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Presentacion

El Instituto Latnoamericano de Invesugaciones Sociales (ILDIS). el Centro de
Planificacion y Estudios Sociales (CEPLAES) y la Corporacion de Analisis Economicos
{CORDANEC) tienen el agrado de presentar el numero |1 de Ecuador: anilisis de
coyunlura.

El trabajo que se difunde en esta ocasion intenta una aproximacion al estudio de la
evolucion de la economia nacional en 1995, de sus principales problemas de corto plazo,
en fin, de algunas tendencias hasta el afo 2000

Esta analisis tiene importancia particular, sobre todo porque aparece en medio de la
campana electoral para las elecciones presidenciales, contribuciones de esia naturaleza
podnan alimentar un debalte seno. academico y desapasionado sobre los principales
problemas que enfrenta el Ecuador, justamente cuando la sociedad requiere soluciones
urgentes a sus problemas estructurales y cuando la modernizacion del aparato productivo
no puede ser objeto de improvisacion

El acercamiento tecnico al estudio de las causas de la crisis y 1a definicion rigurosa de
alternativas, fue siempre uno de los objetivos de esta publicacion, este numero no esta,
pues, aislado de tal objetivo Invitamos a politicos, economistas, estudiosos de la realidad
nacional, empresanos y estudiantes, a cnticarla, a remitir sugerencias para mejorar lo
alcanzado en estos afos Son mas de cinco afos que Ecuador: anilisis de covun(ura
aparece regularmente, aportando -se espera- a la discusion de los problemas
coyunturales Se mantendra siempre la linea de independencia vy, sobre todo. la honradez
intelectual que ha caracterizado a sus coautores

[LDIS CEPLAES

CORDANEC



Sumario ejecutivo

EL PAIS QUE SE RECIBE

Una sintesis de las tendencias coyunturales mds
importantes

1. La economia ecuatonana evolucionara en medio de un entorno externo similar al de los
primeros afios noventas, el que si bien no fue favorable para sostener y potenciar el
crecimiento de los paises suhdesarrollados, tampoco tuvo los efectos perversos de algunas
situaciones precedentes. No obstante, se deberd enfrentar una economia internacional mas
globalizada, en 1a que la competencia comercial y financiera se acrecentara sustantivamenic.

2. Las posibilidades dc sostener con éxito relativo la produccion nacional en dicho marco
externo, pasa necesariamente por una reconversion planificada de la industria y de la
agricultura, en Ja perspectiva de reinsertar el pais en la economia mundial, en base a ganancias
de competitividad.

3. Elingreso a la Orgamzacion Internacional del Comercio (OMC) es uno de los retos que el
proximo gobiemo debe enfrentar con scriedad. Los beneficios potenciales del acceso a
mcrcados que denvan de la negociacion realizada, podran aprovecharse a condicion de
renovar estandares y lograr una productividad que permita “explotar” las rebajas
arancelanas acordadas al término de la Ronda Uruguay. Los empresarios deben asumir €l reto
de la mayor competencia sin temores. Es indispensable, para ello, dejar de lado la
improvisacién y el desconocimiento de las nonnas vigentes en el comercio intcrmacional, y
definir una politica comercial acorde a la nueva etapa.

4. Una Ley de Comercio Exterior modema debe ser la referencia fundamental, dicha Ley
debera establecer normas precisas para el comercio de importacion y exportacion, el fomento
de las exportaciones, y las reglas y procedinuentos establecidos por la OMC, que deben ser
respetadas. El Estado y ¢l sector prnivado deben conocerlas profundamente, a fin de adaptar
dinamicamente la estrategia de comercio y desarrollo a las nucvas posibilidades. La discusion
de Ja nueva Ley debe ser publica y no restringida a los gremios empresariales y burocraticos;
el comercio internacional en los proximos afos marcara las tendencias fundamentales de la
reactivacion nacional y es casi un compromuso general

5. Se espera, para los afos venideros, una evolucion econémica renovada aunque moderada

en los paises industrializados; la inflacion continuaria en los bajos niveles de los Gltimos afios,
mientras el desempleo seguiria afectando el desempeiio econdmico dc esos paises. Se supone

Xi
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gque la baja del mmo de meremeno de los precios indvem “aflojamiemos™ en la polines
ittt ania i, por tanta, hajas en las tasas de interés de corto plasn

— \ —

crecimiento OCDE nflacidn desemplen

& Los paises en desarollo, en pariculer los de Amcnca Laona, insistinan en las poliicas
estahubizadors aplicadas =a los ultimos afios, es posble que se obtensgan mgores resuliadod
en mattna de crechmiento e wnflacion, sunque lo sodal continuark sendo una restrcoion
severn de I etlabilidad peners]

— ~~ P

crecimiemo Amencs Lanng nflacin lo “social™

7. De acuerdn ol FML * _ hay perspectivas favorables de un creciiiento econtmico ststenida
no infacionano en los paises industnales, aungue se deberia wprovechar la oporumdad que
brinda la aciunl expansion para wamar de resolver los problemas fiscales y los que afectan a los
mercades de trabajo v o4 la reglamentacion "~ “Sa considers encomiable = sdlido
crecinecnlo econnicn gue MeiNTa un numern cada ver mavol de paises en dedarmolla, o
ben exsie inquacniad por el costo mocl del sprste en aliguous paies y por &l fetan de que e
produscas un recaientanuento en la coonoma de otfox. capeoalmenie on Asia™

8. En In que concierne a la evolucion coyuntural de ta economis ecumonand, & pesar del
progreso reslizado en Ins ulhimns afns se enfrentan complejos desalios. sobre indo
telucionadoy con las tradiclonales presiones de expansion del gasto fiscal asociadas can
el ambiente electoral 4 fines del perivdo de goblerno ¥ con los menoret ingresos de
capiales prvados externos. o que afeciana las rendencias de vanables claves de s
econdamia, comd & tipo de cambio y les insas de mitcnee

9. La nestabilidad polinca yecwnie y la tranucidn de un gobierno 3 oo genera
incertidumbre éntre log agentes econdmicos e infrmduce sesgos eo | formacion de las
expectativas, factores que dan legar & mowmenios especulaiivos en los distning
mareados v & la suspension o diferdimieno  de planes de inversion, lo que debera ser
contrarrestado

10. El programa econamico pars 1586 apunts al equilibno en las cuentas del sector
pubbco consobidado, bazado en una mepw admnracon ibulsna vy aduanera. un
wuidadosa control dol gasto comicnte y la pnonsacidn de proyectos de mvernon publics
La instrumemaciby de una prudente polinca salarial, compatible con el objetive de
inflacidn, teria |3 clave para ¢l control del sasto pubhcy Los sconfecimientos de inicins
de afic, en lo que se refiere al incremento salarial de algunas categorind de empleados

wid
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puhhcos, hate presagar ¢ aparecimiento de una brecha en las coentas del sector publico
El maniemmentn del mecanizme asulomatico de determinacion de precns de
combustibles ayudaria a estabilizar los ingresns fincales de origen petrolern en relacion al
(1}

1. La mwta de equiibng fecal, sdemas. conrmbuira @ ewital un aumenio nefo de
endeudarmiento piblico Evia, sin embargo, © muy dificl de conscyuir, por Ins razoncs
snies mencionadas de sobrepasarse Jos hmies de In prudencia, crearia  senas
resricciones al gobiermo cntrante, el que & su vez deberd asumir urgentemente la
alencion de vanos problemas sociales cuya solucion ha ndo diferida.

12, En 1995 » pesar de las dificultades, I economia creca en 1.3% segun las
estimaciones oficiales, | B scgun las proyccoones de cste estudio. La inflacidn
promedio anual continud regratrando una tendencia 4 la baja, 22 8%, mieniras la posiciin
externa moatrd un saldo comercial favorable, resultado del dinamismo de las
exportaciones no  tradicionales, sobre todo, que contrarrestd el aumento de Jas
mporiaciones. La cuenta comente, no obstante, regisird un déficit de alrededor del 5%
del PIB Fl déficit del sector poblico no financiero se habria wbicado cerca del 1%, de
acuerdo a los datos mas recientes

#
crecimiento PIB inflciain BxXponacionesy IMPONRCIONES
# -
déficit en cuenta corriente deficn SPNF

13. Persistio. no obstanie, la tendencia al alra de las tavas de inderes. en un contexio de
fueries presiones sobre el Hpo de cambio La cnms del sistern financiero fue un resgo
adicional dé la mestaluhdad observada ¢l abo pasado, lo que logcamente deberia 1ener

solucion en 1995
— /
tasas de iercs npo de cambng

14. Para 1996, las estimacaones oficaales establecen que la economih Crodera en casi 1%,
las provecciones realizadas para este estudio ubican ese aumento en 3 4% La inflacion
se ubicaria en 25%. mientras el déficit del SPNF podria lllegar s | 8% Hahria de lodns
modns un mejoramiento de la cuenta comenle El hpo de cambio se depreciatia en
14 2%. mientras las tasas de inferes renderian 2 Ta baja.
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crecimento PTB mfacitm CXPOMACIDNeS NTIPLT | A0S
. / -
defice en cuenta cornente déficn SPRF tases de inferes
tipo de cambio

15. Para ¢ penndo 1996-2000, las proyecciones muestran, bajo un escenanio de
moderado optimzsme, que e crecimiento econdmmuco no sabrepasaria, en promedio, un
4 1% en términos reales La inflacidn  bajaria hasta un [2% en ef afe 2000, mientray Ja
posicion fiscal estana sujeta aun & senad restricciones en ol periodo bajo analisis

16, Las cuentas exiernas. de s lado, m bien presentarian clerta mejorta, no cubririan el
desequilibno shomo~invernon, al nenos o peresten las presiones sobre la posicion Je
ingresos y gastos dal sector publico no financiern, como parecena ser ¢l caso

17. Lat importaciones deberian lbgcamente sesgarse en favor de los biencs de capital y
matenas primas {5 5% . promedio). nuentras las exponaciones se dmanuzanan en esta
prumera elaps (cay 8% promedio de expansion), al menas 5 ona reconvérsion indusinal
12 aphea de forma concertada 1 ingreso del Ecuador a la OMC desempefiara un papel
de primera linea en la consolidacion de esa tendencin

18. Fn fin, el consumo de los hogares se expandina moderademente (no sobrepasana e
3% en promedio en el penodo), mieniras |8 formacion de capilal creceria & imsas
cercanas ol 4%

19, Esos resultados s¢ slcanzarian -paraddjcamente, visto desde lo “social”- solo a
condicion de profundrzar vanas reformas ya iniciadas, al menos st s¢ pretende consolidar
la liberahracion de [a economis v optimizar su insercion al mercado internacional, vin
exporaciones, lo que parece ser uno de los objetivos clave hasta finales de siglo

20, Sessume, por elin, que en los prdumos cuatro afios el gobiernd no podria gjécutar
polincas sociples asstencialistas. m mantenct precios relativos “falsos™, justificados po
onentaciones  “populistas”  Pero, Jugmfics esto quc no hay marzen pars poner en
practica los cormectives sociales que 1o necesslan Con urgencia extrema’

21. En algunns irahajns we ha moatrado claramente que 12 inestabilidad v |a debilidad del
crecimienio estan mas asociadas de lo gue se cree al aumento de las desiguaidades

i
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sociales: asimismo, se ha probado que exisririan dos relaciones basicas entre la pobreza -
derivada de la ausencia de politicas sociales- y la inversion privada: a) la pobreza
dependeria de la inversion privada en una relacion nversa {mayor inversién, menor
pobreza). y, b) la inversion privada dependeria de la pobreza. en una relacion tambien
inversa (a mayor pobreza a parir del umbral, menor inversién) En suma, la mayor
desigualdad genera inestabilidad social y mayor incertidumbre economica

22. La aplicacion de una politica social eficiente v extensiva no es simple, al menos si los
paiscs enfrentan desequilibrios macrocconémicos persisientes y, sobre todo. s su
correccion demanda  insistir -en medio de un contextd externo competitivo y
globalizado- en la misma direccidn del ajuste estructural aplicado en los nltimos afios, lo
que aparentemente se contrapone a ese objetivo.

23. l.a respuesta al interrogante anterior pasa necesariamente por una adecuada
comprension social de la tipologia del ajuste, al menos si las tensiones coyunturales
hacen presumir que no hay un margen de maniobra muy amplio -en el sentido de laxitud-
para la gestion macroeconomica

24. Esa comprension social demanda entender primero que los costos del ajuste
deberian ser repartidos en relacion inversa a la ubicacion en la escala distiibutiva -no por
solidaridad, exactamente. sino porque la modulacion de las desigualdades propicia un
mejor desempeno economico -vale decir, “vela™ por el mieres de los propios grupos de
poder . y, segundo -en la otra perspectiva-, que el ajuste no puede aplazarse o diluirse,
pues si bien tiene altos costos sociales al inicio, s¢lo la recuperacion del crecimiento -
objetivo final del proceso - apoya la disminucion de la pobreza y la correccion de otros
problemas sociales.

25. La duracion y profundidad de la transicidn recesiva que conlleva €l proceso de ajuste
en sus primeras fases podran modularse -en beneficio de los sectores menos favorecidos-
unicamente si hay continuidad en la gestién macroeconomica y menor volatilidad en la
politica economica, en el largo plazo, el crecimiento economico reduce la pobreza, aun s
la estrategia de ese crecimiento no es equitativa, siempre que sea suficientemente rapido

26. Esto. porque la pobreza y los problemas sociales parecerian seguir siempre el curso
de la economia, incrementandose abruptamente durante la transicion recesiva, para caer
de la misma forma durante los periodos de recuperacion.

27. Pero, gran dilema. la reactivacion del crecimiento y'de las inversiones no se logra en
condiciones de desequilibrio persistente, lo que obliga a poner en practica, nuevamente,
politicas -recesivas- estabilizadoras, si las economias experimentan, una vez mas. por
discontinuidades, las clasicas tensiones coyunturales sobre el déficit publico y marcada
resistencia a la baja de la inflacion, por ejemplo.

28. De todos modos, la politica de ajuste deberia incorporar en su programa de muy
corto plazo el problema distributivo -y hacerlo sertamente-, asi como una estrategia de
cambio en la composicién de los impuestos v de los gasios de! gobierno, si se desea
mejorar la gestion de lo social Tlabra, también, que relativizar la creencia de que los
derechos cconomicos de las mayorias son peligrosos, y  legitimar el derecho a la
propiedad que deriva de la inversion y de la generacion de empleos v no de cualquier

b4
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medio. Asi, una verdadera reforma social supone pensar lo social en el mismo marco
estratégico de la reforma econdmica

29. En ningun caso cabe, sin embargo. perder de vista que la discontinuidad o la
improvisacion que afectaria -eventalmente- la politica de estabilizacion, podria tener
repercusiones sobre la inflacion, la tasa de cambio y otras variables de la ¢conomia, lo
que a su vez repercutira sobre los mas pobres, por vias y mecanismos diversos Ln
crecimiento dinainico, vna inflacion baja, una adecuada politica macroecondmica y
reformas estructurales oportunas, junto a una gobernabilidad acrecenlada, son la base de
aplicacion de politicas sociales eficientes.

xvi



1. El entorno internacional

1.1 El contexto internacional: ;la bonanza diferida
al mediano plazo?

El emtorno externo durante los afios noventa no fue favorable para sostener y potencar
&l crecmeento de los palscs subdesarrollados, no obstante. tampoco tuve los efetios

perversos de algunas siniaciones precedontes

En general estod nfod se podnan carclenzar pod una evolucion economca vacilante v
desigual &n a que (55 economies en desarrollo régistraron un crecinuento modesio pero
estahle A s ver los pabses industralizados hahnan ya superado la fase depresiva

Cuoadrn |
TASA DE CRECTMIENTO DEL FIR
-por principales paises-
1994 1995 9% |
Estadas Umdos 19 18 25
1apin H2 04 0.9
Alemania 1,7 24 2.3
Rewno Unido 2.1 19 34
Francia «| .8 ‘2.8 29

Fuente: FMI (1)

Ag log pajses en deanrrallo -eypecialmente los de América Latina, que en lot afios mas
racientes a favorsciernn por nn ingrese masive de capitales- s¢ wviaron afectados. en
1995, por el "cambio de direcoion” de ese Hlujo. esto constiuyd en una AMEnaza par
las ecomoenias de a Regdn, en 1o medida en que eran capitales con un “ciclo de
wverpon” localizado sectonaimente v de nuy corto plazo, ademds, teman un rasgo
reanTenle M preseacia s udtificaba umcamenic bajo condiciones de elevadas tasas de

imerds en moneds local v euabelidad cambinna. que aseguraba atractivas ganancias en
“moneda durs

De mu Isdo, &l problema de la deuda exverra fue solucomado  pracheamente por odng
los paises del area En general, s regeogmmacion de los pasivos entidos @ favon de by
banca intermacional, ymplcd un difenmiento de pagos hasia los prmeros afios de la
privaima decade. la “desads cerp®
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El rasgo caractenstico de la coyuntura
economica mundial, especialmente en los
paises industnalizados, tue el
agravamiento continuo del desempleo.

