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EL DECENIO PERDIDO
 
Le6n Rold6s
 



El decento de la democracta formal en el Ecuador 
(1979-1989) ttene vartas como ctrcunstanctas pre-extsten
tes, productdas en los anos setenta: una economia depen
dtente del petroleo -cuyo precto se multtpltco por 10 entre 
1972 y 1979- Y dtstorstonada por el incremento acelerado 
del gasto publico; un sector bancarto y flnanctero htpertrofta
dos. alimentados prtnctpalmente por credttos del Banco 
Central y recursos externos -via credttos 'de Imanctamtento 
de tmportactones y comerctales-«: un consumtsmo deforma
do en terrntnos de las prtortdades y de la oferta de btenes y 
servtcios: y. una fuga sistematica de dtvtsas -via tnverstones, 
ahorro ftnanctero 0 gastos- al exterior. 

Esos dtez alios de democracta formal estan stgnados 
por la profundlzacton de la crisis. que afecto no solo al 
Ecuador sino. en general. a America Latina y el Cartbe. Una 
crisis que demuestra la existencta de factores exogenos que. 
a mas de sumarse a los menctonados en el parrafo anterior. 
se vtnculan a otros factores intemos como las conductas de 
acrecentarntento de tngresos y la acumulacion patrimonial. 
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ambos esttrnulados por el creclmlento de la inversion flnan
ctera y el consumo en las economias mas desarrolladas, por 
parte de qutenes se enrtquecteron durante la epoca de bo
nanza petrolera y se beneftctaron de las medidas de ajuste 
con que se ha hecho [rente a la crisis y que entranan un alto 
costa social. 

Para 1979. la imagen global de la economia ecuatorta
na estaba caractertzada por un creclmtento profundamente 
dtstorstonado que se tradujo en un relaUvo nivel de bienestar 
para los sectores de mgresos medtos, un acelerado aumento 
de los tngresos de los sectores de mayor ntvel economtco, y 
una conslgutente alteracton en la dtstrtbucton del mgreso na
clonal. que agudtzo la critlca sttuacton de los sectores de me
nores mgresos, cuyos valores nomtnales se mantuvteron y 

. aun mejoraron. pero a un rttrno muy inferior que el de los 
otros estamentos de la soctedad ecuatortana. Esta ctrcuns
tancta se vio agravada por la tnflacton, que fue creclendo len
tamente, y por la modiflcacton de los patrones de consumo 
que se opere en el pais. 

Fue realmente en 1976. cuando se detuvo la escalada 
de prectos del crudo, que se desacelero la etapa petrolertsta 
de la economia ecuatortana. Cabe recordar que el precto por
barril era 2.50 dolares en agosto de 1972 y que lIeg6 a 13.70 
dolares en dtctembre de 1976. es dectr que expertmento un 
crectrntento de 4 1/2 veces. EI precto del barril decl1n6 a 
12.51 en 1978 para luego tncrernentarse, a partir de 1979. 
hasta alcanzar a sobrepasar los 35 dolares 1980. y mantener
se en un prornedto de 34.55 dolares, para Ir disminuyendo 
en los anos sigutentes y llegar, en 1986. a niveles por debajo 
de los 10 dolares. 

En 1976. el gobterno del trtunvtrato mllltar Intcto una 
agrestva polittca de endeudamiento externo v, hasta 1979. 
habia multtpltcado por siete el endeudamtento, que Ilego a 
3.554 mtlIones de dolares en ese ano, En 1979. el gobterno 
del abogado Jaime Roldos no incremento la deuda mas alla 
de los mveles compromeUdos. 

AI cterre de 1982. ano en que estallo la crisis de la 
deuda externa, el saldo llegaba a 6.187.1 mUlones de sucres. 
EI pais habia terudo que enfrentar, en 1980 y 1981. un eleva
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do servtcto de mtereses, como consecuencia de la elevacton 
de las tasas intemacionales de tnteres para las operaciones 
de la banca comerctal, que en cterto momenta sobrepasaron 
el 20% anuaI. Los intereses de la deuda extema comerctal, 
practtcamente se llevaron las dtvtsas provententes del incre
mento que. en esos mlsmos aDOS (1980 a 1981). se produ]o 
en los prectos del petroleo, 

Las prevtstones para 1979 y 1980 no permttian pen
sar que la economia se detertoraria tan aceleradamente. por 
10 que se mantuvo un rttrno de Ilnanctarntento canalizado 
dentro de las perspectivas del Plan Naclonal de Desarrollo. 
aprobado en marzo de 1980. 

EI gobterno democratlco del prestdente Jaime Roldos 
Aguilera tntento mantener una politlca de desarrollo susten
tada en la plaruftcacion. Talintento se vto, sin embargo. ltmt
tado por la conducta de un congreso hostil que. en el perio
do comprendido entre agosto de 1979 Y Julio de 1980. pro
movlo la desestablhzacton politica y economica del gobterno, 
fracasando en 10 prtmero, pero creando graves trastomos en 
10 segundo. En efecto, en condiciones practtcamente Im
postbles de Impedtr, el Parlamento dectdto astgnar parte trn
portante de las rentas del petroleo a los organtsmos seccto
nales: desflnancto el presupuesto del Estado, con la duplica
cion del salarto minimo vita] y del sueldo bastco del 
magtsterto: aprobo una escala de importantes lncrementos 
en las remuneraclones del sector publico. y todo ello me
diante decretos que habrian podido ser vetados, con el peli
gro de entranar un confllcto politico con las muntctpaltda
des. los consejos provlnctales y los trabajadores del sector 
publico. que aparecian como beneflctartos de tales medidas. 

Por su parte. la politica monetarta Iue, hasta 1981, 
contractiva para el sector publico y expansiva para los secto
res prtvados, 10 que permttto mejorar la mfraestructura pro
ductiva, dmamtzar las exportactones y. Iundamentalmente, 
promover al sector exportador camaronero, que se coloco en 
el primer lugar de las exportaciones no petroleras al benefi
clarse de creditos con recursos de bonos de fomento y fond
os fmancteros. Lamentablemente, parte del empresarlado 
abuse de la sttuacton y utlhzo recursos destlnados a la pro
duccton en la compra de dtvtsas. Esta compra se oferto en el 
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mercado libre mediante credttos extemos que se desembol
saban en bancos, Ilnancleras y casas de camblos privados y 
mediante el lavado de dolares provenlentes del traflco iliclto 
desde Colombia. antes de que en ese pais se abrtera, en 
1981. la ventanilla smtestra, utlllzada por el Banco de la 
Republica de Colombia para comprar divisas sin necesidad 
de declarar su orlgen. 10 que de hecho canahzo dolares Ilict
tos hacla ese mlsmo Banco. Es Imposfble saber cuantas dtvt
sas salieron del Ecuador. pero los nlveles reales de Inverslo
nes en el exterior pueden Iactlmente haberse sttuado por 
encima de los 2.000 millones de dolares, slendo Imposlble 
contar con datos conflables al respecto. 

Pod ria alegarse que la fuga de dlvtsas se produ]o ante 
la falta de conflanza que retnaba en el pais adernas de los 
bajos rendlmtentos flnancleros en moneda naclonal. En ese 
entonces eran de entre un 6% para las llbretas de ahorro y 
un 15 y 16% para las cedulas htpotecartas, incluyendo un es
ttmado de descuento de su valor nominal. ya que el rendl
mtento nominal era del 12% anual. Mientras tanto. los inte
reses en moneda extranjera se ublcaron por enctma del 20% 
anual para las operaciones acUvas y alcanzaron un nlvel de 
entre un 15 y un 16% para las paslvas. 

El problema era -y es- que resultaba tmpostble, 
prtnclpalmente en los anos de bonanza petrolera, dupllcar 0 
trtpllcar los costos del dinero para acUvidades producUvas 
htstortcarnente descapltahzadas y estructuradas sobre credt
tos conceslonartos. Por otro lado, la tasa de Inflaclon en 
1979 fue de 9.23% menos que la de los anos antertores, ele
vandose al 11.69% en 1980; es dectr que las tasas pastvas 
reales de cedulas hipotecarias estaban por enctma de la tasa 
de Inflacton. Mas adelante, cuando en dlctembre de 1984 se 
decret6 la Ilotacion de las tasas de interes para las p61tzas de 
acurnulaclon y. en agosto de 1986. la Ilotacton general. prac
Ucamente todas las tasas pasivas quedaron por deba]o de la 
tasa de Inflacton. 

