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Hugo Jacome**

El endeudamiento externo es sin duda uno de los
principales problemas econémicos y politicos que
enfrenta el Ecuador. Las condiciones del endeuda-
miento han llevado a que el pais se encuentre a
merced de las presiones internacionales: la deuda
deja de ser una simple relacién deudor-acreedor y
se transforma en una herramienta de presién y
condicionamiento econdmico y politico.

El exministro de economia y finanzas, Jorge
Gallardo, planteé una reforma fiscal, la cual inclu-
ye algunas formulaciones de politica respecto a la
situacién del endeudamiento externo'. Conside-
ramos que es muy positivo colocar en la palestra
publica un tema tan importante como las finan-
zas publicas, mds adn cuando la politica fiscal tie-
ne un peso fundamental en una economia dolari-
zada. Sin embargo, este articulo muestra que algu-
nos planteamientos son insuficientes e incluso
contradictorios para alcanzar un adecuado mane-
jo de las finanzas publicas, especialmente en lo re-
lacionado con el tratamiento de la deuda externa.
En tal virtud, este articulo centra su atencidn en

* Dr. en Economia Ecolégica. Coordinador del drea de
economia de FLACSO-Ecuador.
** Dr..(c) en Economia Financiera. Investigador del drea

de economia de FLACSO-Ecuador.

| Este articulo centra su atencién en la propuesta de refor-
ma fiscal presentada por el ex ministro de Economia y Fi-
nanzas Jorge Gallardo. El economista Carlos Julio Emma-
nuel le reemplazé en sus funciones y en declaraciones pii-
blicas indicé que continuaria con los lineamientos de la re-
forma fiscal.
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el tratamiento que se proporciona a la deuda ex-
terna, en el contexto de la propuesta gubernamen-
tal de reforma fiscal.

Para ello, en primer lugar se presenta la reali-
dad del endeudamiento ecuatoriano, consideran-
do las discrepancias entre deuda “actual” y deuda
“real”, el destino de la deuda y los cuellos de bo-
tella que genera el endeudamiento a futuro. Lue-
go, se discuten las propuestas que guardan rela-
cibn con el endeudamiento en el marco de la
mencionada reforma fiscal, presentada por el ex-
ministro Gallardo. Finalmente, se plantea que
existen suficientes argumentos financieros e histé-
ricos para solicitar la condonacién parcial o total
de la deuda externa publica ecuatoriana. En efec-
to, desde nuestro punto de vista, el pais deberia
plantearse un cambio de estrategia en el tema del
endeudamiento externo piiblico, buscar alternati-
vas distintas de desendeudamiento e incluso asu-
mir una posicién acreedora.

La realidad financiera ecuatoriana

A finales de 2000, la deuda externa publica ascen-
di6é a US$ 11.229 millones. Este es el resultado de
un periodo constante de endeudamiento del
Ecuador que refleja unas condiciones de financia-
miento impuestas por los acreedores internacio-
nales tanto en tasas de interés como en los plazos
de amortizacién del capiral.

Generalmente, el objetivo de un endeuda-
miento externo es suplir las necesidades financie-
ras internas. Los préstamos se realizan a una rasa
de interés —impuesta por los acreedores- mds una
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prima de riesgo, la cual fluctia de acuerdo a las
caracteristicas especificas de cada pais.

En este sentido, un préstamo debe fundamen-
tarse en la situacién real del deudor para la cual se
realiza un andlisis de riesgo de crédito, con el ob-
jeto de que exista una viabilidad de pago cierta.
Ademds, el pago de la deuda implica que un pais
tiene que generar excedentes (la produccién ha de
ser mayor que el consumo) para pagar esta deuda
(amortizaciones mds intereses), y esto se puede lo-
grar por dos vias: a) por un aumento genuino de
la productividad de la economia (mds produccién
por horas de trabajo), y b) por un empobreci-
miento social y un abuso de la naruraleza; en las
actuales condiciones, esto significa infravalorar la
mano de obra o aumentar el ritmo de extraccién
de los recursos naturales no renovables y renova-
bles (petréleo, bosques naturales, etc.).

En el primer caso, esto significa que el creci-
miento “sustentable” de la economia debe ser ma-
yor o al menos igual a la tasa real de interés con-
tratada, pues caso contrario el pafs se estd descapi-
talizando. Si la tasa de interés es mayor a la tasa
de crecimiento econémico, esto implica que una
economia debe obtener los recursos para servir la
deuda externa a través de un nuevo endeudamien-
to, provocando un circulo vicioso de endeuda-
miento: deuda para pagar deuda.

