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PRESENTACIÓN 

L a economía y la políticd segui
r,ín constituyendo las esferas 
quP atraen la mayor atención de 

académicos e investigadorl:'s de las 
ciencias sociales, no sólo por su perti
nencia temática, sino porque el trata
miente que se haga dP ellas tiene diver 
sas implicaciones en el desempeño y fu
turo de las sociedades. En el presentP 
número de Ecuador Debate abordamos 
una serie de perspectivas diversas desdP 
distintos ángulos teóricos que contribu
yen a despegar algunas dudas sobre ese 
desempeño y devenir social. 

En la sección Coyuntura Nacional, 
Wilma Salgado Tamayo a través de su 
trabajo 

Petrodolarización de la Pmnomía 
ecuatoriana y riesgo de iliquidcz y de
flación expone los riesgos que podría 
correr nuestra economía a 1 depender rh" 
la variable precios internacionaiPS dPI 
petróleo, divisas prowniPntE's de los mi 
grantes y, sobre todo, la fragilidad dl· los 
riesgos de iliquidez derivados dt> un 
aparato productivo poco competitivo en 
el contexto internacion,JI. La Sl'<Tió,l 
Coyuntura Política trae el artículo de Jo
sé Sánchc1-Parga, T ramfomldciones de>/ 
conflicto, declint' d1' /o<; Movimif•ntm 
Soci;r/e.~ y lt•orí,l de/ dPsgohiemo qul' 
explora las dimensionPs y < onexiones 
PxistentPS entrl' los artorps políticos y la 
gpsti6n gubernativa reciPntl'. La Sl'tTión 
CoyunllH,J lnternddon,JI < ontil•m• dm 
Pnsayo~. El primPro, Los ~ucPso.~ f'COIJIÍ

micos Pll ArgPnlin.l y .s11.s ll'fll'fC u.siorw~ 

,1 < ,ugo dt• ( arlo' Vipr,l nos d!•vpi,J los 

intrincados efectos de la convertibilidad 
en un país quP SP ha jugado todo por se
guir en ese modelo y que nos servirla de 
ejemplo para repensar la opción ecua
toriana; el segundo, de Eric Toussaint, 
Los falsos alivios a la deuda de los paí
-~es pobres nos advierte sobre las "tram
pas" de los discursos y prácticas de los 
organismos crediticios internacionales 
en torno a nuestras deudas externas. 

En esta sección también encontra
mos el análisis de la conflictividad so
riopolítica ecuatoriana en el cuatrimes-
tre Marzo-Junio 2001. 

La sección TPma Central rontiene 
varios trabajos. El de Fernando Busta
rnante, 

Economía, política y familia en la 
~oc iPdad ecuatoriana: en torno a una 
crisis bancaria analiza el tipo de cultura 
institurional que sP encuentra presente 
pn l'l manPjo del sistema bancario na
cional, relarionándola con la cultura 
política caractNizada por sus rasgos 
¡m·bPmlarios, exduyentes, patrimonia
les y autoritarios. Carlos de la Torre con 
su trabajo Política y economía en los 
nuevos y viejo.~ populi.~mos plantea que 
1.1 falt.J dP ciud.Jdanía. expresada en la 
poca exigibilidad de derechos por lapo
blaciún, ronstituyP en un factor crucial 
quP limita la ronsolidación de la demo
cr<H i,, y reproducP el populismo. En una 
lírw,J paralela, el ensayo de Bernat Riu
tort SPrr<t, RPconocimiento, derechos y 
< .1pitali.m10 Rlohdl analiza las tensiones 
(•xistpnte~ entr(• PSl' dPrPcho legitimador 
dPI individualismo, producto dPI rwoli-



4 En.JADOR DmATf 

beralismo, y el combate que se efectúa 
contra los derechos colectivos, asumi
dos como antisistema bajo el esquema 
de libre mercado. Por su parte, Hugo 
Quiroga en Democracia y mercado. La 
convivencia política en Argentina pre
senta un enfoque cuestionador del de
sempeño democrático argentino al con
siderarlo como ineficaz por no haber 
cerrado la brecha entre derechos socia
les, venidos a menos, e institucionaliza
ción precaria, que está afectando la ca
lidad de vida y la ciudadanía en ese 
país. Finalmente, Sergio de Zubiría y 
Luis Javier Orjuela en Colombia en la 
década de los noventa: crisis de la inte
gración política y !XJCial nos introduce 
en el análisis del laberinto político y so
cial que representa Colombia actual
mente. 

La sección Debate Agrario trae dos 
artículos referidos a dos contextos dis
tintos: el primero de George Sánchez 
Quispe Transmisión de precios y cointe
gración en la industria avícola peruana 
analiza el papel jugado por este sector 
empresdnal en la dinámica económica 
del Perú. El segundo de Pablo Vargas 
González Transformaciones agrarias e 

identidad en el valle del Mezquital ex
plora en base a una investigación con
creta, los debates existentes en México 
sobre la modernización regional y la de
manda de derechos colectivos de los 
pueblos indios. 

l.a sección Análisis contiene el artí
culo de Andrés Guerrero Los lincha
mientos en las comunidades indígenas: 
la política perversa de una modernidad 
marginal donde se analiza la pertinen
cia de las prácticas consuetudinarias in
dígenas en contextos de "moderniza
ción" neoliberal que han configurado 
unas imágenes contrapuestas y perver
sas que se debaten entre el derecho a 
matar y el derecho a morir. 

En la Sección Entrevista presenta
mos el diálogo con el filósofo español 
José María González. Por último, en el 
segmento Crítica Bibliográfica, damos a 
conocer los comentarios de Manuel 
Chiriboga al libro Género, propiedad y 
·empoderamiento: Tierra, Estado y mer
cado en América Latina de Magdalena 
León y Carmen Diana Deere. 