Cn efecto. la politica economica, que se
habria fijado como "objetivo inamovible"
el control de la inflacion. fue altamente
costosa en términos de  empleo
lguatmente.  en  las  economias  en
desanollo, pur otias r1azones, habiia v
neto incremento del desempleo formal

La economia internacional caractenzana a
19035, en general, por mostar su evolucion
vacilante y desigual. en la que de todas
maneras los paises en desarrollo habrian
encontrado espacios para crecer de forma
modcrada, aunque cstable. A su vez, se
advertina que las €conomias
mdustrializadas han superado la recesion
sin consolidar la reactivacion: un numero
significativo  de  paises tendna  una
actividad en progresion. en efecto, desde
1994, cn Europa Central la vayona de
paises “enderezo” su economia. De su
tado. las economias anglosajonas, sin el
mismo wvigor, aceleraron su crecimiento.
Japon, de su  lado. continud con
problemas

El FMI estima " que hay perspecrivas

favorables de un crecimiento economico
sostemdo no inflacionano en los paises
industrales aunque se deberia aprovechar
la oportunidad que bnnda la aclual
expansion para lratar de resolver los
problemas fiscales v los que afectan a los
mercados de trabajo v a la reglamentacion,
s¢ considera encomiable ¢l solido
Crecimento economico que registra im
numero cada vez mayor de paises en
desarrollo si bien existe inquietud por el
costo soctal del ajste en algunos paises v
por ¢l riesgo de que se produzca un
recalentamiento en la economia de otros,
especialmente en Asia” FMI (2)

En la economia internacional desraca la
ganancia cualitativa y cuantitativa en la
lucha anti-inflacionania De todas maneras.
se espera que la baja casi generalizada del
rtmo de incremento de los  precios
induzca “aflojamiento™ en la politica
monetaria y, por tanto, bajas en las tasas
de interés de corto plazo. Es decir, se
adelanta la hipotes)s de que la elevacion
del tipo de interes en los Estados Unidos,
que  parecia  propagarse a  mivel
internacional. en 1996 esiaria totalmente
dtenuada,  exceplo  -probablemente-  en
Canada y Japon, que  seguirian
enfrentando problemas de corto plazo.
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Cnadro 2
Tusas dé interés mfernacionales
-porcentajes-
PRIME LIBOR 30 dias LTBOR 360 dias

1953 1994 199% 1993 1994 1995 1993 194 1995
Ener 606 600 B0 JI8 312 602 38l iR 725
Febitero 600 o600 900 S0 362 612 356 431 &7S
Mlaren 6,00 625 LR 3% LR 12 e s 4 rR BT
Ahril 600 ATS 900 312 303 06 %0 125 ps0
Mave 5,00 7.2% B0 i1s 4.7 i, Ly 1ET 544 s, i
Jumio .00 .25 .00 3,18 4.30 612 3,73 575 5 vy
Julio 6,00 7.25 &75 118 4 50 .57 1,75 575 5w
AgDEI .00 T.75 8.7% 18 48 S.87 3,56 581 £
Septiembre 400 118 &7 I8 SO0 537 356 &8 pO0
Oetudng & 00 7.7% 8.7% iR 5.00 17 1.68 [R5 3Rl
MNaviemdwe a00 BM BTS 3 A6 b0 A 381 TAMG 562
Dicienitn e 6, 00 R.50 128 6,12 1.8l 7168
Faente: FMI(T)

1.2 La inflacion mundial: ;un fendmeno superado”

La infacidn en low principales paises
eurcpeos y en  Estados Unidos y Cannda
desciende.  mual  afirmacion puede
reafizarse, en goneral, para b economa
mumdied, con algeas  excepciones para
dorcrmanados paises subdessrmolladon

El comercio de bienes v servicios, los
thyos de capuales, el sistema monetano, b
tasa de imerés y, obviamente, 1a nflacion
rumdial,  han cembiado redicalmente en
los ultomos sy v renovado  las
garucnes  vigentes -probablemente-
desde 1945, cusndo se suscrbieron los
acuerdos de Hretton Woods,  As, en ¢l
sstema cambiang,  de un régimen de
cambio fijo, en un mmrco de restriccisney
al fugo de capitales y de proteccionismo,
s¢  ha mansitado hocia o Aotacion
cambiana y la integracion de los mercados

de capiales, ls lberadimcion progresive
del comerews. I umficacion de las
polincas monetnras naciomides: v la
coordinguion de poliudas econdonmon,

Uno da los resuliados de esie proceso ha
udo 1o Lajs de |n inflacion  Asl, ésth s
uhica en log piveles de Ing afios setenta v

no hay ATEUMENios GUE PemItAN suponer
que pueda aumeniar

En el casa de Ion Estados Unidos,
duranie  cinco  abos  conscculivos &g
obierva ITn mas hapa inflacion  desde
mediados de la decada de 1960 Esto i
planteado  un  debate  enue  guizocs
sostisnen que la cconomia estadouradense
ha cambindo s base ewructural
aquelios que argumenian gque se rata de
compartainientos covunturales, e dece
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que subsistirian factores perturbadores y
que la reforma econdémica csta por
comenzar.

De todas maneras, a nivel intemacional
exisre consenso respecto a que al colapso
del sistema de Bretton Woods sigui6 una
fase de confusidon, y quc apcnas cn los
noventa se inicia un perodo en que se

explicitan  nuevas “reglas del jueuo™ de la
economia internacional.

En 1996 la inflacion serd muy baja en los
paises de la OCDE. Esta afimnacion puede
sustentarse en la evolucion de los precios
de los bienes manufacturados y del oro.
parametros que estarian indicando que los
precios mundiales contindan estables.

Cuadro 3
Indices de precios por principales paises
- 1990 = 100 -
1992 1993 1994 1995.1 1995.11 1995.111
Fstados Unidos 1074 110,7 1134 J15.5 116.5 117.0
Francia 105,7 107,9 109.7 1109 1114 1118
ltalia 117 116,7 1214 1252 127 4 -
Japon 105,1 1064 107.1 106.9 1073 =
Meéxico 141.7 155.5 1663 186,9 2207 2372
Reino Unido 109.8 111,5 1145 1164 18,5 -

Fuente: FMI (1)

mas alta en la mayona de paises del
sudeste de Asia que en el mundo
desarrollado; esos paises importan mas
bienes y servicios de Jos que exportan, v
los déficit se incrementan; esto. con
certeza,  determinara que los gobiernos
encarezcan el crédito y “sacnfiquen” el
crecimiento

El mas yrave inconveniente de la
economia mundial es la recesion en Japon,
asimismo, los paises del sudeste asidtico
expenmentarian una acele-racion de la
inflacion que estaria erosionando su
competitividad.

Paradojicamente, la inflacion es mucho

El Jap6n: una recuperacion probable en el mediano plazo

Aunque el crecimiento previsto para la economia japonesa es de apenas 0,9% (y no se espera
una recuperacion del volumen del PIB en el corto plazo), hay otros indicadores que barian
pensar, al menos en una normalizacion de la economia nipona.

Aparentemente se esta sentando bases solidas para retomar el camino del crecimiento. La baja
de la tasa de interés, el sostenido aumento del mtmo de productividad y una inflacion
controlada, determinaran una apreciacion del yen en el mediano plazo, que contribuira a la
recuperacion.
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m#hmﬁnuﬁmm -hmﬁlﬂmmﬁnbﬁmﬁum

FEstc scrin of precio del sjusie. La mayor pane de analisas smermacionales tienen |a certers e
mhmj-mﬂ trangta dificl pero firmemente- hacia una solida recupéracion

En log Estadog Linidoe te comiens a
pengar en la reduccion  del  defici
presuppestano . <"la butalls del
presupuesto”  entre el gecutvo v el
congreso. ¢ una muestra-, mas alla del
debate politico interno, una medida de eqe
tpo permutinia un descenmo de Ins tasns de
imeres. un dehilitar al dalar  Algunos
SCONOINESEAS Sostienen gue tasas mas bajag
conducirdn a un dolar mas debil, pero mas
siractivo para “qoe los mwermonstas o

manténgan en su poder”

La FED. de sa lado, arguments que @
bien rasas de interés bajas delwltanian la
demnnda de dolares a coro plarn, recores
presupuestanos creibles incontivanan & los
inversionisias a reabizar calocaciones de
largn plazo, lo que mejoraria o “nesgo
pais” de 8 mas grande economia
intemacional

La milecon poomedic del G7,  las
econormuss  mas ndustnabizadas, = ha
manderndo en niveles infenores 8 s
obaervados en la década de lnt actenty y

de comienzos de los ochenta; el jema e
muy sctusl tanio que 1m Aedt sl
recientc trata sobre  “The End of the
Inflabonary Era™ (1994, Roger Bootle), ko
que muestr que incluso en los smbientes
académicos hay confianza respecto de la
dizminucidn de In inflacion

En 1oda caso, comierza a unficarse los
cntenos respecto de que las refonmas de s
estruciura cconomica han pucsio fin a los
modelos que uman crecumientn ¢ inflacion
y que 13 causa principal de fa baja de I
inflactn  estaria en la adopeiin e
politicas monstanas adecuncas

5i een vanos paises del rercer mundo
todavia npenen  indices  inflacionanos

clevados, Ix hipennflacion dew de ser
fecuente y los factores de Irsnsnwaon

infernacional de incremento de precng ya
oo son dingmzames del proceso  las
aitondades scondmucas de I mayona de
paises, finalmene, creen que ta niflacidn ex
un factor de prave inequidad imerma v de
eroon de ln competitividad externa
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1.3 Ecuador: el entorno externo mas favorable que

el interno

La confluencia de factores externos, ¢como
el conflicto con el Penl, e intermos, como
escandalos  politicos  y severo
racionamiento de energia, crearon trabas
importantes para el desempefo adecuado
de las actividades economicas.

El entorno  internacional,  con
determinante influencia para la economia,
no presentd mayores inconvenientes; las
exportaciones tuvieron un nivel record,
aunque el flujo de capitales disminuyo en
propoicion directa a las manifestaciones
internas de inestabilidad. La evolucion de
la econonua ecuatonana, condicionada
ambién por €l comportamiento externo,
podria beneticiarse de la estabilidad
imternacional. De acuerdo a previsiones del
FMI, en 1995 los paises de la OECD
habrian crecido en un 2,9%, en tanto que
el "bloque™ de paises cn desarrollo habria
registrado un crecimiento del 3,5%.

De su lado, el principal socio comercial de
Ecuador, los Estados Unidos, registraria
en 1996 una tasa de ciecimiento que
deberia mantenerse en 2.5%, con un indice
inflacionario que no rebasana el 3,5%.

Los paises subdesarrollados especialmentz
los de América Latina- se vieron
beneficiados -hasta 1994~ por el ingreso
masivo de capitales. Esle flujo que si bien
permitio financiar determinadas
actividades productivas, en la medida en
que eran recursos muy volatiles, amenazo
gravemente a las economias de la Region,
en especial a aquellas més abiertas y de

inayor dimension, como es el caso de
Mexico y Argentina.

Segun la  CEPAL, “el panorama
economico de America Latina y el Caribe
durante 1995 estuve dominado por tres
fenomenos. El primero, el mas destacado
de lodos, fue la cnsis financiera mexicana
que se produjo a fincs de 1994 y que tuvo
importantes secuelas en Argentina. El
segundo fle la consolidacion del programa
de estabilizacion en Brasil.  Ambos
representaron punios de inflexion en la
evolucion de las tres economias de
mayores dimensiones de la region. Cn
cambio, ¢l desempeno de los demas paises
de la region fue similar al de 1994, lo que
constituye el tercer fenomeno destacable”

CEPAL(1)

De su lado, desde 1994, varios paises
latinoamericanos, como parte de  su
estrategia anti-inflacionaria, “anclaron” el
tpo de cambio nominal, opcion que
favorecid el incremento del fAujo de
capitales, Como se sabe, esta medida de
politica puso en nesgo la estabilidad de lus
economias mas grandes y relativizo |a
decision de aperiura indiscnminada a los
recursos financieros externmos,

El volumen del comercio internacional
continuaria creciendo con 1asas supenores
al 5.0%. Al respecto, el flujo comercial
internacional se regira por nuevas nermas,
con ¢l funcionamiento de la OMC (cf
recuadro)




EL ENTORNO INTERNACIONAL

La Organizacion Mundial de Comercio (OMC)

Luego de stéte afios de debate, bajo el ciclo denonunado Ronda de Uruguay, culminaron las
negociaciones multilaterales sobre comercio mundial. Esta “ronda”, que se inicio el 20 de
septiembre de 1986 en Punta del Este. finalizd en Marrakech, el 15 de abnl de 1994, con la
suscripeion del acta final que contemplo la creacion -desde el 11 de cnero de 1995 de Ia
OMC.

La Organizacion tiene como objetivo asegurar la eficiencia de los procedimientos a adoptar
en las controversias onginadas en actos de comercio internacional, ademas, sera un foro
permanente de negociaciones sobre esta materia.

La OMC -que sustituye al GATT- a diferencia de éste tiene personeria juridica y su campo de
accion sube, a mas de la manufactura , ya considerada en el GATT, los intercambios
agricolas, los servicios y los derechos de propiedad intelectual ligados al comercio,

Este punto es trascendente para la organizacion de la produccion en economias como la
ecualoriana, que recién abiertas al intercambio acogen a agentes productivos poco proclives
a respetar reglamentos sobre utilizacion  de marcas y patentes. Este rubro constituira
seguramente un punto importante en el financiamiento de las empresas hgadas y podria
incluso representar incremento de los pagos al exterior

La composicion de la OMC es muy amplia, lo que la hace responsable de un sinnimero de
acuerdos, aunque el objetivo central sera la construccion de un solido sistema comercial
multilateral

Los sectores aun no discutidos (telecomunicaciones, transporte maritimo, servicios
financieros) a nivel internacional | deben ser tratados hasta 1996, Ademas. se tiene previsto
“progresar en la liberaljizacion del mtercambio en los sectores en los que ain  subsisten
desacuerdos: agricultura, aeronautica y sidertrgica  El tenia del medio ambiente también sera
debatido por la Organizacion

Visto que Ecuador acaba de ingresar a la OMC, es importante que los agentes productivos se
enteren de los mecanismos que la norman.

Las instituciones de credito deberan lammbién tener en cuenta esta nueva vinculacion
interacional para efectos de su programacion del credito.




2. La politica monetaria y cambiariay el
programa macroeconomico para 1996

2.1 ;Un programa para la transicion?

Las autoridadcs ccooomicas anunciaron, en oclubre pasado, el Programa
Macroecondmico para 1996 (Viahilizando una transicion ordenada), cuyo objelivo
era mantener la estabilidad macroeconomica durante la transicion polirica.

Se pretendia evitar los sacrificios que la sociedad ecuatonana ha dehido enfrentar
por los ‘paquetes’ de ajusie que los gobiernos han instrumentado para eliminar los
desequilibrios cxterno y fiscal. Se traraba, de acuerdo a lo senalado en el Programa.
de asegurar que los logros macroeconomicos y el avance realizado en reformas
estructurales sirvan de base para que los siguientes gobiernos construyan una
economia prospera, en la que se genere las fuentes de empleo necessrias, sc¢
reduzca la pobreza y mejore la distribucion del ingreso.

El pais ha registrado en los ultimos (res afos una marcada reduccion de la inflacion,
un fortalecimiento de la balanza de pagos y una recuperacion del salario real. En el
sector fiscal, la gestion de las finanzas publicas continiia siendo el pilar de la
eslabilidad macroeconémica; para 1995, el déficit del sector piblico consolidado sc
estima en alrededor de 1,5% del PIB, a pesar de los gastos extraordinanos
asociados al conflicto bélico y a las importaciones de diesel para la generacidn
termoeléctrica, a lo que obligd la crisis energética.

En el sector monetario, una polihca ordenada, ejecutada a través de instrumentos
de gestion como 1as mesas de dinero, de divisas y Jas subastas semanales de bonos
de eswabilizacion monetaria, ha coadyuvadn a la estabilidad. Las reservas
internacionales respaldan la oferta de dinero; representan mas del 200% de la base
monetaria. 140% de M1y 40% de M2, Jv que apuntala Ja confianza en el sucre y
frena la especulacion en los mercados cambiarios.

En el sector externo, la estabiidad macroeconomica asociada a un tipo dc cambio
real relativamente estable y 1a apertura comercial han propiciado un crecimiento
inusitado de las exportaciones no tradicionales (las ventas externas que excluyen
petroleo, camaron, café, cacao y banano), de un promedio de US$ 200 millones por
afio durante 1986-1992 a un promedio de cerca de USS 700 illones en los 0ltimos
meses.

Mas aun, el valor de las exporaciones totales ha recuperado los niveles maximos
registrados durante  1979-1981, pese a los precins deprinudos  del
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petroleo y de otras exportaciones
tradicionales. Por su  parte.  las
importaciones también han alcanzado
niveles comparables a los de los aios
1979-1981, principalmente por |la
remocion de restricciones crediticias, la
cstabilidad cambiaria v la apertura
comercial. La preocupacion sobre la
reduccion del superavit comercial en
1993-1994  se moders emn 1995,
principalmente por la atenuacion del
nmo  de  crecimiento de  las
importaciones de consumo privado, al
mismo tempo, las importaciones de
bienes de capital y materias primas, que
sostienen ¢l crecimientd  econOmiICa.
siguen una tendencia ascendenre,

La cuenta de capitales mantiene un
fuerte superavit asociado al ingreso de
fondos privados, y no al endeudamiento
del sector publico; alrededor del 70% de
€se movimiénto es inversion privada
extranjera, particularmente en el scclor
petrolero.

En el Programa se senala el avance
significativo  en el ambito de lag
reformas estructurales, que perinitirian
una estabilidad macroeconomica
duradera y secnfaran bases para el
desarrollo  sostemudo en el mediano
plazo. El pais dispone de un mercado
cambiario unificado, de libre acceso y
adecuada flexibilidad para la deter-
minacion de (asas de interés (aunque alli

se detecta el mayor problema que ha
dcbhdo  enfrentar la autoridad
monetaria).

Los regimenes de comercio exterior ¢
inversién exiranjera se caracterizan por
la libertad y apertura, habiendose
eliminado la mayoria de las distorsiones
del proteccionismo del pasado e incor-
porado al pas al sistema de libre
comercio mundial y regional; esta en

10

marcha la racionalizacion de la gestion
fiscal. incluyendo el sistema de pagos a
iravés de la red bancaria, en ¢l marco de
la nueva Ley dc¢ Presupuestos de Sector
Publico.

La transtormacion del sector fimanciero
prosigue al amparo de la nueva Loy

General de Insttuciones del Sistema
Financiero.
Por altimo, en el Programa

Macroecanomico para 1996 se afinma
que la privatizacién de  empresas
publicas junto al proceso de moder-
nizacion del Estado, a pesar de los
problemas enfrentados, continta
ejecutandose en el contexto de la nueva
legislacion, incluyendo ¢l avance de
trabajos preparatorios para la  pri-
vatizacion "de la Empresa Estatal de
Telecomunicaciones, en ¢l marco de la
Ley dc Telecomunicaciones, se precisa
que ésta seria una de las udltimas
privatizaciones “atractivas”

Lo antenor, unido al acuerdo de
reestructuracion y reduccion de deuda,
negociado cn el marco del Plan Brady,
ha contribuido a restablecer Ja imagen v
credibilidad de la gestion economica del
pais en los mercados Internacionales El
prestigio internacional de la gestion
econdomica del pais aumentO luego del
manejo  instrumentado  durante el
conflicto bélico con el Perd. aunque el
problema politico debe haber inducido
retrocesos en ese sentido.

A pesar del progreso realizado, la
economia enfrenta complejos desahios
coyunturales; el Programa aleria sobre la
necesidad de evitar las tradicionales
presiones de sobreexpansion del gasto
fiscal asociadas con ¢l ambiente electoral
a fines del perivdo de gobierno vy
adecuar la gestion economica a la



coyunturad latinoamericana, caractenzada
por menores Ingresos dec  capitales
privados externos.

lLa inestabilidad politica reciente y la
transicion de un gobierno a olro genera
incertidumbre  entie los  agentes
economicos ¢ introduce scsgos en la
formacion de Jas expectativas, faciores
que dan lugar a  movimientos
especulativos en el mercado cambiario y
a la suspension o diferimiento  de los
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planes de inversion,

Las altas tasas de interés reales
empujadas por el mismo ambiente de
incertidumbre  desaceleran el creci-
miento economico al encarecer el capital
de trabajo, limitar nuevas inversiones y
dificultar la recuperacion de cartera de
las instituciones financieras  FEste freno
al crectmiento se agrava en ¢l contexto
de la actual ¢risis energética.

2.2 Objetivos, metas y supuestos del Programa
Macroeconomico 1996

Los principales objetivos, metas y supuestos del Programa son los siguientes.