En el segundo caso, la obligacién de servir la
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deuda externa via un incremento de la explota-
cién de los recursos naturales lleva a una depre-
dacién de la naturaleza. Hay que estar claros que,
mientras la deuda crece a una determinada tasa de
interés de mercado, la naturaleza no puede crecer
a ese ritmo (Martinez-Alier, 2000): los recursos
renovables tienen ritmos biolégicos de crecimien-
to diferentes que los econémicos, y al mismo
tiempo los recursos agotables como el petréleo no
se producen sino que ya se produjeron hace tiem-
po.

Adicionalmente, €l servicio de la deuda impli-
ca una eleccién en la distribucién del gasto publi-
co. Si no existe un incremento en la productivi-
dad, los recursos financieros para servir la deuda
externa se generan por un deterioro de las condi-
ciones sociales (por una caida de los salarios en
términos reales, infravalorando el consumo o de-
sinvirtiendo en inversidn sustentable y social).

Endeudamiento “actual” versus
endeudamiento “real”

Desde una légica financiera, si un pafs incurre en
endeudamiento debe generar un rendimiento
econémico-financiero igual o mayor que la rasa
de interés en que fue adquirido el préstamo en el
periodo del endeudamiento. Por lo tanto, resulta
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pertinente realizar una comparacién entre las ta-
sas de interés internacionales y la rasa de creci-
miento real de una economia.

Tal como se puede observar en el Grifico 1, la
tasa de crecimiento del Ecuador —medida por el
incremento anual del Producto Interno Brurto
(PIB) en sucres constantes de 1975— es inferior a
la tasa de interés internacional —medida por la ta-
sa promedio prime anual—, salvo en 1971, 1972,
1973, 1976 y 1988. Vale indicar que el PIB no
incorpora los llamados gastos defensivos o miriga-
torios de una economia y tampoco la degradacién
ambiental, por lo que la rasa de crecimiento eco-
ndmico no es necesariamente una medida de cre-
cimiento sustentable

Si se sigue con el argumento inicial, un nivel
de endeudamiento adecuado deberia estar estre-
chamente vinculado con el crecimiento econémi-
co. En el caso de Ecuador, si se actualizan los de-
sembolsos recibidos (crédito fresco) de la deuda
externa a valor presente’ desde 1970 hasta el afo
2000, y luego se comparan con las amortizacio-
nes e intereses pagados igualmente actualizados,
se observa que el saldo de la deuda deberia ser

US$ 4.648 millones (ver Grifico 2).

2 La actualizacién se ha realizado con la rasa de crecimien-
to de la economia en términos reales, que es la tasa que
permirirfa la viabilidad de pago. Esto supone asumir que
la produccién no genera ningtin excedente.

Esto nos lleva a algunas conclusiones. En pri-
mer lugar, si el Ecuador se hubiera endeudado se-
guin su capacidad de pago (a la tasa de crecimien-
to del PIB), el saldo de la deuda no deberia alcan-
zar los niveles actuales (US$ 11.229 millones),
por lo que existe una sobre-valoracién en el en-
deudamiento de US$ 6.581 millones.

En segundo lugar, existe una irresponsabilidad
de los gobiernos de turno por incurrir en un en-
deudamiento a tasas de interés que no se compade-
cian con la realidad econémica (medida en este ca-
so por el PIB), salvo en casos excepcionales en que
se podia haber justificado el endeudamiento como
en los desastres naturales ocasionados por el fend-
meno climatoldgico del Nifo, los conflictos bélicos
con el Pert, la caida de los precios de exportacion
del petréleo, etc. Ciertamente, se aceptd y se asu-
mié el endeudamiento sin considerar la capacidad
de pago del pais, lo cual generé un endeudamiento
sistémico y pernicioso para las futuras generacio-
nes. Mientras mayor es la brecha entre tipos de in-
terés y rasas de crecimiento econémico, mayor es la
sub-valoracién a las siguientes generaciones; por
ejemplo, esta situacién se observa con claridad en la
década de los ochenta cuando los tipos de interés
internacionales fueron los mds altos de los dltimos
treinta afios (alcanzando en algunos afios el 19%),
el crecimiento fue negativo en algunos casos, y se
incurrié en los mayores niveles de endeudamiento.

