
P a re cía que el nú me ro 12, muy al
con tra rio que el nú me ro 1492,
le trae ría suer te a la Cor po ra -

ción Fi nan cie ra Na cio nal. Es ta ba pre -
vis to que el 12 de di ciem bre la Su pe -
rin ten den cia de Ban cos se de ci di ría
por acep tar la pro pues ta de la en ti dad:
el can je de los Cer ti fi ca dos de De pó si -
tos Re pro gra ma bles por bo nos ne go -
cia bles y, ade más, la ca pi ta li za ción con
$ 100 mi llo nes. De acep tar se, bo rra ría
la “sal” que le ha bía echa do el De cre to
pre si den cial 1492 que obli gó a la CFN
a re ci bir los CDR, des de 1999, co mo
me dio de pa go de las deu das, sin que
exis ta un cro no gra ma de ha cer los
efec ti vos, en el me dia no o lar go pla zo.
La suer te o tal vez la ter mi na ción

de fi ni ti va se sa brá el 15 de ene ro, nue -
va fe cha es ta ble ci da pa ra que la en ti -
dad pre sen te el plan de re gu la ri za ción
a la Su pe rin ten den cia de Ban cos (SB).
Un plan que ya ha bía si do pe di do por
el or ga nis mo de con trol des de ene ro
del 2001.
Pe ro, mien tras tan to, vo ces al in te -

rior y al ex te rior del país se ña lan que el
pro ble ma de be ser re suel to de ma ne ra
in me dia ta, pues de lo con tra rio se
con ver ti ría en otro “o en un más gran -
de agu je ro ne gro”, peor que los ban cos
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CFN:
la definición
que ha demorado
dos años
La re nun cia en via da al Pre si den te de la Re pú bli ca me dian te co -
mu ni ca do pú bli co en la pren sa del pre si den te de la Cor po ra ción
Fi nan cie ra Na cio nal (CFN), Ing. Pe dro Khon, fue el sím bo lo del
la men ta ble es ta do en que se en cuen tra la otro ra prin ci pal ins ti tu -
ción cre di ti cia del de sa rro llo ecua to ria no. Khon tu vo que ha cer lo
así por que, co mo ex pli có en su co mu ni ca do pa ga do, el Pre si den te
Gus ta vo No boa no lo re ci bía a pe sar de sus in sis ten tes pe di dos de
au dien cia.
La in di fe ren cia mos tra da por el
Je fe de Es ta do su bra ya las in de -
ci sio nes en las que cha pa lea un
Go bier no que si gue pos ter gan do
re sol ver una si tua ción que pa ra
mu chos es ex plo si va y con tri -
bui rá a ahon dar el “agu je ro ne -
gro” que se creó con la si tua ción
de la ban ca ce rra da. Y es que to -
do tie ne re la ción: la emi sión de
los Cer ti fi ca dos de De pó si tos
Re pro gra ma bles (CDR) y su
“en do so” a la Cor po ra ción ha
he cho de sus fi nan zas un en -
tuer to. Los pla zos si guen co -
rrien do pa ra que la CFN pre -
sen te un plan que la vuel va via -
ble. La pró xi ma fe cha es el 15 de
ene ro, pe ro na die sa be si ha brá
la de ci sión po lí ti ca.

Por María Sol Yépez M.



de do lo ro sa re cor da ción. Y es que los
per jui cios son cuan tio sos. So lo en el
2001, co mo lo ase gu ra el re nun cian te
pre si den te de la CFN, Pe dro Kohn, la
en ti dad ten drá una pér di da de $ 100
mi llo nes. Al me nos $ 80 mi llo nes pro -
vie nen de in te re ses de los CDR que no
han si do re co no ci dos por la Agen cia
de Ga ran tía de De pó si tos (AGD).
La si tua ción es si mi lar, por no de cir

idén ti ca, a la ob ser va da ha ce dos años:
la car te ra vi gen te y ven ci da era en ton -
ces y es aho ra de $ 700 mi llo nes. Tam -
po co las ideas de so lu ción y las ver sio -
nes so bre la ur gen cia son nue vas. En ju -
lio del 2000, el en ton ces mi nis tro de In -
dus trias, Ro ber to Pe ña, ase ve ró que “el
pro ble ma es de vi da o muer te. Es ta mos
en una si tua ción de li ca da que de be sol -
ven tar se en el cor to pla zo”.
Las ideas es bo za das ya por el fren -