Cuﬁdro 4

Programa Macroeconomico 1996

Estimado Programa
1995 1996

Objetivos
Inflacion (fin de periodo) 10-21% 17-19%
Crecimiento 3-3.5% 3-4%
Metas (en porcentajes del PIB)
Balance del sector pablico -1.1% 0%
Ahorro nacional 19.0% 19.2%
Ahorro externo (= déficit en cuenta corriente) 3% 3.5%
Inversion publica 6 4% 6 8%
Deuda publica (interna y externa) 76% 69%
Reservas  internacionales netas (en meses de
impartaciones de bienes y scrvicios) 3.2 3.2
Supucstos
Precio exportacion de petroleo (USS$/ barril) 5.0 14.5
Volumen exportacion petroleo (mill. de barriles) (1) §7.2 68.0
Inflacion en USA 3% 1.5-2.5%
Tasa LIBOR a 6 meses 6.2% 6.2%

(1) Exportaciones nelas de importaciones de derivados.
Fuente: Boletin de Prensa del Frente Econdomico

El programa econémico para ]996
apunta al equilibric en las cuentas del
sector pubhco consohdado. basado en

11

una mejor administracion tributaria y
aduanera. un cuidadoso control del
gasto corntiente y la priorizaciébn de
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proyecios de inveruon publica. La
wstrumentacsn de una prodente polings
salanal. companble con & abeinvo de
wflacion, seria la clave pam el control
del gasto publico. F1 mantessmiento del
mecanizmna mitomanco de determunscidn
de precios de combustibles wyudaria a
estabilizar los mgresos fiscales de ongen
petrolero en refacvon al PIR

Al respecto, cabe recordar que el
Presidenie de la Republica elimma e
myuste mensual de log precios de dicsel,
‘cougelandolos’  al menos hasta agosto
de 1996, decision que, con certera, ser
muy mal percibida en lod ambientey
financierps  mivrnacionales (bancos vy

orgamsmos de confrol) que interpretaran
Ia medida como un “peligroso caming”
hacin la liberalidad en el gasoo Oscul, ue
podna anular los logros en matenn de
uflacian

De 10dns mndns, el cumplirmento de la
melg  de equiibno  fscal,  ademas,
coninbuiris & evilar un EIMETEO NeEtO i
endeudarmenio miblico. adicionaimente,
al ro vener el Mimisieno de Finanzas que
competir con = sectid prvado  por
financamente neto en los mescados
nacionales. el equilibrio fiscal previmo
pars 1996 coadyuvaria a reducir las
presioncs alcistas sobrc las  tatas de
nterés,

2.3 La politica cambiaria y monetaria

A finales de ocrubre pasado, las
satondades economucas s promBCIANON
por & manicnimeento de Iy banda de
fiotacion cambiana pressunciads, que

mcerndumbre sobre la evolucion del Lipo
de cambio naminal, bajar Ia inflactdn y
evitar perdidas de compentivided,  Sin
embargn, procedieron i introducie una

habria mostrado sef un  INKrUMCTIO "calibracion técmics” a4 la banda e
idomen demirn del Programa Macro- flotacion cambeana,
gcondMIco para reduce Ia

Cuadry £

Pardimetras de la handa de NMotacidn cambiaria

Valnres iniciales al 30 de Ociubre de 1995;

Piso 2 584 sucres por dolar
Farulad Cenrral 1 720 sucres por dolar
Techa 2 B56 sucres por dolar
Pendicnte: 16,524 anuph
| Ampliud:
Techa % por encima de |a paridad central
Piio 3% por debajo de la paridsd central
Fuente: BUCE

Lz nueva pendiente debera sar coberenie
con ¢l objetive de inflacidn para 1796 y

con ¢ sypuedto de  mllacon
internacronal. La  mayor  amphiud
otorgarbs  fexibvlidad & la  polics

monétama para modular la meemdumbre

asocusla con la tansieinn  palied y
sdecusy la bquider en el sistems 2 |
nucvd  covumura  fatncamenicana  do
menor wgreso de caprtaléd

Por 1a mayor amplitud de W4 banda, &
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modifich ta regla  de  intervencidn
cambiania, a partir de octubre se prevela
renlizar intervenciones  intra-banda
tﬂ‘lﬂl’llﬂ.d.ls a evitar ﬂut'l.u.lﬂlﬂﬂﬂs bruscas
en &l tipo de camblo, cusndo estas se
priginen en alaques cspeculativos, es
decir, que mo respondan A cambios en
lns factores fundameniales de la
SCONMME El Banco Central del
Ecusdor disponda de una sohda poscon
de resenvas anternacionales vy de los
instrumentos apropiados para el efecto

Las autoridades monciarias confiaban
gue esta culibracion éenica & la banda
de flotacion cambeana coninbuina =
remover las expectativas de dovaluacian
y. asi. 3 bagar las tasas de intores reales

Se arguye yue esa  maodilicacion del
gsquerna  Cambiang  permisd  mAYOF
flexibiidad en la gestion de la polinca
moretaria. Es abvio, sin cmbargo, que
generd incertidumbre enire los agentes
econamicas. dos modificaciones de la
banda cambiaria en un @f0  redujeron
credibilided a la polnica cambiania:
sobre exie tema, subsiste. pues, a
inquietud de saber lo pertinente
que fue esta decision

La mayor pendiente de la banda

productividad ¥ compoiitividad
empreianal La velocidad & 16 que s
deprécia el sucre (es decr, In pendiente
de In bunda de Noecon) favorece, sin
luger & dudas, 3 los sectores que no
desean, byo ningun punto de  vista
comparyr el costo social que sigmifica el
ajuste

Por otra pave, b amplacion del margen
de Aotecson mgmfica, én la prachica la
elumnzcion del pnncpal matrymento de
control  inflacionano introducido on o
esquema de estahilizacion en 1990, pues
un “tunel’ de 10% (por sobre y bmo la
paridad central} representa un Gspacio
demasiado amplic  dentro del cual
podela variar el ripo de cambio,

Esto tiene ohvias repercusiones en la
dinamica de la nflacion, la que podna
welerarse por la elmumacion -en la
practica- del anclyje nommal, sunque sc
ha descartada o wlluencis que habma
tenido el aumento del tipo de cambin
sobre el precio de los cambustibles.

“"remuncia” a los exporiadores
mes gue proporcionalmente  al
mcremento de la inflacidn nterna;
mientras el deshzamiento de fa
taza de inflacion en diciembre de
1995 fue dJe 228% la

JHEFRZEINE

depreciacion acumulada en o
mismo  penodo  (dcembre de
1994-diciembre de 1995) del upo
de cambio fuc de 28 9%, e decr,
girededor de 6 puntos de
difergncia, que  constituyen
“ingresns  adheinnales”  que no
cormesponden & ganancms de

- Em oewm e W oW W s R e
- wm
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Finalmente, la  ‘recalibracion’  del
esquema cambiano tendra viabilidad en
Ja medida en la que el Banco Central del
Ecuador disponga de reservas liquidas
suficientes para enfrentar los ataques
especulativos  provenientes  principal-

De mantenerse el esquema cambiano. el
dolar hasta junio experimentaria incre-
menlos semnanales de alrededor de 9 su-
cres. en ese mes, ¢l techo de In banda
seria. de 3.176 sucres (y el piso de
2.875), mientras que en diciembre de

mente del mismo sistema financiero, 1996, el valor maximo alcanzaria 3 420
que a fines de aio se posicionaron en sucres (y, el limite inferior, 3 093
dolares en espera de lucrar de una even- sucres).
(wal medida devaluatona,
Cuadro 6
Banda de flotacion cambiaria
-sucres por délar-
Techo Paridad Central Piso
26 oclubre 95 2.685 2.684 2585
30 octubre 95 2.856 2720 2584
31 diciembre 95 2.936 2.796 2 656
30 junio 96 3.176 3025 2875
31 diciemhre 96 3.420 3.258 3.008

L

Fuente: BUE

2.4 El programa de monitoreo con el FMI

El Programa Macroeconomico 1996
asume  los  mismos  lineamientos
fundamentales de westion  aplicados
desde septiembre de 1992 El programa
cuenta, ademas, con el aval del Fondo
Monetario Internacional, que realizara
un seguimiento que cubriria
formalmente el periodo hasta fines de
este gobiermo, en base a metas
trimestrales fiscales, monetarias y de
halanza de pagos.

En efecto, las autoridades economicas y
el Tondo Monetario Internacional
suscribieron un acuerdo de monitoreo
del programa econdmico de 19964.

Como se conoce, la diferencia entre una
carta de intencion y un acuerdo de
Monioreo consiste en que la primera

14

esta acompafiada de un crédito stand-by
y de la obligatoriedad del cumplimiento
de metas establecidas, lo que
permitiria eventualmente disponer de un
soporte a Ja balanza de pagos v,
consiguientemente,  incrementar  la
reservas y contar con  mayor
credibilidad en la comumdad financiera
internacional

las

El  maonitoreo  del  programa  no
representa, sin embargo, un respaldo
suficicnte frente a la banca internacional
y los inversionistas extranjeros, que
desconfian por el posible
incumplimiento de las metas
macroeconomicas, principalimente en un
periodo de transicion politica, en el que
la gestion fiscal tiende a ser mas laxa
que en otras circunstancias.
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2.5 Los principales indicadores monetarios y

cambiarios

La modificacion en la banda de flotacion
a findles de octubre de 1995 fue
justificada por Ja autoridad economica,
debido a las elevadas fasas de interes
observadas en el mercado.

No obstante, la evolucidon coyuntural de
los principales agregados monetarios
reflejaba la incertidumbre de ciertos
agentes econoémicos, fruto de la
especulacion de algunas  entidades
financieras que “apostaban” por una
nueva modificacion cambiaria.

Uno de los dilemas del modelo, como se
conoce, consiste en la dicotomia
existente entre el control cambiario y 4
estabilidad de las tasas de interés, las
intervenciones de las  autoridades
monetarias para  defender la paridad
cambiana puede realizarse a través de la
venta de divisas en el mercado (lo que
implica pérdida de reservas) o mediante
la elevacion de lag tasas de interés, con
el proposito de restringir la hquidez y
hacer que l!a cspeculacion cambjaria
“tenga un costo”

2.5.1 La reserva monetaria internacional

Sc estima que la pérdida de reservas por
la intervencion del Banco C(entral del
Ecuador en defensa de la cotizacion del
sucre sena de aproximadamente 240

La reserva monetaria internacional ha
mostrado una rtendencia decreciente a
parlir del mes de junio de 1995, a
mediados de ano. las reservas netas del

millones de dolares pais fueron de 1.770 millones de
dolares, mientras que en
B _ diciembre de 1995 alcanzaron
Gifico2 1.608.6 tullones, lo que equivale
Reserva Moretada inemadiondl . a una reduccion de 162 millones
e en seis meses. Desde diciembre
e % de 1994 hasta el mismo mes de
0 ¢ . 1995, la reduccion fue de

§ Sl . alrededor de 100 millones.

X0 i .

16 5 Tl . En términos coyunturales, esta
, i cvolucion podna explicarse por

160 - . vy
; / -4 el costo del conflicto hélico, la
1= N menor atluencia de capitales
A extranjeros  registrada en esle
g ano, el incremento de las
a0 b— importaciones (por las compras
™owomowme e Mm@ e & inculadas): Y. la relativa
B - estabilidad de las  ventas

ra e —— - externas.

15
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2.5 Los principales indicadores monetarios vy

cambiarios

L.a modificacién en la bandy de Nomcion
a fnales de octubre de 1995 fue
mstificada por la sutondad econdnica,
debido a las elevadas tasas de interds
abservadas en ol mercada

No obsmante, s evolucion coyunuua! de
los prnopales agregados monetanos
refigaba fa incerudumbre de  Clenios
agentes  ctonoemcos, fruo de s
especulacidn  de  algunas  entidades
linanciéras que “apastaban” por una
nueva modificacion cambiaria

Ling de los dilemas del models, como sc
gonoce. consiste  en lo o dicotomia
existenie entre el contral cambano y la
estabilidad de las (nsas de imerés, las
intervenciones de  las  swtondades
mogeranies para  defendor la  paidad
cambiana puede realizarse & traves dc ls
venta de divisas en el mercado {In que
implica perdida de reservas) 0 medanie
I elevacion de [ag tasas de mlered, onn
¢l proposito de restringwr la liquider y
hacer que la especilacion cumbearia
“lenga un cosia

2.5.1 La reserva monetaria internacional

Se estima que la pérdida de reservas por
la intervencion del Banco Central del
Fousdor en defensa de la cotizacion del
gutie sena de aproxmadamente 240

La reserva moneétaria internacional ha
mostradn una  tendencia decreciente »
partir del mes de juma de 1995 &
mediados de aho, las regervas netas del

millpnes de dolares pais fueron de 1770 mullones do
dolsres, mwentray  fque  en
dicgenbwe de 1995 alcanzaron
Crier: | Mﬂ,ﬁ l:l'l-mﬂl'lf.'l- .'ﬂ' e ﬂ*.l.il‘-h
Pl Ly i wlanvaeornd a una reduccdn de 162 millones
P en seis meses. Desde diciembre
-7 . de 1994 hasta el mismo mes de
o AR 1995 la reduccion fue de
e, . alrededor de 100 millanes

188 ¥ 'L
™ § LIRS En térmnings coyumurales, esta
r. . evdlucion podria explicarse pos
- / 7 Y. &l cosio del confhcio béhoo; in
- 3 menar  afluencia  de  capirales
) A cXiTANjEeTOs  FEMIStrada on este
' anp, 2 incremenio de Im
importaciones (poe las compras
W - = % vinculadas). v, I relativa
Pz LT ) - estabolidad de  las  wonias

15
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Cuadra 7
Reserva Monctaria Internacional
~millones de USS v TVm-
| REM) Tasns de Variacidn
' Diciembre 1962 783
Diciembre |99] | 254 H0. A
Duciembre 1994 e Xa 5
1995
Enero 1621 53
Febrero 1.508 10
Marzo 1 60K/ & b
Abril RIE 63
Mayo 1™ 0.3
lunin 1.7 b |
luha | 689 A 6
Aposio 1659 -1 8
Sepliembre | 661 01
Ocrubre 1620 -1 9
Nowviembre 1518 0.7
Diciembre |08 D8
Fuente: BCE (1)
A roviembre de 1995, la estruciura de la reserva fus la sipuente
Cuadro 8
Compaosicion de la Reserva Monetaria Internacional
~millones de USS f octubre de 1993
ACTIVOS FPASIVOS
0o monetario 167 -Uso credito FMI 153
-Pasicion Tramo reseiva FMI y DEG 10 -Chros &3
-Numerario moneda extranjera 914
-Créditos reciprocos 42
-Dros T02
TOTAL = 1. B35 218
Fuente: BCE {1)

Cabe velevar s fuerg  reduccidn
expenimentada por &l ruben “Numenino
y deposilos en moneda extramjeri ', que
ea los 11 phmeros messs de 1995, pasa
de 1593 millones a 914 millones de
dolares, lo gue cquivale a casi OHD

millones de dolares Fie indicador y
wobre todo. su celacion con |n oferta
monétana, reflejn la capacidad polencial
que tendrian las autoridades economicas
para enfrentar corndas hacia el dalar o
atagques de tipo especulative, como el

168
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que  dingeron  Algunos grupos
financieros &n los dos Olnmops meses de
1595

La reduccion del segmento liquide de las
reservas lue compensada en parte por el
meremento de bos “Otros achvos en
moneda exrranera ., que en el mymo
perioda pasan de 165 millanes » 702
millanes de dblares

Como w sefalo, existen vanng factores
que habeian influenciado e comporta-
mieno a2 lag reservas, enre 2liog cabna
anotar  ta  reduccion Jdd  supermvi
comcreal (on alredodor de 150 mlloncs

2.5.2 Las rasas de interés

La politica de msas de mteres ha sido
llevads adelante con el objenva de
disminuirias de modo controlado. con la
finalidsd de poubiias l8 refowe dc la
economin, ko que resulla priontano pars
swpera® la desaceleracion que & aparato
producive expenmentd em 1995

En ¢ pas e registraron, duramé los
dltimog meses de 1995, aling rasas de
wnferés resles. lo que se madujo en un
frerd parm la expanmon de las
acrvidades productivas, principalmente
de squellss que recurren al créditn
bancano para hnancar su capial de
DpETEaOn

Los bancos perdicron deposiiod por la
reduczion de los fhuyos de capitales y por
la restriccidn crediticla de la banca
central en el (ranscurso de los diez
primeros meses de 1993, esto exphicaria
en pante la npdez haca [a baga de o 1asa
de interes. Sin embargo, operaciones de
“salvamento’ de las  sociedades
fimancicias alteraron smancalmente el

v

de dolares) en 1995; la menar entrada de
capitales; v, la intervenoon del Insmoo
Emesor en ol mercado cambiano para
defender 12 estabilidad de la moneda

1 as perspectivas de evolucinn de la RMI
son neuiras. de algun modo. a pesar de
ia incemdumbre que generm € afio
clecto-mal en efecto. 3¢ preve que la
perdida de reservas podna  ser  de
shiededor de 60 millones de dolares
dhirmate 190946 la evnlucion de ls= venlas
exiernas de pro-ducios no tradiconales
en estor vinmos aios sena el principal
elemento de ese comportamiento

csquema cradineso. el crédilo neto del
Banco Ceniral del Ecuador al sislema
financiero pasd de -1.323 mies de
nutlones a finsles de octubre de 1995 3
-755.4 miles de malloncs de sucres en
diciembre, lo gue sienifica una
sxpansion en los credios concedidos
por ¢l Barco Central ded Ecuador de
alrededor de 470 miles de mullones de
sucres Esa imervencion wzo piesagmy
ung redoooon de  las tasas pamvas y
activas prachicadas en o mergado
financiero, wn embargo, R TerMEAOS
nonunales y reales. permanccen en
mveles conndersblemente elevados Una
hipotesis que pernnling  comprender 13
persistencaa de ahas tasas de mieres €5 ls
fuerlie concemmacion bancana en la
scOnomiA ecustonana, de acuetdo a una
reciente vestigacion, ! le
concentracion ha aumentado
drasicamente. Los mas srandes en o
mercada han zumeniado, en todos los
ESpECins, S pancipacion en por lo
menng ungd 5 puntos * Ekas (1)
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Cuadro 9
Indicadores de concentracion bancaria

-porcentaje del mercado de los 3 y 10 bancos mas grandes

1986 1991 1994

Activos

3 bancos 35.0 33.0 4).0

10 bancos 68.0 69.0 77.0
Cartera

3 bancos 38.0 41.0 49.0

10 bancos 65.0 68 0 72.0
Cuentas corrientes

3 bancos 37.0 34.0 36.0

10 bancos 71.0 72.0 81.0
Ahorro y polizas

3 bancos 33.0 330 40.0

10 bancos 69.0 70.0 78.0
Patrimonio

3 bancos 280 290 37.0

10 bancos 64.0 650 76.0
Fuente: Ekos (1)
Esto sugiere la existencia  de un instrumentacion de vanas lineas de
mercado  monopolico  en el sector crédito que deberan ser olorgadas a
crediticio, que ademas genera traves de la Corporacion Financiera

ineficiencias  en la asignacion de
recursos. La banca no ha disminuido las
tasas pasivas, lo que va en perjuicio
directo del inversionista.