ICONOS 5
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En tercer lugar, existe una corresponsabilidad
de algunos acreedores internacionales puesto que
concedieron estos créditos a sabiendas de las ele-
vadas condiciones financieras que estaban impo-
niendo y con intenciones no muy claras, conside-
rando que la capacidad de pago del pais era incier-
ta. Esta situacidon refleja claramente el denomina-
do riesgo moral en el que incurrieron algunos de

las acreedores.

iAdonde se
destina la deuda?

Ademis de este endeudamiento pernicioso, la ca-
nalizacién de los recursos no ha sido necesaria-
mente la mds adecuada, es decir: jcudnto de la
deuda se estd canalizando hacia inversién genuina
o inversidn sustentable?.

51 se considera la estructura de los gastos del
gobierno central en el ano 2000, por cada délar
gastado, 27 centavos se destinaron para el pago de
la deuda externa y 16 centavos para deuda inter-
na, y solo 14 centavos para educacién y salud, se-
gin datos del Banco Central del Ecuador (ver

Grafico 3). 5S¢ puede atirmar que una parte muy

importante del endeudamiento se destina para pa-
gar deudas, sostener un gasto corriente innecesa-
rio, ¥ una menor proporcion se destina a inver-
sion genuina desde el punto de vista, productivo,

social y ambiental. (Ver Grifico 3)

Un cuello de botella a futuro

El problema de la deuda externa publica se agudi-
za a futuro dada la estructura acrual de generacion
de ingresos fiscales del pais.

Si se actualiza el flujo fururo del rotal de los
ingresos corrientes y de capital del gobierno cen-
tral (en los proximos 12 anos’), y si se compara
con ¢l endeudamiento externo publico a finales
del afo 2000, se observa el enorme peso que re-
presenta la deuda. La relacion endeudamiento pu-

blico versus flujo actualizado de recursos, a la tasa

3 Los flujos han sido actualizados a 12 afos yid que una
parte representativa del endeudamiento del pals tiene este
horizonte temporal bdsicamente por la renegociacion de
los Bonos Global (incluso hay una cliusula que permite el
canje de los bonos de 30 a 12 afios). En este cilculo, la ta-
sa de actualizacién corresponde al 12.36%, que es la tasa
cfectiva anual a la cual se pagan estos bonos.



de interés de mercado, representa cerca del 44%.
Esta situacidn se vuelve dramdrica cuando se com-
promete cerca del 80% de los ingresos petroleros
futuros actualizados (en los préximos 12 aiios) al
pago de la deuda externa publica’.

Estos datos reflejan varias situaciones:

a. Si el pago de la deuda implica el 44% de los
ingresos fiscales futuros, entonces el 56% que-
da remanente para gastos presupuestarios. La
interrogante es si este porcentaje guarda cohe-
rencia con las necesidades de desarrollo sus-
tentable del pais.

b. Una gran parte de los ingresos futuros que se
generardn por la venta de un recurso no reno-
vable, en este caso el petrédleo, tendrin que
destinarse a pagar la deuda externa, con la
consiguiente descapitalizacién financiera y el
menoscabo del patrimonio narural.

Las propuestas
de la reforma fiscal

El documento difundido por el Ministerio de
Economia y Finanzas (Gallardo, 2001) resalta el
“sobre endeudamiento del Ecuador”; esta asevera-
cidn es cierta. Ante esta situacion, se propone una
reducciéon del endeudamiento, lo cual es un obje-
tivo de politica plenamente deseado. El problema
radica en cémo se va a alcanzar la reduccién del
endeudamiento.

Acerca del FEP

El Ministerio plantea crear un fondo de estabiliza-
cién petrolera (FEP), que se alimentard del 80%
de los ingresos petroleros del Estado provenientes
de la exportaciéon de crudo por el oleoducto de
crudos pesados. En el proyecto de ley del fondo
petrolero de estabilizacién y ahorro (Art. 13) se
dice: “el FEP acumulard un mdximo de recursos

4 Para el flujo de ingresos perroleros fururos se ha conside-
rado la informacién proveniente del Ministerio de Econo-
mia.

equivalente al 2.5% del PIB del periodo anterior
con fines de estabilizacién de ingresos petroleros,
luego de lo cual el excedente de recursos del FEI
serd utilizado para reducir el servicio de la deuda
publica y cumplir con los compromisos de recom-
pra de deuda externa contraidos por el Ecuador”.