te eco nó mi co de esa épo ca tam bién
men cio na ban la rees truc tu ra ción de la
deu da con los acree do res ex ter nos, pe -
ro na da fue re suel to.
El úl ti mo de los bo rra do res (has ta

el cie rre de es ta edi ción) so bre la re gu -
la ri za ción de la CFN se sus ten ta en tres
ejes: la rein ge nie ría fi nan cie ra; el for ta -
le ci mien to de las uni da des de co bro
con una ade cua ción ad mi nis tra ti va, y

la ca pi ta li za ción de la ins ti tu ción con
el apor te de un cré di to de la Cor po ra -
ción An di na de Fo men to (CAF) y del
Mi nis te rio de Eco no mía y Fi nan zas
(MEF).
Al otor gár se le una nue va fe cha (el

15 de ene ro), la Su pe rin ten den cia de
Ban cos no so lo quie re un plan si no
con tar con que ya es tén eje cu ta das las
ac cio nes más im por tan tes, di jo el ti tu -
lar del or ga nis mo de con trol, Mi guel
Dá vi la.
Pre ci sa men te el 11 de di ciem bre, el

di rec to rio de la CFN te nía que co no -
cer y apro bar ese plan de re gu la ri za -
ción pa ra pre sen tar lo a la SB. Sin em -
bar go, a úl ti mo mo men to, el re pre sen -
tan te del Mi nis te rio de Eco no mía so li -

ci tó que so lo se lo co noz ca y no se lo
aprue be. El ar gu men to fue que el MEF
no te nía lis tos los me ca nis mos pa ra
im ple men tar las pro pues tas de so lu -
ción, se gún re la ta el re pre sen tan te del
sec tor fi nan cie ro pri va do, Gia ni Ga ri -
bal di.
Pa ra Ga ri bal di, los res pon sa bles de

la cri sis de la CFN son los men ta li za do -
res del De cre to 1492 y de aque llos que
en ese mo men to ini cia ron los pro ce sos
de re cep ción de los CDR. Y los be ne fi -
cia rios son quie nes com pra ron esos pa -
pe les con gran des des cuen tos y lo gra ron
can ce lar sus deu das con traí das con la
ban ca y la CFN. No fue ron fa vo re ci dos
los ban cos que en tre ga ron re cur sos lí -
qui dos y a cam bio de ello re ci bie ron pa -
pe les im pro duc ti vos, se ña la.
Sin em bar go, hay quie nes opi nan

que exis ten mu chos más be ne fi cia rios

y en tre ellos es ta ría par te de la ban ca
abier ta, que ob tu vo de sus clien tes
CDR a un pre cio de mer ca do ba jo y
los en tre gó a la CFN a un va lor no mi -
nal al to, pa ra can ce lar sus deu das con
la Cor po ra ción. En el ín te rin tam bién
hu bo ca sos en que nun ca se lle gó a co -
no cer los ver da de ros des ti na ta rios del
cré di to y si real men te fue ron fa vo re ci -
dos por los re des cuen tos de sus acree -
do res in me dia tos (el sis te ma fi nan cie -
ro) con la CFN, pues to que es ta en ti -
dad es ban ca de se gun do pi so.
De igual ma ne ra se men cio nó que la

ban ca pa gó a la CFN con CDR cuan do
ha bían re ci bi do de sus clien tes di ne ro
en efec ti vo, ade más de can ce lar las deu -
das por ven cer en dos o tres años, en lu -

gar de las ya ven ci das. “Los gran des be -
ne fi cia dos son los ban cos”, afir mó
Kohn el 23 de no viem bre del 2001. Ade -
más, al ce rrar los ban cos y pa sar a la
AGD, los cré di tos co lo ca dos en el sec tor
pro duc ti vo, a tra vés de esas en ti da des fi -
nan cie ras, fue ron con si de ra dos irre cu -
pe ra bles o de di fí cil co bro.
Pe ro tam bién el pa pel de ban ca de