La coyuntura se ha caracterizado, en
cualquier caso, por la existencia de
fondos prestables que aparentemente no
han sido utilizados en la medida de lo
esperado, wvista la desaceleracion de!
ntmo de actividad y expectativas poco
claras.

La superacion de la crisis por la que
atravesaron clertas instituciones
financieras requirid la intervencion
directa de las autonidades econémicas. A
fines de afo, se anuncio  la

18

Nacional, cuyo monto supera el billon
de sucres, destinados en su mayor parte
(700 il millones de sucres) a la
reactivacion del aparato productivo y a
la reestructuracion de Jos pasivos de las
empresas.

El anuncio de la apertura de créditos y ¢l
pronunciamiento presidencial de que no
habrnian modificaciones del esquema
cambiano, pernilieron recobra:
paulatinamente la calma en los
mercados monetarios Yy cambarios,
principalmente durante los primeros dias
de 1996. En febrero, cuando dichas
créditos de emergencia deben can-
celarse, podria nuevamente presentarse
presiones sobre el mercado, pues los




fondos asignados -segin el criterio de
varios analistas- no serian suficientes
para cubrir los requerimientos.

La banca privada hace reparos a la
poliica monetaria practicada por el
banco emisor, arguyendo que pone en
serio riesgo al sistema financicro. Esta
“protesta” es sorprendente, maxime si

~ LA POLITICA MONETARIA Y CAMBIARIA

directo de la repulacion, tiene amplias
posibilidades de expansion

En realidad. lo que predomina en la
coyuntura es Jo especnlaiivo y o
rentista. ¢l proteccionismo no deja de
ser ¢l pawon  de  referencia
comportamental de ciertos sectores (ue
no logran intcrprctar a plenitud la

se considera que esas acciones se han esencia del aperturismo y de la
orientado hacia la baja de la inflacion en liberalizacion de los  wmercados
un contexto en el que el sector financieros.
:mpresarial en su conjunto, beneficiario
Grafico 3
Tasas de interés nominales
100
so }

feb

ene mar

Pasiva

-

Fuente: B_-EE (D

ago sep nov dic

= = <~ Interbancaria
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{’uadro 10
Tasas de intérés nominules

o

Meses B4sica Pasiva Acliva Interbancaria
referencial l-_e_ferencinl |
Diciembre/94 2.7 4170 49 68 57.99
1995

Enero 31.34 37.68 48.59 57.53
Febrero 50.55 65 60 71.10 67.03
Marzo 42.06 5308 69 9U 38.07
Abril 3727 44 62 5911 25.8]
Mayo 33.37 39.84 52.21 31:37
Jumo 33.10 36.41 47 86 3316
Julio 3798 38.46 47,90 4251
Agosto 37.46 40.40 50.58 42 70
Septiembre 36.04 42 26 53.79 38.94
Octubre 3727 43.34 55.70 44 90
Novicmbre 38.98 46.53 5896 (9 49
Diciembre 3628 47.72 56.92 80.91

Fuente: BCE (1)

Como puede observarse, mnientras el
deslizamiento de la tasa de inflacion en
1995 fue de 22.8%, la tasa de interés
activa se situg en diciembre en alrededor
del 60.0%: una diferencia de alrededor
de 37 puntos porcentuales., medida

aproximada del nivel alcanzado por la
tasa de interes real a finales de 1995,
Cabe destacar, ademas. que la ras4
interbancaria ha  experimentado
considerables Nuctuacioncs, reflejo de
fos vaivencs de la actividad financiera,

2.5.3 Oferta monetaria e inflacion

Las tendencias  observadas  son
relativamente disimiles tanto a nivel de
variaciones anuales o mensuales, los
agregados monelarios, en  tcrminos
anuales, se contracn a un NtMoO mayor
quc la desaceleracion de la inflacién; en
particular, mientras la emision registraba

20

en enwro de 1995 tasas de crecimiento
anual de 64.1%, la tasa de inflacion
“punta a punta’ en ese mes era de
26.9%. En diciembre, la emisidn crecio
en 26 8%, mientras que los precios lo
hicieron en 22.8%.
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Cuadro 11
Oferta monetara e inflacidn
-tasas de variacidn

TVA TVm
Meses Oferta Emisién  Inflacién Oferta Emision  Inflacién
monetaria monetaria
(M1) (M1)
Dictembre/94 35.73 35095 254 13.0 164 1.3
1995
Enero 17.8 641 26.9 -4.6 10.7 3.0
Tebrero 31.9 59 8 23.5 -5.5 -2.] i
Marzo 229 30.8 227 -2.9 -10.9 2.0
Abril 339 315.6 22.2 04 3.8 26
Mayo 459 31.7 229 0.4 -53 20
Junio 293 345 223 1.6 5.0 12
Julio 24 4 244 22.5 0.6 3. 0.7
Agosto 163 255 22.0 08 0.1 (I
Septiembre 14.9 22.9 228 41 56 2.5
Octubre 12.7 253 229 -2.6 1.5 1.3
Noviembre 12.2 239 222 -12 3.3 16
Diciembre 15.0 26.8 228 15.8 19.8 1.8
Fuente: BCE (1)
Esto  seguramente obedece a  las primero  se mantiene practicamente

necesidades de intervencion en el
mercado monetario del Banco Central
del Ecuador, por razones coyunturales;
en orras ocastones, ¢l crecimiento de los
medios de pago a disposicion del
pablico ha sido supenor a la vanacion
de los precios.

De su parte, la base monetaria -uno de
los indicadores  monetanios  mas
importantes-  durante el  periodo
diciembre de 1994-diciembre de 1995,
regislia una tasa de crecimiento de
26.1%, similar a la de |4 emision, vy

superior a la cxpansion del medio
circulante.  Los multiplicadorcs
(MI1/Rase monetaria y M2/Base
maoretaria)  tenen durante 1995

tendencias distintas; asi, mientras el

21

estable, con leves vanaciones alrededor
de su promedio anual. la relacién entre
la liquidez bancania (M2) y la base
monetaria  registra una  pendiente
positiva; myentras en diciembre de 1994
era de 4.77, en noviembre se situa en
5.50, aunque el signiente mes se
confrajo nuevamente (5.13) por los
problemas que enfientd &l sistema
financicro nacional.

Al igual que en otros pericdos. persisten
de todos modos dudas sobre la
disciplina fiscal y el comportamiento del
sector plblico no financiero; si bien sus
cuentas en el Banco Central del Ecuador
muestran un comportamiento  queé
podria juzgarse positivo, lo que parece
ser una constante del esquema
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Gréafico 4
Oferta monetaria e inflacién

die- ene feb mar abr may jun jul ago sep oot nav dic:

{Mm1) == =Emisién = = = |pflacidn

TFuente: BCE (1)

regulacionista aplicado, las aspecto sobre el que debe ejercitarse una
caracteristicas de la coyuntura podrian estricta vigilancia. lamentablemente, el
obligar a una expansion de dicho gasto, “clima social™ prevalenciente en febrero
lo que tendria serias repercusiones sobre hacia presagiar que las dcmandas de los
la tendencia de los precios, en particular, emplcados esratales amenzarian el logro
y sobre las perspectivas de la de las metas fiscales y, seguramente, las
estabilizacion en general. Este es un de inflacion.

2.5.4 Eltipo de cambio

La evolucion del tipo de cambio esta en el mercado cambiario se observo
ampliamente interrelacionada con la de relativa estabilidad hasta el mes de
las tasas de interés que durante ¢l diciembre, cuando las  presiones
periodo registraron lendencias alcistas cspeculativas se hicieron mas fuertes. En
Los niveles elevados del precio del dicho mercado pesé la intervencion del
dinero . fueron atribuidos a una ‘mala Banco Central del Ecuador, que traté de
gestion’, por parte de la autoridad evitar fluctuaciones bruscas y sostuvo la
monetana, de la liquidez del sistema. cotizacion, que en varias oportunidades

superd el limite superior de la banda
De todos modos, aunque las (asas de como consecuencia de las presiones
interés se ‘dispararon’ coyunturalmente, especulativas.
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Cuadro 12
Mercado interbancario (1), colizaciones

del dalar 1994 - 1995 \

-qucres por ddlar- variacionm 1993

Meses 19494 1995 anual mensual
Enasrls 0810 30 141 47
Febrero 20860 24460 152 17
Marza 2)ah J4180 123 0.1
Abnil 21660 24584 157 15
Mayn 2170 24740 140 i
Jumig AR 0 2586.0 150 %
Julig 12170 257940 163 03
Agasio 220650 26160 155 |4
Septiembre 2261.0 26570 173 0
Ociubre 12880 T390 211 17
Nowembre In2n W96 0 266 TRV
Diciembre 22700 2350 .1 -
I/ Para Ia venls
Fuente: BCE (1)
En egfecin, » pesar del  conilicin ecomtmcos zanen en productividad lo

fronieriza de mipos de sho y la onsis
politica ocasionada por ¢l manco
irregular de las cuemas resenvadas por
parne del e Vicepremdente de la
Repubslca. s inanlenia una  relaiiva
cunbihdad cambinna, cnicada po
soctores  de expantadaores.  gue
argumentatuan perdidas de
competitividad por la evnlucion de log
precios domesticos

4] retpecio, convicne rolcrar s
necendad de que eans prupos socho.

que pratenden les sea concedido como
renin & traves del mecanine tradicinnal
de la devaluacion

31 ¢ analiza la evolucion del tipo de
cambio real, puede constatarse que
dedde agosto de 1992 hasta diciembre
de 1995 ha perddo apénas B punios. Al
contrario de o ccurmido duranre 1994,
cusndu se expenmento une relabiva
apreciacidn  cambiaria, en 1995 los
porcentajes  de  depreciacion  fugron
mayoees que la inflacion doméstica,
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Cuadro 13

Meses

Encro
Febrero
Marzo
Abril
Mayo
Junio

Jubo
Agosto
Septiembre
Octubre
Noviembre
| Diciembre

Indice del tipo de cambio efective 1994 - 1995
-Agosto 1992=100.0-

1994 1995
87.5 84.6
842 86.]
855 86.4
85.0 86.8
84.7 864
84.5 88.5
86.5 89.5
87.5 87.4
87.4 86.5
87.9 87.5
86.9 91.0
85.0 92.0

Fuente: BCL (2)
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GLOBALIZACION FINANCIERA, POLITICA MONETARIA Y
SUPERVISION BANCARIA

Las dificuitades coyunturales experimentadas por el sistema bancario y financiero,
obligan a una rapida reflexion sobre el tema de esta nota y las modalidades de la
reculacion puestas en practica por las autoridades economicas en los ultimos anos.

De partida, cabe sefialar que ha sido aceptado sin discusion el papel que lés corresponde
desempeiiar actualmente a los bancos centrales: su principal objetivo debe ser la gestion
correcta de la moneda. en la perspectiva de modular Ja inflacion y garantizar la
estabilidad del signo manetario

Para la consecucion de los objetivos finales, los bancos centrales se apoyan en objetivos
intermedios (determinados agregados monetarios, tipo de cambio) y manejan “objetivos
auxiliares”, los operacionales (crecimiento de la base monetaria, tasa de interés), asi
como varios otros indicadores, en la misma perspectiva.

En casi todos los paises se ha operado un cambio en esa direccion; los bancos centrales
han rescatado, en la medida de lo posible, su autonomia, como condicion para estar en
capacidad de aplicar politicas que vayan en direccion de la estabilidad macroecondomica,
versiguiendose una clara neutralidad social, que aleje la definicion de las normas
establecidas por la banca central de las presiones e intereses de grupos particulares.

Este cambio es mas importante, en la medida en que la globalizacion de la econemia
nternacional ha expuesto con mas fuerza a los paises a la competencia externa, la que no
se ha limitado al ambito de las transacciones de bienes y servicios, sino que se ha
provectado al campo monetario y financiero. La capacidad tecnica de la gestion
monetaria es, pues. el requisito fundamental de una acertada regulacion.

Los riesgos de la globalizacion

Los riesgos que derivan de Ja globalizacion son muy altos y contrarrestarlos depende de
la capacidad de respuesta de los paises. la que por lo general aumenta cuando hay una
conduceion macroetonomica correcta.

En el futaro. la transmisién internacional de las coyunturas economicas parece (ue se
hara a través de las variables financieras, a diferencia de lo queé ocurria en el pasado,
cuando se manifestaba a traves del flujo de bienes y servicios Las coyunturas nacionales
son mas interdependientes y la variabilidad de los precios relativos, inducida por cambios
frecuentes en las cotizaciones de los activos financieros que se transan en los mercados,
puede dar lugar a una transmision negativa de las consecuencias macroeconomicas de los
shocks y de las politicas nacionales, en un contexto en el que la velocidad de ajuste de las
variables financieras y reales a esos cambios son muy distintas.

Pero. jque es exactamente la globalizacion financiera?. La globalizacion financiera es la

puesta en practica de un mercado unico del dinero a escala planetaria, en medio de un
marco de absoluta desintermediacion, desfronterizacion y desregulacion.
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La desinterediacién implica la prescindencia dela banca para la obtencion de recursos
La desfronterizacion significa la abolicion de barreras entre paises para la colocacion de
capitales. Pero, al mismo tiempo, supone la abolicion, en el plano nacional, de los
compartimentos estancos: mercados de corto plazo, de largo plazo, mercado de eambios,
mercados a plazo. etc. :

La desreglamentacion, de su lado, supone la abolicion de trabas a la circulacion de
capitales. e implica la movilidad de los capitales. asi como la sustituibilidad entre
instrumentos financieros,

Esta nueva orientacion de las finanzas desreglamentadas y desreguladas, entre otras
caracteristicas, es producto de la demanda de los propios actores de las finanzas
internacionales: los bancos, las empresas y los inversores institucionales FEstos tienen
muy diversificado su portafolio, para aumentar el rendimiento promedio o reducir la
volatilidad de sus activos.

Es posible, no obstante, que la diversificacion sea la causa de la inestabilidad que
registran los mercados financieros en determinadas coyunturas.

Asi, la globalizacion financiera ha engendrado un riesgo sistémica acrecentado,
entendido como el riesgo de inestabilidad global que resulta de desajustes en los
mercados bancarios v financieros, cuando la interaccion de  comporiamientos
individuales, lejos de precipitar ajustes cotrectivos, agrava los desequilibrios La crisis
sistémica esta ligada al funcionamiento del sistema por st mismo, y no puede ser resuelta
-cuando, se presenta- sino a través de una regulacion externa, de fuera del mercado,
como, por ejemplo, con la intervencion de las autoridades monetarias, en base a la
reglamentacion.

La globalizacion ha inducido, asi, la supremacia de las fuerzas de mercado frente a la
politica econémica: son los' mercados los que deciden silas politicas econdmicas
nacionales son correctas 0 no.

Si se tiene en cuenta esto, lograr el

flujos normales de capitales, tasas de cambloesmbles y pobncas rnonetanas autonomas,
resulta muy dificil

Este problema es ain més complicado, si se tiene en cuenta que en el contexio se
encuentran inmersos los bancos. Los bancos negocian con montos, importantes recursos
que provienen de distintos y variados grupos. sociales y tienen. a su vez, un peso
fundamental en la busqueda de ciertos ob]etwos sociales..

Hay un acuerdo general en el sentnclo de que los bancm deben ser objeto de un alto
grado de regulacion y supervision oficial, al menos respecto @ otros tipos de actividades
0 negocios. Al propio tienipo, 1a actividad bancana esta sujeta a un mayor grndo de
proteccion oficial: los bancos centrales, por ejemplo, son prestamistas de ultima instancia
cuando aquellos enfrentan problemas temporales de liquidez !
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En la. coyuntura, debido a las dificultades experimentadas por ciertas entidades
financieras, se discute seriamente la necesidad de mejorar la supervision bancaria,
aspecto que al parecer estuvo olvidado durante demasiado tiempo.

A pesar, pues, de que el estilo de supervision varia de un pais a otro, sus objetivos son
stmilares. La supervision se justifica debido a que es fundamental mantener la confianza
del publico en el sistema bancario Segundo, porque es importante garantizar a los
depositantes. Tercero, ya que es clave, también, inducir, a través de técnicas precisas de
supervision bancaria, un mejoramiento de la calidad de los servicios bancarios y un
aumento de la productividad bancaria a bajo costo. Se trata también de crear un ambiente
desmonopolizado. Quinto, se preténde hacer cumplir las disposiciones establecidas en los
paises para asegurar la marcha adecuada del sistema financiero.

La supervision se ejerce desde cuando se conoce la solicitud de apertura de una
institucion  bancaria. Hay que evaluar si el  aplicante presenta un plan financiero
coherente que demuestre su aptitud para la prestacion de los distintos servicios bancarios
y st s¢éra capaz de hacer operaciones que reporten los beneficios suficientes para
garantizar la continuidad de sus operaciones, sin desnaturalizar el entormo,

Un segundo elemento involucra el examen del desarrollo y administracion de las politicas
basicas. Se debe realizar el seguimiento de una serie de indicadores relativos a ratios
minimos de capital que deben mantenerse, asi como los relativos a la posicion de liquidez
mas adecuada, los activos, sus diferentes clases, los montos limite de los créditos que
pueden canalizarse a los prestatarios etc. Hay normas internacionales sobre la materia
que tienen que respetarse, en funcion, claro, de la propia estructura econémica nacional,

El tercer elemento tiene que ver con la necesidad de contar con una adecuada base
estadistica que permita el ejercicio de la supervision, por razones obvias. Otro aspecio
importante de la supervision se relaciona con la vigilancia in sifi. La experiencia muestra
que lo& problemas de los bancos se pueden determinar tempranamente y evitarlos si se
los vigila a tiempo, sin que esto signifique “mtervenir” un banco. El negocio financiero es
demasiado importantc como para dejarlo que funcione sin los controles del caso.

En todos los paises el sistema bancario es supervisado celosamente, vista su importancia
social. Lia supervision estrecha va -en direccion a. crear las condiciones. de. la mejor
competencia 'y la desmonopolizacién, sin  que suponga, Como | se . anoto,
intervencionismo de ningan tipo.'La aceptacion de lo sefialado depende sin embargo de
la madurez de los distintos agentes involucrados en csta clase de actividades y de los
objetivos nacionales que se planteen.

De todos modos, la supervision debe ser coordinada y no aislada; es esa coordinacion
una condicion de su eficiencia. Se debe ejercitar, también, una  supervision de riesgos de
crédito, de liquidez, de mercado, de riesgos operacionales y administrativos, etc.
Ademas, los controles internos deberan complementar y reforzar la supervision oficial

Una'.teonﬂicacign que debe acelerarse

El proceso que apunta a mejorar la supervision es un proceso dificil, pero no puede ser
largo, por sus implicaciones. En varios paises es el propio banco central el encargado de
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la supervision, visto que la actividad banearia o podria, en principio, estar desligada de
la vigilancia del ente que precisamente hace la politica monetaria, cambiaria y financicra.