Habria podldo dectdlrse un ajuste carnbtarto que esU
mulara las exportaetones y desestlmulara las Importactones, 
Sin embargo. eso habia requerido de una tasa de cambro 
mayor a la del mercado ltbre, que se mantuvo relattvamente 
estable hasta 1980 y fue preslonada, a partir de 1981 -eon 
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la apertura de la ventanJlIa smlestra en Colombla-. produ
ctendose los prtmeros ajustes carnbtartos en el primer trt
mestre de 1982. 

La poca confianza que brlndaba el pais ha servldo tam
bien para argumentar la subfacturaclon de exportaclones y la 
sobrefacturacton de Importactones, que se acrecentaron en 
1981 y 1982. Pero nada puede justlficar la conducta dolosa 
con que se saca recursos del pais. sea por la via de la fuga de 
dlvtsas 0 por la de declaraciones falsas de exportactones e 
nnportactones. prtnctpalmente subfacturando las prtmeras y 
sobrefacturando las segundas para evitar entregas 0 para ex
traer divtsas del Banco Central. 

Hay qutenes sostlenen que la economia logra determl
nados ruveles cuando opera lalibre concurrencta. Pero es 
cast Imposlble alcanzarlos porque hay ctrcunstanctas, mas 
alla del simple mercado, que tmptden la Ilbre competencta, 
Es el caso, por ejernplo. de la exportacton de btenes, que re
qutere de una mlraestructura de comerctaltzacton, trnpostble 
de ser creada de un dia para otro. Por 10 tanto. aunque se 
sostenga que todos estan en capactdad de compettr, cual
quter competencta resultara debtl ante quten posea la infra
estructura necesarta, a menos de poder rnontar una similar. 
es dectr de disponer de capital 0 tener acceso a credttos en 
los ntveles suflctentes, sttuacton dificil de lograr en economi
as de limitados recursos como la nuestra. 

En estas ctrcunstanctas, son en deflntttva los sectores 
de poder economtco, que controlan alguna produccion basi
ca. los exportadores e Importadores de algunos productos 
esenclales -y no otros sectores soctales 0 de consumtdo
res-. los que ttenen mas postbtltdades de condtctonar la 
toma de dectstones de las autortdades politlcas y economt
cas. dado el rtesgo que entrana la parahzacion 0 las marupula
clones comerctales que pueden provocar escasez. 

EI corto mandato de Jaime Rold6s 

Entre las ctrcunstanctas extemas que mctdteron en la 
economia, cabe destacar el detertoro que sufrteron las rela
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clones con los Estados Untdos de America. con el ascenso de 
Ronald Reagan a la Casa Blanca en enero de 1981. EI gobler
no ecuatortano rectbto un tmportante apoyo de los Estados 
Untdos durante la admmtstracion Carter que. por otro lado, 
habia dado muestras de strnpatla por el tmpulso a la demo
crattzacton y el respeto a los derechos humanos que surgia 
en America Latina. 

La admtnlstraclon Reagan. en cambto, opto desde un 
comtenzo por la mana dura frente a 1a apertura dernocrattca. 
En el caso ecuatortano, en particular. en el documento de 
Santa Fe -ahora conoctdo como Santa Fe I y elaborado en 
1980 por un grupo de asesores de Reagan- se condeno ex
presamente la doctrtna Roldos sobre derechos humanos 
(Carta de Conducta de Riobamba. septternbre de 1980). A 
esto se sumo un capitulo mas de la guerra del atun. Ante 1a 
captura de atuneras norteamertcanas ptratas en aguas terrt
tortales ecuatortanas, el gobterno estadountdense prohtbto la 
compra de atun ecuatortano so pena de embargo. Esta sttua
cion se mantuvo hasta la vtstta que htctera el presidente 
Osvaldo Hurtado a los Estados Untdos, en abrtl de 1973. En 
esa ocaston, Reagan levanto la prohtblcton. No es que Estados 
Unldos Ie dlera la razon al Ecuador. sino que el gobterno 
ecuatortano se habia abstenldo de capturar a las naves ptra
tas. 

Otro factor extemo fueron los acontectmtentos susct
tados en la Cordillera del Condor -frontera surortental con 
el Peru- a flnes de enero y comtenzos de febrero de 1981. 
que tuvteron consecuenctas mas severas que el gasto real de 
la movthzacton de las tropas ecuatortanas: el temor de que el 
conflicto se extendtera llevo a reUros masivos de depositos y. 
ademas, a la presion sobre el mercado Itbre cambtarto. Por 
otra parte. el sector publico tuvo que ltrnttar la Inversion pu
blica y suspender la venta del petroleo, que se mantuvo en 
almacenarrnento temporal fuera del pais. 

Las medtdas economtcas adoptadas tras el confltcto, 
en febrero de 1981. tuvteron un severo tmpacto, porque 
stendo esenctales, se sustentaban en el reajuste del precto 
de los combustibles. que hasta entonces tenia un aprectable 
substdto efecttvo. Haclendo calculos globales, por ejemplo la 
gasoltna extra. que costaba S/.4.65. tenia un substdio de mas 
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de S/.6.oo. Su precto se elev6 a S/.15.00. para eltmtnar el 
subsldto y generar, al mlsmo ttempo, un pequeno excedente 
desttnado a ftnanctar proyectos de compensacton social. En 
la practtca, el bien tntenctonado excedente se convirU6 en 
mal precedente: de entonces a nuestros dias, no ha extsttdo 
substdto efecUvo a los combustibles. salvo el que podria lla
marse un substdto por costa de oportuntdad, NI en el presu
puesto del Estado, nt en la Corporacton Estatal Petrolera 
-hoy Petroecuador- ha aparectdo una partida de substdto 
desde febrero de 1981. Las alzas en saltos aprectables desde 
octubre de 1982 hasta agosto de 1988. y (as mtnlelevactones 
de 1989 y 1990. han permtttdo obtener recursos adlctonales 
para ftnanctar el presupuesto del Estado y otros presupues
tos: es dectr que se han constttutdo en una especte de Im
puestos no legaltzados decidtdos con el pretexto de dlsmt
nutr un subsidto tnextstente, 

El lector poslblemente conoce el concepto de costa 
de oportunidad. Es 10 que se pterde por no vender un pro
ducto en otro mercado. En el caso del petroleo ecuatortano, 
el costa de oportuntdad esta dado porque st no se consumte
ra al interior del pais. el petroleo ecuatorlano podria expor
tarse y el Ecuador reclbtria las dtvtsas al precto tnternactonal 
del petroleo. 

Es supuestamente para corregtr el desnlvel de los 
preclos de los combustibles que los organtsmos tnternactona
les de credtto -Fondo Monetarto Intemaclonal y Banco 
Mundtal- Inslsten en que los prectos de los combustibles de
berian sltuarse en los ntveles Internactonales. Con ello, los 
combustibles y los preclos de los btenes que se afectan por 
su costo llegarian a niveles tales. que no podrian ser adqutrt
dos por el promedto de la poblaci6n. 

EI endeudamtento que el goblerno de Jaime Rold6s 
entre 1980 y 1981 puede ser cuesttonado a priori. Hay que 
destacar, sin embargo. que tuvo objetos especlflcos, segun se 
puede aprectar en el anexo de la deuda extema de ese perio
do y obedecia a las proyecctones del Plan Nactonal de 
Desarrollo. 
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Del te6r1co pr4ctlco at poUtlco pragm4tlco 

Osva1do Hurtado da un golpe de timon a 1a economia 
ecuatortana, Quien habia stdo cuestionado en e1 Ecuador por 
un supuesto reformlsmo avanzado (en broma se decia que era 
como 1a sandia: verde por fuera --color del simbolo politico 
de 1a Democracta Popu1ar- y rojo por dentro) desarrollo un 
modelo que dejo atras 1a propuesta de cambro con que triun
f6 e1 blnomto Jaime Roldos-Osvaldo Hurtado en 1979. 

