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INTRODUCCION

El propésito de este estudio es el de compendiar informacion
(ver apéndice estadistico) y analizar suscintamente el desenvol-
vimiento de la deuda publica del Ecuador en la dltima década,
asi como el curso que podria tomar en el futuro.

La deuda del gobierno central se trata en relacion estrecha
con su presupuesto. La deuda publica total —que comprende al
gobierno central y otros organismos publicos autonomos— se con-
sidera s6lo en cuanto la deuda externa incide en la balanza de
pagos del pais. Se dedica el Gltimo capitulo, por fin, a tratar de
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definir la tendencia secular de la deuda publica a mediano plazo.

La informacién presentada en este ensayo se muestra a pre-
cios corrientes, soslayando el alza registrada en el nivel interno
de precios en el periodo, que no reviste mayor importancia en vir-
tud de las condiciones de estabilidad econémica que prevalecie-
ron en estos anos, y porque su estudio a precios constantes apa-

rejaria dificultades incompatibles con la extensién y fines de este
documento.

Deuda Publica y Presupuesto del Gobierno Central .

La deuda interna del gobierno central registra una violenta
expansion en los anos 1950-1959. Efectivamente, en 1950 su sal-
do pendiente de pago al concluir el ano fue de s. 126.5 millones y
a tines de 1959 ascendia ya a $ 804.4 millones, es decir, habia
sextuplicado su nivel primitivo. La deuda externa avanzd a un
ritmo mas lento, de $ 15.5 millones en 1950 a $ 36.3 millones en
1959, experimentando algo mads que una duplicacién. En este de-
cenio, la deuda interna tuvo un crecimiento ininterrumpido, con
excepcion de 1957 en que declind levemente. Parecido compor-
tamiento se pudo observar en la deuda externa hasta 1956, ya
que en los dos anos subsiguientes aparece un sesgo negativo en el
crecimiento que solo consigue ser superado nuevamente en 1959.

Los desembolsos efectivos por amortizacién e intereses de la
deuda interna ascienden paralelamente desde el afio 1950 en
que valieron s/ 12.7 millones hasta s/, 117.5 millones en 1959. EJ
servicio de la deuda externa, por otro lado, crece para los afos
indicados de $ 10.1 millones a $ 61.5 millones, con una noto-
ria interrupcion en 1954 pcr la interferencia que se produjo en los
pagos de la deuda inglesa, debido a las negociaciones que para
su arreglo tuvieron lugar en dicho ano y que determinaron la rea-
nudacién del servicio en 1955.

El crecimiento inusitado de la deuda del gobierno central en
estos diez ultimos anos corresponde, en parte, al esfuerzo de fi-
nanciacion de una inversion publica en constante avance, pero
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constituye, a su vez, trasunto de graves desequilibrios de estruc-
ra fiscal que se resumen en (a) dispersion de fondos (b) defec-
tuoso sistema tributario y (c) mala administracion, factores que
hacen que los gastos corran mas de prisa que los ingresos propios
v que, en consecuencia, la estela deficitaria resultante demande
de volimenes siempre mayores de crédito para poder ser transi-
toriamente disipada. Es asi como los gastos efectivos totales del
Gobierno que en 1950 fueron de $ 571.9 millones llegaron a
s, 1.621.7 millones en 1959, con un aumento comparativo de
184 9%, cuando simultdneamente los ingresos propios (excluidos
emprestitos) que en 1950 representaron $ 538.7 millones ascen-
dieron tan sélo a $ 1.423.4 miliones en el Gltimo ano, con un sal-
to equivalente a un 1649%, dando margen por lo mismo a una di-
ferencia deficitaria de un 209% entre las dos corrientes, que ha
debido llenarse a través de recursos ajenos conseguidos en pres-
tamo. '

El endémico desajuste fiscal referido, ha constrenido al go-
bierno central a la utilizacion de fondos provenientes de la deuda
para poder atender con puntualidad su propio servicio. Merece
la pena enfatizar el hecho de que en el periodo 1952-1959,
cerca de un 40% en promedio del valor amortizado de la deuda
se cubrid en esta forma. Este es un fendmeno que gravita en for-
ma doble en la conduccién de las finanzas del Gobierno (a) co-
mo serio factor limitante a largo plazo en la obtencion de nuevos
créditos y (b) como elemento perturbador de incidencia negati-
va inmediata en el componente mas dlictil de los gastos, el de la
inversion. Prueba a este segundo aserto, entre otras razones, la
da el descenso relativo sufrido por la inversion del Gobierno en
los tres anos posteriores a 1956.