Es claro, por ejemplo, que el régimen cambiario escogido, cambio fijo, flexible, u otra
modalidad intermedia, afecta de distinta manera a 108 bancos y entidades financieras. Si
un banco central pone en practica determinado sistema de cambios y al mismo tiempo, en
esle caso, tiene a su cargo la supervision bancaria, se supone que evaluara de mejor
manera sus proyecciones sobre el sistema.

En algunos paises -incluido Ecuador- hay division de funciones, Esto, jes conveniente?,
(existe la debida comunicacian?. jlos gjercicios de supervision son oportunos y, sobre
todo, eficientes?. Estas son algunas de las cuestiones dificiles de dilucidar, pero que
exigen una definicion inmediata, vistos los riesgos que se advierten en el corto plazo.

Estos se relacionan, en particular, con las repercusiones que derivarian de la
profundizacion de la globalizacion monetaria y financiera. A mediano plazo, los bancos
nacionales estarin posiblemente mas expuestos a la competencia externa, al menos si -en
la practica- se aprovecha del ingreso a la OMC y se avanzan -en el marco de esa
orgunizacion- las pegociaciones en materia de servicios financieros, En adelante, la
competencia, en un mercado financiero muy complejo, exige un conocimiento profundo
de sus reglas y de sus riesgos.

St desde ahora no se ordena su funcionamiento y se regula su expansion en la perspectiva
de la solvencia y la eficiencia, los problemas de la banca en ese entorno pueden ser
mayores. Esto, justamente cuando las mutaciones va experimentadas han confrontado 4
la actividad bancaria a nuevos problemas: la necesidad, por ejemplo, de reemplazar los
créditos bancarios por otros mecanismos de financiamiento, para prevenir los riesgos de
variaciones de las tasas de interés o de los tipos de cambio o la insolvencia de sus
clientes; la necesidad, asimismo, dé hacer frente a cambios en el comportamiento de los
hogares, vistas las nuevas posibilidades que existen, que hacen que los recursos de los
bancos disminuyan, mas atn -paradojicamente- si la inflacion continia -a la baja.

Esta también la urgencia de incursionar en otras actividades, otras modalidades, para
hacer frente a las pérdidas potenciales de ingresos, lo que induce, en ocasiones, a la
banca optar por riesgos acrecentados, felizmente no en todos los casos. Vista, en
particular, la experiencia reciente, hay necesidad de introducir cambios cualitativos
fundamentales, a lo que la supervisién puede contribuir eficientemente.

Finalmente, cabe una mencion a la relacion que existe entre supervision bancara y
estabilidad macroecondmica, Se podria suponer que la exposicion de los bancos a las
dificultades disminuye cuando hay una corrécta gestidn de la macroeconomia, cuando
disminuye la volatihdad macroeconamica 'Por principio -y por logica- esto deberia ser
asi; sin embargo, a veces ello no ocurre, por varias razones,

La supervision bancaria y su mejoramiento resultan fundamentales para dirigir la
expansion - bancaria y hacer del sistema un factor determinante de un desarrollo nacional
¢oncertado.
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3. La gestion fiscal y el ciclo politico

3.1 Ciclo politico y campaiias electorales

Durante el primer semestre de 1996, el pais elegira un nuevo Presidente de la Republica
y renovara la Camara de Diputados, ademas, elegira autoridades seccionales, a nivel
provincial y cantonal.

La economia ecuatoriana, durante los periodos pre y postelectorales registra fuertes
fluctuaciones de varios indicadores y precios clave: generalmente, el gasto publico se
expande rapidamente; el tipo de cambio enfrenta presiones especulativas; las
importaciones tienden a crecer, pues las empresas anticipan sus compras frente a
expectativas de devaluacion cambiaria, cl mercado monetario y financiero reacciona “al
alza”, los precios se aceleran, etc.

Esas fluctuaciones son denominadas en la literatura especializada, ciclos politicos en
economia, descritos como procesos de marchas y contramarchas (stop and go) en la
aplicacion de estrategias de estabilizacion y ajuste. (Se registrara un nuevo ciclo durante
el presente ano?, ;cuales serian las causas y los mccanismos?, jes posible contrarrestar
sus efectos negativos?.

lLos ciclos politicos en economia [Schuldt, (1)] son procesos de corto plazo
caracterizados por fluctuaciones originadas exclusivamente en la dinamica politica
estimulada por un gobierno en funciones, con el proposito de asegurar su reeleccion, la
continuidad del partido en el poder o la proyeccion historica de una imagen de
realizaciones que posiblemente no consiguio consolidar durante el periodo de gestion
administrativa,

Esos ciclos se evidenciarian principalmente en épocas de campana electoral, pues el
control directo o indirecto que el gobierno ejerce sobre los instrumentos de gestion
macroeconomica le permiten -de alguna manera- influir en los resultados de los
Comicios.

El ciclo politico de la economia es, entonces, la aplicacion “pendular” de medidas
macroeconomicas en periodos pre y post-eleccionarios. Esas medidas refuerzan las
acciones directas en materia de campafia electoral y se materializan a traves de varios
mecanismos: manifestaciones piblicas, propaganda en medios de comunicacion, puesta
en marcha de la maquinaria politica en los barrios populares, promesas, inicio o
culminacion de obras publicas, adopcion de “politicas” sociales, etc

Como se sefiala en el trabajo citado, ... la posibilidad de dar un sesgo politico al ciclo
economico aparece historicamente en el periodo de postguerra, cuando las
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interpretaciones de la obra de John Maynard
Keynes (1936) asepuraban que con politicas
expansivas de gasto publico se podia llcgar
al pleno empleo desde una depresion o, al
revés, que con medidas contractivas era
factible reducir la inflacion  desde una
sifuacion de ‘“sobrecalentamiento” de la
economia. Por tanto, cun el insirumental
keynesiano, ¢l gobierno  estaria  cn
condiciones de manipular -dentro de ciertos
limites- los vaivenes del ciclo economica ..”
(ibid)

En ténminos generales, la teoria concibe al
ciclo economico como el resultado dc
dinamicas economicas endogenas (la relacion
multiplicador-acelerador  estudiada  por
Modigliani es quiza el cjecmplo mas
conocido). Raramente se habia planteado [a
posibilidad de influir en ¢l ciclo economico
desde afuera -politicamente- como sucedio
cn los anos transcurtidos entre la segunda
guerra mundial y el pamer shock petrolero
en la década de los setenta.

El ciclo politico tiene su origen en medidays
fiscales y monetarias expansivas, aunque los
estudios empiricos no han podido determinar
con precision los instrumentos especificos ni
los mecanismos de transmisidon entre las
politicas econdmicas, las variables objetivo y
l2 intencion de voto del electorado.

La aplicacion de medidas cconomicas
expansivas (aumento del gasto publico o
emision monetaria primaria, entre otros)
influye sobre las tendencias de la actividad y
el crecimiento economico, repercutiendo
directamente  sobre  las  preferencias
electorales de la poblacion. La eventual
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aceleracion en el crecimiento de cieras
actividades y la consiguicnic rcduccion del
nvel de desempleo generan, obviamente,
simpatias politico-glectorales.

Esto se fraduce en un frade-off entre
desempleo e inflacion; es decir, la existencid
de objetivos contradictonios de eliminacion
de la desocupacion (mediante politicas
economicas-fiscales 0 monetarias-
expansivas) y control de la inflacion (a traves
de instrumentos de politica fiscal v monetaria
tendientes 4 modular -reduciéndola- la
demanda efectiva, publica y privada), ese
tipo de ‘dilema’ es frecuente en épocas
clectorales.

Los planes de estabilizacion vy ajuste
estrucrural aplicados en  Ecuador tienen  su
“propia’ historia”, al menos
cronologicamente: casi |3 anos de gjecucion,
en los que la austeridad publica, en teoria, ha
sido ¢l principal soporte del control de la
demanda global, entendida como la clave de
re-establecimients  de  los  equilibrios
Macroeconémicos,

No obstante, los resultados han sido
desalentadores; de ahi que los gobiernos se
hayan visto obligados a repetirlos al asumir
el control politico, sin lograr el ordenamiento
que conduzca la  economia hacia  su
estabilizacién y posterior reactivacion, con
los beneficios sociales que esto proyectaria.

FI Programa Macroeconomico para 1996
difundido en octubre de 1995, enfatiza en la
necesidad de una politica fiscal rigurosa y
disciplinada en el periodo de transicion
politica. Un ‘desborde fiscal’ anularia los



esfuerzos de estabilizacion que han  sido
desplegados.

Resultados positivos en las cuentas
macroeconomicas comienzan a abtenerse, a
pesar de haber enfrentado el conflicto
fronterizo a imcios de 1995, la crisis
energética y la incertidumbre politica a raiz
de la ilegal gestion de las cuentas reservadas

LA GESTION FISCAL Y EL CICLO POLITICO

de la Vicepresidencia.

La posicion de reservas internacionales, la
inflacion, la posicion externa e incluso el
producto, mostraron -durante 1995- signos
de wuna importante recuperacion, que
permitiria sentar las bases del ordenamiento a
que se ha hecho referencia.

Cuadro 14
Ingresos y gastos del SPNF

1992 1993 1994 1995
Ingresos totales 3.129.791 4314572 5.647 643 3.116.206
Petroleros 1.5337 698 2.069 k352 2.345.187 1.122.748
No petroleros 1.502.093 2.244 720 3 302 456 1993 458
Gastos totales
Excluye amortizacion 2.547.982 3763 .850 5.532.433 3.111.565
Inc. amortiz. e intereses 3102 815 4.332.620 6.320.496 4 663.045

Fuente: BCE (1)

Durante 1995, sin embargo, las [inanzas
publicas no han podido  ajustarse
estrictamente a los objetivos planteados, lo
que habria llevado la relacion deficit/PIB  a
-1.5 % en el caso del sector publico no
financiero.

Como se advertia en Ecuador: analisis de
coyuntura n. 9, “. si el esquema y la

disciplina impuestas por las autoridades
economicas no da resultados o estos
comicnzan a debilitarse por una clara
ausencia de compromisos nacionales de
quienes tienen el privilegio del poder,
significa que la politica economica en el
Ecuador es neutra. sin importar el esquema,
todos los intenlos estaran condenados al
fracaso ™
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3. 2 El Presupuesto del Gobierno Central para 199%6: una
filosofia que persigue el rigor...

El gobwerno remitid  al Congreso Nacional,
en sepliembre de 1995 la Proforma del
Presupuesto del Gobierng Central, a fin de
que  sea  anabrada vy apeobhada por el
Farfamenia, En su introduccion & pasa
revistas a  lus: poncipales poblemas que
enfrenta la economia nacional, los logros
recientes ¥, obviamenle, las perspectivas de
medano  plazo, que han nonmade  la
Proyecaion presupuestana

De rodos modos,  puede afirmarse que la
Proforma Presupuestaria para 1994 parecena
enmarcarse  en el Programa  de
Modemizacion  del LEsipda v en el
frtalecomientn de la  estabilizacinn
macrocconomaca emprendida desde 1992,

Como se conpce, el pnncipal objetivo del
Programa de Estabtlizacion a
desaceleracion de Ia tasa anuval de inflacion-
presuponia una pohitica fscal disciplinada v
se fundamentaba en la estabibdad cambiana,
en la que el tipo de cambio era whilizado
como ancla nominal pare reducir  las
expectatives nflacionangs.,

a2

Entre  los  objetives  especificos quc
persesuiria la polinca  Fseel fuura s
consahdacion del procesn de estahilisacion
macroeconomica; contriir 2 la estabilidad
de las twsas de nferds; fortidecer Ia
estrucoura de inzrésos, nejorar la calidad del
gasto pobilico. v, propicar el formaleciniento
mslitucional medianta |8 modermizacion de
los protescys de presupuestacion v ejecusion
presupuestana

En lo que se refiere a lu consolidagon ded
praceso de estabilizacion, es evidents que un
presupuesto equilibrado es conditio sime g
senren gl cantrol del proceso inflacicrarin

Su lormulacion, por ranto, debe ser realizada
en bhase @ supoesios edhstis sobre el
comportamienio de las principales varighles
ecanbmicas ¥y vincularse cstrechamente o las
previsionss  macroeconomicas En ez
perspectiva, los  prncipales  parametros
macroeconomicos  wtilizados  en a
formufacion del presupuesto para 1996,
fueran los siguientes:



Cuadro 15 S

Proforma presupuestaria 1996: principales supuestos macroeconomicos

Concepto 1994 1995 1996
PIB a precios corrientes 36 368 46.130 56.930
(recimiento real del PIB (%) 34 35 4.0
Creciemiento nominal del PIB (%) 33.0 268 23.4
Deflactor del PIB (%) 274 22.5 18.7
Inflacion a diciembre (%) 203 19.0-21.0 15.0-17.0
Inflacion promedio anual (%) 260 225 187
Tipo de cambio promedio anual (compra) 1971 2.500 2,830
Tipo de cambio promedio anual (venta) 2.212 2,550 2.890
EXPORTACIONES DE PETROLEO

Expuortaciones de petroleo *¥ 88 2 579 57.2
CEXPORTACIONLS DE DERIVADOS

Volumen ** 92 16.6 11.2
Precio promedio petroleo ($Barril) 13.68 150 145
Precio promedio denvados ($Barnl) 14 12.0 113
Exportaciones totales FOB**#* 3.716.5 4.179.7 44952
Importaciones lotales CIF¥¥* 27240 42612 4 680 |

Fuente: Proforma del Presupuesto del Gobierno Central

*  miles de millones de sucres

** millones de barriles
¥4 millones de dolares

Como se puede apreciar, los supuestos de
referencia en los que se basa la proyeccion
presupuestaria reflejan el entorno en el que
-segun las autoridades economicas-  se
desenvolveria la economia ecuatoriana en
1996. Como es logico suponer, en el
momento de la formulacion presupuestaria
correspondiente 4 1996, no era previsible
una agudizacion de la crisis energetica y el
‘destape’  de la especulacion financiera y
cambiaria que alterd notoriamente el nivel de
los indicadores referenciales asumidos en su
elaboracion. Las mismas autoridades
economicas redisenarian, durante el mes de
octubre de 1995, el  programa
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macroecondmico que enmarcaria la politica
economica durante 1996

En efecto, a la luz de los resultados
observados, si bien la inflacion bordeo la
meta en 1995, las proyecciones del
crecimiento economico (ue se conseguirian
parecen demasiado optimistas y difieren
considcrablemente de los calculos sobre la
evolucion del PIB que se presentan en este
estudio. En cambio, la probable evolucion
de la actividad economica durante 1996 haria
presagiar una  reactivacion, aunque su
calidad debera ser evaluada.
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Las estmaciones sobre la evolucion del tipo
de cambio utilizadas cn la elaboracion de la
proforma no tienen en cuenta la calibracion
de la banda cambiaria efectuada en el mes de
oclubre y la especulacion cambiana que
enfrento la economia ecuatoriana durante los
dos ultimos meses del ano pasado. En efecto.
mientras ¢n la proforma se supuso que el
tipo de cambio promedio anual (para la
compra) en 1995 habria sido de 2.500
sucres, el observado fue, en realidad, 2 550,
Esio supone reconsiderar los niveles que
tendria ¢l tipo de cambio durante 1996. pues
en la proforma se asume que su nivel
promedio anual seria de 2.8:30,

De cualquier forma, una depreciacion de
13.3% frente a la inflacion postulada parece
inconsisiente, sobre todo al tenor de la
politica cambiaria aplicada durante 1995,
caracterizada por una mayor depreciacion
nonmal del sucre frente al  ritmo
inflacionario  mterno.  Por su parte, las
proyecciones de precios de petroleo parecen
razonables, a la luz de Jla coyuntura (et cap
4). sin emnbargo, el anédbsis de las
“desviaciones” enire lo observado y lo
previsto deberia ser una practica permanente
en el proceso de formulacion presupuestaria.
Un ‘sesgo’ en la  apreciacion puede
significar, desde el punto de wista técnico,
incurrir  en  errores fundamentales en el
calcuto dc los ingresos y de  gasios que se
registran en las cuentas del Estado.

En lo que respecta al segundo objetivo fiscal
que guia la proforma presupnestaria de 1996,
vale decir, el de contribuir a la baja de las
tasas de interés, cabria sehalar que si bien
mantener relativa igualdad entre los flujos
de entrada y de salida en las cuentas fiscales

contribuye a la estabilidad de las tasas de
interés de corto plazo en el mercado
financiero, son los mecanismos  de
financiamiento de la brecha fiscal los que
dererminan el mayor o menor impacto  sobre
las tasas de inmteres y las de inflacion. Al
respecto, cabe sefialar que en las economias
pequenas con mercados financieros poco
desarrollados, las decisiones de gasto publico
y de control de la hiquidez del sector pablico
pueden presionar al alza o a la baja los
niveles del precio del dinero.

Mientras mayor sea la inestabilidad en el
flujo de ingresus y de gastos presupuestarios.
mayores podrian ser las presiones sobre el
mercado monetario y financiero, por lo que
es necesario “calendarizar’ la recepcion de
impurestos v ajustar el cronograma de gastos
de acuerdo a una planificacion adecuada.

En relacion al tercer objetivo que persigue la
politica fiscal en la actual coyunrura (el
fortalecimiento de la cstructuctura de
ingresos), Ecuador: andlisis de coyuntura
desde sus primeros numeros ha venido
planteando la necesidad de flexibilizar e
independizar el presupuesto fiscal de los
ingresos provenientes de las exportaciones
de petrolco.

Como se conoce, la evolucion del precio del
crudo en el mercado iternacional ha sido
erratica por Jo que los ingresos fiscales han
crecido (o disminuido) inesperadamente,
introduciendo elementos desestabilizantes en
la administracion  presupucstaria. Los
mecanismos introducidos por las avtoridades
economicas para determinar los precios
internos de los derivados del petraleo, han
permilido reventir la tendéncia prevaleciente



en las décadas dc los afios setenlas vy
ochentas, cuando los ingresos provenientes
de las exportaciones petroleras aumentaban
mientras disminuia el peso de la tributacion
interna  De todas maneras, la modificacion
del mecanismo de revision del precio del
diesel, demostraria debilidad politica y “falta
de fé” en la meta fiscal.

En su oportumdad, en esta publicacion se
advertia tambien la necesidad de combatir
la evasion fiscal, Ecuador es uno de los
paiscs de América Lalina con mas baja carga
tributaria directa ¢ indirecta, principalmente
por la incapacidad de la administracion fiscal
de controlar el pago de tributos.

El cuarto y quinto objetivos del instrumento
de gestion fiscal se refieren al mejoramiento
de la calidad del gasto publico y al
fortalecimiento de los procesos de
presupuestacion y ejecucion presupuestaria.