La caracterisUca fundamental del gobiemo de Osva1do 
Hurtado fue sustituir 1a imagen del teortco practtco por 1a 
del politico pragmatico. Ejemp10 de ello son 1a renuncia a los 
cambios estructura1es. 1a tdentiftcacton de su gobterno con 
los sectores representativos de la concentracton economlca 
en el Ecuador (los dos ulttmos presidentes de 1a Junta 
Monetarta durante su mandato fueron el gerente general del 
principal banco de la Sierra ecuatortana y el presidente 
ejecutivo de la principal y mas antigua compafiia flnanclera) 
y 1a con apertura a la economia de mercado. 

En materia de endeudamiento extemo se cometieron 
graves errores. Se contrataron credttos a corto plazo, refl
nanctables ano a ano, modalidad que antes se habia aplicado 
en niveles limitados solo por excepcton: por ejemplo. para la 
defensa nactonal, ambito en e1 que no extstian credttos en 
mejores condiciones. Se realizaron operactones SWAP. me
diante las cuales el Banco Central garanttzaba. a 3 anos, e1 re
embolso en divisas a un ttpo de cambto congelado: un nego
cto extraordtnarto para los beneftctartos que. por un Iado, tu
vteron dtsponfbtltdad de sucres a altas tasas de mteres y. por 
otro, de dolares a una tasa de cambro congelada, cuando en 1a 
practtca e1 valor del dolar, a 1a fecha de liquidaci6n de los 
SNAP. estaba en cast 3 veces e1 valor garantizado de cambio. 
Es dectr que. sumando intereses y diferenctal cambtarto, 1a 
utilidad supero e1 400% para quienes se aprovecharon de 1a 
operacton, 

La crisis de 1a deuda que estallo en 1982. prtnctpal
mente con los casos mextcano y argentino. se agudtza en e1 
Ecuador con los vencimientos de los creditos que fueron 
contratados sobre 1a base de un supuesto reflnanctamtento 
anua1 que no pudo obtenerse porque no habta mercado para 
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el papel ecuatortano. Se produce entonces la suspension del 
pago de la deuda y se adoptan drasttcas rnedtdas econorntcas 
del recetarto del FMI. 

EI faUdlco do de 1983 

Ademas de 10 expresado, cabe senalar entre los as
pectos mas trascendentales de la gestton economtca del pre
sldente Hurtado las dectstones relattvas a los perjutctos de 
las severas tnundactones que surno el pais en 1983, la sucre
Uzac16n, la revalonzacton de los actlvos y la realtzacton de la 
Conferencta Economica LaUnoamericana (CEL) en QuIto. 

1983 fue un ano parttcularmente dificll para la econo
mia ecuatortana. Las mundaciones no solo afectaron a zonas 
lrnportantes de produccton de la costa sino que destruyeron 
la red vial del pais. La mflacton, que en la prtmera etapa del 
gobterno democrattco (1979 a 1981) se manej6 con habtlt 
dad a pesar de la revision del precto de los combustibles y 
otros productos en febrero de 1981, se elev6 a partir de oc
tubre de 1982 mtciandose una escalada Inflactonarta sin pre
cedentes en la htstorta del pais. El gobiemo adopt6 dtversas 
medtdas que profundizaron el modelo de concentraeton en la 
economia ecuatortana, stgutendo esa especte de destmo tra
gico de los gobternos que, Incluso en los momentos critlcos, 
hacen recaer sabre los sectores soctales el peso de las rnedt
das econonucas y benefletan aceleradamente a qutenes se su
pone deben tener mayor capactdad de resistencia frente a la 
crisis. 

En 1983 se aceleraron las mtntdevaluactones que,
lejos de "tncenttvar las exportactones" dada la auseneta de 
oferta exportable en el pais. condujeron al encarectmtento 
de las importactones. Se montaron supuestos programas de 
defensa del empleo que en el fondo no htcieron stno apunta
lar tnconststentemente a sectores empresariales y, sobre 
todo, se lrnplantaron y desarroIIaron dos groseros mecants
mos de distorston: la revaJorizaci6n de actlvos y la sucretiza
cton. 

La revalortzaclon de acUvos sternpre extsuo en la le
gtslacton trtbutarta del Ecuador, pero htstortcamente era un 
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proceso complejo que requeria de un tramlte admtntstrattvo 
en el Ministerio de Ftnanzas. Se mtrodu]o una modlftcacton 
de rondo: el procedtrntento se stmpltftco al extremo de que 
la sola apltcaclon del indtce de repostcion determlnado por 
el Banco Central del Ecuador 0 el somettmtento a la tasa de 
devaluacton monetarta constttuian fundamentaclon suftclente 
para la revalortzaclon de acttvos. Esto tenia, aparentemente, 
un efecto a favor de las empresas al reflejar un mayor valor 
de los acnvos por la via de la correcclon del valor en libros 
pero, a su vez, entranaba el rtesgo de que los acttvos se so
brevaloraran, es dectr aparecieran con un valor mayor que el 
real de mercado. Y no solo eso. St se consldera el incremen
to forzoso de las postertores tasas de deprectacton de los ac
ttvos. al valor corregido, resulta claro que se ocasionaba un 
perjuteto al Cisco y a las otras enUdades beneftetartas del tm
puesto a la renta y adictonales, en un monto de hasta el 
23.8%. y a los trabajadores en el 15% de uttltdad. porque nt 
en un caso ni en el otro se produjo un acrecentamiento por 
la revalonzacion pero sl se vieron afectados por la deprecta
cion. que equivale a gastos. 

Pero 10 mas grave radtca en que desde 1982 la post
bilidad de capttaltzacton del superavtt del activo ha permttt
do que vartas empresas aparezcan con capltales flcttclos 
frente al real valor del mercado. Medidas como las content
das en la Ley 006 de dtclembre de 1989 que en el caso de 
bancos 8010 autortzan la capttaltzacton por superavtt de reva
lortzacton de acttvos stempre y cuando un monto igual se 
aporte en dinero fresco. constituyen una dernostracton pal
pable cuan errada y procltve a la aparicton de falsos valores 
de los activos fue la lfberalizacton para la revalorizacton de 
acttvos. Con la Ley de Regimen Tributarto Intemo de dtclern
bre de 1989 se termina con el sistema anterior y se dtsena 
una correccton monetarta que vincula el activo al pastvo: no 
solo se produce una revalonzacion del activo sino que en vir
tud de la correccion monetarta tambten se afecta el pastvo. 

Antes de la practica ltberahzada de la revalonzacton 
de activos, en el pais extstia una subvaloracton contable de 
los acttvos de mayor valor. Tras el reajuste automattco, desde 
1983 la sttuacton se tnvterte, como queda demostrado. 

En 10 que se reftere a la sucretlzacton el proceso que 
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se siguio desde 1983 estuvo ortentado a que el Banco Central 
asumtera las deudas que hasta entonces correspondian al 
sector prtvado. La medtda, que en un comtenzo podia justlft 
carse para determmadas acttvidades economicas que se vie
ron afectadas por la devaluacton acelerada, se convirtto en un 
mecanismo de tmpudlco beneftcio para decenas de personas 
dada la falta de control del Banco Central una vez que se pro
cedro a su aplicacion. 

La sucretfzacton constttuyo, en deftntttva. un doble 
mecanismo de garantta, Por un lado, una garantla de credtto 
en favor de los acreedores extemos y. por otro, una garantta 
de cambro para los deudores en moneda extranjera, La garan
tia de cambro -no un tlpo de cambro congelado- fue apltcada 
por vartos paises para la deuda prtvada. En una polittca deva
luatorta. parte importante de la responsabUidad la ttenen los 
gobternos mas alla de la voluntad individual de los deudores, 
aunque justamente las mantobras de acaparamtento y de es
peculacion inciden en el tipo de cambro. 

En cuanto al rtesgo de credtto, realmente fue Impro
cedente concederlo porque no era el Banco Central del 
Ecuador el que habia caltllcado a los sujetos de credtto -aun
que se suponia que 10 habla hecho- sino la tnstltuclon nacto
nalo la enttdad prestatarta extrantera. 

Pero st generoso fue el esquema de la sucreuzactnn, 
al extremo de la ingenuidad 10 fueron los procedtmtentos. 

EI endeudamiento prtvado que se dtnamlzo desde 
1976 partto de vartos supuestos, entre estes la declaracton 
de que las divisas que se prestaban debian ser negoctadas en 
el Banco Central del Ecuador 0 en el mercado ltbre de cam
bios. 