FREDY RIVERA VELEZ 
EDITOR 



COYUNTURA 

NACIONAL 
Petrodolarización de la economía ecuatoriana 
y riesgo de iliquidez y deflación 
Wilma Salgado Tamayo 

La recuperación de la economía prevista para el año 2001 con un posible crecimiento del 
3.6% del PIB, estaría sustentada en elementos absolutamente inciertos como los ingresos por 
exportaciones de petróleo, cuyo precio se define en el mercado internacional y sobre el cual 
el Ecuador no tiene ningund influencia; y, en l.1s remesas de los migrantes cuyo monto tam
bién podria modificarse después de un primer momento de pago de las deudas contraídas pd
ra su movilización. 

L a economí,J ecuatoriana, des
pués de haber tocado fondo en 
el año 2000, con la inflación 

más alta y sin lograr salir de la recesión, 
en relación a los demás países de Amé
rica Latina (inflación en el Ecuador 91% 
frente é;1 9.5'}\, promedio de América La
tina; y crecimiento del PIB del 0.4%, 
frente al 4°/., de crecimiento promedio 
de América Latina), ha comenzado a re
gistrar signos de convalecencia en el 
año 2001, apoyada en el mayor volu
men de exportaciones de petróleo, en la 
inversión prevista para la con~trucción 
del oleoducto de nudos pesados -OCP
y en las remesas de los migrantes ecua 
torianos que se vieron obligado., a bus
car fuentes de traba jo par a g.¡r ant izar 'u 
subsistencia y la de su familid, fuera del 
país, sobre todo a partir d(~ la profunda 
recesión registrada en 1 Y99. 

Sin embargo la recuperación de la 
economía prevista para el año 2001, 
con un crecimiento del 3.6% del PIB, se 
basa en elementos absolutamente in
ciertos, como son los ingresos por ex
portaciones de petróleo, cuyo precio se 
define en el mercado internacional y so
bre el cual el Ecuador no tiene ninguna 
influencia; y, las remesas de los migran
tes, que dependen de la voluntad de los 
mismos, y cuyo monto también, podría 
modificarse después de un primer mo
mento asociado al pago de las deudas 
contraídas para su moviliz,Jción. 

Mientras tanto, los ingresos por ex 
portaciones de los demás producto., 
-excluido el petróleo- continúan cayen 
do por cuarto año consecutivo, e inclu 
so en el primer cuatrimestre han dismi
nuido los ingresos por exportac ione~ de 
petróleo, mostrando los elevados ries-
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gos de iliquidez, deflaci(m y nuevamen 
IP retPsión, quf' (•nfrenta la f'conomía 
ecuatoriana, ante una mayor caída de 
los prPdos internacionales del petróleo 
quP la hasta ahora registrada. 

El peso del petróleo en la economía 
f'cuatoriana ha tendido a incrementarse 
mientras los demás sectores productivos 
han ido perdiendo espacio, más aún a 
partir de la acelerada pérdida de com
petitividad registrada en el año 2000, 
debido a la elevada inflación local en 
condiciones de dolarización (91 %), que 
encareció los costos de producción de 
los productores locales, mucho más que 
el de los productores de otros países. La 
tasa de inflación en el Ecuador en el año 
2000, calculada en base a precios ex
presado en dólares norteamericanos, 
equivalió a 26 veces la tasa de inflación 
de Estados Unidos en ese año, que fue 
del 3.4%. 

En consecuencia, a mayor depen
dencia de la economía ecuatoriana de 
los ingresos petroleros, en condiciones 
de dolarización, -petrodolarización-, 
mayor es el riesgo de iliquidez, defla
ción y recesión, que enfrentamos, debi
do a que, sin posibilidades de emisión 
monetaria a nivel nacional--como resul
tado de la dolarizadón-, las exportacio
nes pasan a constituir la principal fuen
te de aprovisionamiento de monedas in
clusive para las transacciones locales. 
La caída de los ingresos por exportacio
nes no petroleras registrada desde 1998, 
es un signo de alerta de la creciente vul
nerabilidad de la economía ecuatoriana 
frente a los precios del petróleo, pero 

tambi(•n frente al ingreso de capitales, 
más aún considerilndo li! magnitud de 
los recursos financieros necesarios p<~ra 
cubrir PI servicio de la deuda externa. 

El ;¡cceso a los mercildos financie
ros internacionales, constituye un ele
mento básico para contrarrestar la mag
nitud de la iliquidez, deflación y rece
sión, que pueden seguir a la caída de 
los precios del petróleo. Gestionar la 
asistencia financiera automática, por 
parte del sistema financiero privado, o 
por parte de los organismos financieros 
multilaterales, constituye una acción 
prioritaria de prevención frente a los 
riesgos de la petrodolarización de la 
economía ecuatoriana. Estimular el uso 
de medios de pago alternativos al dólar, 
al interior de la economía ecuatoriana, 
podría también atemperar los efectos in
ternos de una caída de los precios del 
petróleo en el mercado internacional, 
eliminando las restricciones al uso del 
cheque que se establecieron con fines 
fiscales, o facilitando la utilizac16n de 
tarjetas de crédito, por ejemplo. 

Signos de reactivación 

Según las últimas prev1s1ones del 
Banco Central, la economía ecuatoriana 
en el a·ño 2001, entraría en un proceso 
de recuperación, con un crecimiento 
previsto del 3.6%, superior al creci
miento vegetativo de la población, del 
1.9%, y superior a las tasas registradas 
desde 1995, como se muestra en el si
guiente cuadro: 
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Tasas de crecimiento del PIB y sus componentes 

1995 19% 1497 1998 1999 2000 2001 
prev 

I'IB 2.3 l. O .1.4 0.4 -7.] 2.3 3.6 

Consumo l'indl :.!.2 1.6 2.11 1.6 -10.4 1.6 2.6 

FBCF 5.3 1.8 4.0 6.3 -35.5 10.5 24.7 

Exportaciones 5.0 3.6 4.3 -3.2 -0.4 -0.2 4.11 

lmportacione~ 4.11 -5.4 11.8 5.'> -39.0 18.7 25.4 

i uente: Banco Central del Ecuador, www.bce.tin.ec o INFORMACION ESTADISTICA MEN
SUAl. N. 1791, Mayo del 20lll, p. 75. 