Los gastos que requiere el servicio de la deuda han venido

_absorbiendo una parte creciente de los ingresos efectivos del Go-
bierno (no se consideran los fondos tomados en prestamo y se in-
cluyen los de “Cuentas Especiales™). En 1950 se~pagd en con-
cepto de amortizacion e intereses $ 26.2 millones que, enfrenta-
dos a un volumen de ingresos efectivos de $ 692.6 millones en ese
afio, significaron un retiro de casi 4% ; en 1959 egresaron $ 141.6
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millones, es decir, el 99 de las entradas efectivas que entonces
tuvieron un valor de $ 1,423.4 millones. Aporentementé, este ul-
timo porcentaje no es elevado y la presiéon del servicio sobre el
presupuesto del gobierno central no es aguda: sinembargo, la
politica deficitaria crénica que empuja al endeudamiento, va ali-
mentando espontaneamente fuerzas retrotractoras a la expansion

de la misma deuda, que eventualmente pueden interferir también
su @portuno pago y determinar la mora.

Deuda Piblica Externa Total y Balanza de Pagos.

La deuda publica externa conjunta (gobierno central, gobier-
nos provinciales y locales, y otras entidades auténomas) , adelan-
to aceleradamente en la década del 50. El monto pendiente de
pago al terminar 1950 fué de $ 24.3 millones, saldo que casi se
triplico en 1959, cuando valié $ 69.3 millones. La participacion
cada vez mayor de los organismos publicos independientes del go-
bierno central dentro del sector publico, aparece como el agente
responsable directo del suceso, pues su monto pendiente de pPago
llegd a cuadruplicarse en el periodo, al pasar de $ 8.8 millones en
250 .a s/ 33.0 en. 1952,

La remision oportuna de divisas por amortizacién e intereses
de la deuda publica externa indujeron a un desplazamiento as-
cendente ininterrumpido de los valores reembolsados, con la sola
excepcion de 1954, por razones ya anotadas en el contexto: en
1950 los pagos de este servicio fueron de $ 1.1 millones y en 1959
ae o 0]

Este renglon de egresos no ha repercutido gravosamente so-
bre la balanza de pagos del pais, si se toma como punto de com-
parabilidad su incidencia sobre las existencias de divisas deriva-
das de exportaciones. Su participacién porcentual, sinembargo,
ha venido en aumento; en 1950 significé el 1.4% v en 1259 gl
7% . La aprehension de cambio extranjero por el servicio de la
deuda externa ha impactado con mayor fuerza, mas bien, en el
fondo de divisas compradas par el Banco Central, de donde se
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abastece: aqui, el servicio quizo decir el 1.8% en 1950 y el
11.6% en 1959.

Y
Perspectivas de la Deuda Publica.

(a) Deuda Publice Interna: No se dispone de cifras para

1960 que faciliten el andlisis de este capitulo. Se entiende, no

obstante, que la deuda publlco lmema total debio crecer a una

tasa bastante alta, a juzgar por las masivas emisiones de bonos

lanzadas en ese ano, con diversos fines (principaimente para en-

jugar déficits presupuestarios del gobierno central y municipios)
y que se reflejaron en el cuantioso saldo de $ 187 millones en bo-

-nos que al mes de Agosto de 1960 esperaban colocacion en el
mercado 1/, debiendo anadirse posteriores autorizaciones para

emision de bonos, que hasta el momento, representan nada me-

nos que un monto bruto de $ 480 millones. 2/ Es innegable la

presencia de una sobrecarga en el mercado interno de valores en

el cual las disponibilidades anuales de las Cajas de Prevision y la

Comision Nacional de Valores sélo llegan a $ 50 miliones para

inversiones en bonos, debiendo, por tanto, buscarse paso al rema-

nente en el mercado privado, no siempre anuente a esta clase de

operaciones bursatiles. Se ha querido relevar al exanguie mercado

de valores, en parte, de la exagerada presion de las emisiones de

bonos y otros documentos similares, al ordenarse la conversion

del 509% del encaje bancario en titulos de la Comision Nacional

] / "Plan Inmediato de Desarrollo Econémico’, Tomo |, pagina: 157. Junta
Nacional de. Planificacion, 1960.