En realidad, ademas del monto, el
documento presupuestario debe ser evaluado
cualitativamente, desde esa perspectiva, su
estructura refleja la vision economica de las
autoridades y las restricciones estructurales y
coyunturales presentcs en el sistema
economico. Se contintia afectando el area
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social, sigue prevaleciendo el gasto corriente,
lo que ademas traduce el retiro del Estado
como potencial inversionista v la aceptacion
acritica de la hipotesis del crowding-ont,
segun la cual las inversiones publicas
desplazarian a los inversionistas privados, lo
que contradice la evolucion de la formacion
bruta de capital fijo sectorial en Ameérica
Latina y en Ecuador.

Por el lado de la adminstracion
presupuestana, estaria por finalizar el
proceso de instrumentacion del sistema dc
pagos a traves de la red bancaria, lo que
permitiria un reordenamiento de la gestion de
las finanzas publicas, la descentralizacion de
procedimientos  y  la  simplificacion  de
tramites burocraticos relacionados con la
presentacion de justificativos previa la
asignacion de recursos. Adicionalmente, el
sistema permitira disponer de informacion
oportuna sobre los ingresos y gastos de todo
el scctor publico no [linanciero, lo que
posibilitara realizar un seguimiento de la
gjecucion presupuestaria y la realizacion de
analisis macroeconomico  sobre los
mecanismos de transmision, eventuales
rezagos y efectos de la politica fiscal y
tributaria

’

3.3 ...en un contexto de ‘laxitud’...

La Proforma para 1996 enviada por el
Ejecutivo alcanzaba a 11,128.8 miles de
millones de sucres, que comparada con cl
presupuesto codificado de 1995 (9.145.5
miles de millones) representa un incremento
de 21.7% Descontada la inflacion prevista
para 1996 (20.0%), el aumento en términos
reales seria de apenas 1.7%.

Formalmente, el programa macroeconomico
continuaria siendo apoyado -al menos en lo
que concietne a las cuentas presupuestarias
no reservadas- por el "ngor fiscal"
Posiblemente, la gestion del sector publico
no financiero -gobiernos central y locales,
entidades y empresas publicas, etc.- podria
estar caracterizada por una mayor laxitud,
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determinada por la campana electoral. La
ferminacion  de  vanas obras  de
imfraestructura, el incremento de los sueldos
y salanog de varias categorias de empleados
publicos y el manejo ‘facil’ de la caja
publica. podria agravar -una vez mas- la
situacion del fisco durante el  primer
semestre de 1996

Por el lado de los recursos, 8.6887 miles de
millones corresponden a Jos nyrcsos
cormientes. 40,5 a transferencias; 2,134, 8 a
cuentas de fnanciamiento; y, 2647 a
ingresns  propios  de las  entidades vy
organismos,

Contrariamente a la proforma
corrcspondiente al afno 1995, no se prevén
ingresos de capital por venta de activos fijos.
Como se reporta en el documento de base
[MFyCP, 1]. 4.994.9 miles de millones de
sucres corresponden 4 ingresos (radicionales

(8 8% del PIB) y 3.693_7 miles de millones a
ingresos  provenientes de la  explotacion
petrolera (6.5% del PIB), con crecimientos
del orden de 21.7% y de apenas 4.9%
respecto a lo codificado en 1995,

Se registraria una mayor ponderacion de las
recaudaciones (triburarias en €l PIB: el
impuesto a la renta seria de 1.6% (1.5% en
1995); la presion  tributana sobre el valor
agregado alcanzaria niveles del orden de
3. 7% (3.5% en 1995) vy, la arancelana, de
2.1% Viceversa, se preve una desgravacion
en términos del impuesto a los consumos
especiales, que de 0.8% del PIB en 1995
pasaria 2 0.6% en 1996. Probablemente,
esta reduccion sera mayor si se considera el
reciente aligeramiento fiscal' sobre los
cigarnllos nacionales. Cabria esperar, en
cualquier caso, mayores controles para
mitigar  Ja elevada evasidn fiscal que
caracteriza a la cconomia ecuatoriana.

Cuadro 16
Estructura de los ingresos de Proforma Presupuestaria 1996:
(miles de millones de sucres y porcentajes)

Conceptos de ingresos 1995 Y PIB 1996 % PIB
TOTAL 9.145,5 19.8 11.128,8 16.6
Cornentes 7.627.2 16.5 8.688.7 15.3
Tradicionales 4,104.6 8.9 4,094 9 8.8
Del petroleo 3.522,6 76 36937 6.5
Transferencias 240.1 05 40.5 0.1
(‘uentas de financiamiento 1.002,2 22 2.134.8 3.8
Deuda publica interna 5432 1.2 1.266,9 22
Deuda publica externa 4589 1.0 867.9 .5
De capital 55.8 0.1 00 0o
Entidades y organismos 220,0 0.5 264,7 0.5

Fuente: Proforma del Presupucsto del Gobierno Central
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Por el lado de los gastos, el monto
presupuestado, descontado el servicio de la
deuda, es de 7.215,2 miles de millones de
sucres. La deuda publica asciende a 3.913,6
miles de millones, equivalentes al 352% del

monto  total presupuestado. en olras
palabras, por cada 100 sucres quc ingresan al
fisco, 35 son dedicados a pagar los intereses
y el capital adeundados

Cuadro 17
Proforma Presupuestaria 1996: servicio de la deuda
(miles de millones de sucres)

Concepto 1995 1996  Variacion relativa

Inlereses 13269 21587 62.7
Externos 1.046,2 13128 255
Internos 160.7 370.7 130.7
IESS 120,0 4752 296.0
Amortizacion 1.225.0 1.759.0 43 3
Externa 960,0 1.418,0 47.8
Interna 260,0 3400 28.1
Total 2.551.9 39177 535

Fuente: Proforma del Presupuesto del Gobierno Central

Destaca, en particular, el crecimiento
nominal de las provisiones destinadas al pago
de la deuda publica del Estado ecuatonano
con los acreedores externos e internos,

despu¢s de que las autoridades economicas
llegaron a un acuerdo en 1995 los
compromisos deben ser honrados, lo que
supone mayor austeridad fiscal

Cuadro 18
Proforma Presupuestaria 1996: naturaleza del gasto
(miles de millones de sucres)

(‘oncepto 1995 % Total 1996 % Total
(astos corrientes 6,130,7 67.0 7.3504 66.0
Gastos de capital 1.283.0 140 1.798,0 16.2
Gastos de inversion 1.751 4 190 1.980,7 17.8
Total 9.145,5 100.0 11.128.8 1000

Fuente: Proforma del Presupuesto del Gobierno Central

De acuerdo a lo sefialado en el propio
documento oficial, el Programa Anual de
Inversiones a ejecutarse a través de los
organismos del Gobierno Central alcanza a
1981 miles de millones de sucres (3.5% del
PIB). La “reparticion” presupuestaria refleja

un mancjo tradicional de los recursos: el del
gasto corriente se mantiene practicamente
inalterado (66,0%), mientras el gasto de
capital y de inversion representa alrededor
del 34.0% del total. La distribucion sectorial
del gasto es la siguiente.
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(CCuadro 19
Proforma Presupuestaria 1996: distribucién sectorial
(miles de millones de sucres)

Sector 1998 1996 Variacion relativa
Legislativo 62.6 62.6 0.0
Jurisdiccional 897 1312 463
Administrativo 154.7 78.7 -49.2
Planificacidén 25§ 47 5 85.8
Asuntos del intenior 722.4 5512 237
Defensa nacional 1.080.0 1.211.8 12,2
Asuntos dcl exterior 86.7 118 0 36.0
Finanzas 140.6 912 -35.1
Educacion 1.361.5 1.568.5 152
Bienestar social 1649 477.3 34.5
Trabajo 382 1)1 1881
Salud 501.9 591.7 7.9
Agropecuario 490.9 688.1 40 |
Recursos naturales 47.0 141.2 200 3
Industria y comercio 19.4 20.3 4.7
Turismo 74 R2 107
Comunicaciones 662.3 687.9 39
Desarrollo urbano 159.1 202.9 275
No sectorizadas 15.1 11.2 -26.4
Deuda publica 2,509.2 36.913.6 56.0
Asignaciones globales 616.1 415.0 =324
TOTAL 0.145.5 11.128.7 21.7]

Fuente: Proforma del Presupuesto del Gobierno Central

En sintesis, la politica fiscal al final de esre
periodo gubernamental  refleja falla de
“imaginacion” y alternativa, Se debe relevar,
una vez mas, que el control del deficit del
sector publico ha continvado siendo el

3.4 ...y debilidad politica

Al parecer, Ja disciplina en ¢l gasto publico
es la mejor garantia para evitar el deterioro
de la actividad econémica; caso contrario, la
inestabilidad aparece como el factor que
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componente central del ajuste. objetivo difici
de cumplir, sobre Lodo por & importante
esfuerzo que debe realizarse para atender el
pago de las obligaciones derivades de la
deuda externa.

condiciona los esfuerzos de ordenamiento
realizados en lo nterno y crea, nuevamente,
el circulo vicioso déficit fiscal - inflacion -
estancamiento economico - déficit fiscal
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que caracterizo la situacidn economica de
algunos paises de América Latina en los afios
ochenta.

En la coyuntura, el gobierno ha actuado con
prudencia. aunque no se podria afirmar
categoricamente que haya realizado todos
los csfuerzos por llegar a un ordenamiento
definitivo de las finanzas del Estado y de las
empresas adscritas

En efecto. no siempre se ha mostrado en
capacidad para enfrentar las presiones de
gremios y corporaciones que reivindican
prebendas especificas a ser satisfechas via
partidas presupuestarias;, la gestion fiscal -a
pesar de los esfuerzos de modernizacion
iniciados con la expedicion de la Ley de
Presupuestos del Sector Publico, pasando
por los proyectos de racionalizacion vy
mejoramiento del proceso de
presupuestacion y la instrumentacion del

sistema de pagos por red bancaria- sigue
caracterizada por una relacion polemica
entre el Ejecutivo y el Legislativo, en el que
se juegan fundamentalmente intereses
sectoriales y prima el clientelismo politico.

Durante el proceso de revision de |la
proforma del presupuesto, la Comision del
Congreso Nacional encargada de su estudio
y aprobacion modifico el monto de ingresos
petroleros en un valor de 2352 miles de
millones de sucres que provendrian de la
reestimacion del volumen de exportacion de
crudo, asi como aquellos provenientes de la
venta de pasapories, en un valor de 10.5
miles de¢ millones. Por consiguiente, el
Presupuesto del Gobierno Central para el
ejercicio fiscal de 1996 es de 11.374.5 miles
de millones de sucres: las modificaciones en
los ingresos y su distribucion sectorial por el
lado de los egresos se ilustran a
continuacion:

Cuadro 20
Ingresos del Presupuesto del Gobierno Central 1996
(miles de millones de sucres)

Concepto de ingresos Proforma Modificacion Presupuesto aprob.
Total 11.128 8 245.8 11.374.6
Corrientes 8.688,7 245 8 89346
Tradicionales 4904 9 10,5 50055
Del petroleo 36937 235,3 39290
Translerencias 40,5 - 40,5
Cuentas de financiamiento 2.134,8 - 21348
De capital 0,0 - 0,0
Entidades y organismos 264,7 - 2064.7 |

Fuente: PGE
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Cuadro 21

Gastos del Presupuesto del Gobieno Central: 1996

(miles de millones de sucres)

Sector Proforma Modificacion Presupuesto aprob.

Legislativo 62,6 26,2 88.8
Jurisdiccional 131.2 32,7 163.9
Administrativo 78.7 - 78.7
Planificacion 475 -0.6 46,9
Asuntos del interior 551.2 90,3 641,5
Defensa nacional 1.211.3 - 2rLs
Asuntos del exterior 118,0 - 118,0
Finanzas 91,2 0,1 91.3
ducacién 1.568,5 52,7 1.621,2
Bienestar social 4773 0,7 478.0
Trabajo 110,1 3,0 3.0
Salud 5917 17.2 608.9
Agropecuario 688, 1 -11.1 677.0
Recursos naturales 141.2 0.5 1417
Industrias y comercio 20,3 0,5 20.8
Turismo 8.2 42 12,4
Comunicaciones 687.9 -6,1 AR1.R
Desarrollo urbano 2029 31,5 2344
No sectorizadas 11,2 3 14 8
Deuda publica 3.913,6 - 39136
Asignaciones globales 4159 - 4159
Total 11.128.8 245 R 11374.6

Fuente: PGE
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La disciphma  faeal  debe  contemplar
tambien aspectos  relacionados con el
mgoimmweniy  de A admimsiracion
tnbistana v la fecha contra & cormepcion
Un programa de gobiemo nenc garaniiag
de éxito s esta hasado en un manego seno
de la Rsacalidad. en esa perspectiva. las
reformas infroducidas recientemente en los
reglementus que norman 1a recaundacion del
impuesto al valor agregado consituyen un
paso sustancial pars controlar la evasion al
pago del impuesto con mayor rendimento
inbutsnn:  Ecusdor continua wendo un
pais de evasores

Al respecto, fa aphcacion de una formuls,
devenidn “clisica”, propoesta por Tanz,
permite calcular el potencial recoudarorio
en na economis caraclenzada por |4
presencia de un ampho secioe infrmal En
efecto, de acuerdo a sus estudios, una
recavdacson eficeente del IV A sena ipual 2
I3 tasa de impucsto multiphiada por
cincuenia por cento del PIB (que e
supane 0o Mbuls por varias razones, entre
las que se sefinlan las  exoneraciones
fiscales)

S cn la elaboracion de la proforina
presupuestaria correspondiente al afio 1995
te supuso que el PIB pominal seria igual a
56930 rwles de mullones de sucres y

conaciendo que la tasa del IV A ey de 1*,
la recaudacion “optima”  de  ese inbuto
debena ger 2846 5 mules de millones de
weres.  El documento  presupuestano. en
cambio. preve gue ¢ rendiomento del TVA
weria de 20084 miles de mellones, lo que
imphes auponer que el atvel de evasion
crmtimuaria  siendo  sumamente  glevado
(2.3%). En cualquier caso, s& consiata
yue un  programa de politicas soctdes
podria financiarse s se lograse Wl menos
recaudar los niveles sugeridos por Tanzi,

En definitiva. la gestion fiscal del gobiemo
no ha ndo lo whcientemente riguross de
scuerdo & lo que sugeren Algunos indicey
de gesion mbutana y fiscal. ademas, desde
¢l punte de wista socaal, e enfogue
PrEsUpUEsLATIO. 1HENE 3208 MEPAToL

Ecuador woue enfrentando, e s
coyuntura, un dilema clasico en Ameénca
Latia. para aumentar la inversion hay que
suncriar los beneficion, mientras que paia
sliviar la pobrezz hay que reducir las
desigualdades en |z distribucidn de la renta
kste dilema demanda woa solucion de
congonsd que deberd ser auspioada v
vini lizada por pane del proximo gobierno;
solo |n concertacion pesmitind sentar las
hases de una politica fiscal sosienble en el
mediano y largo plaza.
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La sostenibilidad .i:ih politica fiseal

m“mmuwhmﬂm#mﬁmdr reijuste fiscal s¢
han tadpeidn en un incremento de la deuda publica total (mterna v externa) en relacion al PIB,
durante 1os altimos veinte abos De scuerdo a proyeconnes realzadas por ol FMI ol estiln de la
notual polinea fiscul podria hacer que ese porcentaje sumente sin mas.

mmmﬂm;dnhdﬂdnhuwn.pwmd:Mnhmmm
proporciones crecientes fle recursos plblicos, v los desequilibrios financieros del sector pibbeo
han limitado gravemente « ding eliminado- las pombilidades de que la politica fiscal spove la

rmhmmmunmhﬂnﬁMHnﬁwhqmmmhl
mmﬁ“ﬁmm&hﬁdﬂmhﬂmmﬂi&hrﬁﬂﬁn
deuda/PIB, sino que habra que reducido yradualmente

No existe definicidn gencralmente sceptada de lo que constituye ura politics fiscal sostemible, sin
wnbargo. hay. scuerdo en que una politics fiscal po es somenible 8 los ingresos sciuales ¥
planeades se traducen en un persistente iumento de In relacion deuda piblicaPIB En wl cass. Jos
mercados financieros preveran que, tarde o temprano, esas politicas 1endran que modificarse, 1o
que implica aumento de impuesins, reduccion de gastos o mflacion por monetizacion del deficit. o
no se adopta medicn alguns

La teotia econbmica po establece parametros sobre o pivel optimo del sutn analizado, xin
embargn. exmten varias formas de establecer puntos referenciales sobre los salios presupuestarios
gue csiabilizatian o reduciran M relacon deudaWPIB. en efecin, una razon denda publi
persisienienente Aliay en A5CENSO €5 COS0sa ¥ 2 ia larga msostemble. por ¢f pago del servicio de
la deuda y de lns presiones sobie tas wsas de interes gue Neva mmplicitos

La snfenibilidad de una politica depende de factores bajo control de las mutoridadey fiscales,
como los programas de ingreso y gasto, y también de factores exdpencs, eomo lis tasas de imerés
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I&mmm l':'nﬂr:ﬁn {Mysrieet del Pl Mm%w:g e

e porcentajes nqiu | t % pagos. por
mhmﬁnmmmmdﬂtﬁm;pﬁwﬁm
Mmtlmwmﬂhqhnmwimﬂrdmnﬁhﬁhmﬁm
la tasa de Interes nominal de la deuda pisblica (1) y of crecimiento ded PIB nominal (g), v la razon
hmlﬁmdlﬂm mlhnniuﬂ Fpnqnum it bt i 44

1 Mﬂpb*[ﬁ-g].‘[hg}]ﬂ.i ;
ﬂuﬂuﬁhwﬁgmm#pﬂ%m.

Hmmmmnummwmm de |a relucien
denda/PEE. cuando Ia tasa de interds es mayor que ia del PIB. los de intereses aumentan
mas s deuda publica de lo que ln scuvided econdmics parrme o PIB y, por ende. Ia
relacidn deala/PIB sumentard, salvo que haya un supenivil primario (et decir, salvo que pb ses
Pegativo), mumhmm&ﬂﬁu#hm&WIMnn
mmmmymmmmmm Iperivit. para
tﬂﬁ[ﬁﬂ:hmﬁﬂuﬁuﬁpnﬂmﬂlﬂ /|

mmwmik la cxammmict mundiad, Washingion, Octubre 1993, pp $3-68




4. LA POSICION EXTERNA: AVANCES
EN PERSPECTIVA

4.1 El balance externo

Como se conoce. ¢l mantenmimiento del equilibric externo ha sido uno de los
objetivos principales del ajuste macroecononmuco en los altimos anos. Con distinta
suerte, los sucesivos gobiernos han tratado de avanzar en esa direccion; sin
embargo, a pesar de que ain no se logra el equilibrio de la cuenta corriente, es
posible afirmar que -pese a la disminucion del saldo comercial- los resultados del
ultimo afio son menos pesimistas -cuando no positivos- que lo que dejaba entrever
la coyuntura dificil que caracterizo a 1995.