se gun do pi so es tá en en tre di cho,
cuan do de la no che a la ma ña na la
CFN tu vo que ha cer se car go de una
car te ra im pa ga (de las ins ti tu cio nes fi -
nan cie ras que en gro sa ban la AGD) e
ini ciar, co mo cual quier ban co, los
pro ce sos de co bran za di rec ta o de
coac ti va. Ob via men te, con la ine fi -
cien cia que era ob vio pro nos ti car,
pues la en ti dad no con ta ba con uni da -
des es pe cia li za das en ello. La CFN cal -
cu la que tie ne en cuen tas ven ci das y
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CFN: Cartera de crédito (contratos de arrendamiento mercantil)

Car te ra de cré di tos por ven cer 67.233.136
Cré di tos es pe cia les 45.870.587
Lí neas de cré di to de la CFN 45.870.587
Car te ra per mu ta da con ins ti tu cio nes fi nan cie ras 21.362.549
Cré di tos ven ci dos 151.731.485
Cré di tos es pe cia les 151.583.345
Lí neas de cré di to de la CFN 151.583.345
Car te ra com pra da 148.140
Do cu men tos 148.140
Car te ra que no de ven ga in te re ses o in gre sos 132.181.334
Cré ditos es pe cia les 132.181.334
(Pro vi sio nes pa ra cré di to y contratos de arrendamiento mercantil in cobrables) (-259.363.004)
(Car te ra) (-259.363.004)
Total cartera de crédito 91.782.950

Fuen te: Cor po ra ción Fi nan cie ra Na cio nal.

Cuadro 1

Il
us

tr
ac

ió
n:

 L
or

en
a 

Z
ur

it
a.



C O Y U N T U R A

por ven cer $ 350 mi llo nes. Y de ellas,
se gún en ten di dos en la ma te ria, se po -
dría rees truc tu rar (no re cu pe rar) el
80%, en el me jor de los ca sos.
La car te ra por ven cer que ge ne ra

in te re ses es la con tra ta da con la ban ca
abier ta y su ma $ 67 mi llo nes. Mien tras
que la ma yor par te de la ven ci da es con
la ban ca ce rra da y as cien de a $ 151 mi -
llo nes. Su man do los $ 132 mi llo nes de
la car te ra que no de ven ga in te re ses se
to ta li zan $ 350 mi llo nes, so bre los cua -
les se han to ma do pro vi sio nes de un
74% ($ 260 mi llo nes) por su ca rác ter
de di fí cil re cu pe ra ción. 
Cu rio sa men te, el De cre to 1169 de

rees truc tu ra ción de deu das, que en tró
en vi gen cia en fe bre ro pa sa do, com pli -
có aún más la la bor de co bro, por que
al aco ger se al gún deu dor a ese cuer po
le gal de bían sus pen der se las ac cio nes
de co bro.
Lo cier to es que los CDR, que con -

ta bi li zan unos $ 400 mi llo nes y no ge -
ne ran in te re ses, sig ni fi can al re de dor
de un 50% del ac ti vo ne to de la CFN.
Al mis mo tiem po, una par te de ellos
(30%) es tá pro vi sio na da, in clu so a pe -
sar de que fir mas au di to ras ha bían re -
co men da do una pro vi sión en tre el
70% y 100%, lo que hu bie se com pli ca -
do aún más la si tua ción fi nan cie ra de

la Cor po ra ción. Khon se ña la que si los
CDR tu vie sen un tra to si mi lar al de los
bo nos del Es ta do, co mo ac ti vos pro -
duc ti vos, los re sul ta dos fi nan cie ros
me jo ra rían, re vir tien do en uti li da des
las pér di das por $ 100 mi llo nes.
La prin ci pal preo cu pa ción si gue

sien do el lo grar can jear los CDR por
bo nos del Es ta do, aun que, se gún una
fuen te de la Bol sa de Va lo res de Qui to
(BVQ), “eso no ga ran ti za na da, pues
igual ten drían un cas ti go del 30%”.
Ob via men te, la so lu ción pa sa por

una de ci sión del Go bier no, con si de -
ran do que la CFN es una ins ti tu ción
es ta tal y los CDR son pa pe les res pal da -
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Balance Consolidado de la Corporación
Financiera Nacional (CFN)
(a sep tiem bre del 2001, en dó la res )

