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La renegociacion de la deuda a partir de la auditoria de la deuda

Ecuador emprendio entre 2007y 2008 una auditoria al crédito publico contratado y utilizado durante 30
anos, la cual se efectud por decision de gobierno de entonces, en respuesta a la exigencia de
movimientos y grupos sociales que denunciaban el sometimiento del pais a la enorme carga de las
obligaciones crediticias por sobre las expectativas legitimas de un desarrollo equitativo.

Los resultados de esa auditoria permitieron evidenciar las practicas abusivas de muchos prestamistas,
las condicionalidades ajenas a las verdaderas necesidades sociales y econdmicas de la poblacion, los
atentados a la soberania nacional, las responsabilidades, inclusive de los acreedores, en el desvio de los
recursos obtenidos mediante endeudamiento y los perjuicios econdmicos irrogados al erario publico,
todo lo cual determind el sefialamiento de tramos ilegitimos de la deuda ecuatoriana acumulada hasta
el ano 2007.

Con dichas evidencias, el gobierno tomo decisiones sobre el tramo de la deuda comercial, cuyas
irreqularidades se produjeron desde su origen, luego, en las negociaciones y renegociaciones
efectuadas bajo presion para admitir alzas unilaterales de tasas de interés, asi como la estatizacion de
deudas privadas (lo que se denomind sucretizacion de deudas), la renuncia al reconocido derecho de
prescripcion conforme legislacion que regia sobre las contrataciones, los engafiosos planes de
reestructuracion, como el Plan Brady e ilegalidades en la conversion a Bonos Global.

Las decisiones soberanas consistieron en primer lugar, en una moratoria temporal del pago de
intereses, en agosto de 2008 hasta que concluya la evaluacion y definicion de una solucion integral.
Efectivamente, a fines del mismo afo, se produjo la convocatoria a subasta para recompra de los Bonos
Global 2012 y 2030, habiendo logrado en la misma, descuentos de hasta el 70% del valor nominal,
proceso que se extendid hasta junio de 2009. La recompra cubrid el 94% de la de los citados bonos
(incluyendo operaciones en plazos prorrogados), con lo cual la deuda externa ecuatoriana que, en su
totalidad, se acercaba a 10.000 millones de ddlares, en 2008, se redujo en cerca de 3.000 millones de
dolares.



¢Por qué Ecuador se volvié a endeudar?

A diciembre de 2009, luego de la subasta,

la relacion mas baja de las Ultimas décadas, pues, en diciembre del afio
anterior (2008), fue del 16,3% del PIB.
Durante los tres afos siguientes aumento la deuda externa en mas o menos 3.000 millones de dolares,
es decir que su monto volvio al nivel anterior a la recompra de deuda, pero los nuevos valores eran
compatibles con el crecimiento de la economia, puesto que el saldo de 10.872 millones de ddlares a
diciembre de 2012, representaba el 12,4% del PIB, pocas décimas mayor que en 2009. Para fines de
2013, aumenta el saldo de la deuda externa en 2.000 millones de ddlares que se utilizaron en el
financiamiento parcial de una expansion significativa de las inversiones y gastos de capital publicos. En
ese afo, el monto invertido por el Presupuesto General del Estado fue de 11.533 millones de ddlares.
Entre 2014 y 2015 se elevan los saldos de la deuda externa a porcentajes del 17,3% y 20,4% del PIB
respectivamente, para compensar las bajas del precio de exportacion del petrdleo (principal producto
que vende Ecuador), también los efectos negativos por la apreciacidon del délar (moneda Unica oficial
del pais) y mantener los niveles de inversion publica.
En 2016, persisten los factores anteriores, pero se agrava la situacion social y econdmica por el
terremoto de abril de ese afio que afectd a varias provincias del Litoral y demandd reparaciones
cuantificadas en 3.200 millones de ddlares. A estos requerimientos extraordinarios se sumo el pago de
1.200 millones de ddlares en indemnizaciones a empresas transnacionales impuestas por laudos
arbitrales internacionales. Asi, la deuda obtenida de fuentes multilaterales, de gobiernos y colocacion
de bonos en el mercado externo, ascendio desde 2014 a diciembre de 2016 al 25,7% del PIB. Si al
porcentaje de la deuda externa se afade el coeficiente de la deuda interna, la deuda agregada total
llegd a ser del 38,7% del PIB, nivel por debajo del 40% establecido como limite de endeudamiento
publico en leyes vigentes desde 2010.
A partir de 2017, la nueva Administracion Estatal incurre en varias operaciones de colocacion de bonos
en mercados internacionales y contratos con organismos multilaterales, en especial, desde 2019, con el
Fondo Monetario Internacional; de tal manera, las relaciones porcentuales de la deuda externa con el
PIB pasan al 30.4% al concluir 2017; al 32,6% a diciembre de 2018; al 38,4%* en 2019; y, al 46,9%*" a
diciembre de 2020. Este Ultimo resultado estaria también determinado por la caida del PIB estimado
para 2020 en 96.676 millones de ddlares, luego de que se cuantificd en 108.108 millones de dolares para
2019.
Se puede inferir que el voluminoso endeudamiento obtenido en los Ultimos 4 anos no se ha destinado a
la construccion de obras de infraestructura y otras inversiones reales como dispone la Constitucion de
la Republica, segun revela el declive sistematico de la inversion publica y gastos de capital, ejecutados

1 Las cifras y porcentajes de 2019 en adelante son producto de una nueva metodologia aplicada en los registros oficiales que consiste en la inclusion

de conceptos no considerados antes componentes del endeudamiento, como pasivos contingentes, ventas anticipadas de petroleo, deuda en DEG. Esto hace
que se hayan elevado los porcentajes entre 2 a 3 puntos.



a través del Presupuesto General del Estado, que descendid, para 2019, a un nivel de apenas 5.551
millones de ddlares, cuando en 2016, afo de dificultades, fue de 10.635 millones de dolares.