2/ Segln Registros Oficiales de Agosto a Diciembre de 1960. Se ignora la

B cifra neta, por presentarse el caso de la autorizacion de bonos para los

Municipios de Quito y Guayaquil, que tiene un valor combinado de

$365 millones, v en donde no se puede precisar la suma que habra de

dedicarse al retiro de antiguas emisiones hechas por estos organismos y

que se encuentran en circulaciéon, aparte de otras consolidaciones de

deuda.
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de Valores, liberando asi fondos en una cifra estimativa de alre-
dedor de $ 150 millones.

Otras formas de crédito efectivo y potencial puestas a dis-
posicion del Gobierno por el Banco Central en el curso de los
cuatro ultimos meses del 60, a través de consolidaciones de deu-
das, préstamos y anticipos, rebasan los $ 400 millones. Suben adn
mas los guarismos de la deuda por el crédito de contratistas, lue-
go de finiquitarse un contrato con una empresa constructora na-
cional para la instalacion de 4 puentes de acero por un valor de
$ 17 millones.

La deuda interna del gobierno central, en siImisma, se expan-
dio sobremanera en 1960, como se colige de las cifras que el Go-
bierno mantuvo pendientes de pago con el Banco Central, que,
en el corto lapso de Diciembre 31 de 1959 g Diciembre 15 de
1960, acrecio de s/ 130.5 millones a s/ 415.9, limite y aumento
records en materia de empréstitos al Gobierno durante la vida

del Banco Central. 3/  El violento giro en la politica de endeu-
damiento interno - del Gobierno tendrd, légicamente, hon-

das repercusiones futuras sobre su presupuesto, y sélo para 1961
ya se senala una asignacion para el servicio de la deuda interng
igual al 10.6% del presupuesto neto de gastos (exclusién hecha
de “Cuentas Especiales”), frente a un 9.9% en 1960, 4/ de-

et

biendo ponerse en claro que la primera de las cifras por-
centuales debera subir aiin mds en términos efectivos, pues res-
ponde a un presupuesto inflado, de indole deficitaria, que solo
podra desenvolverse apoyado en las muletas del crédito, como lo
esta demostrando la reciente ordenanza de emisiéon de bonos por
$ 106 millones para financiar el vacio en el presupuesto de capi-
tal del Gobierno en 1961, anticipdndose que serdn necesarias emi-
sicnes adicionales en este ano para similares fines.

El comodin de la deuda interna, puede significar la antesala

3/ “Informacién Estadistica’’ N? 715, Enero 13, 1961 vy “"Boletin del Ban-
Gy co Central del Ecuador’’, Nos. 396-397, Julio y Agosto de 1960.
/! 4/ "Ley de Presupuesto General del Estado’ para los afos 1960 vy 1961
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de un proceso inflacionista de no administrarse en oportunidad
medios correctivos fundamentalmente de orden fiscal.

(b) —Deuda Publica Externa: Este literal se desarrolla en
base a las proyecciones del servicio de la deuda publica externa
nacional y exportaciones, elaboradas por la Junta Nacional de
Planificacion 5/

Segun dichas series, en el transcurso de 1960 a 1965, el ser-
vicio de la deuda externa ascenderda paulatinamente hasta alcan-
zar en 1962 su punto mads elevado, tanto en términos absolutos
como relativos, v en donde, su valor aproximado de $ 15 millones,
demandard un 9.59 dei valor esperado de exportaciones. En los
anos subsiguientes, iniciara su descenso hasta tocar la cima «del
periodo en 1965, en que este tipo de gastos llegara estimativa-
mente a s/, 10.2 millones, con una equivalencia de >.7% de las
exportaciones.

De verificarse estas predicciones, ello querria decir que para
1963-1965 se habria logrado contraer los desembolsos por amor-
tizacion e intereses de la deuda externa, a niveles promedios equi-
parables con los que reinaron en los anos 1956-1958.

