
E l fla man te mi nis tro de Eco no -
mía, de quien aho ra se sa be
que ha si do ami go per so nal del

pre si den te Gus ta vo No boa y su ase -
sor eco nó mi co, ya tie ne una agen da
con cre ta. La anun cia co mo de reac ti -
va ción pro duc ti va, pe ro un aná li sis
ob je ti vo no pue de de jar de com pro -
bar que es tá vin cu la da a in te re ses de
em pre sa rios que bus can me jo rar la
si tua ción de sus ne go cios me dian te
más ven ta jas ex traor di na rias ne go -
cia das con el Go bier no, pues ca be re -
cor dar que los deu do res de la ban ca
ce rra da ya se han be ne fi cia do del no
pa go des de ha ce ca si tres años.
El pri mer plan tea mien to de rees -

truc tu ra ción de deu das que rea li zó el
mi nis tro Ema nuel bien po dría con si -
de rar se co mo un pa que ta zo eco nó -
mi co, pues no con tem pla ba nin gu na
dis cri mi na ción de los deu do res en tre
via bles e in via bles. Pre ten día que la
ban ca pú bli ca abier ta y ce rra da en
ge ne ral en tre en un es que ma de rees -
truc tu ra ción sin ne go cia ción, se gún
el cual to dos los cré di tos su pe rio res a
los US$ 50.000 po dían ser pa ga dos a
10 años pla zo, con dos de gra cia y un
in te rés sub si dia do.
Las crí ti cas re ci bi das a se me jan te

pro yec to, es pe cial men te por par te de
las cá ma ras de la pro duc ción de la
Sie rra y de los or ga nis mos mul ti la te -
ra les, lle va ron a modificarlo. 
Va rios bo rra do res de una ex ten sa

Ley han si do ela bo ra dos, y se co no ce
que el plan tea mien to que cir cu la ba
has ta el cie rre de es ta edi ción dis ta ba
sus tan cial men te del ini cial, al pun to
que el FMI lo con si de ra ba “80%
acep ta ble y 20% en pro ce so de ne go -
cia ción”. 
Si bien el pro yec to to da vía es tá en

dis cu sión, GESTIÓN no pue de de jar de
rea li zar un aná li sis que par te de los
pro pios plan tea mien tos de Ema nuel. 

Pro pues ta pre li mi nar:
el pa que ta zo de Ema nuel
GESTIÓN tu vo ac ce so a uno de los

úl ti mos bo rra do res pa ra la rees truc -
tu ra ción de deu das ma yo res a US$
50.000, y aun que se es pe ra que no sea
el de cre to que fi nal men te emi ta el
pre si den te No boa, va le la pe na re vi -
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Por Vanessa Brito

Legalizando
la morosidad
Co mo una ver da de ra in vi ta ción a la mo ro si dad se
pue de ca li fi car a la pro pues ta ini cial de rees truc -
tu ra ción de deu das planteada por el Mi nis tro de
Eco no mía Car los Ju lio Ema nuel. 
Las crí ti cas rea li za das al pri mer bo rra dor de la
pro pues ta, don de se pre ten día una agre si va ayu da
en fa vor de los deu do res, lle va ron a re dac tar va -
rios do cu men tos más. Aun que al cie rre de es ta
edi ción to da vía no exis tía un do cu men to de fi ni ti -
vo, GESTIÓN ha ce un aná li sis de lo que las au to ri -
da des fue ron ca pa ces de pro po ner.



sar al gu nos pun tos cla ve que allí se
plan tea ron:
1. La rees truc tu ra ción se rá obli ga -

to ria pa ra el acree dor una vez que re -
ci ba la so li ci tud del deu dor (es te
pun to vio la el prin ci pio bá si co de
trans pa ren cia).
2. La rees truc tu ra ción se cum pli -

rá di rec ta men te en tre deu dor y acree -
dor sin nin gún in ter me dia rio (es de -
cir, que se re le ga a la Uni dad de Rees -
truc tu ra ción de Cré di tos, sin que
exis ta un me dia dor que evi te ce der
an te las pre sio nes de los mo ro sos).
3. La rees truc tu ra ción obe de ce rá

a un aná li sis ca so por ca so de la ca pa -
ci dad de pa go de ca da deu dor.
4. La rees truc tu ra ción ten drá los