En tanto que la crisis afectó en ma
yor proporción a la inversión o forma
ción bruta de capital fijo, que sufrió una 
violenta contracción en 1999 (del 
35.5°/.,), seguida del consumo final tan
to público como de los hogares (caída 
de 1 0.4'}h). Dado el alto componente 
importado de las inversiones, las impor
taciones sufrieron también, en conse
cuencia una drástica reducción (del 
39%). Esta relación entre caída de la 
producción y del consumo y contrac
ción de las importaciones, muestra los 
efectos automáticos de la crisis sobre las 
exportaciones de nuestros socios co
merciales, cuyos ingresos por este rubro 
se contraen, afectando a su é!paratu pro
ductivo local. El efecto de la recesión 
local, se expande fuera de l<~!> fronteras 
na< ionales, vía comercio extr·t1or, de la 
mbmd m<tner,¡ en que se transmitió el 
efecto de la crisis asiática sohrt• nuestra 
economíd en 1998 y 1999. 

En el año 2001, al esper,n>r• una re· 
cuperación dt! Id FBCF, por l,1s inversio
nes previstas en el nuevo oleoducto de 
crudos pesados OCP, las importaciones 

también aumentarian. Las exportacio
nes, como se puede observar en el cua
dro anterior, han venido contrayéndose 
en volumen desde 1998. En el año 
2001, se prevé que podrían aumentar 
en volumen, pero exclusivamente en 
base al mayor volumen de exportacio
nes de petróleo que se espera se pro
duzca como resultado de la ampli<~ción 
del SOTE realizada el año pasado. 

Con la información disponible al 
momento, hasta fines de abril del año 
en curso, no se confirma sin embargo, la 
expectativa de mayores ingresos por ex
portaciones de petróleo prevista por el 
Banco Central para todo el año. Los in 
gre>os por exportaciones incluido petró
leo son inferiores a los de similar perío
do en el año 2000 (1.533 millones dr! 
dólares, frente a 1 .óhb hasta abril del 
año 2000). Los menores ingresos por ex
portaciones de petróleo se explican por 
la caída de los prm:ios de exportación, d 

un promedio hastd abril de 19.5 dólare~ 
por barril, frente al promedio de 2'!.4 
dólares vigente en similar período del 
año antt~rior. El ;wmt>nto del volumen 
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de PxportacioneG de petróleo, rlel 1 O'Yo 
Pn el primer cuatrimestre, no compensó 
la caíd;¡ dt~ los precios. Por c;¡da dólar 
en que raen los pH•c:íos de un barril de 
petróleo, el Ecuador deja de percibir 
e~proxim;¡damente 86 millones de dóla
res en PI año, considerando PI volumen 
de exportaciones del año 2000. Al espe
rarse un mayor volumen de exportacio
nes en el año 2001, la pérdida de ingre
sos por tada dólar de caída de los pre 
cios del petróleo, será también mayor. 

Los ingresos por exportaciones no 
petroleras, por su parte, continuaron 
comprimiéndose por cuarto año conse
cutivo. El ligero aumento de los ingresos 
por exportaciones de camarón, cacao y 
atún no lograron compensar la caída del 
resto de productos. 

Riesgo de iliquidez, deflación y nueva 
recesión 

La caída de los ingresos por expor
taciones no petroleras que se viene re
gistrando desde 1998, muestra los ele
vados riesgos que enfrenta la economía 
ecuatoriana de caer en una deflación, 
fenómeno que no hemos vivido los 
ecuatorianos en el último siglo, y cuya 
manifestación inicial será la escasez ge
neralizada de dinero, esto es la iliquidez 
general de la economía. Por lo que, el 
elevado riesgo de deflación que enfren
tamos está asociado a la dependencia 
de los ingresos de divisas procedentes 
de las exportaciones de petróleo, en 
condiciones de un excesivo peso del 
servicio de las deudas externa pública y 
privada, a las cuales se suma el crecien
te peso del servicio de la deuda interna, 
debido a que el Estado ha venido asu-

miendo la dPuda dP los bancos quebra
dos ron los depositantes, devolvif'ndo 
les los depósitos, mediante la emisión 
de bonos colorados en el mercado in
terno_ De esta manera, el Estado se está 
haciendo cargo de los pasivos de los ex 

ardonistas bancarios, mientras éstos 
continúan en posesión de los activos; 
las empresas vinculadas en donde se 
colocaron una buena parte de los aho
rros de los depositantes, en calidad de 
crédito altamente concentrado en di
chas empresas. 

Los ingresos por exportaciones no 
petroleras en el año 2000 fueron inferio
res en 1.222 millones de dólares, frente 
a los ingresos de 1997 (caída del 33%). 
En el primer cuatrimestre del año 2001, 
registraron una caída adicional de 40 
millones de dólares, frente a igual perío
do del año anterior. Es necesario anotar 
que los ingresos por exportaciones ca
yeron en 1999 y en el año 2000, a pe
sar de la magnitud de la devaluación 
monetaria registrada, que significó en 
un principio, mayor competitividad pre
cio de las exportaciones. 

