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El juego de papeles y la auditoria
de la deuda interna y externa

Wilma Salgado

La ilegitimidad de la deuda externa ecuatoriana, tiene que ser evaluada con una auditoria en
la que se ponga en evidencia el funcionamiento de los papeles y la responsabilidad del Banco

Central.

I servicio de la deuda externa a
E interna en el Ecuador, al igual

que sucede en los paises en
desarrollo deudores absorbe la mayor
parte de los ingresos del Estado ecuato-
riano, destindndose a dicho fin, cifras
superiores a las que se dirigen a atender
las necesidades de educacién, salud,
vivienda y desarrollo agropecuario.

En consecuencia, para que el
gobierno del Ecuador pueda aumentar
fas inversiones urgentes en atender las
necesidades sociales y promover el
desarrollo humano sustentable, tiene
que reducir el gasto en servicio de la
deuda. El gobierno del Ecuador se ha
planteado identificar las deudas ilegiti-
mas con el objeto de anularlas.

Nuestros comentarios buscan con-
tribuir con ese trabajo de identificacion
de deudas ilegitimas, mostrando que
detras tanto de la deuda interna como
de fa deuda externa, existe un juego

perverso de emisién de papeles, en el

que han intervenido los bancos centra-

les, el del Ecuador y la Reserva Federal

de los Estados Unidos, en operaciones

cuyo resultado ha sido el empobreci-

miento masivo de la poblacién ecuato-

riana. Develar el juego perverso de la

emision de papeles, es una tarea de la
Comision de auditoria de la deuda.

A continuacién mostraremos en pri-
mer lugar que la deuda interna resultan-
te de las operaciones denominadas de
salvataje bancario, realizadas con la
intervencion del Banco Central del
Ecuador entre 1998 y el 2000, es una
deuda ilegitima. En consecuencia ésta
debe ser anulada, siendo obligacién de
la Comision constituida para auditar fa
deuda del Ecuador, realizar una profun-
da auditoria de las operaciones del
Banco Central, en especial a partir de su
participacién en las operaciones deno-
minadas de salvataje bancario.

*  Parlamentaria Andina por el Ecuador. Noviembre 2007
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La deuda interna, los bonos AGD y la
participacién del Banco Central del
Ecuador

Los BONOS AGD forman parte de
la deuda interna del Estado ecuatoriano.
Dichos bonos fueron emitidos por el
Ministerio de Finanzas, con el objetivo
de financiar la devolucién de los aho-
rros a los depositantes perjudicados por
la quiebra de la mayor parte de bancos
del sistema financiero ecuatoriano
durante la crisis financiera de 1999. El
Estado cre6 la Agencia de Garantia de
Depé6sitos para que se encargue de lle-
var adelante el saneamiento de los ban-
cos quebrados, esto es de cobrar a los
deudores y administrar los activos de los
bancos, asi como de pagar a los deposi-
tantes garantizados sus ahorros, antes
de que dichos bancos pasen a la liqui-
dacion. En realidad, durante los prime-
ros aios de existencia de la AGD, se
avanzo6 muy poco en la recuperacion de
la cartera vencida de los bancos, pero si
se avanzé en la devolucién de los aho-
rros a los depositantes, utilizando para
ello, los recursos financieros provenien-
tes de los BONOS AGD, emitidos por el
Minijsterio de Finanzas y canjeados a
moneda nacional por el Banco Central.
Como resultado de estas operaciones se
registr6 una deuda interna en el Minis-
terio de Finanzas a favor del Banco
Central, tenedor de los bonos AGD.

1. El Banco Central recibi6é los
BONOS AGD emitidos por el Ministerio
de Finanzas, denominados en délares, y
entregb a la AGD, a cambio sucres de
emisién, profundizando la devaluacién
monetaria, al inyectar sucres en el mer-
cado, sin la correspondiente inyeccién
de dolares, incumpliendo su obligacion

constitucional de velar por la estabili-
dad cambiaria. La devaluaci6én moneta-
ria del 100% trimestral provocada por la
politica del Banco Central de colocar
sucres de emisién sin asegurarse de que
se inyecten también los délares equiva-
lentes para preservar la estabilidad cam-
biaria, fue trasladada automaticamente
a la poblacién, que es la que financié
finalmente fas operaciones en las que se
utilizaron los sucres entregados a cam-
bio de los bonos AGD. En otras pala-
bras, la poblacién financié con su
empobrecimiento automético el costo
de las operaciones realizadas con la
intermediacién del Banco Central, a
favor de los bancos. En un primer
momento entre agosto 1998 y marzo
1999, el Banco Central concedi6 présta-
mos directos a los bancos, en su mayo-
ria de liquidez y en un segundo momen-
to desde la emisién de los bonos AGD,
desde marzo de 1999, entreg6 fondos a
la AGD que fueron a su vez entregados
a los bancos, con el mismo argumento
inicial de impedir su quiebra, sin lograr-
lo, y directamente en devolucién a
depositantes, esto es haciéndose cargo
el Estado de los pasivos de los bancos
con los depositantes.