Para el efecto, prtmero se soltcltaba la autortzacion al 
Banco Central y. una vez concedtda, se regtstraba el credtto. 
En la practlca, en alguna epoca el Banco Central se reserve el 
derecho de dectdtr st compraba las divisas 0 dejaba que se 
negoctaran en el rnercado ltbre, pero generalmente la dect
sion quedaba en manos del deudor. Cuando las divJsas se ne
goctaban en el Banco Central. existia el derecho a demandar 
del Instltuto Emtsor la proviston para el reernbolso del prin
cipal y los tntereses, En el caso de que las dlvtsas se negocla
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ran en el mercado ltbre, el servtcto de pago de principal e 
Intereses dependia de las dtvtsas de ese mercado. 

En el primer caso evldentemente existia un control 
de retorno de las dlvtsas y por 10 tanto de la extlnc16n de 
credtto anterior por parte del Banco Central. 10 que no ocu
rria cuando las dlvtsas se negoctaban en el mercado l1bre y el 
servtcto se hacia por ese mercado. El Banco Central no regis
traba sl los mtereses y el principal habian stdo abonados. 

Cuando se vencia un credtto, se acostumbraba a con
ceder uno nuevo. stgutendo las practtcas usuales de la reno
vac16n parcial. 51 los d6lares debian ser reembolsados por el 
Banco Central. se hacia el nuevo regtstro de operacton y se 
obtenia en sucres la canUdad necesarta para negociar las dt
visas en el tramo que se renovaba, se preveia la diferencta y 
se compraban los d6lares al Banco Central para pagar al exte
rtor, 

Cuando los d6lares habian stdo negoctados en el mer
cado llbre, no se declaraba la renovacton, sino que stmple
mente se procedia a sacar un nuevo regtstro, de modo que 
en el Banco Central se acumulaba el regtstro anterior al 
nuevo. Tal procedtmtento parecto no tener trascendencla 
aunque en la pracuca se mulUpUcaban los regtstros. 

",Que suced16 al momento de apUcar la sucreuzacton? 
Como absurdamente solo se exlgia la extstencta del regtstro, 
muchas personas -que ya no debian porque los credttos ha
bian stdo pagados en dlvlsas del mercado l1bre en el que se 
vendteron ortgmalmente las que se reclbian- tenia regtstros 
vigentes no cancelados, aunque venctdos, con 10 que htcte
ron doble negocto, Por un lado, obtuvteron con sucres dtvtsas 
subsldtadas para supuestos Intereses de mora y. por otro, se 
convlrUeron en deudores de credttos sucrettzados, 10 que en 
palabras simples conststia en obtener credttos baratos y a 
largo plazo. 

A esta pracuca se sumaron los supuestos acreedores 
extemos que concedian cert1f1cados de deudas tnextstentes. 
Acreedores bancartos, proveedores y ftnanctstas no bancartos 
del exterior que. en la mayoria de los casos, no eran sino 
simples membretes de los mlsmos grupos que sucreUzaban 
sus deudas en el pais. Astmtsmo, bancos del exterior matrt 
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ces 0 vtnculados con oftcmas bancartas en el Ecuador -es 
decir moralmente sin derecho alguno a que el Banco Central 
asumlera el rlesgo del credlto-e- hicieron uso de este meca
nismo. En algun momenta se sugtrto la posfblltdad de que se 
exlgtera una declaracton juramentada. Se pensaba que esta, 
aunque dificil de sustentarse como prueba plena. preocuparia 
a algunos deudores porque para sucretlzar la deuda no debian 
tener vinculacion con cuentas e mversiones en dolares en el 
exterior. La propuesta no rue aceptada y tambten ahi se hlzo 
gala de una conducta tngenua, por dectr 10 menos: con el 
paso de los anos se evtdencto que los sectores que sucrettza
ron tenian, en muchos casos, sumas supertores en el exte
rior. 

Iructalmente la sucrettzacton podia operarse en un 
plazo de hasta tres anos, en el que se admitia el supuesto de 
una correccton cambtarta que se denommo Corntston de 
Riesgo Cambtarto. Pero en octubre de 1984 el plazo ultimo se 
ampllo a siete anos, 

Los autores de la prtmera sucrettzacton criticaron 
posteriormente la ampllacton del plazo, senalando que los 
efectos depredadores que el mecanlsmo tuvo en la economia 
ecuatortana obedecieron a la ampliacton y no a la operacton
tntctal dectdtda en el gobterno de Osvaldo Hurtado. Aducen 
que en la segunda sucrettzacton no se reprograrno la 
Comtston de Riesgo Camblarto. Pero 10 cierto es que la natu
raleza fraudulenta de la sucretfzacton ttene sus raices en el 
planteamtento original que tntctalmente tampoco prevto la 
Comision de Riesgo Cambiario. Cabe senalar, igualmente. que
la arnpltacion del plazo se prepare en la propta admtntstra
cion de Osvaldo Hurtado. que elaboro el proyecto legal y de 
regulacion, Luego, con palabras mas 0 palabras menos, el in
geruero Febres Cordero prornulgo ese proyecto como deere
to-ley de urgencta economtca N!I 1, que entre en vigencta por 
omision consclente del Congreso Nactonal cuya mayoria con
trolaba el bloque progreststa. tntegrado fundamentalmente 
por la Izquterda Democrattca y la Democracta Popular. 

Es hasta hoy imposible establecer con exacUtud los 
efectos deftrutivos de la sucrettzacton. En 10 que se reflere a 
la depredacion de recursos del Banco Central. cabe senalar 
que entre un dolar de algo mas de S/.100 promedio de la su
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cretlzacion del primer ano (1983 a 1984) y un dolar que re
basa los 5/.900, s610 por perdtda cambtarta se multtpllca el 
perjutcto causado al Banco Central, tanto porel servicto de 
tntereses como por eventual amortjzacton. Aim en el supues
to de que la deuda extema se reestructurara al valor del 
mercado secundarto por deba]o del 15% del valor nomtnal 
-10 que ahora pareceria como la solucton 6ptima- en la 
pracuca el servlcto de tntereses ya cubterto, mas el 15% del 
capital. superaria los valores de los credttos de estabUtzact6n 
que se recuperen en sucres . 

Por otro lado, en el caso de las enttdades bancartas y 
ftnancteras que han stdo ocupadas por la Supertntendencta 
de Bancos, en cuya cartera hay valores tmportantes de sucre
ttzacton, el rtesgo del Banco Central radtca en que en la rna
yoria de los casos no hay postbtltdad de recuperar la sucrett
zacton via tntermedtarto-Imanctero nt via deudor principal. Y 
es que st los credttos de estabtltzact6n se concedleron con la 
mas amplla ltberaltdad, tgual comportamtento se adopt6 res
pecto de la sustttucton de deudores, constttuyendose verda
deras canastas de basura que no eran stno membretes sm 
respaldo patrtmorual, 

EI otro acontectmtento en materta econ6mtca fue la 
Conferencta Econ6mtca Lattnoamertcana que tuvo lugar en 
Qutto en enero de 1984. En ella se htzo un manejo teonco 
del problema de la deuda extema desde un enfoque politico. 
que permtU6 poner en evtdencta que las reestructuractones 
en que habia tncurrtdo el propto gobterno de Hurtado. no 
stgntftcaban una saltda a dtcho problema. 

La etapa febrescorderlsta 

La gestton del tngentero Febres Cordero se tntcta con 
una marcada profundlzact6n del esquema de la economia de 
mercado, que va desde una conducta oftctal que pone enfasts 
en el esttlo neoltberal hasta las medtdas radtcales del 11 de 
agosto de 1986: se destncautan del Banco Central del 
Ecuador las dtvtsas de exportact6n para que sean negoctadas 
en el mercado ltbre bancarto y se generaltza la flotact6n de 

126
 



mtereses. Por otro lado, tambten entre a flotar la cottzacton 
de las dtvtsas de exportacton, toda vez que quedaron en el 
mercado ltbre de cambtos, 

Con el modelo se agudiza la dependencta de la econo
mia ecuatortana respecto al sector extemo: se prtvtlegta la 
negoctacton con los acreedores Internactonales. el fomento a 
la inversion extranjera y las exportactones. 