La caída de las exportaciones se ex
plica por una combinación de causas de 
orden interno y de orden internacional 
registradas. En el orden interno, el efer
to de la mancha blanca sobre las expor
taciones de camarón fue devastador, ca
yendo los ingresos por dicha·s exporta
ciones de 886 millones de dólares en 
1997, a 285 millones en el año 2000 
(caída del 68'Yr,l. En el orden internacio
nal, se vienen registrando tendencias a 
la sobreoferta mundial, combinada ron 
acciones proteccionistas por part<> de 
los países industrializados, sobr(' todo 



en el caso del banano, el iltún y las flo
res. La posible recesión en Estados Uni
dos, significaría una contracción adicio 
nal de la demanda de nuestros produc· 
tos de exportación en los mercados in· 
ternacionales. 

Mientras los ingresos por exporta
ciones se están comprimiendo, los egre
sos por importaciones han aumentado 
rápidamente en el primer cuatrimestre 
del añ( 2001 (llegando a 1.405 millo
nes de dólares, frente a 858.4 en el pri
mer cuatrimestre del año 2000, con un 
aumento del 64%). De continuar con 
ese ritmo el crecimiento de las importa
ciones, lo cual es altamente probable 
debido a las necesidades de productos 
importados para la construcción del 
OCP, en el año 2001 se registraría nue
vamente un déficit en la balanza comer
cial. De hecho, en los meses de Marzo 
y Abril del 2001, ya se registraron saldos 
negativos. 

Considerando por tipo de produc
tos, las importaciones que mayor creci
miento han regh;trado en el primer cua
trimestre han siclo, las de Bienes de con
sumo duradero (21 1 'Yr,) y el rubro Equi
po de transporte (incremento del 
142'};,). La demanda interna de este tipo 
de productos se ha incrementado por la 
desconíianza en el sistema financiero 
local y los bajos estimulas a mantener 
ahorms en el mismo, dadas las bajas ta
sas de interés pasivas vigentes, lo qu(• ha 
ddrlo lugar a que el segmento de la po
blación que todavía tiene capacidad de 
ahorro o que recuperó sus ahorros lu<' 
go dPI descongelamiento parcial de de 
pósitos, prefieran adquirir vPhículos o 
bienes dp consumo dur;¡dero, antPs que 
.~rriesgM sus ,¡horro~ <'11 PI sistPm<~ finan 
nero loe ,1!. 
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Las importaciones de bienes de 
consumo no duradero también registra
ron un incremento considerable, del 
77% en el primer cuatrimestre del 2001, 
frente a igual período del año anterior, 
mostrando el aumento de la propensión 
a consumir productos importados, frPn
te al encarecimiento registrado en los 
productos nacionales en el año 2000, 
debido a la inflación local mucho ma
yor que la internacional. El crecimiento 
de las importaciones de bienes de con
sumo ilustra precisamente la pérdida de 
competitividad de la producción local. 

El déficit comercial que se registra
ría en el año 2001, se añadiría al perma
nente déficit en la balanza de servicios, 
debido al pago·de intereses de la deuda 
externa (que ya ascendieron a 949 mi
llones de dólares en el 2000), dando co
mo resultado un déficit en la cuenta co
rriente de la balanza de pagos, cuya 
magnitud dependería del monto de las 
remesas que los migrantes envíen en el 
año 2001. Las remesas de los migrantes 
en el año 2000 (estimadas en 1.330 mi
llones de dólares), no lograron compen
sar el déficit en la balanza de servicios 
( 1. 594 millones de dólares). El superávit 
registrado en la cuenta corriente en ese 
año, se debió en consecuencia, al supe
rávit obtenido en la balanza comercial, 
gracias a los excelentes precios de ex
portación del petróleo. 

En el año 2001, el déficit comer
cial, significaría en forma automática un 
déficit en la cuenta corriente, que re
queriría ser financiado con el ingreso de 
capitales. En condiciones de déficit en 
la cuenta corrientp de la balanza de pa
gos, la disponibilidad dP divisas en la 
c>conomía ecuatoriana dependería del 
ingrpso dP capitales, sea por inversión 
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extran¡era directa o por crédito externo. 
La inversión extranjera directa, históri 
camente ha sido poco importante como 
fuente de financiamiento de los déficit 
en la cuenta corriente. Así, el año en 
que la inversión extranjera directa fue 
mayor en los años noventa, fue 1998, 
con 831 millones de dólares. En el 
2000, ingresaron 720 millones de dóla
res, cifra inferior al monto total en que 
han disminuido los ingresos por expor
taciones, entre 1997 y el 2000 (1.222 
millones de dólares). 

La inversión en el OCP se estima 
que ascenderá a 1 .1 00 millones de dó
lares, con un componente importado 
del 60%, lo que significa que 660 millo
nes de dólares saldrían del país para cu
brir las importaciones y se invertirían 
dentro del país, 440 millones de dóla
res. La construcción del OCP se realiza
ría a lo largo de 21 meses, e~to es en 
menos de dm años, con una inversión 
local de aproximadamente 200 millo
nes de dólares por año. Dicha cifra no 
compensa la magnitud de la caída de 
los ingresos por exportaciones que se 
viene registrando. 

El impacto posterior del OCP sobre 
la economía, dependerá de las reserva~ 
de petróleo crudo existentes, capaces de 
ser trans1.mrtadds por dicho oleoducto, 
tema sobre el cudl circulan versiones 
contrddiclorias. Desde lds optimistds 
que consider,m que existen reservas pe
trolerds sufi< ientes corno para duplicar 
l.ts exportdciones diarias de pt~lróleo, 

h.tsl,t las versiones según lds cuales, no 
<!xbtt•n rl'St!rVdS probad.Js que justifi 
quen lt1 < onstru<ción de dicho oleoduc 
to. Si la primerd versión es ticrta, la eco 
nomld e< uatoriana podrí,¡ entr,u en una 
segundd old de augP estimulado por las 

mayores exportd< 1ones de petróleo. Pero 
si la segunda versión es cierta, se estaría 
construyendo un elefante blanco, que 
permitiría a las empresa~ privadds res
ponsablt~s dt' su construcción, recuperar 
la inversión en bast• al transporte del 
crudo estatal que d<:tualrnente se trans
porta por el SOTE, a un costo más eleva
do para el Estado, y en consecuencia a 
costa de la disminución de los ingresos 
petroleros al Presupuesto del Estado. 