La creacién del FEP merece comentarse desde
varios dngulos. En primer lugar, el fondo se capi-
talizard con los rendimientos financieros de los
recursos generados por los ingresos petroleros a
tasas de interés pasivas, en tanto que el déficit fis-
cal demandard endeudamiento a tasas de interés
activas.

El fondo generaria recursos financieros que se
derivan de las inversiones en los mercados de ca-
pitales, por lo tanto los criterios de inversion, al
ser fondos publicos, deben guardar principios de
prudencia financiera y cierta aversién al riesgo. En
este sentido, las rentabilidades esperadas estarian
estrechamente ligadas a los rendimientos que ge-
neren activos sin riesgo, por e¢jemplo los bonos del
Tesoro de los Estados Unidos. Esto significa que
las rasas de interés a las que se capitalizaria este
fondo no serian altas.

De otro lado, el pais carece de excedentes finan-
cieros e histéricamente no se ha manejado con cri-
terios de prudencia en el endeudamiento publico.

La idea de tener recursos econdmicos que se
capitalizan a tasas pasivas, como se explicé ante-
riormente y, por otro lado, un endeudamiento a
tasas activas, que por cierto involucra una prima
de riesgo bastante importante (debido al riesgo
pais), no guarda relacién con una légica financie-
ra ni con la realidad econémica y politica del pais.

Otro cuestionamiento a la creacién del FEP se
centra en la asignacién de los rendimientos que
generan este tipo de mecanismos, es decir, su ra-
z6n de ser. La reciente historia del pais y de ma-
nejo de fondos piiblicos no arroja buenas expe-
riencias. El desprestigio generalizado de los entes
y actores publicos desencadena una serie de preo-
cupaciones en torno a verdadero uso final de esos
recursos. ;Quién garantiza que estos fondos se ca-
nalizarin para suplir la reduccién de ingresos ori-
ginados por un shock externo (por ejemplo, una
caida de los precios del petrdleo) en el presupues-
to nacional? ;Quién avaliza que no se realice un
nuzvo salvataje bancario que desequilibre las fi-
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nanzas piblicas? Por lo tanto, no hay garantias de
que el “excedente” de los ingresos generados por el
patrimonio natural (petréleo) de los ecuatorianos
sea reinvertido en términos sustentables (salud,
educaciéd, alimentacién, etc.).

Otro punto conflictivo del FEP consiste en su
capiralizacién via ingresos petroleros. Se estima
que la capitalizacién anual del FEP sobre la base
de ingresos petroleros podria alcanzar USD 445
millones?. La cartera vencida de la banca estaral
(abierta y cerrada) a septiembre del 2000 alcanza-
ba los USD 1.118 millones (Brito, 2000) y, tni-
camente, la cartera total de los bancos estatales Fi-
lanbanco y Pacifico llega a USD 616,7 millones
en julio de 2001 (segin informacién de la Supe-
rintendencia de Bancos, 2001), cifras que superan
considerablemente los ingresos que por concepto
de capitalizacién petrolera tendria el FEP. Por lo
tanto, si los ecuatorianos han invertido mucho
mds de cualquiera de las dos cifras antes mencio-
nadas en el salvataje bancario, aproximadamente
1.500 millones de délares (Naranjo,2001), lo pro-
pio serfa promover todos los mecanismos politi-
cos y juridicos para recuperar, al menos, las carte-
ras de estos bancos, cantidad muy significativa co-
mo para dar vida a un fondo de estabilizacién.
Una pregunta aparece de inmediato: jes justo que
se asignen recursos frescos que pueden ser utiliza-
dos inmediatamente para solventar el sinnimero
de carencias de la sociedad, en vez de recuperar el
dinero que ya ha invertido el pafs en el salvaraje
bancario?

Por lo tanto, se concluye que si se desea esta-
blecer mecanismos para brindar cierta estabilidad
y proteccién ante shocks externos al pais, se debe-
rfa recuperar inmediata y dgilmente el dinero a
los deudores al estado, siendo los actores publicos
los responsables directos de los impactos externos
por no cumplir con la obligacién de velar y recu-
perar los recursos piblicos.