Respecto de la deuda externa, en 1985 el gobterno 
suscrtbe un acuerdo con los acreedores de la banca prtvada, 
que llega a cahftcarse como el acuerdo perfecto. EI opttmts
mo llevo al entonces mtntstro de Ffnarizas, economista 
Fransctsco Swett. a aftrmar que la deuda dejaba de ser un 
tema para economtstas y pasaba a ser uno para htstortadores. 
Pero los hechos demostraron que no basta con la voluntad de 
pagar, Hay factores objeUvos en la economia Internactonal 
que tmptden ejecutar declstones que. por ella mtsmo, no 
pasan del papel. 

En otro ambito de cosas, el gobterno de Febres 
Cordero hlzo una actlva promocion del pais como posible re
ceptor de inversion extranjera. En la practtca, esta ultima no 
llego en los ntveles anslados. Es en realtdad una falsedad S08

tener -como 10 htcteron la derecha polittca y economtca en 
su campana electoral del 83-84- que la Inversion extranjera 
como Ilujo de dtvtsas puede causar, en el corto plazo, un 
efecto sustttuttvo al del endeudamtento, EI flujo neto de in
version extranjera frente al servlclo de la mtsma htstortca
mente ha stdo, es y sera neganvo, salvo el ano puntual en que 
aquella Ingresa en un alto caudal. Incluso ahi el flujo de la in
version se vuelve tnmedtatamente negattvo por el peso del 
servtcto acumulado, que sera mayor y postblemente estara 
por encima del 25% anual dependtendo de cuan eftctente 
sea la inversion. 

En la pracuca, 10 mas grave fue que se permttteron 
tnversiones extranjeras en areas que se prestaban a la espe
culacton. Es el caso concreto de la vtvtenda social. sector en 
el que defmtttvamente la inversion extranjera sternpre ttene 
una naturaleza especulatlva porque se fundamenta en la cons
truccion mastva de vtvtenda sabre la base de prefabrtcados. 
Se trata, pues, de inversion a muy corto plazo y solo se cum
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pIe con una de las condiciones basicas de un programa de vi
vienda popular: el ba]o costo de obra. sin tener en cuenta 
otra condlcton basica: dar credtto a largo plazo y a bajo costa 
fmanctero. De ahi que el negocto redondo de un tnverstontsta 
en tal senUdo constste en acceder a credttos de constructor 
en el mercado Itnanctero nactonal y luego rectclarlos a largo 
plazo con credttos del InsUtuto Ecuatortano de Segurtdad 
Social 0 del Banco Ecuatortano de la Vlvlenda. 

Tanto en Quito como en Guayaquil hubo Inverstontstas 
extranjeros en ese Upo de proyectos. Aquellos no s610 obtu
vteron altas uttltdades, sino que 10 poco que Invtrtteron en 
recursos proptos, es dectr fuera del credtto Interne, 10 recu
peraron con creces prestonando el mercado de drvtsas, en 
funci6n de los prestamos en sucres a largo plazo concedtdos 
a los compradores por el InsUtuto Ecuatortano de Segurtdad 
Social 0 del Banco Ecuatortano de la Vlvlenda. 

Esta es una de las acUvidades que deben ser mvestt
gadas a fondo para idenUftcar no s610 a los Inverstontstas ex
tranjeros sino tarnbten a personajes crtollos que estuvteron 
detras de estas tnverstones. 

El problema de las tnverstones extranjeras va mas alla 
del caso especulaUvo antes menctonado. No extste ntnguna
regulacton que vtncule el monto de la Inversion extranjera al 
endeudamlento en moneda nactonal. En la practtca. tanto los 
inverstorustas extranteros como los contraUstas foraneos de 
los contratos lIave en mana son demandantes de credtto na
clonal en volumenes muy supertores a las dtvtsas que mgre
san al pais. La ltsta de sucrettzados esta encabezada por ban
cos con inversion extranjera y empresas extranjeras que 
operaban en el pais. Es decir por Instltuctones que estaban 
obligadas a caltllcar su credito y a asumtr su rtesgo de camblo 
en el Ecuador y no tenian derecho moral alguno a beneflctar
se de los substdtos que signulcaron las sucrettzaclones. Los 
ecuatortanos, como conjunto social y economico. hemos sub
stdtado supuestos credttos de la matrtz del Ctttbank -primer 
cllente de la sucrettzaeton en el Ecuador- a su sucursal en 
nuestro pais. 

Los contraUstas de obras pubhcas que facturan en dt
visas como credtto de proveedores, se ftnanctan en moneda 
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nactonal, dtstorstonando el mercado de credtto tnterno. Son 
vistos como mejores sujetos de credtto ya sea porque estan 
respaldados por ernpresas, porque Uenen garantias del exte
rior 0 porque entregan colaterales en diVisas que no son ven
didas en el pais sino que 8010 quedan como respaldo. En la 
practtca, las obras se realizan con recursos nacionales pero 
en buena parte se cobran en dtvtsas. Tamblen este es un as
pecto que Uene que invesugarse. Hay fuentes de informacion 
sobre las empresas extranjeras contratistas en el Ecuador 
que tuvteron acceso al credtto nactonal. Lo ideal y ettco seria 
cruzar con pages en sucres y no en dtvtsas los valores finan
ctados en moneda nactonal que los contraUstas extranjeros
han invertido en el pais. Esta propuesta no ha tentdo eco al
guno a pesar de que apunta a corregtr una censurable realt
dad que ha hecho de los contratistas extranjeros los prime
ros beneflctartos de las devaluactones en el Ecuador; en la 
pracnca ha casttgado al constructor ecuatoriano negandole
credlto y convtrttendolo apenas en un sub-contratista de los 
empresarios extranjeros; y. ha dtstorsionado el hmttado mer
cado profestonal y de credtto del Ecuador. 

Otro tema que merece destacarse es el de la conver
sion de deuda en supuesta inversion. que se manejo en forma 
publica y notorta en los anos 1987 y 1988. pero que fue un 
mecantsmo utthzado, con dedtcatorta algo oculta, durante 
todo el gobterno de Febres Cordero por una suma cercana a 
400 millones de dolares y mastvamente mauzado de Informa
lidades. Estas ulttmas tuvteron diferentes grades: 

Veamos unas pocas. EnUdades como el Clttbank con
vtrtiercn sus proptas cuentas sucretizadas: 10 que se sucrettzo 
a aproximadamente Sf .100 por dolar, a la vuelta de dos anos 
se convlrtto en algo mas de Sf .200 por dolar, Esto, adernas 
de que para sucrettzar el Banco Central del Ecuador vendto 
dolares baratos con el fin de cubrtr supuestos intereses y de 
que durante el Uempo transcurrtdo entre la sucreuzacion y 
la conversion tarnbten los acreedores cobraron intereses. 

Estan tgualrnente los famosos casos de "btctcleta": en
Udades del sector bancarto y flnanctern se sobregtraban en el 
Banco Central. Con los sucres del sobreglro compraban dola
res. Con los dolares cornpraban cuentas acreedoras y con las 
cuentas acreedoras cubrian el sobregtro, obtentendo utlltda
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des de entre el 100 y el 150 por ctento, segun la cottzacton 
del dolar en el mercado llbre. Una "blclcleta" que se montaba 
y desmontaba en aproxJmadamente 30 dias. As], alegrernente 
se multtphco el capital de bancos y fmancteras en el Ecuador. 
Una sola enUdad fue sorprendlda y ocupada por lntentar la 
operacion "btctcleta": la Ftnanciera Naclonal S.A.. FINANSA. 
que no pudo consumar el Intento ante una denuncla polittca. 

No cabe duda de que 10 mas notable de la admlntstra
cion de Febres Cordero fueron las medtdas del 11 de agosto 
de 1986. tanto la flotaclon carnbtarta -deslncautando los do
lares del Banco Central para rnanejarlos en el mercado prtva
do de camblos-- como la Ilotaclon de las tasas de Interes, En 
Ia practtca, el propto gobterno de Febres Cordero stntto el 
fracaso de ambas medidas y tuvo que retroceder en materia 
cambtarta. En marzo de 1988 establecto una supuesta banda 
de flotacton: se congelo el Upo de cambto desde marzo hasta 
agosto de ese ano, 

La grave falla de la ltberaclon del Upo de cambro y de 
la no tncautacton de las dtvtsas fue permtttr que las de expor
tacton tuvteran cualquter desUno. Aunque juridtcamente 
habia Incautacton en el sector bancarto prtvado, en la practi 
ca se daba una profunda dtstorslon: las transacciones de ida y
ventda se amarraban con ptola de tal manera que cuando el 
dolar escaseo en el mercado lfbre, el control real de las dtvt
sas de exportacion estuvo en manos del sector exportador. 