si guien tes pa rá me tros:
• Ca pi tal: pa ga de ro a 10 años pla zo
con dos de gra cia.
• In te re ses: pa ga de ro a 10 años. Los
in te re ses de ven ga dos y no pa ga dos
así co mo los in te re ses de mo ra no ge -
ne ra rán in te re ses.
• Ta sa: no po drá ex ce der del 50%
de la ta sa ac ti va re fe ren cial del BCE o
la ta sa pri me +2% (es de cir, los mo -
ro sos se rán pre mia dos con una ta sa
pre fe ren cial que equi va le a la mi tad
de la ta sa que pa gan los deu do res que
sí cum plen con sus obli ga cio nes).
Las con di cio nes fi nan cie ras evi -

den cian es tí mu los ex ce si va men te fa -
vo ra bles a los deu do res, al con tem -
plar am plios pla zos y ta sas de in te rés
sen si ble men te in fe rio res a las del
mer ca do in ter no.
5. El acree dor ten drá 30 días des -

de la pre sen ta ción de la so li ci tud pa -
ra apro bar u ob je tar la pro pues ta. El
‘si len cio’ del acree dor se to ma rá co -
mo acep ta ción tá ci ta de las con di cio -
nes pre sen ta das por el deu dor (es
am plia men te co no ci da la ino pe ran -
cia de los ban cos ce rra dos así co mo
de las otras en ti da des es ta ta les; por lo
que exis te una al ta pro ba bi li dad de
que no se pro nun cien, con lo que el
deu dor im pon dría fá cil men te sus
con di cio nes en per jui cio del Es ta do).
6. Sus pen sión de los jui cios de

coac ti va que se ha yan es ta do lle van -
do con tra los deu do res, des de que
ellos pre sen ten la so li ci tud de rees -
truc tu ra ción.

Se gún la Car ta de In ten ción fir -
ma da en tre el Go bier no y el FMI el
año pa sa do, y es pe cí fi ca men te en la
‘ma triz de con di cio na li dad’, se exi ge
que los pro gra mas de rees truc tu ra -
ción di fe ren cien a los deu do res y a
los acree do res, usen me ca nis mos de
mer ca do, ela bo ren un es que ma de
par ti ci pa ción vo lun ta rio y eli mi nen

cual quier sub si dio es ta tal. Al gu nos
de ellos son cla ra men te con tra ria dos
en el bo rra dor del decreto.
Ade más, su pon dría cos tos fis ca les

que el Es ta do no es tá en ca pa ci dad de
asu mir, por lo que pa ra con tar con
los re cur sos que fi nan cien la rees -
truc tu ra ción, el Mi nis tro em pren de -
ría en la ti tu la ri za ción pe tro le ra.
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LacrisissegúnelMinistro

• Pa ra el Mi nis tro Ema nuel, la cri sis del sec tor pro duc ti vo se de be a una per ju di -
cial po lí ti ca ma croe co nó mi ca de los Go bier nos de tur no y a fac to res ex ter nos (El Ni -
ño, la man cha blan ca, el es tia je...) mas no a una ma la ad mi nis tra ción em pre sa rial o
fal ta de com pe ti ti vi dad, por lo que los em pre sa rios me re cen ayu da.
• El sis te ma fi nan cie ro no pue de su pe rar su fra gi li dad de bi do a que el sec tor pro -
duc ti vo no ha re ci bi do el apo yo del Es ta do; por lo tan to, el pri mer pun to de la agen -
da de po lí ti ca eco nó mi ca es la rees truc tu ra ción de deu das del sec tor pro duc ti vo.
• Des ta có su sor pre sa an te las crí ti cas con tra rias a su pro pues ta de rees truc tu ra -
ción, so bre to do si se con si de ra que es te Go bier no, aus pi cia do por los or ga nis mos
in ter na cio na les, ha pu bli ca do dos de cre tos de rees truc tu ra ción. 
• El sal va ta je fi nan cie ro par tió de un con cep to equi vo ca do pues de bió ser un sal -
va ta je em pre sa rial. 

Delsalvatajefinancieroalsalvatajeempresarial

Una rees truc tu ra ción mal con ce bi da avi va nue va men te la po si bi li dad de re ven tar
a la ban ca abier ta (Pa cí fi co y pri va dos) an te un men sa je ad ver so al mer ca do de que
es me jor ser deu dor mo ro so que pa ga dor pun tual, y que el no cum plir con los com -
pro mi sos acor da dos se rá pre mia do tar de o tem pra no.

Ade más, gran par te de los deu do res a quie nes se pre mia rá su mo ro si dad, son
los mis mos que aho ra for man par te de los clien tes del Ban co del Pa cí fi co y de la ban -
ca pri va da. No se ría ex tra ño que su com por ta mien to, y el de mu chos otros, se ajus -
te aho ra a una cul tu ra del no pa go.