Recompra de deuda

El mecanismo de recompra de deuda al ser ya
anunciado, en la prictica va a provocar un alza en

5 Se trata del 2.5% del PIB del afno 2001.
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los valores nominales de la deuda. Este punto
guarda una estrecha relacién con el uso final de
los recursos que genera el FEP. Por un lado, se
cuestiona la idea de utilizar estos recursos para ali-
viar el peso de la deuda, mientras que por otro, no
se tiene solventado el tema del déficit fiscal y la
generacién de nuevo endeudamiento. Asimismo,
;como se pueden establecer porcentajes fijos de
recompra de deuda en los procesos de renegocia-
cién (bonos globales)?, ;se conocen con claridad
los ingresos futuros para garantizar esas compras?.
Ademds, ;no seria mds conveniente emitir bonos
o papeles financieros para ese plazo de amortiza-
cién?. Parece contraproducente que en una nego-
ciacién de deuda se plantee 2 priori la recompra
de la misma, especialmente por que genera proce-
sos especulativos, incremento en el precio de los
activos en el mercado financiero y el consiguien-
te “extra-beneficio” a los tenedores de deuda, to-
do a costa de los ingresos petroleros.

Cualquier proceso de recompra de deuda debe
enmarcarse bajo una politica financiera muy reser-
vada, la misma que evaltie adecuadamente el costo
de oportunidad de recomprar deuda frente a desa-
tender inversién social prioritaria. La “politica fi-
nanciera muy reservada’ se refiere a la seriedad de
los actores piiblicos en impedir que exista fuga de
informacién privilegiada y que guarde algiin vin-
culo con los tenedores de deuda. Lamentablemen-
te, Ecuador no se caracteriza por contar con acto-
res publicos que garanticen este nivel de confiden-
cialidad, por lo que se ve muy lejano que este tipo
de procesos se den con la transparencia que de-
mandan y sin beneficiar a intereses privados.

Alternativas
de desendeudamiento

Sobre la base de los argumentos anteriores, noso-
tros plateamos que Ecuador debe asumir una es-
trategia diferente en el manejo de la deuda exter-
na y mantenerla como una politica de Estado.

A nuestro juicio, consideramos que se deben
discutir las siguientes alternativas de desendeuda-
miento:



---------------------------------------------------------------------------------------------------------

1. Condonacién parcial o total
del endeudamiento externo piblico

Se puede exigir una condonacién parcial o total

de la deuda externa, considerando varios factores:

a. Silas condiciones del endeudamiento estuvie-
sen relacionadas con la capacidad de pago, la
deuda externa deberia ser sustancialmente me-
nor. La diferencia existente entre deuda “ac-
tual” y deuda “real” significa que la prima de
riesgo que le han gravado al pais ha sido exce-
siva, y denota una clara corresponsabilidad de
algunos acreedores externos en la concesién de
los créditos. Esto no exime la responsabilidad
de los gobiernos y funcionarios de turno que
no han tenido un manejo coherente en térmi-
nos econémicos y financieros de la deuda.

b. La cantidad de recursos que se deberian asig-
nar a la deuda provoca que se siga en una sen-
da de constante endeudamiento (deuda para
pagar deuda) y a su vez provoca que se desti-
nen menos recursos hacia inversiones susten-
tables. Esto pone en riesgo la viabilidad futura
del pais.

¢. La situacién acrual de endeudamiento ubica a
Ecuador como el pais de mayor endeudamien-
to per capita de América Latina. Ademds, como
varios paises miembros del HIPC (los paises
mds altamente endeudados), Ecuador también
ha sufrido situaciones emergentes (desastres na-
turales, conflictos bélicos, caida de los precios
de los principales productos de exportacién).

Estos argumentos ponen al pais en una posicién
suficiente para plantear una condonacién parcial
o total de la deuda y, al mismo, tiempo acceder a
un cambio de su posicién deudora en el concier-
to internacional.

2. Canjes de deuda

Los canjes de deuda son una alternativa de desen-
deudamiento. Sin embargo, los autores conside-
ran que esta propuesta es insuficiente en el me-
diano y largo plazo.

Los canjes de deuda representan una alternati-
va para cambiar los niveles de endeudamiento y la
distribucién del gasto piblico, ya que el Estado

canalizaria los recursos liberados por el canje hacia
proyectos sociales y de conservacién ambiental, y
no al servicio de la deuda. Entonces, mientras ma-
yores cantidades de deuda se puedan canjear, esto
repercute en beneficios para el pais. Sin embargo,
existen algunas debilidades en los canjes:

a. El monto potencial del canje en el Ecuador
(alrededor de US$ 250 millones, segiin voce-
ros gubernamentales del Ministerio de Bienes-
tar Social, UNICEF, marzo-2001) representa
tinicamente el 2% de la deuda externa pibli-
ca.

b. El canje estd sujeto a condicionalidades nega-
tivas desde el punto de vista financiero y am-
biental.

c. Este mecanismo podria condicionar el uso fi-
nal de los recursos (en los rubros que el acree-
dor considere conveniente).

d. Los canjes implican asumir el endeudamiento
con las condiciones financieras impuestas an-
teriormente (tipos de interés, deudas inmora-
les, etc.). Independientemente de que estos re-
cursos sean invertidos a lo interno, el canje
implica aceptar la situacién actual de la deuda.