Otro problema grave de la politlca carnbtarta fue el ex
cestvo protecctonismo basado en el supuesto de que los ajus
tes cambtartos del mercado esUmulaban las exportactones, 
Con ello se desestlmulo la preduccton de consumo Interne, 
10 que se tradujo en una caida de la produccton de allmentos. 
cuyo efecto dlfertdo se stntlo al tntcto del gobterno del doc
tor Rodrigo BOIja. En efecto, el unlco producto desUnado al 
mercado nacional que aumento en superflcte sembrada y en 
produccton fue la soya. Y por una sola raz6n: a comienzos de 
1987 se prohtblo la exportacton de aceite crudo de soya. 

EI ejemplo mas demostrattvo del desestimulo a la ex
portacton desUnada al consumo nactonal fue la necesarta Im
portaclon de arroz y azucar que tuvo que hacerse en 1989. 
entre confusiones y dtstorstones del gobterno de la Izquterda 
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Democrattca y con efectos concretos en la tendencta tnfla
ctonarta del rubro de altmentos. que sobrepas6 el rango del 
100% en su calculo anual. 

Entre las distorstones dertvadas de las poliUcas que 
prtvtlegtan la produccton para la exportacton, esta la de las 
ptscmas camaroneras. Estas se mulUplicaron en esos anos 
afectando al ecoststema, porque no s610 se levantaron en sali
trales sino en manglares -habitat natural de la larva stlves
tre- y tambten en terrenos de vocacton agricola antes desU
nados principalmente al culttvo de arroz y aim de banano. 
Esto consUtuye un verdadero crimen contra la naturaleza, 
porque mientras la humanidad intenta ensanchar las superfi
cies agricolas para alimentos de ortgen vegetal. en el 
Ecuador se saltntza la tierra y se acaba con su vocaci6n agri
cola. 

En cuanto a las tasas de mteres, la economia aument6 
sus rasgos especulativos y 10 stgue haciendo. 

La admlnlstrac16n de Borja Cevallos 

Un rasgo caracterisUco de la gesti6n econ6mica del 
presidente Borja es la contradicci6n entre un discurso cues
Uonador de la economia de mercado y de oferta de pago de 
la deuda social y las acetones practlcas del gobterno. 8i bien 
se ha lmpulsado algunos programas entre los que se destacan 
aquellos ortentados hacta los pequenos empresartos, en 10 
demas se ha favorecido el modelo de acumulaci6n en que se 
sustenta la economia de mercado. 

En el tema de la deuda externa, el gobterno ha hecho, 
con rettcenctas, abonos a los intereses vencidos y ha Inlclado 
negoclactones en que no se vtslumbra una soluci6n a corto 
plazo, porque aunque en vtrtud de la Carta de Desarrollo el 
gobterno ofreci6 enmarcarse en el modelo recomendado por 
el Plan Brady -posteriormente ratificado en la IniciaUva para 
las Americas del prestdente norteamericano George Bush-. 
en la practtca no se ha avanzado en ese modelo al rttmo que 
desean el Fondo Monetarlo Internacional y los acreedores 
extemos. 
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La dtferencta principal entre la tactica recomendada 
por el Fondo Monetarto Internaclonal y la banca acreedora y 
la que ha segutdo el gobterno ecuatortano radtca en que la 
admtntstracton Borja tnstste en el gradual1smo. Este es un 
modelo de tmpactos dlfertdos, a dlferencla de las polittcas 
de shock a que urgen los acreedores y que se caracterizan 
por productr tmpactos subttos. Soctalmente el gradual1smo 
se resiste con menor fac1l1dad y produce diferentes nlveles 
de estabtltdad, Por su parte. las pollttcas de shock generan 
vtolencta, aunque aparentemente dtnarmzan la economia. 

No hay. evtdentemente. la Hamada propuesta hetero
doxa de Borja, sino el somettmtento al modelo con mucha 
carga de maqutllaje, La Inflaclon Uene notortos elementos es
tructurales, como se ha evtdenctado con claridad en epocas 
como la de fines de 1989. en que st bien practtcamente no 
hubo problema en la oferta de al1mentos en el Ecuador. la in
Ilaclon se mantuvo a un rttmo no menor del 45% anual. Habia 
came de ganado vacuno pero no capacidad de demanda, por
que los prectos se sttuaban por enclma de la capacidad de 
pago de los sectores de ingresos medtos y bajos. 

La mflacton, en si. tambten ha ocasionado rtgtdeces 
en las dectstones gubernamentales. Entre elIas se destacan la 
falta de dtnamtsmo para la revtston de remuneractones y el 
cterre de creduo del Banco Central del Ecuador. Una y otra 
medida estuvteron desUnadas a evttar un incremento de la 
demanda y. por 10 tanto. una mayor preston Inflaclonarta por 
ese lado. Pero se trata a la vez de medidas negattvas toda vez 
que tmptden la reacUvaci6n economtca, favorecen la especu
laci6n Itnanctera y agudizan los desntveles de Ingreso en el 
Ecuador. 

Hay una polittca errauca de la Junta Monetaria que 
responde a las Incldenctas economtcas sin vtston de largo 
plazo, por no dectr de medlano plazo. Las mantfestaciones de 
10 dlcho son evtdentes: para mtroductrse en el modelo de 
economta de mercado hay que optar por dtsmlnutr los aran
celes y por 10 tanto abrtr la importacion -en 10 que se ha de
nomlnando la Reforrna Arancelarta-s- y a la vez esttrnular las 
exportaciones con polittcas devaluatortas que encarezcan las 
importactones -por una raz6n cambtarta y no tributaria
para que los exportadores obtengan mas sucres por sus ven
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tas al exterior. Pero la fragil confianza en la gesU6n economi
ca moUva que un riesgo devaluatorto lleve a una preston in
mediata sobre el Upo de cambro libre y entonces el gobierno 
se asusta y contrae severamente la ltqutdez, optando por los 
intereses de un mercado Imanctero especulaUvo a mas del 
100% en las tasas interbancartas y cercanos a ese costo en 
otro tlpo de operaciones. 

Es necesarta una actualtzacton de la leglslacton trtbu
tarta en el Ecuador. En la Ley de Reforma Trfbutarta Interna, 
expedida en dtctembre de 1989, se procedi6 a ractonaltza
clones que resultaban imperativas: la reforma arancelaria, 
que aunque va a generar algunos problemas en el sector in
dustrial en su conjunto es posiUva, y una nueva propuesta de 
mercado de valores que todavia tiene muchas contradtccto
nes y que, en criteno del autor de estas lineas, es debtl en 
cuanto parte del supuesto de que el Ilnanctamtento del mer
cado de valores debe darse por el desftnanctamtento del sis
tema de segurtdad social vigente. 

En efecto, tal desflnanctamtento se produce al prtvar al lESS 
de la admtnistracton de los Fondos de Reserva de los trabaja
dores, sin proponer una nueva alternaUva de Ilnanclarntento 
para tal sistema 0 una propuesta de cambro del regimen de 
segurtdad social en el Ecuador. 

Las perspectivas 

Dadas las actuales ctrcunstanclas de la economia ecua
tortana, es dificil hablar de perspectivas claras. Sin embargo, 
es fundamental trabajar en una contrapropuesta que se sus
tente en una accion concertada y pueda ser presentada como 
una alternattva de desarrollo por parte de paises que ttenen 
problemas economtcos y socrates similares y que. por 10 
tanto, admtten politlcas slmtlares. 

No constttuye altemativa el simple somettmtento ma
quillado a un modelo de economia de mercado, que dtstor
stona el creclmtento econ6mico al hacerlo depender de un 
grave costo social, como en el caso de Chile. En 10 que toea al 
Ecuador, el maquillaje no es, precisamente. la mejor manera 
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de pagar 10 que se vtene l1amando la deuda social. 

El Ecuador y America Latina cometen el grave error 
de intentar acomodarse a un modelo de crectmtento que no 
Iunclona en termlnos soclales, en lugar de estudlar y propo
ner una alternattva. No hay una respuesta continental a 10 que 
desde el centro del capttaltsmo se propone, Ilarnese Plan 
Brady 0 Inlctattvas para las Americas. El esfuerzo esta en ver 
como desde ese centro nos yen tnmersos en su modelo y eso 
invalida el modelo y la respuesta. 