La rees truc tu ra ción plan tea una si tua ción ex tre ma da men te com ple ja pa ra el Pa -
cí fi co, pues su con di ción de es ta tal abier to y la de bi li dad de sus in di ca do res fi nan cie -
ros (ver ar tí cu lo, p 40 de es ta edi ción), lo ha cen más pro pen so a ser el pri mer afec -
ta do an te un re cru de ci mien to en el no pa go de sus deu do res. Has ta sep tiem bre del
2001, su car te ra ven ci da re pre sen tó el 47% de la car te ra to tal; cual quier de te rio ro de
es te in di ca dor mar ca rá la in via bi li dad del ban co en el cor to pla zo.

Con la me di da, tam bién se com pli ca ría a otras ins ti tu cio nes es ta ta les co mo la
CFN, el BNF o el Ban co Ecua to ria no de la Vi vien da, que se vol ve rían in via bles. 

Se com pli ca rá la re cu pe ra ción de de pó si tos pa ra los clien tes de los ban cos ce -
rra dos, con lo que el Es ta do de be rá ob te ner re cur sos por otras fuen tes, in cre men -
tan do el cos to fis cal. An te to do es to, no es des ca be lla do pen sar que una rees truc tu -
ra ción mal im ple men ta da lle va rá a ree di tar una nue va cri sis fi nan cie ra, eco nó mi ca y
so cial en los pró xi mos me ses.

Resultadosdelprocesodereestructuración

No.casos % Mill.US$ %

Pagados 9 1% 3 0%
Reestructurados 53 4% 29 2%
Fallidos 70 5% 79 7%
En proceso 360 28% 231 20%
Suspendidos (Filanbanco, AGD, BCE, CFN) 794 62% 820 71%
Total 1.286 100% 1.163 100%

Fuente: Unidad de Reestructuración de Créditos (URC).



La rees truc tu ra ción vi gen te
Exis te un pro gra ma de rees truc -

tu ra ción vi gen te des de fe bre ro de es -
te año (De cre to Eje cu ti vo 1168, R.O.
257 del 1 de fe bre ro del 2000) acor -
da do con los or ga nis mos mul ti la te -
ra les y li de ra do por el Ban co Mun -
dial. A con ti nua ción un bre ve re su -
men de los pun tos más im por tan tes
que cons tan en el De cre to respectivo:
1) Acuer dos vo lun ta rios en tre

deu do res y el co mi té de acree do res.
2) Eli mi na ción de cual quier sub -

si dio es ta tal.
3) Los acuer dos se rán con se cuen -

cia del aná li sis ca so por ca so de la ca -
pa ci dad de pa go de ca da deu dor.
4) Se pue de rea li zar la cons ti tu -

ción de nue vas ga ran tías, mo di fi ca -
cio nes en los pla zos y/o las ta sas de
in te rés. En ge ne ral, la apli ca ción de
me ca nis mos fi nan cie ros de mer ca do
que per mi tan op ti mi zar la re cu pe ra -
ción de los cré di tos. 
5) Con for ma ción de la Uni dad de

Rees truc tu ra ción de Cré di to, URC,
que ac túa co mo ins tan cia fa ci li ta do ra
de los pro ce sos de ne go cia ción.
La prin ci pal crí ti ca del Mi nis tro

de Eco no mía a es te pro gra ma son los
po cos cré di tos rees truc tu ra dos, por
lo que cues tio na du ra men te la la bor
de la URC, se ña lan do que ha ob te ni -
do re sul ta dos mí ni mos (Cua dro 1). 
Lo que no se ha acla ra do es que

di chos re sul ta dos tam bién res pon -
den a la fal ta de vo lun tad del Go bier -
no de par ti ci par en el co bro de deu -
das y a las li mi ta cio nes de las mis mas
en ti da des pú bli cas. 

La fra se fi nal
“Los em pre sa rios que no pa gan

no es por que no quie ren si no por que
no pue den”. Con es ta fra se, Ema nuel
fus ti gó a quie nes cri ti can su pro pues -
ta de rees truc tu ra ción.  Sin em bar go,
la ex pe rien cia mues tra más bien que
el Go bier no no quie re co brar a los
que tie nen que pa gar.
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No ta: No in clu ye BNF y CFN.
Fuen te: Es ti ma cio nes de MUL TI PLI CA cons trui das a ba se de las es ta dís -
ti cas de la Uni dad de Rees truc tu ra ción de Cré di tos.

En una car ta abier ta al Pre si den te de la
Re pú bli ca y al país, las Cá ma ras de la pro -
duc ción de la Cos ta pre sio nan pa ra la “eje -
cu ción de fi ni ti va de un Plan de Rees truc tu -
ra ción de pa si vos”. 