2. La poblacién pagé en consecuen-
cia, en forma automética, el costo de
esas operaciones realizadas tanto en los
préstamos directos del Banco Central a
los banqueros, como con los bonos
AGD, mediante la devaluacién que se
trasladé automaticamente a la pobla-
cién, via reduccion de sus salarios,
devaluados, via reduccién del gasto
odblico. devaluado. via reduccién de
sus ahorros congelados en los bancos,
devaluados automaticamente, via eleva-



cion de las deudas de las empresas que
fueron artificialmente concedidas con
denominacién en délares, antes de la
devaluacién y que luego se multiplica-
ron en su valor en sucres, mientras el
valor de los activos de las empresas se
desplomaba por la recesién, con la con-
secuente quiebra masiva de empresas.
3. A pesar de que la poblacién ecua-
toriana pagé en forma automatica, por
las operaciones realizadas con la inter-
mediacién del Banco Central, via deva-
luacién fulminante de la moneda nacio-
nal, el Banco Central se quedé en poder
de los Bonos AGD registrandolos como
una deuda del Ministerio de Finanzas a
su favor, aumentando la deuda interna
que en ese sentido es una ESTAFA, es
una deuda que debe ser impugnada. El
Banco Central no fue creado para com-
prarse activos en base a emisién de
moneda nacional, como lo hizo en este
caso con todas las intervenciones. Ni
los bonos AGD, ni los demas activos
que recibié en pago de los créditos de
liquidez, le pertenecen al Banco
Central, sino al pueblo ecuatoriano que
pagé la devaluacién resultante de una
politica de emisién masiva de sucres
para entregarfos a los banqueros con el
argumento de impedir su quiebra, sin
lograrlo. Por el contrario, el Banco Cen-
tral con su politica lo que hizo fue per-
mitir un saqueo del que fue victima el
pueblo ecuatoriano, con lo cual los
banqueros, no solamente se llevaron los
ahorros de los depositantes que se habi-
an repartido previamente en créditos a
sus empresas vinculadas y fantasmas,
sin cumplir con las garantias legalmente
establecidas, sino que ademas se lleva-
ron el dinero que recibieron desde el
Banco Central primero directamente y
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luego via bonos AGD. ESA ES LA VER-
DAD SOBRE LA FAMOSA DEUDA
INTERNA DE ESA EPOCA EL ESTADO
ECUATORIANO TIENE QUE AUDITAR-
LE AL BANCQ CENTRAL vy esta audito-
ria de la deuda es la oportunidad de
hacerlo.

La deuda externa y la emisién de mone-
das fiduciarias

Otro tema importante a ser analiza-
do y reflexionado profundamente por la
Comisién Auditora de la Deuda, es el
hecho de que la actual deuda externa
de los paises en desarrollo se origin6 en
los afnos setenta, cuando entré en crisis
el sistema monetario y financiero inter-
nacional puesto en funcionamiento en
la inmediata posguerra, que dio fin al
sistema de convertibilidad del délar en
oro, sistema que fue reemplazado por la
circulacién de monedas fiduciarias,
emitidas segin las decisiones de los
Bancos Centrales, sin ninguna referen-
cia al oro ni a ninguno ofro activo de
valor intrinseco. A continuacién algunas
reflexiones sobre las implicaciones de
dicho fenémeno sobre la situacién de
los paises en desarrollo.

En la inmediata posguerra, los lide-
res mundiales que participaron en las
conferencias de Breton Woods, estable-
cieron al délar norteamericano conver-
tible en oro, como el eje del sistema
monetario y financiero internacional,
esto es como la moneda aceptada en las
transacciones internacionales, a una
paridad fija respecto al oro. El délar nor-
teamericano fue designado o reconoci-
do en todo el mundo, como un repre-
sentante de una cantidad fija del oro
que Estados Unidos tenia en las bovedas
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de su banco central, la Reserva Federal,
con el compromiso del gobierno norte-
americano de que no pondria en circu-
lacion méas délares que los que pudiera
responder con el oro disponible en las
bévedas de su banco central. El d6lar
norteamericano era considerado enton-
ces tan bueno como el oro, al que
representaba. :