3. Reclamar la deuda histérica y ecolégica

Dada la perversa situacién histérica de expoliacién
de nuestras riquezas materiales, genéticas y cultura-
les, el pais deberia plantearse una posicién acreedo-
ra de la deuda histérica y de la deuda ecolégica. Por
ejemplo, sélo por el uso del espacio ambiental que
los paises del Norte estin realizando gratis, se po-

dria cobrar cerca de US$ 138 millones anuales.
4. Control del endeudamiento

El adecuado manejo de los recursos que genera el
pais y su preparacién ante shocks externos, debe
basarse en un estricto control del endeudamiento,
una reduccién de la deuda externa bajo los meca-
nismos internacionales de negociacién, una ade-
cuada asignacion de los recursos en el presupuesto
nacional, fomento de la competitividad y diversi-
ficacién de recursos y bienes exportables, y fomen-
tar mecanismos de transparencia de los procesos
burocrdticos y erradicacién de la corrupcién.
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Si se guardan estos criterios, los shocks exter-
nos podrdn ser cnfrentados en su momento: pri-
mero, estableciendo en el pais las bases de los me-
canismos para poder hacer frente a estos proble-
mas; segundo, realizando una reasignacién estra-
tégica del presupuesto del estado; y, tercero, en ca-
so de necesitar ayuda econdmica externa (crisis in-
ternacionales generalizadas o desastres naturales),
poniendo en marcha mecanismos transparentes
de negociacién de ayudas financieras se pueden
lograr mejor=s condiciones financieras y plazos
que el pafs pueda afrontar, y no como hasta el mo-
mento desorganizadamente y sin ningin tipo de
control a los gobiernos de turno.

Conclusiones

Este documento ha hecho hincapié en que los ni-
veles de endeudamiento del pals requieren con ur-
geircia la bisqueda de estrategias de desendeuda-
miento. Consideramos que estas estrategias deben
ir mds alld de los mecanismos de canje de deuda
que se estdn impulsando vy debatiendo en el dmbi-
to internacional y local, y deben ir mds alld de las
insuficientes y contradictorias propuestas presen-
tadas en la reforma fiscal.

El nivel de endeudamiento “real” del Ecuador
no corresponde al acrual, denotando una corres-
ponsabilidad de parte de los acreedores interna-
cionales y de los gobiernos de turno. Asimismo, el
pais deberia tomar una posicién acreedora con
respecto a la deuda histérica y ecolégica. Todos es-
tos argumentos podrfan constituirse en la base de
los mecanismos de desendeudamiento, asi como
deberian fortalecer una estrategia de condonacion
total o parcial de la deuda externa piblica.

La condonacién de la deuda permitiria que los
excedentes que puede generar la economia se rein-
viertan en inversién genuina en términos susten-
tables. Esto llevaria a que no se incremente el em-
pobrecimiento social y el abuso de la naturaleza.

La condonacién permitiria la liberacién de re-
cursos financieros, lo que coadyuvaria a un desa-
rrollo sustentable que podria sostenerse sin recu-

rrir 2 nuevo endeudamiento. En caso de ser nece-
saria la inyeccién de recursos: frescos, se deberia
tomar en consideracién los argumentos plantea-
dos anteriormente, lo que permitirfa lograr finan-
ciamiento en condiciones mis ventajosas, trans-
parentes y coherentes con la realidad del pafs.

En nuestra opinién, el Ecuador puede asumir
una posicién acreedora de la deuda histérica y
ecoldgica, por lo que se vuelve importante avan-
zar en la cuantificacién de esta deuda y en los me-
canismos juridicos del reclamo.

Hay que estar claros que la espiral del endeu-
damiento en el cual estd inmerso el Ecuador es
perniciosa para las actuales y futuras generaciones,
lo cual demanda alternativas creativas de desen-
deudamiento.
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