AC TI VO 

FON DOS DIS PONI B LES 5.009.209
Ca ja 4.740
De pó si tos pa ra en ca je 0
Ban cos y otras ins ti tu cio nes fi nan cie ras 5.003.033
Ban co Cen tral del Ecua dor 250.776
Ban co Na cio nal de Fo men to 0
Ban cos Pri va dos 246.649
Ban cos e ins ti tu cio nes fi nan cie ras del ex te rior 4.505.608
Efec tos de co bro in me dia to 1.436
Re me sas en trán si to 0
Fon dos in ter ban ca rios ven di dos 0
IN VER SIO NES 487.618.315
CAR TE RA DE CRED. Y CONT . DE ARREND . MERC. 91.782.950
Car te ra de cré di to por ven cer 67.233.136
Cré di tos es pe cia les 45.870.587
Car te ra per mu ta da con ins ti tu cio nes fi nan cie ras 21.362.549
Cré di tos de es ta bi li za ción 0
Cré di tos ven ci dos 151.731.485
Cré di tos es pe cia les 151.583.345
Do cu men. pa ga dos por cuen ta de clien tes de más de 90 días 0
Car te ra com pra da 148.140
Car te ra que no de ven ga in te re ses o in gre sos 132.181.334
Cré di tos es pe cia les 132.181.334
(Pro vi sión pa ra cré di tos in co bra bles) (-259.363.004)
DEU DO RES POR ACEP TA CIO NES 
CUEN TAS POR CO BRAR 2.208.713
BIE NES REAL. Y AD JUD . PA GO ARREND . MERC. 0
AC TI VO FI JO 6.357.447
OTROS AC TI VOS 45.081.941
Car gos y gas tos di fe ri dos 1.413.419
Ac cio nes y par ti ci pa cio nes 38.708.088
Va lo res acu mu la dos por co brar 4.420.912
Trans fe ren cias in ter nas 0
Di vi sas
Otras cuen tas del ac ti vo 783.294
(Pro vi sión pa ra otros ac ti vos irre cu pe ra bles) (-243.772)
TO TAL AC TI VO 638.058.574
CUEN TAS DE RE SUL TA DOS DEU DO RAS 117.847.142
TO TAL GE NE RAL DEL AC TI VO Y GAS TOS 755.905.716

PA SI VO 

Fon dos in ter ban ca rios com pra dos 0
OBLI GA CIO NES IN ME DIA TAS 13.657.119
DE PO SI TOS A PLA ZO 0
ACEP TA CIO NES EN CIR CU LA CIÓN 0
CUEN TAS POR PA GAR 7.049.490
CRED . FA VOR BCOS. Y OTRAS INST . FI NANC. 290.800.037
Ban co Cen tral del Ecua dor 1.260
Ban cos y otras inst. fi nan cie ras del país 38.700
Ban cos y otras inst. fi nan cie ras del ex te rior 7.844.308
Or ga nis mos fi nan cie ros in ter na cio na les 282.915.770
VA LO RES EN CIR CU LA CION Y OTRAS OBLIG. 197.017.451
OTROS PA SI VOS 19.823.265
Cré di tos e in gre sos di fe ri dos 4.868.868
Obli ga cio nes acu mu la das por pa gar 14.908.554
Trans fe ren cias in ter nas 0
Fon do de re ser va ser vi do res 0
Po si ción 
Otras cuen tas del pa si vo 45.842
TO TAL DEL PA SI VO 528.347.362

PA TRI MO NIO

CA PI TAL PA GA DO 89.270.396
Apor tes al Go bier no Na cio nal 63.082.192
Rein ver sión 0
Re va lo ri za ción del pa tri mo nio sin res tric ción 26.188.204
RE SER VAS 38.820.429
Ge ne ra les 29.486.653
Es pe cia les 0
Re va lo ri za ción del pa tri mo nio 0
Por re sul ta dos no ope ra ti vos 0
Pri ma o des cuen to en co lo ca ción de ac cio nes 9.333.776
Su pe rá vit por re va lua ción 0
APOR TES PA TRI MO NIA LES 54.999.786
Otros apor tes pa tri mo nia les 54.866.458
Do na cio nes 133.327
RE SUL TA DOS 0
Acu mu la dos 0
Del ejer ci cio 0
TO TAL DEL PA TRI MO NIO 183.090.611
CUEN TA DE RE SUL TA DOS ACREE DO RAS 44.467.743

TO TAL GE NE RAL PA SI VO . PA TRIM. E IN GRE SOS 755.905.716

Fuen te: Cor po ra ción Fi nan cie ra Na cio nal.