Considerando el limitado papel qu(~ 
la inversión extran1era directa ha tenido 
en la economía ecuatoriana, la única 
fuente de financiamiento del déficit en 
la cuenta corriente de la balanza de pa
gos que resta en esds condiciones, en el 
corto plazo, esto es para el año 2001, es 
el crédito externo, pero el Ecuador ha 
venido realizando transferencias a los 
acreedores por concepto de deuda pú
blica desde 1988 y en los últimos dos 
años, ha realizado transferencias a sus 
acreedores también por concepto de 
deuda externa privada, lo que ha dado 
lugar a que la cuenta de capitales haya 
registrado una salida de capitales y no 
un ingreso, como se requeriría en el año 
2.001. 

El financiamiento del déficit en la 
cuenta corriente, altamente probable en 
el año 2001, requeriría en consecuen
cia, del ingreso de capitales, lo que sig
nificaría un cambio de dirección de lds 
corrientes de capital, que han estado sa
liendo del Ecuador en los dos últimos 
años. 

Transferem~ias del Ecuador a sus acree· 
dores 

El Ecuador ha venido realizdndo 
tr Jnsferencias a los acreedores por con 



cepto de deuda externa pública, en for
ma ininterrumpida, desde 1988. Desde 
entonces, los desembolsos (ingresos de 
divisas por rréditos contratados) han si-
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do sistemáticamente inferiores a los pa
gos por amortizaciones e intereses, co
mo se puede apreciar en f•l siguiente 
cuadro: 

Año Desembolsos Amortizac. lnten:·ses Transferencia 

Efectiva Efectivos Neta 

a b e D= a-b-e 

198R 925,7 1088,5 B5,3 -496,1 

19óJ 949,1 687,5 450,8 - 189,2 

1990 575,5 710,7 54S,1 - &80,3 

1991 747,9 767,0 486,1 -505,2 

1992 500,0 910,2 188,7 -798,9 

1993 482,0 5&8,2 297,0 -383,2 

1994 688,1 504,6 429,4 -245,9 

1995 10&4,4 686,6 575,b -197,8 

199& 1012,9 5&&,4 S60,7 -114,2 

1997 12&2,7 975,] &70,4 -]83,0 

1998 980,7 615,9 617,4 -252,6 

1999 788,5 523,6 529,8 -264,'l 

2000 749,0 1375.3 &84,& -U10,9 

AbriiOO ]Jl,l 220,1 IH,l -20,9 

AbriiOI 2Bl,.l U5,2 195,1 -247,0 

f-uente: Hanco Central, J-.1.1 Movimiento de la deuda f'xterna públi(·a 

La existencia de tr;¡nsferenci,¡s ha
<Íil los acreedores, significa que por 
concepto de deuda extern;¡ pública, PI 
El·uador ha estado enviando más recur
sos financieros hacia el exterior que los 
qu<' h.1 recibido en los últimos trN'(' 
años, .1 pesar dP lo cual, el saldo dl' la 
deuda extPrna pública continuú ,nunen 
tando l'n todo PI pPriodo, así como l;¡m 
bi(•n su peso sohrP las finanzas públicas. 
En cfpcto, PI saldo dP l.1 dPud.J PXt{'rrhl 

pública a fines dt> 19B8, ascendió a US$ 
9.fd0,7 millones, aumentando a US$ 
l.J.752 millones a fines de 1999, (4J% 
de aumento) después de trece años inin· 
terrurnpidos de transferencia de divisas 
hacia eiPxterior. El saldo de la deuda si
~uió creciendo, a pesar de que cad.1 año 
PI Ecuador translería recursos financit:> 
ro' h.tcia los acreedores. 

Su peso en las finanzas públicas ful' 
t.unbién crecientl' 
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RELACION CON EL PIB, en porcentajes 

Año Educac Salud y Desarrollo Servicio Deuda Externa 
y cultura Desarrollo Agropecuario 

Intereses Amortiz. Total 

1991 2,9 0,9 0,6 2,2 2,2 4,4 
1992 3,1 1,0 0,5 1,9 2,5 4,4 
1993 2,6 0,7 0,5 1,4 1,7 3,1 
1994 2,9 0,9 0,6 2,0 1,7 3,7 
1995 3,3 1,1 1,4 4,0 4,9 8,9 
1996 3,2 1,2 1,3 2,6 2,4 5,0 
1997 3,5 1,0 1,5 3,1 4,4 7,.5 
1998 3,2 1,0 1,0 2,8 2,3 8,2 
1999 3,8 1,2 1,2 3,0 2,5 5,5 
2000 3,0 1,1 1,1 4,3 3,6 7,9 

Fuente: Banco Central, Información Estadística Mensual, Mayo 31 2001, p. 39 

El pago del servicio de la deuda ex
terna, ha tenido un peso creciente den
tro de la economra ecuatoriana, pasan
do de representar el 4,4% del PIB en 
1991, hasta el 7,9% en el año 2000, 
mientras el gasto del Presupuesto en 
educación, salud y desarrollo agrope
cuario ha pasado del equivalente al 
4,4% del PIB en 1991, al 5,2% del mis
mo en el año 2000. 

El servicio de la deuda externa ha 
ido absorbiendo una proporción cada 
vez mayor de los ingresos corrientes del 
Presupuesto General del Estado. Así, 
mientras en 1991, los intereses y las 
amortizaciones de la deuda externa ab
sorbieron el 29,8'Yo de los ingresos co
rrientes del mencionado Presupuesto, 
en el 2000 absorbieron el 34,5% de los 
mismo~. El servicio de la deuda externa 
aumentó a mayor velocidad que los in
gresos petroleros del presupuesto del Es 
tado, a tal punto que en el año 2000, el 
servicio de la deuda equivalió al 86% 

de los ingresos petroleros del presu
puesto (US$1.072.9 millones, frente a 
US$ 1 .248,7 de ingresos petroleros). 