AlIi esta el gran desafio del Ecuador y America Latina. 
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ANEXOS
 

Expreso, Enero 15/1981 

ACLARACION DEL ECONOMISTA 
ALBERTO DAHIK, 
(GERENTE TECNICO DEL BANCO CENTRAL. 
SUCURSAL MAYOR DE GUAYAQUIL) 

Guayaquil. enero 14 de 1981
 
Senor
 
DIRECTOR DEL DIARIO "EXPRESO"
 
Ciudad.
 

Senor Director: 

En un articulo publicado el 9 de enero de 1981 en su 
dtarto tltulado Crectmtento de la Reserva Monetarta no se 
debe a aumento de exportactones, se hacen vartas aftrmacto
nes respecto a la sttuacton del sucre. tomadas de amplios e 
tnformales comentartos de orden general que sobre dtversos 
toptcos economtcos hictera a un pertodlsta de su Instttucten. 
La conversacton que sostuve con el pertodtsta fue amplta, y 
los extractos que tl hictera no fueron reproducidos Itteral
mente. sino mas bien tnterpretados en una forma erronea ya 
que esta Interpretacion no fue hecha en un plano estrtcta
mente tecnico. Sacadas de un contexto arnplto, pareceria que 
estoy sugtrtendo que la moneda ecuatortana no esta saludable 
en su actual partdad cambtarta y que por consigutente habria 
que devaluarla. 

Ctertamente que la sttuacton actual de la reserva mo
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netarta, la desaceleracton mlsma que estan tentendo las Im

portactones, y todas las condiciones tecmcas del caso hacen
 
rmpostble el que se ptense en una devaluacton monetaria 0
 
que la moneda no se encuentre en una sttuaclon de estab1l1

dad.
 
El descenso de la cotlzacton del dolar ocurrido en los (JlU

mos dias es prueba evidente que el aIza producida hace algu

nos dias se produ]o por circunstanctas netamente tempora

les y de caracter especulattvo, Por ello, las razones para pen

sar en que la moneda se halla en una sttuaeton de estabilldad
 
son evtdentes,
 

Previa a la devaluaeton ocurrida en el ano 1979. la re
serva monetarta cayo conUnuamente por un largo pertodo, 
no por uno 0 dos meses como puede ocurrtr por cuesUones 
estacionales, sino mas bien por cast dos anos, situacton con
trana a la actual. 
Este hecho de una crectente reserva, es entre otras razones 
10 que ha moUvado el que el sucre este mclutdo en el presu
puesto anual de dtvtsas del Fondo Monetarto Internactonal. 
Las reservas delEcuador actualmente son suficientes para fi
nanctar vartos meses de tmportaciones. 

Por todo 10 antertormente menctonado, se desprende 
que existe solvencta en nuestra posicion tnternactonal y que 
el pais no esta en 10 mas minlmo ante una situacton de deva
luar el sucre. 

Agradecere se brtnde la oportuntdad para que se pu
blique la presente aclaracion. 

Del senor Director Atentamente. 
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DECRETa LEY URGENTE N901.
 
DEL ING. LEON FEBRES CORDERO.
 

REGISTRO OFICIAL N9 41. AGOSTO 9 DE 1984.
 

Art. 1.- Despues del tnctso prtmero del articulo 66 de la Ley 
de Regimen Monetarto anadase uno que diga: "Sin embargo. 
y cuando las ctrcunstanctas economtcas del pais 10 deman
den. la Junta Monetarta podra autortzar al Banco Central del 
Ecuador y a las Instttuctones Bancartas y Financieras del pais. 
la arnpltacton de los cupos y plazos de los credttos de estabi
ltzacton por sobre el limite previsto en el tnctso anterior. 
tanto en 10 referente a las operactones activas de los Bancos y 
Companias Fmancteras. cuanto en las operactones de 
descuento y redescuento que realice el Banco Central del 
Ecuador. sin las ltmttactones constantes en los articulos 164 
y 167 de la Ley General de Bancos y en el articulo 21 de la 
Ley de Compafiias Ftnancteras", 

Art. 3.- EI valor de la cartera mtegrada por los credltos de 
estabtlizacton no formara parte de la base del calculo para 
aplicar los porcentajes a que se refiere el Inctso primero del 
articulo 12 del Decreto supremo 374 publicado en el 
Regtstro Oficial 285 del 12 de abril de 1973. 

PROYECTO DE DECRETO ENVIADO POR EL DR. OSVAIDO
 
HURTADO 5 DE JULlO DE 1983. CON OFICIO 83-520-DA
 

ALPRESIDENTE DE IA CAMARA NACIONAL DE REPRESEN

TANTES
 

CONSlDERANDO
 

Que es Imperattvo para la economia del pais el refmancia
miento de la deuda extema del sector privado; 

Que los cupos, Ilmltactones y plazos establectdos en la Ley de 
Regimen Monetarto, Ley General de Bancos y Ley de 
Cornpanias Ftnancteras. no son 10 suflclentemente adecuados 
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y elastrcos como para enfrentar las ctrcunstanclas que vive el 
pais; 

Que es necesario Incenttvar el mercado de capltales: y. 

En uso de la facultad que le concede el articulo 66 de la 
Constituci6n expide la siguiente: 

LEY REFORMATORIA DE LAS LEYES DE REGIMEN MONE

TARIO. GENERAL DE BANCOS. DE COMPANIAS FINANCIE

RAS Y DE IMPUESTO A LA RENTA.
 

Art. 1.- Los credttos de Establllzacton que concedan las msti 

tuctones bancartas y Imancteras del pais. como parte del me

cantsmo de reftnanctamtento de la deuda extema del sector
 
prtvado, no se sujetaran a los cupos, lmutactones y plazos es

tablectdos en las leyes de Regimen Monetarto, General de
 
Bancos y de Companias Ftnancteras.
 
Facultase a la Junta Monetarta para fijar a las mstituciones
 
bancartas y fmancieras los cupos, limitaciones y plazos para
 
la utthzacton de los credttos de Estabtllzacton en atencton al
 
estado y ctrcunstancta de la renegociacton.
 

Art. 2.- Los credttos de Estabilizaci6n no se tomaran en 
cuenta para los calculos al que se reftere el Art. 12 del 
Decreto Supremo Nl! 374. de 5 de abrtl de 1973. publicado 
en el Regtstro Oflctal Nl! 285. de 12 de abril del mlsmo ano. 
No obstante 10 dtspuesto en el tnctso anterior. la Junta 
Monetarta. cuando 10 estlme pertmente, fijara los porcenta
jes de credttos de Estabtllzacton que las Instltuctones banca
rtas y fmancteras del pais deberan conceder en creditos a 
traves del mecanismo de fondos Imancieros. 

NOTESE LA SIMILITUD. 
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AJUSTES PRINCIPALES DEBDE FEBRERO DE 1981 
(primer glan bloque de medtdas econ6micas) 

HASTA ENERO DE 1981 

Infiaci6n: 22 veces 

US$ Mercado 
del Banco Central 51. 25,00 a 51. 950,00 38 veces 

US$ Mercado Ubre 51. 28.00 a 51. 975.00 35 veces 

Precio gasoltna extra 51. 15,00 a 51. 410.00 27 veces 

Salarto Minimo Vital 51. 4.000,00 a 51. 44.000,00 11 veces 

Nota: Observese que e1 rttmo del salarlo minimo vital esta en la 

mitad del rttrno de tnflaeton y que esta Uene un rttmo tnfertor a la de
valuacton que casttga a todos los precios de productos trnportados. 
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TASA DE CRECIMIENTO DEL CREDITO BRUTO Y DEL CIRCULANTE 
CON RElACION A lA TASA DE INFlACION 

1979·1990 

ANO 
Credlto Sector Publtco 

NoF1nanctero 
Creditos sectores 

Producttvos 
Credttos de 

Estabtltzacton Ctrculante 
Tasa de 
lnflacton 

1979 3.689.4 20.416.3 34.998.2 16.95% 9.23% 

1980 3.654.9 -0.06% 27.834.1 36.33% 44.789.4 27.98% 11.69% 

1981 3.600.3 -0.01% 42.709.1 53.44% 50.048.0 11.74% 17.2% 

1982 3772.0 4.77% 51.454.9 20.48% 60.167.0 20.22% 24.4% 

1983 12.380.5 228.22% 74.339.4 44.48% 20.230.2 78.450.0 30.39% 52.5% 

1984 13.290.8 7.35% 85.787.8 15.400,i) 69.646.0 111.529.0 42.17% 25.1% 

1985 15.354.6 15.53% 96.356.3 12.32% 72.489.7 137.846.0 23.60% 24.4% 

1986 18.460.6 20.23% 1I0.549.3 14.73% 72.390.1 166.000.0 20.42% 27.3% 

Hl87 58.222.0 215.4% 111.241.0 0.63% 69.021.0 219.575.0 32.27% 32.5% 

W88 12.887.8 121.36% II 2.637.0 1.25% 53.921.0 337.667.0 53.78% 85.7% 

1989 115.567.0 -10.33% 169.031.0 50.07% 34.248.0 466.307.0 38.10% 54.2% 

W90 104.020.0 -9.90% 190.223.0 12.54% 9.123.0 707.329.0 51.69% 49.5% 

1.- Los sucres estan en mtllones. 