Tras la pu bli ca ción de la car ta el 5 de
no viem bre, y que se re su me a con ti nua -
ción, GES TióN pre gun tó a tres di ri gen tes
qué bus ca ban con ella.

1. De man da mos al Pre si den te que de -
cre te in me dia ta men te el Plan de Rees truc -
tu ra ción de Pa si vos di se ña do en tér mi nos
prác ti cos, ági les y fac ti bles pa ra con cluir es -
te pro ce so.

2. Re cha za mos la crí ti ca in con sis ten te
con la ne ce si dad de reac ti var la eco no mía
del país. 

3. De nun cia mos que gru pos eco nó mi -
cos po de ro sos es ta rían de trás de es ta
cam pa ña en su afán de com prar ile gal e in -
mo ral men te la car te ra de los ban cos es ta -
ta les.

4. Exi gi mos res pe to a las de ci sio nes
so be ra nas del país, por par te de los or ga -
nis mos mul ti la te ra les.

5. El co lap so del sis te ma fi nan cie ro pro -
vie ne de una se rie de erro res e im pon de ra -
bles (con flic tos bé li cos, al tí si mas ta sas de

in te rés, fe nó me no de El Ni ño, con ge la mien -
to de de pó si tos, ne fas to ma ne jo eco nó mi co
de los go bier nos de tur no y fal ta de po lí ti cas
orien ta das a la pro duc ción).

6. Ra ti fi ca mos la vo lun tad y de seo de
pa gar ín te gra men te nues tras deu das sin
per do nes de nin gún ti po, con pla zos ra zo na -
bles e in te re ses ban ca rios in ter na cio na les.

Fir man los pre si den tes de las si guien -
tes Cá ma ras: Co mer cio de Gua ya quil (Joa -
quín Ze va llos), Cons truc ción de Gua ya quil
(Pa blo Ba que ri zo), in dus trias de Gua ya quil
(Fran cis co Alar cón), Na cio nal de Pes que ría
(Cé sar Ron), Ma rí ti ma del Ecua dor (Emi lio
Aguiar), Pe que ña in dus tria del Gua yas
(Re na to Car ló), Pro vin cial de Tu ris mo del
Gua yas (Louis Han na), Mi ne ría (Ar nol do
Alen cas tro), Acua cul tu ra (San dro Co gli to -
re), y Co na ban (Héc tor Ro me ro). 

JoycedeGinnata
“Fir ma mos el do cu men to pa ra que se

lo gre la reac ti va ción del país, si no la do la -
ri za ción se ría so lo un hí bri do”. 

“Si bien hay em pre sa rios ine fi cien tes, la
gran par te se vio afec ta da por los de sas tres
na tu ra les y la tra ge dia eco nó mi ca del 99”.

“Hay per so nas que quie ren com prar la

car te ra a pre cio de re ma te”. 
“Hay que en ten der que un sis te ma fi -

nan cie ro in com pe ten te ya no va más”.
“Aquí no se va a per do nar na da si no

que se les va a dar un in te rés y un pla zo co -
he ren tes”.

RobertoIllingworth
“Pu bli ca mos la car ta pa ra po ner en cla -

ro la po si ción de los sec to res pro duc ti vos
de la Cos ta, que no es una po si ción de con -
do na ción, ni de re duc ción de la deu da, si no
que le den al em pre sa rio ecua to ria no las
re glas de jue go cla ras, con el tiem po ne ce -
sa rio pa ra pa gar las”. 

FranciscoAlarcón
“Es ne ce sa rio que el Ecua dor vuel va

a pro du cir al go”. 
“Es ta mos pidiendo la reestructuración

de pasivos y estamos indicando por qué,
más cómodo para el empresario es que
siga como está porque si en 3 años no ha
pagado nada, en 3 años no ha habido
restructuración”.

“Me mo les tan las vo ces de cier tos
gru pos, por que es tán tra tan do de di la tar y
no lle gar a na da”. 

“El go bier no de ci de ir por la pro duc -
ción o ce rrar el país y que dar co mo Ar -
gen ti na”.

LasCámarasdelaCostapresionan

• Ele va do mon to de deu das pre vis tas
pa ra rees truc tu ra ción: US$ 1.250 mill.
• Re du ci do nú me ro de deu do res de
más de US$ 50.000: 5.000 per so -
nas na tu ra les y ju rí di cas.

Lascifras

Con cen tra ción de deu das
su je tas a rees truc tu ra ción
por re gio nes

Costa: 83%

Sierra: 17%