A las transferencias que ha venido 
realizando el Ecuador, por concepto de 
deuda externa pública se añaden las 
transferencias realizadas a los acreedo
res por concepto de deuda externa pri
vada. 

Transferencias por deuda externa 

privada 

En los dos últimos años, los pagos 
por amortizaciones e intereses efectivos 
de la deuda externa privada (1053.4 y 
2106 millones, en 1999 y 2000, respec
tivamente), han sido superiores a los de
sembolsos por el mismo concepto 
(788,S y 898,3 millones de dólares), lo 
que significa que el Ecuador realizó 
transferencias a los acreedores de la 
deuda externa privada, por cifras del or 



den de los US$ 264,9 millones y por 
US$ 1207,7 millones, en cada uno de 
esos años. 

Las transferencias realizadas tanto 
por concepto de deuda externa pública 
como privada en los dos últimos años, 
se financiaron con el superávit comer
cial y las remesas de los migrantes. En el 
año 2001, existe una alta probabilidad 
de que la balanza comercial sea defici
taria, razón por la que ya no se contaría 
con excedentes por este concepto, sino 
que se requeriría del ingreso de capita
les para cubrir el déficit. 

El ca pita 1 privado ha demostrado su 
comportamiento procíclico en el caso 
de la economía ecuatoriana, retirándose 
en los momentos de crisis, como en los 
años 1999 y 2000, sin que hayan opera
do los mecanismos creados en la pos
guerra para contrarrestar el comporta
miento procíclico del capital privado. 
En general, los organismos financieros 
multilaterales como el FMI y el Banco 
Mundial, no han contado con la capaci
dad financiera para asistir a los países 
en situación de crisis financieras, ha 
biendo conformado paquetes de salva
taje con el concurso de gobiernos de 
países industrializados y de otros orga
nismos, como el Banco de Pagos lnter-
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nacionales. El Ecuador, sin embargo, no 
contó con un paquete de salvataje inter
nacional, como México, Brasil o los paí
ses asiáticos en su momento, razón por 
la que el Estado aplicó un salvataje ban
cario local, financiado con emisión 
inorgánica, trasladada a la población 
vía devaluación y por el congelamiento 
de depósitos del público en el sistema 
bancario. 

La caída de los ingresos por expor
taciones, en particular de las exporta
ciones no petroleras, mientras las im
portaciones están creciendo, muestra la 
necesidad de un monto cada vez mayor 
de ingreso de capitales que tendrá la 
economía ecuatoriana en los últimos tri
mestres del año, y los elevados riesgos 
de iliquidez, deflación y recesión más 
profunda que se ciernen sobre la mis
ma, en caso de no registrarse el necesa
rio ingreso de capitales. 

Servicio deudas estrangula al pre
supuesto del Estado 

Si al peso de la deuda externa, se 
añade el de la deuda pública interna, se 
puede apreciar la situación de estrangu
lamiento financiero que caracteriza al 
Presupuesto General del Estado. 
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-
Año SERVICIO DEUDA INTFRNA Total serv. Ingresos al h 

Deuda int Corriente 
lnteresf's Amortizac. Total y ext(a) (b) En%. 

1991 52,6 40,8 91,4 602,7 1707,8 35.3 
1992 63,5 40,6 104,1 652,_1 1984,8 32.9 
1993 r;s,4 38,9 94,3 537,6 2168,7 24.8 
1994 67,7 68,9 136,6 769,0 2575,6 29.8 
1991) 88,6 112,5 201,1 1805,8 3146,6 57.4 
1996 121,4 560,2 681,6 1629,11 3347,6 48.7 
1997 185,1 72S.7 910,8 2392,8 1393,2 70.5 
1998 151,7 588,0 739.7 1735,9 3216,4 54.0 
1999 253,4 772,1 1025,5 1787,5 2741,1 65.2 
2000 238,8 415.6 654,4 1727,.3 3110,7 55.5 
AbriiOO 66,4 162,0 228.4 510,3 848,3 60.2 
Abril01 44,4 207,0 2.51 ,4 644,7 1338,2 411.2 

Fuente: Banco Central dt>l Ecuador. Información Estadística Mensual, pp. 311 y 39. 

El servicio de las deudas interna y 
externa han ido absorbiendo un cre
ciente porcentaje de los ingresos co
rrientes del Presupuesto General del Es
tado, pasando del 35.3% en 1991, al 
70% en 1997 y situándose en SS% en el 
año 2000. 

El crecimiento de la deuda interna 
en los últimos años, a partir de 1999, ha 
estado relacionada fundamentalmente 
con la política denominada de salvataje 
bancario, que dio lugar a la emisión de 
bonos del Estado a favor de la Agencia 
de Garantía de Depósitos - bonos AGD, 
por US$ 1.400 millones entre marzo de 
1999 y enero del 2000, que fueron uti
lizados para capitalizar al Filanbanco y 
conceder créditos de liquidez a otrus 
bancos que rnás tarde pasaron también 
a manos de la AGD; en el transcurso del 
año 2000, por la emisión de bonos del 
Estado por US$ 811 millones de dólares 
para devolver depósitos garantizados de 
bancos en manos de la AGI) y poste 

riormente, en junio del 2001, emisión 
de bonos por US$ 300 millones para 
una nueva capitalización del Filanban
co. En el año 2001 está prevista la emi
sión adicional de bonos por una cifra 
estimada por el Ministerio de Finanzas, 
de US$ 818 millones de dólares, para 
completar el pago a los depositantes 
perjudicados por los bancos quebrados, 
actualmente en manos de la AGD. 