El gobierno norteamericano no cum-
plié dicho compromiso y puso en circu-
lacién mas dblares de los que podia res-
ponder con sus existencias de oro, por
las necesidades de financiamiento aso-
ciadas a las guerras de Vietnam y de
Corea, asf como al financiamiento de la
inversion extranjera directa que Estados
Unidos realiz6 en todo el mundo. Esta-
dos Unidos compré propiedades y reali-
z6 inversiones en todo el mundo, siendo
el lider absoluto por el monto de la
inversién extranjera directa en los afos
sesenta, en base a d6lares emitidos sin el
correspondiente respaldo en oro, al que
se habia comprometido.

Cuando los europeos se dieron
cuenta de que Estados Unidos no estaba
respetando su compromiso de poner en
circulacién solamente los délares que
estuviera en capacidad de convertir en
oro a la paridad fija establecida en los
convenios de Breton Woods, reclama-
ron el canje de sus tenencias de d6lares
con oro. Esto dio lugar a que Estados
Unidos perdiera sus reservas de oro,
hasta que en Agosto de 1971, el gobier-
no del entonces Presidente Richard
Nixon, reconocié la imposibilidad.en la
que se encontraba la Reserva Federal de
entregar oro a cambio de los dblares
que circulaban en todo el mundo,
declarando la inconvertibilidad del

délar en oro, y en consecuencia dando
fin al acuerdo de Breton Woods.

El sistema monetario y financiero
internacional entré en crisis, poniéndo-
se en vigencia de hecho un sistema
basado en la circulacién de monedas
fiduciarias, esto es, que circulan por la
fe de quienes las reciben, de que cuen-
tan con el respaldo de los gobiernos de
los pafses que las emiten. El d6lar norte-
americano dejo de ser un representante
del oro y pas6 a ser una especie de
PAGARE emitido por el gobierno norte-
americano, esto es, una moneda de cré-
dito. Mientras durante el periodo en que
estuvo vigente la convertibilidad, el
dolar era equivalente a un activo de
valor intrinseco, como es el oro. A par-
tir del abandono de la convertibilidad,
el dolar pas6 a constituirse en una
moneda de crédito, basada en el com-
promiso del gobierno norteamericano,
ya no de entregar oro a cambio, sino de
pagar el crédito que le concede quien
recibe délares, que se constituye en un
acreedor del gobierno norteamericano.

El abandono de la convertibilidad
del délar en oro, y la consecuente exis-
tencia de monedas exclusivamente
fiduciarias, inclusive a nivel internacio-
nal, monedas cuyo poder de emisién lo
tienen Unicamente los paises industria-
lizados, dentro de los cuales destaca
Estados Unidos (d6lar norteamericano),
y en los altimos afios, la Unién Europea
{(euro) y Jap6n (yen), monedas domi-
nantes en las transacciones internacio-
nales, es un evento de enorme trascen-
dencia en el comercio vy las finanzas de
nuestros paises, que no lo hemos anali-
zado suficientemente los paises en
desarrollo.



£l abandono de fa convertibilidad
del délar en oro, a pesar de lo cual,
Estados Unidos conservé su poder de
emisiobn de una moneda aceptada a
nivel internacional, explica que Estados
Unidos sea el mas grande mercado
mundial, pues los norteamericanos
compran bienes y servicios a cambio de
entregar sus propios pagarés... pues eso
es lo que son las monedas fiduciarias,
que no tienen valor intrinseco, esto es,
monedas que dan lugar a operaciones
en las que, quien recibe la moneda con-
cede un préstamo a quien la entrega.
Estados Unidos cuenta entonces, con un
mecanismo de acceso automitico al
crédito a nivel internacional, por este
enorme poder ilimitado de emisién de
una moneda fiduciaria aceptada a nivel
internacional.

Estados Unidos compra bienes y ser-
vicios en todo el mundo, a cambio de
entregar sus pagarés, denominados
doélares, lo que significa que Estados
Unidos cuenta con una linea de crédito
ilimitada abierta a su favor, que puede
utilizarla de manera automatica, sin
ningdn condicionamiento por parte del
acreedor, lo que no sucede con los pai-
ses en desarrollo que no podemos acu-
mular déficit, sin el correspondiente
ajuste, bajo las condiciones impuestas
por los acreedores.