Cuadro22
Ecuador: saldo comercial y en cuenta corriente
-millones de USS y porcentajes-

1590-1995

1990 1991 1992 1993 1994 1995
Saldo comercial
(millones dc USS) 1.003 644 925 588 562 278
Cuenta cornente(p)
(millones de US$) -366 -707 =218 -682 -680 -850
%del PIB -3,5% -0, 1% -1.7% -4.7% -3..9% -4.,.9%
Cobertura Xs (indice) 158.6 129, | 144 4 123.7 117,1 106,9

(p) proyeccion del saldo en cuenta corriente
Fuente: CORDANEC

En efecto, al terminar 1995 la balanza comercial tuvo un saldo favorable de casi
278 millones de dolares, resultado de 4.322 millones de exportaciones y 4.044
millones de importaciones. Como se aprecia, el indice de cobertura de las
exportaciones fue de 106.9%, algo inferior al de los aios precedentes. El saldo
comercial "esconde”, sin embargo, el esfuerzo adicional que se debio hacer para
enfrentar e! conflicto fronterizo; sin aquellas compras adicionales, el resultado neto
del comercio de bienes seria el mejor después de 1992, debido -especialmente- al
comportamiento de las ventas externas, que aumentan en casi 500 millones frente a
1094,
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ASi, |z evolucion de las exponaciones es
destacable, sobre  tode  porque s
composicion  revela  una  importante
expansiom  de  las  exportaciones  no
tradicionales, lag que frente a 1994, por
ejemplo, awnentan en [BR millones de
dolores  En mvel, las wventas  no
tradicicnales aleanzan |1 54 millones, lo
que en la practica muestra un esfuerzo
importante de dwernlicacion. denvadn,
posiblemeénte, de una palilica economen
que no  he  iemido  un  papel
descstimulador respecto A las
colocaciones  externas. como  muchos
sectores empresariales han sugendo en
los GMimos meses  Fatn  estarin
cwidencundo, ademid de gue una
scepidbde  polinea macrocconBmich
general, o5 mas eficaz que las polincas
secionales, que gonoralmeontc oniginan
distortnes

Laz denominadas EXPOraciones
iradicronales. 3 su ver se expanden ¢n
10 1% y slcanzan un valor de 3168
millones de  dolarcs, desteca ol
comportanento  de las  colocaciones
extonat de bamano, producte gue
parece no haber udo afeciado por las
resincciones impuesias por la Umon
Europea, prects a las  imporames
gnancies de producioadad que regisira,
lo que ha facilitado mantener y expandir
giertos mercados, asi como romper” los
record hasts ahors Inprados en mareria
de expartaciongs de la fruta

Bl caso del cacan y del cafe muesira,

por su lado, ewoluciones dishnias
favorables pora el primero, puentras cf
sedundo revels signos preacupantes de
estancamignin  los precins del hanano
han mostrado ciens tendencia a la baja.
meniras s de los ooy productos
anallzados no termingn de consolidarse,
aungue A  miveles muy  moderados
reapecto del pasado reciente

La coyunmura de precios no os favorable
en el cosy del cafe, pamicularmenie

Las ventms de petroleo continugn
sosteniendn I poscion externa, en valor
aportan 1395 millones de dolsres En
volumen llegaron a 941 millones de
barmiles. 8 7% mas que el aiio previc. En
mecios, s previsones reslizsdas 3
comierzos de sfn 2 cumplecron en
terminos genernles el precio promedio
del crudo ccuntoriano lego a mas de 14
dolares por bamnl, lo que permmin gue la
programacion présupuestana no
tiopeece om las cliseeas dificuliades gue
derivan de Las fluctaciones

Ast, en el caso de ey expormaciones. 58
apreca, en medio de un afie &l extreno
anormal_ una evolucidn de 1odos modos
favorable. al menns en lo que se refiere a
Ia “calidad” de las ventas evternas, que
s¢ Caracierizaron  por una clara
tendencia & la diversificacion
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Cuadre 23
Ecuador 1995: cxporfaciones principales
-evolucion respecto a 1994-
-millones de IS8 y porcenta)es-

1994 1995 TVA
Totnl 3843 4522 12.5
Prmanas 3137 1512 b2
Industnalizada a6 a0 I8 1
Petriles | 1R | 396 17.7
Ranano 108 B45 194
Cafe 145 1.5} LR
Camaron 350 665 PR
Cacan (7] T2 19.7
Denvados de petroleo 120 134 i1.7
Elaborados ded mar * 1035 18 123
Flores 60 Fi
Manufacturas de metales 114 i15
Ovras primarias ** 119 144
Otras indusmalizadag ** 173 233

*  excepto harma de pescado ** ndlese gl fuene sumenic en valor de éste rubro, lo que
también confirma el esfuerzo de diversifcacion realizada.
Fuente: BCE (1)

Por el lado de las importaciones. Iy evolucion registrada se presenta en e cuadro que
siguc:

Cundre 24

Ecuader 1995: imporisciones principales
~evolucion respecta s 19%4-

-miflones de USS v porcentajes-

1994 1995 TVA |

Taotal 1209 3,724 | 6.0 _
Bienes de consumo M 737 44
| Combustibles v lubricantes 67 191 1851
Malenas primas 1138 i 521 367
Bienes de capatal 1.233 | 274 33
Otros 03 | 0 i3l

Fuaente: BCE (1)
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Ordlico 11
Saido comercial anual
“nillomes de dalares.
1504
&4 — -
el — __,_--""'-'
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1550 T i
I'Hﬁ_-l"q-""_ e =
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“r—"' _-_d-‘l"‘-"'"'-'i---.._.-_-
- = R A sy o seomowm R s W
j- ] — —e el
LEET gt LT it 1k tead
r—mﬁm -— = importacianes F08 = = = Balds
Fuunie: BCEL (1)

-

Destuca ea 13 evolucion presenrada la
baja del valor de las rmponaciones de
bignes de consumo, en medio del
comportamientd positivo que conlinuan
regesitande las de materizs primas y
bienes de capaal para las  distintas
actividades  (agricolas.  industniales,
COnslyeaon, e )

Esto probana quc & pesar de las
reiteradas  criticas de  los  sectores
cmpresaniales, contindsn  realizando
inveraones en |a pertpectiva del camhbin
o de la racionalizacion de sus procesos
productivas. Podria arguirse, con razon,
que la tendencia del tipo de cambio real
estimularia el sumento de las
mmponaciones  con fines ancluto-
especulativos, o ciens es que no 3e
expheans comd mgentes cantidades de
recursos que tendrian ongen propio -vis-
s las restricciones credificias- siguen
destmandose a lo que parece ser un afin
de modermizacion persistente. s el
CONLEXTO MICTOECHNNTECO S&riA Lan poco
nierésantg,  como  mamfiestan  los
greimos empresariales,

Es ahvin que la situscion no es sumilar
en yeneral, on el caso de ta pequedia y
mediang empresa (PYME), afectada por
la  coyuntura, s restricciones  de
demanda, lis Altas thsas de interés v Ia
edcasor de crédito que enfrenta  desde
1995, la han ubicado en svacion al
exiremn  difiol, moume cuando 28
adveriing que los benelicanos de log
nueves  crédiftns  contratados  por el
gobigrmo 3 micios de 19906 con 14
Corporacion Andima de Fomcnta (CAIT,
basicamicnic para modular Lie  res-
incoones de ins sectoves productivos y
fe la banca, senan aprovechacos por los
enirilde  MOdEM0g <y CON MayDr pesn
relativio en fa estructur e poder- lo gua
constitlyve uns paradojs

Comn fuere. lo ciono cs que al menos
en lo que concierne @ la posician de la
balanza comercinl, st continiaris
arropando saldos positivos st e eveluye
el gesio milijar, el superavit lhegatio o
cam 500 mullones de dolares en 1995,
benchiciandose el pas. ademas de un
camhio cualitatve posilive que resulia
dificil cuestionar
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4.2 Tipo de cambio y posicion global de la

balanza de pagos

51 bien el salde de ls balanza comercial y
los indices asociadas son favorables, las
csimaciones no  refieren lo  musmo
respecto & los resultados de la balunra
de pagos. En 1995, la posicion de
cuenta cornente registraria un défen
gquivalente &l 4.9% del PIB, como
CONSEcuUPncia, entre otros factores, de
los gastos extraordnanos en los gque
incurrio &l Ecuador, a ralx dal conflicto
con el Pern

Esto no quiere decir que lo poscion de
balanza de pagos se¢ haya detenarado
por la coyunmirn; en efecto, tal habin
sido ls tendencia tradicional de |a cuenta
curtignre  en los Gldmos Al un
aspecto que pudo sgravarse de algon
mode por el "anclyje cambinrio”  Sin
embargo, las snorndades economicas
han safalado reteradamente que dicho
deficit &3 manegable v que no hay nesgos
de leyar 8 Bituaciones exiremad

Lo cierto es que en 1995 ol Ecuador se
movia en el “filo de la mavapa™ la
westabdidad se 1dujo también en un
menor flujo de capatales ol sumentat al
"nesgo pait”. al tiempo gque s habria
reguirado una fuga considerible de
recursos nacwonales  al  extenior,
movimeenios que fucron compensados
solo en pare con el incrememo de la
deuda externs povadd, que, ol Ol
tade, eslamd  alcanzando  mveles
preocupanics

Ya en el curso del confhclo, ya como
consecuencia de la crims polivica que
cillmind con e enpiciamienta 3l ex-

prestiones contra ¢ sucre fucron nuy
fuertes, lo que llevd a mover hacia amiba
las wmsazs de meros para ewilar el
desmantelamientn del sistema, en el que
se¢ habla asentado el logro del objetivo
primario de la polilics gubcrnamenial, ex
decir, In modulacion del crecimiento de
los precios.

Pero  la fragilidad o inestabilidad
cambinnia no fue un resultado directo de
Ins modulidades puestas en prictica para
lograr o regulacion externa ni do las
politicas que podrign estar vinculadns o
I consecusion del equilibno en las
transacciones con @l resio del mundo
Esro debe ser precisado. en |8 priciica
como s¢ afiond, parecerian responder g
necionen especulalivay Inducidas por un
sepmento  del  sistema  bancarip v
financiero, obligndo a resarcirse de las
perdidas inducidas por o conflicin, a s
ver resuliado de una mala gestion de
rigsgod en el marco de unha estrmegii
dematmdo liberal aphcadas mmte los
primeros signos de 1 on  que
experimentd la economia, sobre todo en
el segundo wemestre de 1994

Con oy mis  unponantes  socios
comerciaies, el hpo de cambio s movid
dennio de parimaros adecoados, lo que
¢ reflgs en la evolucion de las
exponacnnes, whre tndo de  lag
denominadas “no iradicionales™ De ahi
que las presiones hacma una devaluacion
no parecian razomables. panicularmente
despues de I “calibracion de la banda®
que  imrodueron b sstondades
econdmicas en el mes de octubre
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Varios sectores respaldaron la decision aligerada en materia cambiana, como es
gubernamental de  enfrentar la el caso a finales de enero, En fin, los
especulacion; no obstante, el dilema eventos de 1995 dieron lugar a una
tipo de cambio-tasas de interés subsiste pérdida de reservas de casi 170 millones
v terminara solo si ¢l gobierno no da de dolares, a pesar de ello, y de las
paso a la laxitud fiscal en los meses que sucesivas  mtervenciones  del  Banco
restan, un aspecto sobre el cual no existe Central del Ecuador en el Qltimo
certeza. Tal es, pues, la condicidon de rimesye de 1995, ¢f nivel de la RMI
persistencia de una coyuntura ya continua siendo alto

Saldo en cuenta corriente, déficit presupuestario y ahorro/inversion;
“tres brechas” a controlar

Un modeto simple, en el que no se considera el sistema cambiario aplicado. da cuenta de
la relacion entre los equilibrios fundamentales y la. necesidad de proceder a su regulacion.

El mercado de bienes y servicios estd en equilibrio si la oferta (ingreso intemo +
importaciones) es ignal a la demanda (demanda intema + exportaciones). La demanda
final interna esta formada por la demanda para consumo de los hogares, la demanda de
inversion privada de los hogares y de las empresas, y de la demanda publica (la que
sostiene el Estado). Si se denomina Y al ingreso, M a las importaciones, C el consumo, |
a la inversion, G a la demanda del Estado v X a las exportaciones, el equilibrio se
escribe;

Y+M=CH I+G+X (1)
El ingreso se divide entre los gastos de consumo C, los impuestos T y el ahorro §
después de impuestos:
Y= C+T+8 (2)
Reemplazando (2) en (1), se tiene:

XM=SLIHTIG | 0)

Dc acuerdo a (3), el excedente en cuenta corriente X-M es igual a la capacidad de
financiamiento de los agentes privados (excedentc de ahorro sobre la inversion)
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aumentado de¢ la capacidad de financiamiento del Estado (excedente de los impuestos
sobre los gastos publicos).

Si un pais presenta un déficit presupuestario. G>T. puede tener un excedente en cuénta
cornente soio si el ahorro después de impuestos sobrecompensa las inversiones privadas.
Tal excedente de ahorro, o capacidad de financiamiento de los agentes privados, financid
el deficit presupuestario y es transferido al exterior, por un monto igual al del excedente
en cuenta corriente,

Al contrario, un déficit presupuestario estara acompafiado de un déficit en cuenta
corriente (X-M negativo) si la capacidad de financiamiento de los agentes privados es
insuficiente o si existe una necesidad de financiamiento de los agentes privados (S-1
negativo). En ese caso, el ahorro después de impuestos es insuficiente en la perspectiva
del equilibrio externo de las transacciones corrientes

Si se dividen los dos miembros de la ecuacion (3) por el PIB, se tiene;

saldo en cuenta corriente capacidad financiamiento sector privado

o adeer 2

PIB PIB

capacidad financiamiento sector publico

PIB

Esta udltima relacion pone en cvidencia el senrido y la amplitud de los principales
equilibrios externos e internos. notese. no obstante, que e! modelo es al extremo
simplificado (por ejemplo, la cuenta corriente no es exactamente X-M). De todos modos,
esas relaciones, en el caso ecuatoriano, mostrarian Ja rigidez de la politica fiscal v las
crecientes dificultades para lograr el financiamiento de la inversion privada, aspecto que
el nuevo gobierno deberd evaluar con cuidado, pues es up rasgo estructural de la logica
de funcionamiento de la economia.

Fuente: Guillochon, Bernard; Economie internationale; Paris; DUNOD; 1993,
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De iodos modos, < escenzng de
desenvolvimieno de la batanza de pagos
podria ser asspiciosa, @ el pobieno
enfranie no  desestima la aplication de
una poltica econdnica coordimada y
hasada en prncipios de continwdad
coherencia Sobre esa base. se esperaria
gue meoren los midices de s cuenia
commente ¥ de capitales

La planificacion de la liberalizacion es
una condiciom  de  progréss v
susiervabilidad  de  la  recuperacion
niacroecongmica, habra,  pues, que
proseguir en la direccion adoptada, sin
cambiar abruptamente la onentacion que
ha tenido la politica econdmica en los
ulrimos afios’

En wun esudio reciente, Ecvomomic
Freedom of the world: 1975-1995, se
hece  referencin wnplicitamiente & o5
continuidad, al menog en el periode

" Emp, chvismenic no signeica on aval 3 ls
fimoinds gestsin socail 824 pobetrng remiads
di uns dloohis fGiis &0 eepmacos b
S ERCL LIS

* lans Creontncy, Robon Lawsom v Walics
Biock Ecomonic Freedam of the woddd 1975
i#h- Freser Doshiuie (Vascomwer;, Cao
lastwuie (Washyngion TVC | ¢ Iesninele  Af
Econsmic Az [Londrexy, reaia publcsds
in T Eroasmisi, §7-19 de cnerm de |98

1993.1995. pues o Ecuador se wrog
enie los pivmeros 15 paises qoe han
svangade en  la elvmnacian  de
mterferenciai en los mercados, lo que de
arperdo a lss eonclouones del Iﬂhl;n
redunda & la posire en una elevacion del
BrenesTar

La ubicacion del Feuador es mejor que
la de 67 paises de la muestrn de 102, y
estaria sohre Pera. Meéxca, Chile, entre
otros. Tomando con  heéneficio  de
mventeno la conclusion Jel inibigo, no
hay dude de que si el ¢scenano mundial
y ¢l politica mema no mmplian el
margen de maniohra para s politics
econcmich, ln  nuevas  admunistracion
deherd evaluar senamente los avances
de a precedente, o fin de darie
proyeccion efecnva al modeln que -de
una forma u otrs- aphcs Ecundot desde
hace ya alpunes afos
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4.3 El ingreso del Ecuador a la Organizacién Mundial

del Comercio (OMC)

A finalcs de 1995, el Congreso Nacional
ratifico el ingreso del Ecuador a la
OMC Este fue un paso trascendente y
es quiza, como se ha sefialado desde
hace algun tiempo, el inicio de una
verdadera modernizacion de la economia
ecuatoriana, en general, y de su
comercio externo de bienes, servicios e
inversiones, en particular,

Del analisis de los resultados de la
Oltma  ronda  de  negociaciones
multilaterales -la Ronda Uruguay (cf.
capitulo 1)-. puede confirmarse que en
el futuro la OMC aspira a solucionar Jos
mas acuciantes problemas del comercio
mundial, como el proleccionismo, las
praclicas comerciales restrictivas y las
politicas desleales de subvenciones y
subsidios, entre otras, sobre la base de
reglas claras de aplicacion y vigencia
multilateral.

La OMC e¢s el foro mas adecuado para
la defensa de los intercses comerciales
del Ecuador, a condicion de realizar una
gestion clara y moderna del comercio
exterior, de par con la definicion y
aplicacion de politicas de reconversion
industrial generales. que posibiliten la
captacion de parles del mercado
cxtemo sobre la base de ganancias de
productividad y eficiencia persistentes.

En el contexto actual, es cada vez mas
dificil para los paises industrializados
reestructurar el comercio mundial para
adecuarlo a las necesidades de sus
mercados internos, lo que en cl pasado
habia consolidado la situacion de
dependencia de Jos paises en desarrollo
y su consecuente desfavorable insercion
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en ¢l mercado mundial. Hoy cmergen
oiros determinantes, y el progreso a
través de un comercio internacional
conceriado, es posible La imaginacion y
la coherencia en este campa resultan
fundamentales,

El esfuerzo por optimizar el ingreso a la
OMC corresponde conjuntamente a los
empresarins nacionales y al gohierno;
solo el consenso  garantizara el
aprovechamiento de las ventajas que
supone la adhesion en términos de
exportaciones y de consolidacién de la
captacion de] wmercado interno. En
cualquier cago, es urgente la vigencia de
una apropiada Ley de Comercio
Exrerior, que cree el marco propicio
para lo senalado.