Cuadro 2



dos por el Es ta do. El no re sol ver lo in -
me dia ta men te sig ni fi ca ría que la CFN
in cum pli ría con los or ga nis mos ex ter -
nos, com pli can do la ima gen del país.
Si el MEF de ci die ra can jear los

CDR por bo nos es ta ta les im pri mi ría a
la CFN li qui dez que ya no es ta ría des -
ti na da al pa go de los acree do res ex -
tran je ros. Quien asu mi ría la obli ga -
ción se ría el Es ta do, que ten dría que
tran sar pla zos más con ve nien tes.
La so la idea, tam bién añe ja, de una

rees truc tu ra ción de es ta deu da ha pro -
vo ca do pre ci sio nes en el sen ti do de
que la po lí ti ca de or ga nis mos co mo la
Cor po ra ción An di na de Fo men to
(CAF) no con tem pla es te ti po de ope -
ra ción.
La CAF ha es ta do muy cer ca na al

pro ce so de la CFN, com pro me tien do
$ 50 mi llo nes pa ra su ca pi ta li za ción,
que no han si do de sem bol sa dos por la
fal ta de un pro gra ma y una de ci sión
con vin cen te.
El plan de ca pi ta li za ción apro ba do

el 23 de ju lio del 2001 con ta ba con ese
di ne ro ($ 50 mi llo nes), que pro ve nía
de un cré di to de Apo yo al Sis te ma Fi -
nan cie ro apro ba do en el año 2000, por
$ 200 mi llo nes, y que es ta ba téc ni ca -
men te ven ci do, se gún ex per so nal di -
rec ti vo de la CFN. Em pe ro, se lo gró
re vi ta li zar esa apro ba ción y, ade más,
so li ci tar que del nue vo cré di to con ce -
di do por la CAF, por $ 35 mi llo nes,
pa sa ra una par te ($ 25 mi llo nes) a la
Cor po ra ción. Pe ro los pro ble mas de
otros ban cos es ta ta les pro vo ca ron que
el MEF die ra mar cha atrás y bus ca ra
que úni ca men te $15 mi llo nes se di ri -
jan a la CFN. Mas tam po co es te nue vo
mon to pu do lle gar a su des ti no, por -
que los de par ta men tos le ga les ob ser -
va ban que era in su fi cien te un de cre to
pa ra ha cer el tras pa so.
La CFN cree ne ce sa rio in sis tir en

ob te ner esos $ 15 mi llo nes más, se gún
di ce Fe de ri co Sa po rit ti, ge ren te ge ne ral
de la CFN. Pe ro al pa re cer no se rá na da
fá cil. Freddy Ro jas, re pre sen tan te de la
CAF en Ecua dor, ase ve ra que úni ca -
men te es tán com pro me ti dos $ 50 mi -
llo nes y so bre ellos pe sa el cum pli mien -
to de va rias con di cio nes. “En tan to en
cuan to el Go bier no eje cu te los apor tes
de ca pi tal, se re suel va qué se ha rá con el

mon to de los CDR que fue ron asig na -
dos a la CFN y se de fi na el rol de esa ins -
ti tu ción en es ta eco no mía do la ri za da,
en ese mo men to se aten de rá el de sem -
bol so”, se ña la.
Ro jas ase gu ra que el te ma ha si do

tra ta do am plia men te con el Go bier no,
el cual tie ne pre sen te que pa ra que se
efec ti vi ce el de sem bol so se ten drá que
cum plir con los pa sos pre vios. “Re -
suel to el pro ble ma de los CDR, ten -
dría mos una apre cia ción más fa vo ra -
ble acer ca del fu tu ro de la CFN... Es ta
me jo ra ría su ca pa ci dad pa tri mo nial y
nos ga ran ti za ría una re cu pe ra ción
opor tu na del com pro mi so que tie ne
con no so tros”.
Si se lo gra ra que la CAF aprue be