Los datos planteados, sinembargo, procrean una nugatoria
corriente de optimismo, mirados a la luz de los ultimos aconte-
cimientos. Si es permisible esperar cumplimiento de la proyeccion
hecha para las exportaciones, no ocurre lo mismo en el caso del
servicio de la deuda, en donde las cifras expuestas descansan en
rigidas premisas ‘que en forma general se concretan en reajustes
tributario-administrativos que nivelarian el presupuesto del go-
bierno central (se hace abstraccion de las demas entidades ofi-
ciales) para 1962, reduciéndose, consiguientemente, a un mini-
mo de $ 30 millones la necesidad de empréstitos extranjeros has-
ta ese ano.

Pese a la buena disposicion hasta ahora demostrada por el
Gobierno para poner en orden su casa y cenirse a las directivas

mesrDipus. cit.
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impartidas por la Junta de Planificacion en materig de reforma
tributaria, como lo ponen de manifiesto la venida al pais de la
Mision Klein & Saks y la expedicion de decretos por los cuales
se elevan los gravamenes a las herencias, rentas del capital sin
e! concurso del trabajo, y cigarrillos, se hace dificil creer que en
tan corto tiempo se cumplan otros requisitos del plan de recupe-
racion fiscal y nivelacion presupuestaria que, como el del impues-
to a la renta, destinado a financiar algo mas del 50% del aumen-
to propuesto de ingresos, implican reformas substanciales en las
‘tablas de cobro y en el sistema administrativo mismo. |

- Ademas, la politica econdmica del Gobierno enfila hacia me-
tas ambiciosas de inversiéon que con seguridad tratarédn de exce-
der el nivel de los $ 400 millones estipulado por la Junta para
1962. Para ello habra de buscar la cooperacion del capital extran-
Jjero y ya por ahora cuenta con una autorizacion dada por el Glti-
mo Congreso Nacional para contratar empréstitos en el exterior
hasta por un valor de $ 120 millones, y se encuentran presenta-
dos a la consideracion de organismos financieros internacionales,
planes de inversion de fomento agropecuario-pesquero, riego, in-
dustrializacion, carreteras y electrificaciéon por un valor préoximo
a$ 100 millones.

Quedaria por conocerse hasta qué punto tengan éxito las
gestiones del Gobierno, en cuyo caso, y de tenerls, seria inevita-
ble el alza absoluta y relativa del servicio de la deuda externa.
La presion sobre la balanza de pagos se veria intensificada por el
tlujo secundario que como resultado del acrecido gasto publico
se desvie por el canal de importaciones y pago de otros servicios
al exterior ,en virtud de la alta propensién a la importacién exis-
tente en el pais.

A modo de epilogo, se podria decir algo que ya es de domi-
nio publico, esto es, que el camino se encuentra expedito al ad-
venimiento de la inflaciéon, luego de que la politica econémica del
pais ha mudado de principios directrices, no sélo en lo fiscal co-
10 aqui se ha expueto y analizado, sino también en lo monetario
+ cambiario, en donde las reformas a la Ley de Régimen Moneta-
rio y el debatido proyecto de unificacion cambiaria, esquiva-
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mente sometido a prueba parcial a través de la desincautacion
temporal de divisas provenientes de las exportaciones de cacao,
han avalizado fundados temores en toda su extension.

Solo resta aguardar en espera de que las esferas guberna-
mentales econémicas, comprensivas de la gravedad de las cosas,
sepan dar la voz de alto al fantasma inflacionario con la debida
oportunidad y firmeza, diluyendo asi fermentos subsidiarios de
malestar social que podrian degenerar en inestabilidad politica y
caos general en la vida del pais.

Quito, Enero 20, 1961.

CUADRO 1
Deuda Publica del Gobierno Central, 1950 - 1959

‘Saldos pendientes de pago a fin de afo) en millones

Ano Dcudg Interna (1) Deudag Externa(2)
1950 b2 (S v B e)
192 ] s : L5 Seliai
1952 150.8 FC e
EEE 1 84.1 le s eiia)
BEBL 2559 19.4 (a)
955 ' 072 225
1956 621.4 3619
1957 608.2 oyl
1958 664.6 348
1959 304 .4 36.3

o T T s Ty ———

(a) Se incluye la Antigua Deuda Inglesa en mora, solamente en la cantidad
de $ 7.3 millones, luego del arregio de la deuda en 1955,
FUENTES: (1) ““Memoria del Gerente General del Banco Central del Ecuag-
dor”’, 1959.