El monto de recursos canalizados al 
sistema bancario, vía emisión de bonos 
del Esté!do, ascendería a fines del 2001, 
a US$ 3.329 millonPs, que fueron utili
zados para capitalizar al Filanbanco, 
entregar créditos dt- liquidez a los ban
cos Popular, Pacífico y Previsora, que 
luego pasaron también a manos d(' la 
AGD, y, para devolver derósitos a los 
clientes perjudicados por los bancos 
quebrados, esto es para responder por 
los pasivos de dichos bancos con lm 
depositantPs 



Toda emisión de bonos dt•l Estado, 
significa la contratación de una deuda 
interna con los tenedores de dichos bo
nos, deuda cuyo s<>rvicio consta en el 
Presupuesto General del Estado de los 
siguientes años, aumentando el déficit 
fiscal. 

La emisión de bonos del Estado pa
ra canalizarlos al sistema bancario, es 
una forma de transferir recursos econó
micos del conjunto de la población ha
cia dicho sistema bancario, o más exac
tamente es una forma de cubrir los ma
los m·gocios de los accionistas banca
rios con recursos del conjunto de la so
ciedad. En el caso de la devolución de 
depósitos a los clientes perjudicados, el 
Estado está Jsumiendo los pasivos de 
los bancos quebrados, haciéndose car
go de las deudds de dichos bancos con 
los depositantes, mientras los ex-au io
nistas de dichos bancos, conservan la 
propiedad de los activos, t>sto es de las 
empresas vinculadas en donde se colo
caron como créditos, una buena parte 
de los recursos recibidos por los bancos 
como depósitos. Otra importante p.1rte 
de los depósitos fue manejada de mane
ra fraudulenta por los ex -- accionistas y 
ex- administradores de los bancos aho
ra en manos de la AGD, como es de co 
nocimiento público. 

La emisión de bonos del Estddo pa
ra capitalizar bancos o para devolver 
depósitos a los depositantes d!' lo~ h,m
cos quebrados, muestra que t•l Ministe
rio de Finanzas se tr¡¡nsformcí d<· hecho 
en el prestc~mista de última inst.Jnci<t pa
ra el sistema bancario, ret~rnplaLandu al 
Banco Central en esa función. La emi
sión de bonos del Estado rt·emplaza a la 
emisión de mon<.•d,l nacionc~l que rec~li-
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zaba el Banco Central, modificándose 
la manifestación del problema, que ya 
no es devaluación -inflación, sino ma
yor déficit fiscal, y mayor necesidad de 
ingreso!> o contracción del gasto social, 
para cubrir las transferencias hacia los 
accionistas bancarios. Las pérdidas de 
los poderosos grupos financiero~, con
formados por accionistas nacionales e 
internacionales, son trasladadas de esta 
manera, primero al Estado, y luego por 
éste, al conjunto de la población local. 
El déficit fiscal resultante de estas opera
ciones, no se debe a un excesivo gasto 
público, para mejorar la infraestructura 
deficiente, ni peor aún para aumentdr la 
inversión social, sino que se debe a la 
absorción por parte del Estado, de las 
pérdidas y malos manejos del sistema 
bancario privado y sus empresas vincu
ladas y fantasmas. 

Tanto la emisión de Bonos del Esta
do, como la emisión inorgánica de mo
neda nacional por parte del Banco Cen
tral, el congelamiento de los ahorros del 
público en el sistema bancario y contra
tación de créditos externos con organis
mos multilaterales, se han canalizado 
hacia el sistema financiero con el argu
mento de sanearlo, han servido para so
cializar las pérdidas del mal manejo 
bancario registrado después de la libe
ralización financiera, impulsada por lo~ 
organismos multilaterales, mientras lm 
ex -accionistas b,mctrios conservdn l.; 
propiedad de las empresas que concen 
tran el crédito de los bancos quebrado~. 

La complicid.;d d<~ los organismos 
multilaterdles, en p.~rticular del Fondo 
Monetario lnterrMcionc~l, con los con" 
glomerddo~ ÍlndrKieros y b,mcarios es 
evidt~nte, rn1entras ejercen tenaz presión 
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a la prioridad dd pago al servido de la 
deuda externa, a pesar de la magnitud 
de la crisis y sus repercusiones sociales, 
colocan al saneamiento bancario como 
un elemento central de sus polfticas de 
ajuste, promoviendo el financiamiento 
riel déficit resultante del traslado de los 
costos y deudas del sistema bancario al 
Estado, con impuestos indirectos, que 
recaen sobre la mayoría de la pobla
ción, mientras se disminuye la inciden
cia del impuesto a la renta, a pesar de la 
excesiva concentración de la riqueza y 
del ingreso que caracteriza a la econo
mía ecuatoriana. 

A manera de conclusión 

Los signos de recuperación de la 
economía ecuatoriana se apoyan bási
camente en los ingresos petroleros, las 
expectativas de aumento de la inversión 
en el OCP, las remesas de los migrantes 
y la mayor propensión a consumir, re
gistrada en ciertos sectores de la pobla
ción con capacidad de ahorro o cuyos 
ahorros han sido descongelados, ante la 
desconfianza en el sistema bancario así 
como a las bajas tasas de interés pasivas 
vigentes. 

La caída de las exportaciones, que 
se viene registrando desde 1998, y que 
continuó en el primer cuatrimestre del 
2001, en condiciones en que las impor
taciones han crecido en forma impor
tante, muestra la elevada probabilidad 
de que en este año, perdamos el superá
vit comercial, y en su lugar tengamos un 
déficit comercial, lo que de hecho ya se 
ha venido registrando en los meses mar-

zo y abril, según la información exis
tente. 