2. - Los porcentajes son anuales, can calculo a dte. 31 de cada ano. 

3. - EI ststerna de ealculo de la tnflacton fue oorregtdo a partir de 1981. Inclusive. 

FUEJlITES: Boletlnes del Banco Central del Ecuador. 

ELABORAC[ON: El autor. 
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CREDITOS CONTRATADOS ENTRE EL 10 DE AGOSTO DE 1979 Y EL 31 DE MAYO DE 1981 
Millones de US$ Dolares 

FECHADE MONTO EN MILLONES 
PRESTAMISTA PRESTATARIO SUSCRIPCION OBJETO 

ORGANISMOS INTERNACIONALES Smtota! 449.5 
BIRF (l731-EC) Gobierno del Ecuador 14-XII-79 Subprestamo Sector Industrial 40.0 
BID (45-CIR) C.F.N. 17-XII-79 Fmanctamtento tmportactones 30.0 
BID (46-CIR) C.F.N. 17-XII-79 Credttos Industriales 15.0 
BID (610-SF) Goblerno del Ecuador 15-IV-80 Proyecto Daule-Pertpa 70.0 
BID (32-IF) Gobierno del Ecuador 15-IV-80 Proyecto Daule-Peripa 25.0 
BIRF (l776-EC) Goblerno del Ecuador 9-V-80 Proyecto Urbano Guayaquil 31.0 
BID (58-IC) Goblerno del Ecuador 16-VI-80 Proyecto Daule-Pertpa 70.0 
BIRF (l882-EC) Gobiemo del Ecuador 31-X-80 VI Proyecto de Carreteras 55.0 
BIRF (l879-EC) Gobierno del Ecuador 31-X-80 Credtto a Pequena Industria 20.0 
BID (618-SF) Gobierno del Ecuador 21-XI-80 Educaci6n Tecntca Media 21.0 
BIRF (2044) Goblerno del Ecuador 24-11-81 Des.Rural QUininde-Malimpia-Jerusalem 17.0 
BID (628) Goblerno del Ecuador 5-III-81 Finane. Parcial Carretera Loja-Zamora 20.3 
BID (644-FOE) Consejo Prov. de Ptchlncha 9-IV-81 Desarrollo Rural Norocctdente Ptchlncha 35.2 

GOBIERNOS Subtotal 52.8 
Banco Exterior de Espana CEDEGE 30-XI-79 Finane. Acueducto Santa Elena 3.7 
Banco Exterior de Espana Goblerno del Ecuador 23-V-80 Construcc. y Equip. Hospital Baca Ortiz 13.3 
Eximbank INECEL 30-VI-80 Adqutstcton 17 grupos termoelectrtcos 1.2 
Banco Central de Venezuela Municipio de Machala 26-VIII-80 Relleno Hldraultco de Machala 4.9 
Kredttanstal INECEL 3-IX-80 Electrificaci6n de Los Rios 3.0 
AID Goblerno del Ecuador 29-IX-80 Desarrollo rural Quimiag-Penipe 9.8 
Kreditanstal B.N.F. 15-X-80 Pequena y Mediana Industria 8.4 
Eximbank TAME 22-XII-80 Reflnanctacion 85% Deuda Corto Plazo 8.5 

Pasan 502.3 
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FECHADE MONTO EN MILLONES 
PRESTAMISTA PRESTATARIO SUSCRIPCION OBJETO 

PROVEEDORES 
DAEWOO 
Hawker Siddely Power Eg.Ltd. 
Sum1tomo Corp. 
Siemens 
Metrlmpex 
Intesmed 

BANCOS 
Cmbank 
Loeb Rhoades (Admlnlstrador) 
Loeb Rhoades 
Grtndlay Brandts Ltd. 
UoydsBank 
Consorcto Bancos Extranjeros 
Interunton 
Credit Comercial de Francia 
Loeb Rhoades 
Sum1tomo Corp. 
Colonial Bank 
Uoyds Bank 
Mitsubishl Bank 
UoydsBank 
UoydsBank 
Banco Nova Scotia 
Loeb Rhoades 
Grtndlay Brants 
Banco de America 
Uoyds Bank 
Chase Manhattan Bank 
AmexBank 

FLOPEC 
EMELORO 
Empresa Elec.Regtonal del : 
Mtntsterto de Salud 
Mmtsterto de Educaeton 
Gobterno del Ecuador 

FLOPEC 
Municipio de Quito 
Consejo Prov. de Plchincha 
EMELORO 
INECEL 
Gobtemo del Ecuador 
Oobterno del Ecuador 
E.E.Qu1to 
Oobterno del Ecuador 
EERCS 
Oobtemo del Ecuador 
lNECEL 
lNECEL 
Gobtemo del Ecuador 
Mmtsterto de Defensa 
Ecuaslder 
Gobierno del Ecuador 
lNECEL 
lNECEL 
Consejo Prov. Azuay 
Gobterno del Ecuador 
INECEL 

6-XI-79 
6-IV-80 
30-V-80 

23-VII-80 
lS-VIII-80 

12-II1-81 

6-XI-79 
4-1-80 
4-1-80 

15-1-80 
1-V-80 

23-V-80 
23-V-80 
27-V-80 
28-V-80 
30-V-80 

18-Vl-80 
30-Vl-80 
7-VII-80 

22-VII-80 
20-VIII-80 
28-VIII-80 

lS-IX-80 
22-IX-80 

6-X-80 
20-1-81 
6-11-81 

I5-IV-81 

Vienen 

Subtotal 
Compra de Buques 
Adqulstcion y Montaje de Equtpos 
Compra 4 Grupos Termtcos 
Compra Tomografo Computartzado 
Compra Equlpo Colegtos Tecntcos 
Adq. e Inst. de Laboratortos y Equlpo 

Subtotal 
Compra de Buques 
Obras Muntctpales 
Obras infraestructura 
Ejecuclon del Proyecto Electrtco 
Compra 3 Generadores Proyecto Paute 
Const. y Equip. Hospital Baca Ortiz 
Construccton Hospital Ibarra 
Reflnanc. deudas y nuevas mverstones 
Reftnanc. Deudas Pagares 
Compra 4 grupos termoelectrtcos 
Construceion Hospital Eugenio Espejo 
Adqutstcton 17 grupos termoelectrtcos 
Equip. y Tableros Central Sub.Quevedo-S.Rosa 
Inverstones Presupuesto del Estado 
Equlp.Escuela Polttecnrca del Ejerdto 
Complejo Industria Stderurgtca 
Reftnanctamtento deudas 
Adq.Equtpo, Tablero Const. Proyecto Paute 
Represa Amaluza Proyecto Paute 
Adqulstcton Equlpo Cammero 
Trabajos Complejo Ind.Cemento Selva Alegre 
Paute Linea Transmlsion Cuenca-Guayaquil 

TOTAL: 1.174.6 MiIlones US$ Dalares 

502.3 
126.4 
90.9 

7.5 
7.1 
0.8 
8.2 

11.9 

3415.9 
15.0 
60.0 
14.0 
7.0 

20.0 
10.6 
14.0 
30.0 
50.0 

7.1 
40.0 

8.9 
1.8 

150.0 
4.0 
S.O 

SO.O 
2.0 

30.0 
2.3 

20.0 
4.2 
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