó el tesorero nacional, Javier Cascante, hay que buscar las formas de "endeudarse inteligentemente", lo cual han tratado de hacer en los últimos dos años con resultados significativos.

De diciembre de 1999 a agosto del 2001 la parte de la deuda interna del Gobierno Central que vence a menos de un año pasó de un 42,9% del total a un 31,1% y la parte que vence a más de cinco años casi se duplicó.

Por otro lado, la porción en moneda extranjera bajó cerca de siete puntos porcentuales y la que está en manos del sector privado aumentó en forma importante (cifras en recuadro).

Estos cambios, explicó Cascante, hacen un poco más manejable el problema, alivia sus efectos y baja los riesgos.

Beneficios

Para el público los cambios se han traducido en una menor presión sobre las tasas de interés y sobre el déficit fiscal, lo cual a su vez ayuda a aliviar la inflación. Uno de los riesgos que merman es el de refinanciamiento, explicó el Tesorero.

Este es el riesgo de que venzan muchos títulos y la gente no llegue a invertir más dinero. En 1999, por ejemplo, cerca de ¢514.000 millones en títulos vencían en menos de un año. 

La venta de títulos es la vía que usa el Gobierno para conseguir dinero prestado. Esta presión, añadió el viceministro de Hacienda, Édgar Robles, también hace que el Gobierno tenga que pagar tasas altas pues requiere mucho dinero en poco tiempo.

El riesgo cambiario consiste en que un aumento del ritmo de devaluación provoque un crecimiento en la parte de la deuda que está en dólares. 

"Si no tienes fondos (ingresos) en dólares como Gobierno, y está debiendo en dólares, se le puede hacer un problema cambiario", explicó Cascante.

Dos exministros de Hacienda consultados sobre las medidas –Francisco de Paula Gutiérrez y Bernal Jiménez– las consideraron correctas.

Problema vigente

Sin embargo, el problema sigue vigente y la deuda total sigue creciendo, comentó Gutiérrez. Cascante reconoció, además, que por tener deuda a mayores plazos y en colones hay que pagar tasas más altas.

"Obviamente hay un trade off (intercambio) si quieres un poquito más de desahogo, en el flujo de caja hay que pagar un premio por liquidez un poquito más alto", comentó el Tesorero.

Sin embargo, señaló que ahora la deuda está montada sobre una estructura de tasas de interés más bajas, lo cual ayuda a bajar este costo.

La otra duda que surge es que, además de estos cambios, el Gobierno Central también decidió asumir parte de las deudas del Banco Central que se originaron en problemas fiscales.

Esta compra ha hecho que sea el Ministerio de Hacienda el participante más grande en el mercado, con una influencia importante en la tasa de interés, lo cual limita la posibilidad de que estas se fijen por la competencia.

El hecho de que más deuda esté en manos privadas, tal y como ha sucedido, comentó Gutiérrez, ayuda a que la definición de las tasas sea más competitiva. Para los próximos meses, la Tesorería planea nuevas medidas como comprar títulos de largo plazo que se emitieron hace años y con tasas altas.

La nueva Ley de administración financiera y presupuestos públicos, firmada ayer, permite esta posibilidad. Además, se espera que ambas comisiones entreguen sus propuestas a finales de octubre según dijeron, por aparte, el ministro de Hacienda, Alberto Dent, y el presidente de la comisión legislativa, Óscar Campos.