(2) Estadisticas dél Banco Central del Ecuador.
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CUADRO 2

Servicio de la Deuda Publica del Gobicrno Central,

(Pagos efectivos por amortizaciéon e intereses)
—en milones de sucres—

1950-1959

Anos Dcuda Externa Dcuda Interna Total
1950 |G eg Vol 22.8
1951\ B3 2 18.9 AR
D57 14.4 20.8 . N
1953 LA, 302 i [
1954 .1 44 .3 54.0
1958 {508 e D 08. |
1956 33.4 65.4 95.8
HoB 45.0 32.9 f 438
1958 34 .4 107.4 ° 141.8
1959 g 8 7 179.0

FUENTE: Boletines del Banco Central del Ecuador.

CUADRQO.. 3
Ingresos y Egresos Efectivos del Gobierno Central, 1950-1959

En millones de sucres

Anos Ingresos (1) Egresos
1950 i e P a7 I8
OS] 623.8 648.9
1952 692.6 751, ]
e s Yo s 918.5
1954 1 154.0 1 266.5
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BS55 - I 2693 gy 0}
1956 SR ok iy 1 452.0
1957 1429 .3 | 468.0
1958 134309 1 503.0
L2 B, | 423 .4 e 1

(1) Ingresos efectivos de los presupuestos de operacion, capital, empresas del

Estado y "Cuentas Especiales’’. Se excluyen fondos tomados en préstamo.
®
FUENTE: Boletines del Banco Central del Ecuador,

CUADRO 4

Gastos de Capital del Gobierno Central, 1950-1959 (1)

(en millones de sucres)

Inversion Inversion
Anos Directa Indirecta (2) Total
1950 38 — 38
1951 et S <l
{957 54 — 54
1953 74 T 74
1954 140 23 163
1955 238 29 267
1956 239 24 263
1957 166 2 193
1958 147 25 s
1959 235 24 261

(1) Gastos presupuestarios de operacion, capital y empresas del gobierno (in-
cluye ““Cuentas Especiales’) .

(2) Transferencias a los Bancos de Fomento y Comision Nacional de Valores.
—  Cantidades inferiores a s/ 500,000.

FUENTE: “"Memoria del Gerente General del Banco Central del Ecuaq-
dor’, 1959,
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CUADRO 5§
Deuda Publica Externa del Ecuador, 1950-1959

(Saldos pendientes de pago a fin de afo)
en millones de doélares

Gobierno Otras Entidades
Anos Central Publicas Total
1950 i R 8.8 24.3
IS5 el (8 9.2 245
57 et O 6 ) 11 28.1
1953 17.1 (1) 1.2 28.3
1954 194 (1) O 26.0
955 225 1159 42 .4
FOSS 36.5 22.4 el
B 55T 30 2 S 59.0
1958 34 .8 25.0 59.8
1959 36.3 33.0 69.3

(1) Se incluye el valor de la Antigua Deuda Inglesa solamente en la cantidad
de $ 7.3 millones, conforme el arreglo de la deuda en 1955. i
FUENTE: Estadisticas del Banco Central del Ecuador.

CUADRO 6
Servicio de la Deuda Publica Externa, 1950-1959

(Pagos efectivos por amortizacion e intereses)
en millones de dbélares

Gobierno Otras Entidades
Anos Central Piblicas Total
1950 0.7 0.4 g 2}
1951 2.0 0.9 3.0
11952 0.9 2 .

1953 l:d 5 “4.3
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PSS

1956
1957
1958

B9

FUENTE: Estadisticas del Banco Central del Ecuadqr.
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0.9
1.5
2.6
3.8
5.2
42

250
3.8
3.0
SHee
S
3.9

CUADRO 7

o)
e
.6
8.2
202

534

Servicio de la Deuda Piblica Externa, Valor de las Exportaciones
e Ingresos de Divisas del Banco Central 1950-1965

Servicio

L
3.0
S
e
- 5
20
0.8

Exportaciones

b

77.6

70.9
102.6

93 .4
125.8
LE5.5
118.4
137.7
137.6
143 .4

~ en millones de délares

Ingresos del
Banco Central
c

62.4
353
S0
dolud
1025
e
96.6
ZHELS
8>.2
37.2

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

Porcentaje
a/b a/c
1.4 1.8
4.2 5.6
=i = 2,
4.8 DS
28 3.4
4.6 L S5
4.7 B
6.0 s
il kG
7 1.6
B
S
Z5
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