los $ 65 mi llo nes, aún fal ta rían $ 35
mi llo nes de apor te del MEF, en te gu -
ber na men tal que no se ha pro nun cia -
do al res pec to.
Sa po rit ti se ña la que pa ra ajus tar el

ba lan ce de la Cor po ra ción de ben ade -
más con ta bi li zar se los in te re ses que
ge ne ra ron los CDR du ran te los dos
años que per ma ne cie ron en sus ma -
nos. Pa ra ello es ne ce sa rio que la AGD
fi je la ta sa de in te rés pa ra esos pa pe les
y la Su pe rin ten den cia de Ban cos nor -
me có mo con ta bi li zar los.

Otra me di da, en que in sis tían
Khon y Sa po rit ti, es la emi sión de bo -
nos de la CFN en el mer ca do eu ro peo
por $ 150 o $ 200 mi llo nes, pa ra lo
cual se re quie re la ges tión del MEF an -

te el sis te ma Eu ro clear. Un ex di rec ti -
vo de la CFN re la ta que es to no fue po -
si ble du ran te el 2001 por que se co no -
ció que po día ha ber de man das de
otros te ne do res de bo nos que se sen ti -
rían per ju di ca dos por que sus pa pe les
ten drían me nor ca te go ría a la ho ra de
re ne go ciar los. 
Otra po si bi li dad que hu bie se me -

jo ra do las fi nan zas de la CFN fue la su -
ge ri da por es tu dios ex ter nos que ha -
bla ban de fu sio nar la con el res to de
ban cos es ta ta les con si de ra dos de de sa -
rro llo: Ban co Na cio nal del Fo men to
(BNF), Ban co del Es ta do (BE DE),
Ban co de la Vi vien da (BEV). La idea
no pros pe ró de bi do a que al gu nos de
ellos se sen tían le sio na dos con la pro -
pues ta, se gún tras cen dió. 
La si tua ción de la CFN no es tá al

mar gen de la ines ta bi li dad del car go de
mi nis tro de Eco no mía y Fi nan zas,
tam po co de las fun cio nes de ge ren tes y
me nos aún del cho que de per so na li da -
des. En una re cien te car ta en via da al
di rec to rio de la CFN, a la que hi zo re -
fe ren cia un dia rio gua ya qui le ño, el re -
pre sen tan te de los em pre sa rios de la
Cos ta, Fran cis co Alar cón, ad vier te “la
ac ti tud ne ga ti va” de su ti tu lar, Pe dro
Khon, de quien afir ma que so lo bus ca
“sa car em plea dos efi cien tes pa ra nom -
brar a gen te adep ta a él”.
En la mi si va, Alar cón se ex cu sa de

asis tir a una reu nión de di rec to rio y
ase gu ra que la Cos ta, cu ya pro duc ción
co rres pon de al 80% de las ope ra cio nes
de la CFN, no ten drá re pre sen ta ción
al gu na por es te mo ti vo. El pro pio
Khon en su re nun cia pú bli ca ha ce re -
fe ren cia a las acu sa cio nes de su pues to
re gio na lis mo lan za das no so lo con tra
él, que es se rra no, si no en con tra de
Sa po rit ti, que es gua ya qui le ño. En el
fon do, el pro ble ma es el de siem pre:
in te re ses po de ro sos que quie ren es cu -
rrir el bul to y no pa gar deu das al Es ta -
do; mo les tia con quien im pul sa el co -
bro; in de ci sión del go bier no, que se
ha ce de la vis ta gor da an te el pro ble -
ma. 
La re la ción de he chos y la si tua ción

fi nan cie ra de la CFN, se re su me en lo
que di jo un re pre sen tan te de un or ga -
nis mo mul ti la te ral: “Aquí lo que fal ta es
de ci sión pa ra co brar las deu das”.
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En el fon do, 
el pro ble ma es el de

siem pre: in te re ses
po de ro sos que quie ren

es cu rrir el bul to y no
pa gar deu das al

Es ta do; mo les tia con
quien im pul sa

el co bro; in de ci sión del
go bier no.