En tanto el déficit comercial, suma
do al déficit en la balanza de servicios, 
debido a los intereses de la deuda exter
na, no será compensado por las remesas 
de los migrantes, tendríamos en conse
cuencia un déficit en la cuenta corrien
te de la balanza de pagos, lo que signi
fica que requeriríamos del ingreso neto 
de capitales para financiarlo, en condi
ciones en que en los dos últimos años, 
hemos registrado una salida neta de ca
pitales, debido a las transferencias reali
zadas a los acreedores tanto de la deu
da externa pública, como de la deuda 
externa privada. 

De no registrarse el cambio de sig
no en la dirección de las corrientes de 
capital, esto es, de no registrarse un in
greso de capitales en la magnitud nece
saria para financiar el déficit en la cuen
ta corriente de la balanza de pagos, el 
Ecuador corre el riesgo de enfrentar una 
situación de iliquidez, que en condicio
nes de dolarización, afectará directa
mente al aparato productivo, que corre
rá el riesgo de caer nuevamente en rece
sión, con su consecuente impacto sobre 
el empleo y deterioro de la precaria si
tuación de la mayoría de familia!> ecua
torianas. 

En condiciones de dolarización, es
to es sin posibilidades de emisión de 
moneda nacional, la economía podría 
enfrentar una deflación, fenómeno del 
que tenernos referencias históricas en 
los siglos XVIII y XIX, caracterizado por 
una desmonetización generalizada de 
la economía, reproduciéndose la para-



doja reseñada por Eugenio Espejo, en su 
Defensa de los ruras de Riobamba, de 
''un país rico en recursos, pero pobre en 
dinero".l 

Como resultado de la iliquidez, se 
elevarían las tasas de interés locales, pa
ra atraer capitales, encareciéndose mu
cho más las inversiones, y en conse
cuencia alejándose mucho más que 
hasta ahora, las tasas de interés locales, 
de las 1 1ternacionales. No se puede des
cartar tampoco, el riesgo de fugas de ca
pitales, que podrían registrarse, dada la 
libre circulación de capitales vigente, 
frente a la desconfianza en la capacidad 
del sistema financiero local de devolver 
los depósitos, dados los limitados recur
sos del Fondo de liquidez, con que 
cuenta el Banco Central, como presta
mista de última instancia, para proveer 
de liquidez al sistema bancario. La emi
sión de bonos del Estado, por parte del 
Ministerio de Finanzas, solamente po
drían constituir una fuente de aprovisio
namiento de liquidez para la economía, 
si los mismos se colocan en los merca
dos internacionales de capitales, lo cual 
depende fundamentalmentP de la acep
tación de dichos papeles por parte de 
los inversionistas de tales mercados, y 
no de la voluntad de los gobiernos que 
los emiten. 

La dolarización impide la reacción 
con devaluación frente a la pérdida de 
competitividad de los productores loca
les, a que dio lugc~r, la elevada inflación 
registrada en el 2000, sobre la base de 
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precios expresados en dólarPs. La dola 
rización no dio lugar a la nivPiación de 
las tasas de interés locáles con las inter
nacionales, como prometieron sus parti
darios, ni garantiza el acceso a los mer
cados financieros internacionales. La 
dolarización no eliminó al prestamista 
de última instancia para el sistema ban
cario, sino que dicha función la están 
compartiendo el Banco Central y el Mi
nisterio de Finanzas. La emisión inorgá
nica de moneda nacional por parte del 
Banco Central para proveer de liquidez 
al sistema bancario en momentos de cri
sis, y la devaluación monetaria resultan
tes, están siendo reemplazadas por la 
emisión masiva de Bonos del Estado y el 
consecuente aumento de la deuda inter
na que se traslada a la población en el 
tiempo, a través del pago de su servicio, 
a ser financiado vía aumento de ingre
sos o reducción de gastos, afectando en 
cualquier caso a los contribuyentes y/o 
a los consumidores. 

El servicio de las deudas interna y 
externa, absorben cada vez un mayor 
porcentaje de los ingresos corrientes del 
Presupuesto General del Estado, restan
do en consecuencia, limitados recursos 
para la acumulación de capital físico 
-infraestructura- y de capital humano 
-inversión en educación, salud y sanea-
miento ambiental- afectando mucho 
más la competitividad de los producto
res locales, ya debilitada por efectos de 
la inflación en dolarización. 

Citil rPaliL.td,l po1 iulio Olt·a~. "ll PIP< lo l'oto~J y 1.1 dutonomí,¡ monetana" Revista CFS 
liON, N hl.J, NOVJPillim• dt' 1 'ILJLJ, ( }uito, Eru,Jdor, ¡.¡. 47 
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• El retiQIO&O prs!lblterQ \Jnfl C:Vifrttt(Jfl en !JIJbltt 
Rofte~uon tooiOgiCC:I o part•r eJe l.a lrBctu;K)n ¡•tulla 

•t.• mtnl&lenaiiCiad de la lgltsli @ll Amér~ca l.llllflfl Cvu¡~~;tMt.;,r..tonea 
Q&ner•~l:i, IU!<.itll t~g¡c.o y rocomend;tciCnos pa$toralofi 

1· 1 . 1 1 '1 j 1 ..,_ ' ' ' ,\1 1' 1 •: 1 ·, 1' ¡ 1 J ~ 1 ;, 

Suscripción: Tre~ números 
Europa: US$ 45 América: US$ 35 
Ecuador: US$ 27 Ejemplar suelto 
Ecuador: US$ 7 

Fe y justicia, es unc1 revista producida por la Compañía de Jesús con 
el auspicio de la Fundación Mariana de Jesús. 

~edacción: 
Autopistcl a los Chillm km. 11.5 La Armenia (Puente N" 9) 
E-mail: <cipa 1 @interactive.net.ec> 
Telefax: (593-l) 341580 1 .i4l-07h 
Casilla: N" 17-08-862<} 
Quito-En1ador 