En sintesis, Ecuador volvié a endeudarse, luego de la auditoria de la deuda y solucion aplicada a partes
consideradas ilegitimas, para emprender con dinamismo en la obra publica y para compensar pérdidas
de recursos por factores externo y el terremoto devastador. Esto, en los primeros siete afios posteriores
a la negociacion de 2009; en el siguiente periodo de gobierno, en menos de cuatro afos se endeuda el
pais, no para mantener el ritmo de inversion publica, sino para compensar cuantiosas concesiones a
empresas privadas, inclusive y en mayor proporcion a petroleras transnacionales, asi como para pagar
su propio agresivo endeudamiento. Asi, Ecuador se encuentra actualmente en la fatidica situacion de
contraer deuda para solo pagar deuda.

¢ Son suficientes las auditorias de la deuda?

Las auditorias integrales de la deuda son muy importantes para detectar procedimientos ignominiosos,
perjuicios y sometimientos ejercidos, generalmente por prestamistas para imponer sus intereses a los
prestatarios, es decir, es un paso licito para sefalar junto con responsabilidades internas, la
corresponsabilidad de acreedores en eventos de endeudamientos que se presumen ilegitimos también
ilegales y onerosos para las poblaciones de paises deudores.

Tan determinante como la auditoria, en si misma, es la voluntad politica de los gobernantes, tanto para
efectuarla para tomar decisiones reparadoras sobre la base de las evidencias, resultados y denuncias
generados en tales examenes integrales.

Es preciso, sefalar que los organismos multilaterales intervienen en procesos de endeudamiento, en su
rol de prestamistas o como calificadores de la capacidad de pago, como han sido las intervenciones del
FMI. Es por ello, que se hace necesario que admitan el derecho de los deudores a determinar la calidad
de la deuda que estan contratando, que reconozcan los atropellos a la soberania de los paises y se
respete la no afectacion a derechos humanos y mejoramiento de condiciones de vida de los pueblos.

Experiencias y dificultades en la negociacion con los acreedores privados

Ecuador en su experiencia de diciembre 2008 a junio 2009, logré que los tenedores de mas del 9go% de
los Bonos Global 12 y Global 30 acudieran a participar en la subasta inversa convocada para la recompra
de dichos valores. El descuento de entre el 65% y 70% y mas condiciones fueron aceptados y se concretd
la negociacion en el plazo estipulado en la convocatoria. Se considera que un factor favorable para la
positiva respuesta de los acreedores fue la crisis financiera mundial del sequndo semestre de 2008, que
paralizo al mercado de valores en los grandes centros financieros.

Otra ocasion de renegociacion de titulos valores se produjo cuando el gobierno de Ecuador convocé a
la renegociacion de varias emisiones de bonos realizadas desde 2014. En julio de 2020 se convocaron a
grupos de acreedores y bancos, la mayoria muy influyentes, tenedores de esos valores, a pesar de que



se admitia que no siempre son los propietarios de los mismos. Estos bonosalcanzaron la suma agregada
de 17.375 millones de ddlares. Entre los privilegios obtenidos estan: un pre-acuerdo, el otorgamiento de
derechos para que los duenos verdaderos pudieren enjuiciar al Estado ecuatoriano sin revelar su
identidad.

Posterior a las negociaciones, los descuentos, plazos y nuevas tasas de interés se reestructuraron segun
informacion oficial, aunque en dichas condiciones habian sido aceptadas mediante votacion de quienes
representaban al 97,85% del valor de los bonos. Las condiciones acordadas y definitivas fueron la
sustitucion de valores por tres nuevos bonos, con vencimientos en 2030, 2035 y 2040; precio del 91%
del valor nominal, implicando una rebaja total de 1.540 millones de ddlares; reduccién de la tasa de
interés promedio del 9,2% al 5,3%; y, periodos de gracia de 5 afios en capital y dos afios en intereses. Se
hizo efectiva la reestructuracion el 2 de octubre de 2020.

Al comparar con otros casos de negociacion, en especial el de Argentina efectuado poco antes, las
condiciones admitidas por Ecuador fueron escasamente favorables; resultd oneroso el precio del 91%
cuando Argentina logro el 54% vy las tasas de interés en los principales centros financieros fluctuan
alrededor del 1%.

Experiencias y lecciones con la declaracion de no pago del expresidente Correa

Como se indico en el primer punto, el gobierno presidido por el economista Rafael Correa aplico una
moratoria temporal del pago de intereses de los bonos de la deuda comercial en agosto de 2008, hasta
concretar la convocatoria a recompra en subasta inversa que se inicio en diciembre del mismo afo. La
experiencia fue acogida favorablemente y calificada de forma publica, como un proceso debidamente
efectuado, inclusive por organizaciones del drea financiera mundial como Wall Street.

Las declaraciones de posponer pagos se refieren a la asignacion de prioridades en situaciones de
evidente grave crisis social como es lo que genera la actual pandemia del coronavirus, es decir cuando
se requieren, de forma inminente recursos para salvar vidas humanas.

El pais en cualquier situacion ha sido fiel al cumplimiento de obligaciones de la deuda, sin que ello
implique la renuncia a reclamar por afectaciones que interfieran en su derecho a conseguir el justo
desarrollo social, cultural y econdmico, asi como la proteccion territorial y de su medio ambiente.