El crénico déficit comercial nortea-
mericano es posible, en consecuencia,
solamente porque Estados Unidos cuen-
ta con este enorme privilegio de acceso
a una linea de crédito ilimitada que le
permite comprar bienes y servicios a
crédito, entregando a cambio pagarés
emitidos por el propio gobierno nortea-
mericano, lo que no sucede con los pai-
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ses en desarrollo que no tenemos acce-
s0 automatico a financiamiento interna-
cional.

Las innovaciones tecnol6gicas han
dado lugar a una oferta creciente de bie-
nes y servicios que buscan una salida en
el mercado, pero que chocan con la
incapacidad de expansién de los merca-
dos de los paises en desarrollo, precisa-
mente por los crénicos déficits de la
balanza de pagos de dichos paises, aso-
ciados a los problemas de financiamien-
to de dichos déficits. El acceso a una
linea de crédito automatica, de finan-
ciamiento a nivel internacional, por
parte de los paises en desarrollo, como
ya lo tiene Estados Unidos, permitiria la
expansién del mercado mundial, para
colocar esa creciente capacidad de pro-
duccién, permitiendo el acceso de gran-
des masas de poblaci6n hasta ahora
excluidas de los beneficios del progreso
econdmico en el mundo.

Si Estados Unidos cuenta con acce-
s0 automatico a una linea ilimitada de
crédito a nivel internacional, a través de
la capacidad de emisi6bn de d6lares,
spor qué razén los paises en desarrolio
no hemos propuesto el establecimiento
de una linea de crédito que nos permita
también a nosotros el acceso automati-
co al financiamiento necesario para
cumplir por lo menos con las metas del
milenio, a que nos hemos comprometi-
do a nivel internacional? El crédito a
nivel internacional, al estar controlado
por Estados Unidos y los paises indus-
trializados, ha funcionado como un
mecanismo de concentracién de la
riqueza a favor de los paifses que tienen
acceso automético a dicho crédito y

. como un mecanismo de dominacion,
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mediante los elevados condicionamien-
tos impuestos a los paises deudores para
su acceso al mismo. Pero el crédito tam-
bién puede operar como un mecanismo
de redistribucién de la riqueza a nivel
internacional.

Estados Unidos ademas de contar
con un crénico déficit comercial, es el
mas grande deudor a nivel internacio-
nal, como resultado precisamente de
dicho déficit comercial, importa mucho
mas que lo que exporta, esto es, consu-
me mucho maés de lo que produce. Pero
su deuda externa estd denominada en
su propia moneda, con lo cual a Estados
Unides le es suficiente con devaluarla
para hacerse perdonar fracciones
importantes de la misma, de manera
involuntaria por parte de sus acreedo-
res, privilegio que no tenemos los paises
en desarrollo deudores.

Estados Unidos puede acumular cre-
cientes déficits comerciales, esto es
puede consumir mucho mas que lo que
produce, sin necesidad de ajustar los
cinturones a su poblacién, como sucede
en el caso de los paises en desarrollo,
por este ilimitado poder de emisién de
una moneda internacional, como es el
délar, que significa un poder ilimitado
de endeudarse, sin tener que pagar sus
deudas a sus acreedores.

Los paises andinos y los paises lati-
noamericanos en general, tenemos la
obligacién de retomar el debate que se
suscité en 1971, cuando Estados Unidos

puso fin a la convertibilidad del délar
en oro. Durante un tiempo se buscé
establecer una moneda alternativa al
délar, como fueron los derechos espe-
ciales de giro, DEG, que no pasaron de
ser una unidad de cuenta, que fuera
administrada de manera multilateral. Lo
que esta en el fondo de este debate es la
profunda desigualdad en el acceso al
financiamiento internacional, entre los
paises poseedores de lineas de financia-
miento automaticas, ilimitadas e incon-
dicionales, frente a los paises que tene-
mos un acceso limitado y altamente
condicionado a dicho financiamiento.
El tema mas complicado, es el de
entender que mediante el manejo de la
emisién de monedas fiduciarias que cir-
culan a nivel internacional, que ya no
tienen un referente como era el oro, sino
que son trozos de papel, esto es una
especie de pagarés, puesto que es su
emisor quien se compromete a pagar a
su tenedor, en realidad los paises indus-
trializados controlan la liquidez mundial
y lo méas grave es que controlan las con-
diciones en que dicha liquidez se mane-
ja, en funcién exclusivamente de sus
intereses, sin considerar las necesidades
de los pafses en desarrollo. Este juego
perverso de papeles emitidos por los
Bancos Centrales, debe ser profunda-
mente analizado y reflexionado en la
basqueda de mecanismos alternativos
soberanos de financiamiento y de pagos,
por parte de los paises en desarrollo.
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