En la negociacion de acceso no se ha
reducido aranceles ni se ha cedido la
soherania  para el manejo  de
determinadas politicas claves. como la
politica cambiarna, por eemplo; es
urgente, sin embargo, iniciar un proceso
de capacitacion empresarial que amplic
el conocimiento sobre los lemas
vinenlados a la OMC, lo que resulta
clave en las circunstancias actuales’

! Conto se anoto, en varias entrégas anteriores s¢ ha analizado
los elfectos del ingreso del Ecoador a la ONC Recientemente,
al AMinsterio de Relociones Fateriares b difiindide el
volimen 2 de Adhesion del Ecundor al GATT/OMC, en ol
gue s¢ ineluve el Protocolo de Adhesiam aprobada por L OMC
y el Congresv Nacional. que du cuenta de todos los
compromisos  axumidos  por ¢l pux en esle proceso.
CORDANEC prepara un evtenso astudin  enmercial  de
orienlacion mucto ¥ mioroecondmica pivra fos emprewrios
nacionaley,
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5. Precios, salarios y empleo

El control de los precios: un logro mas que

aceptable

5.1.1 La inflacion anual: ;una nueva plataforma

inflacionaria? -

La rensa siluacion politica prevaleciente en el pals o partir del segundy semesire
de 1995, relegd a segundo plang el seguimiento de s proncipales variables
MACTOSCONAMICAS 0, mejoT, centio la atencion en los indicadorcs mas sensibles
i los aleas de indole extra-economico; |s tssa de inieres y &) tipo de cambio;se
pasd por aho | entonces, ¢l hecho de que en matena de milacson pricticamente
se cumplisson las metas reformuladas por faz autondades econdmicas & iz de
|a cuiminncion del conflicin hélico de enero de | 5995

En esa oportunidad, se habia revisado el Programa Econonuco 1995 fijando la
meta de inflacidn en un rango de 15% -21%, la cfra alcarcada & diciembre
pese a que la rectificacidn de la meta fue anterior a las cnsis, encrgetica v
politica, fue de 22 8%, o que comstitluye un logro mds que aceplable en
lerminos de control de los precios (en noviembre de 1994 esta publicacitn,
Feuador: andlisis de copuntura 19 difundid unn estimacion die 21 3% de
promedio anual, v, en mavao de 1995 .0 10- de 22.6%)

Cuadro 15
Inflacian promedio anual par grupo de bienes, 1988- 1994
~poarcentajes-

1988 1980 1990 1991 1991 1993 1994 1995 1996

Total 582 Mo 485 487 S48 450 M3 B0 Mo
Alimenton 843 B80 475 4806 5S40 418 248 197 '
Viviends 388 489 466 450 470 459 WS 256

Indumentaria 550 669 47,1 509 475 389 190 193
Miscelansos  SRA AR 525 404 A1 S42 319 281

Puente: INEC (1), 1396 (e} CORDANEC

Ls ewvdencia del svance en lerminos de comrol dc In wftacion muze de
conliomacion de los promedios anvales en 199), la rasa anual media se situaba en
45,00, en 1994, &l incremento se atenuaba hastd 27.3%, parnen 1895 uhicarse
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argumentar que los elevados
costas  Anangizros  sjercian
presiones Al alza, de todos
modos. |8 persisténcul de dicha
tasa planceatia la dude respecto

A si &2 repetrh -en oiro aivel-
In siuacion 1991 - 1992,
periodo en & que  fue
particularmente comphcady
oblencr variacioncs snuales de
inflacion infenores a 0%

Aparentemente. 3I%  seria
otra phataforma mitacionaria
hiicsl de soperar. en ese

of

i L 101

en 13,0% Ewo sgmfica que en 1res
afos se ha logmdo reducr o promedio
anual en 22 punits porcentuales

Evenios extraprdinarinyn  pewron  de
[orma determinante en la evolucion de
los precioy. en efecto, nadie duda,
apareniemente, gue 1995 fue un afo
sumamenteomphcado en  matena  de
“chma econdmien™ Bn cse contoxio,
lograr una sansfactona aproximacion a
Ia meta e aliamente plavsible

Sin  embargo, pese a  que exisen
suficientes argumentos que justifican un
optimiame tzonnda  respecto del
descenso de la inflacidn en 1995 e4
precisa hacer potnr que la cifra anual
mas baja en los ulbimpy veinticuniro
meses s 11.1%

En efecto, dutante ¢l afo procedenie,
diex medes regisiraron ese porcentaje de
incremento anual, 4 pesar de que el
detempefia del sector real plantesha
claramente manifestaciones recesivas,
yuoe mas bien hebrian modulado s
elevacion de precios  (se puede contra-

sentido, v hien la mflacstén en
Ecuador s aprowmani
muevanenie 3 la de paises con
“mcremenmn moderado” de
preciol, &8i¢ sora persilente, o que
haria suponer gue subyacen facrores
merciales que deben ser  deteciados
( subsisten aum practicas de mdizacion”)
v ameniaran sor tomados en coenta el
momenio de disefar polincas

En resumen, ts mflacion biya de nivel
PETO TESISIE Yy P Siste.

De 10das mancras, en noviembre y
diciembre de 1995, s¢ presenia
fenomeno que haria pensar en que
tndavia e posible “ganar” unos puntos &
la wercia wllacionana  por pronera vesr
en variods mescs, |a varacion anual de
los precios  del grupo “alimentns,
bebidas v tabaco™ (con  mayor
ponderacion en el indice general) es
mienor a 20%s

Las alzas del indice total se explican en
dichos meses por incrementos en el
grupo "miscelaneos”, lo que a su vez ¢
pustifica por el nennosisma del mercadn
cambiznio y la consymnente efevacion de
lus precios de los bienes imponados
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Cabria, sin embargo, verificar dicha hipotesis, puesto que en los ultimos afos el

crecimiento de los
sustancialmente menor al incremento (otal

precios del grupo “alimentos, bebidas y tabaco™ ha sido

Cuadro 26
Inflacion: variacion anual 1994-1995
-porcentajes
1994 1995

A urb Alim. Viv. Indum Misc. A urb. Alim. Viv. Indum. Misc.
Enero 291 28,0 324 214 332 269 248 264 )85 33,1
Febrero 320 309 334 206 381 235 218 251 193 269
Marzo 316 298 336 209 388 227 207 250 194 2064
Abril 308 295 334 196 362 222 200 247 186 262
Mayo 269 229 335 196 351 229 206 240 179 258
Junio 265 223 276 190 369 225 21,7 249 185 236
Julio 258 21,5 280 186 356 225 218 245 181 240
Agosto 272 242 276 183 35,5 220 206 252 18,5 240
Septiembre 262 229 274 180 346 228 205 251 197 269
Octubre 238 21,7 270 17,5 280 229 209 249 199 2609
Noviembre 24,5 228 266 176 28.5 22,2 190 252 202 275
Diciembre 254 237 264 182 298 228 197 256 1923 283

Fuente: INEC (1)

De hecho, de ese aserto partio la politica
econdémica aplicada en los ultimos anos,
al fijar -timcialmente- un ancla  nominal
del tipo de cambio pues, en el pasado, ,
las mayores distorsiones y aumentos se
habrian generado en los  bienes
fransables Una vez fijada el ancla, la
dismiucion de la inflacion se produjo a
través de un abaratamienio relafivo de
los precios de este tipo de bienes (que
mdujo el encarecimicnto rclativo de los
no transables, especialmente servicios).

Con este proposito, cabe relevar una
marcada diferencia con periodos
anteriores (hasta los Gltimos anos de la
década de los ochentas y pnmeros anos
noventas), cuando los bienes
alimenticios explicaban lo sustancial de
la inflacion; asi, en 1992, en FKeuador:
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andalisis de coyuntura se atirmaba- “por
simple <<inspeccion>>_ el aumento
anual de los precios en el periodo 1988-
199] es mas alto en el caso del rubro
Alimentos, cuya ponderacion en el tota)
es 39.6%. La inflacion en Ecuador se
explica en gran medida por la evolucién
de este rubro; deficiencias estructurales
en el sector agricola, defectos de
comercializacion, catastrofes naturales,
influyen de modo dirccto ¢cn ¢! aumento
de los precios de los bienes alimenticios™
[Ecuador, Analisis de Coyuntura, 1],

Las inversiones en la agricullura v la
consiguiente modernizacion del sector,
aparentemente, estarian modificando
esta situacion, pues los relativos de
precios -con 100% para el indice
general- determiman que entre 1994 y
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1905, "Alimening” %2 manienga ha registrado alzas menofes que las

sistematicamente  debmo  del  indice promedio,
general, io que indicaria que este grupo
Cuadre 27

Indices de precios relatives, 1994-1995
-porcentajes respecto del indice general de cada perindo

1994 1995

ATim Viv Indem  Misc Alm Yiv Indum  Miec
Encro 962 1113 Tea4 1028 923 ORI TAT 1283
iFebrero 96.6 1044 66,7 14,1 028 106.8 4.7 107.3
‘Marzo 943 1063 701 1155 91.2 1103 04.0 105.5
Abnl| 95.7 1083 66T 108.3 80,3 111.2 81 1062
Mivo 85,0 124.6 85.5 044 547 104, 1 519 107.6
Junio 84,2 1040 B3 1337 96,7 1109 TR 949
Tuho 836 {085 gh. 4 1272 94,5 108,7 80 a1.7
AgOREn E9,1 1054 75.5 [28.7 91,7 114,06 90,0 95,21
Septiembre £7.4 | €, 4 T8.8 126,35 #7%.9 116,0 95,9 107,10
Oerubru 81,1 113.8 80.4 103,35 1.0 1087 a5 107.8
MNoviembie 019 108,5 712 107,40 B30 1134 91,k 109.5
Diciembre 93 2 104,00 76.9 112,8 G4 12,3 840 124.1

Fuente: INEC (1)

las tensiones mflacionanas se habrian instituto emisor que, Al escoger esra

onginado -basicamente en ot prupos de
no transables  Vivienda y Miteelinens
sin embargo, eo el ullimo custrumestre
de 1995 In inestabihidad en e mescado
cambiano se difunde ripsdamente a los
precing de los bumes transables Al
respecto, surgen dos mquactudes.  la

ezivategia eslarias haciends publico qus
i pnmer obyelivo de politica econdmica
sigue siendo 1a lucha contra la inflacion

La capbcacson dé la ngdez de L
wnflacion, debenia tener en cucnia la
devacion de los coslos Nnancierns,

primern causa de milacion contimia ligada & la mestabilidad cambians
sendo el tipo de cambwo?  (Cual s ef Singmbargo, a dicha causs deberia
reZAgO enfre incrementos en el npo de ahadirse el “clima polinco™  fenomeno
cambio y swmenios en el mvel general que wnduce  expectativad  pesimniias

de precios” Aparentementc, todsvia ¢l
imipacio de alzas cambianas en el mvel
de inflacitn et signilicativo y, como se
viene de afirmar,  al menos entre
sepliombre vy diccembre de 1995,
difusion hacia los precios se  habria
producide de manera wnmediata. En csc
marco, tendria  sentidn  lh costosa
defensa  dol  sucre, ewrcida por el

respecio de las meras anunciadas, en el
marco de un ambiente frigl debido a
log “ematices alartornles”

Por omrs parre, s en en el mercado de
enes la  apertura  econormica  pudo
wlentar el alza de precios -vis incraments
de la  cotizacion-, tambiéen  ha
coadyuvade & w  modulagidn,  pues
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miroduyo signos clinos de competencaa y
competitividad con  los bienes de
produccsin racineal Tal
“desmonopolizacion  relativa™ dec  los
mercados 00 s o en el aren de los
servicios -no abocados & mnguna clase
de competencin- donde ¢l crecimuento
de los precios fue mis elevado Asi, al
analizar oy nerementng promedio de
inflacion mensunl, se consista que los
aumentos mas elevados s¢ presemtan en
“muscclaneas” v "vivienda”, grupos que
englohan praciicamente la tomhdad de
los servicios mcluidos en la canasta de
referencia del IPC

Pero @ el slea de precios esta sim
vahdads por  elevacwones en la
cotizacbn del dolar, hay vanos grupos
gue presionan hacia el sumenio del
precin de las divisas. los exponadores,
que afirman haber acumulade perdidas

pur el hecho de que sus costos se

merementan ol o intermo  de los
precios ¥ Wi ingresos operacionales en
dolares, por lo que el rezayo cambisrio
log estarin perjudicando. juntc & eue
grupo de agentes. hay ofro.  wicnos
vissthle, que oediante scciones e
caracter  especulntrve  impulsa s
depractacntn  del  sucre,  ablera  las
expectalivas Y  Propicia [ensiones
influcionanas

La generalidad de agemes econdmicos,
un embargo, prefenng fa estabilidad del
uEND MOASlANG,  ApaTENicmEntE Ao
tanto por razones higadas a ingresos
cusnio por e “poder <imbdlico” que
tiene la estabehdad cambiana en un pas
fque por largo Niempo mannuvo lipe de
camio fyo. De todos modos, mas de
uns  opnlon s pronuncs  por  la
fotacidn comralada del sucre. g2 liene
¥ una experiencia negative Al respecto,
fue deberia ser reevalunda.

Cuadro 25
Inflacion mensaal [994-1995
-porcentajes-
1994 1995 |
Area Alim  Vie Indum M Area Alim Viv Indum Mise
urbana urbansa
Enero B 23 25 13 04 30 32 25 to. 3+
Febrero 40 35 31 15 el 2 10 20 22 W
Marzn 26 313 24 1B 17 20 24 23 |9 12
Abnl 30 2% 21 14 51 2 106 18 071 50
Mava | 4 1.1 23 17 |6 20 2.5 1.7 1.1 1.2
Junio 15 o0 KT 10 2% 2 09 Z4  1E 1
Jubo D6 00 27 16 07 07 00 24 13 O
Agosio 15 20 14 13 07 10l 18 20 L7 OB
Septiembre 13 08 L7 13 33 2% 08 16 21 40
[Octubre 1,2 1,1 L5 na 1.0 1.3 1.4 .4 1.1 10
Noviembre 22 30 12 Il 12 16 14 14 14 A
Diclenbee 13 0,1 11 LT 1LY 18 LT LS 0% 21
Media 19 8 20 k4 22 17 LS 20 18 3

Fuente: INEC ﬁ ]'
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Debido a que registran los incrementos
mensuales mas altos, 1os grupos vivienda
y miscelaheos no descienden entre 1994
y 1995, lo cual pone en evidencia la
creciente dificultad para obtener “bajas
marginales” en el incremento de los
precios. Nolese, por ejenplo, que para
lograr un promedio anual de 12%, se
requiere una media mensual de 1%, lo
que exigiria disminuir la inflacion
promedio mensual en 0,7 puntos (de

Aunque la lendencia de fondo de Ia
inflacion mcnsual media tiene una clara
pendiente negativa, inquieta el hecho de
que dicho indicador no disminuya entre
1994 'y 1995, en Vivienda vy
Miscelaneos, lo que implica que la baja
en ¢l total sea de 0.2% (1.9% en 1994;
1.7% on 1995).  Esta situacion es
especialmente delicada en un contexto
de cambio de administracion politica; jes
Ecuador un pais que se “acostumbro™ a

). 7% a 1,0%). la ingobemnabilidad, la inestabilidad
politica y la inflacion?.
Cuadro 29
Inflacion mensual
-porcentaje, promedio anual-
1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996
Tasa
mens, 2,0 24 5.3 3.7 34 5.4 4.0 2.3 1.9 1.7 1.5
Prom.
mébvil 32 38 41 35 36 32 27 19 17
Fuente: INEC (1)
Como se advierte, es muy
dificd obtencr reducciones en
— - las tasas mensuales cuando
Qo 13 éstas se situan -comio en el
mmm;pwmp:gm casn de FEcuador, en |la
\ presente coyuntura- en niveles
i\ inferiores al 2,5%, se wsiste en
ol | queuna baja mensual media de
2l N RS- 0.5 punto porcentual,
sl S~ —— =2 e~z =7 —————="| representaria una importante
3 = “reduceion  (6%)  en el
A deslizamiento  anual de los
"t precios. Si bien la reduccién
fim lograda en 1995 en la tasa

60

mensval de  inflacién
aparentemente  pequena, el
analisis de la inflacion  de

fondo (cf grafico) permite

cs
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concluir que el aparato
productivo. a finales de dicho
ano, no deja  acumuladas
mayorcs  tensiones inflacio-
narias; asi, a excepcion de abril

Grafieo 14
indice del salario resd
501 - 18985

y septiembre, meses de apertura '«
de clases en la costa y en la
sierra, respectivamente, cuando
la diferencia entre inflacion de
fondo y bruta es relativamenie
significativa, esto no se repite
en el franscurso de 1995.

Sin embargo, los  meses
anotados crean un impulso de

aceleracion que dinamiza la
inflacion entre marzo - mayo v
agosto - octubre; dichos
periodos  esconden
especulativas” que repercuten
de manera determinante en ¢l
nivel anual

De cualquier manera, la inflacion
promedio anual registrada en 1995 es la
mas baja desde 1981 (14 aios), lo que
indica las imporrantes ganancias
realizadas, Ahora bien, es posible
suponer que el caracter rccesivo que
tuvo dicho ejercicio econémico cred
reacciones  deflacionarias, que -se
espera- no se repetiran en 1996, por
ello, el interrvgante -fundamental para la
cconomia ecuatoriana- - consiste  en
saber si sera posible continuar con la
tendencia descendente del nivel general
de precios, observada desde 1993, Es
factible. con razonado optimismo,
adelantgr una respuesta afirmativa; de
todos modos, hay la cerieza de que la
baja de la inflacidon no tendra la cadencia
del periodo 1993 - 1995,

Reree NEC(1)
“ondas .
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En cualquier caso, la Jjucha ant-
inflacioharia requiere de consensos que
hagan posible que la iniciativa politica se
manienga en e} gobierno: que la politica
econdmica lenga suficiente fleximlidad
para introducir reformas en la economia
(y cn cl Estado) que posibiliten -
progresivamente- estabilidad y
crecimiento  en  un  marco  de
transformaciones  estructurales  (la
estructura vigente deteriora la bases de
la sociedad v la economia ecuatorianas):
en fin, no propiciar nuevos ajusies cada
cuatro afios: una profunda reforma
politica permitiria garantizar a la
poblacion que Jas restricciones y la
austeridad tienen un desenlace en el
liempo.
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Si aun en contra de claros intereses de
grupo. el proteccinnisma extremado fue
posthie modihcarta, por gué 0o
emprender  una  reforma  politica
reguenda  con urgenciz  Tras  estos
Argumentos, cma, reverada, la tesn
wstenids por Egwador: andlivis de
copunfura, en el sentido de que la

5.1.2 Un pronaostico dificil:

A s luzr de o snlenor. (& hene,
cmonces. enare 1997 y [19GA. “nin
inflacion 7 Aparentemente 51

La  poliica ani-inflacionana e
obwviamente determinanie on ln presente
coyunturn; ademis de wuna  ngda
discipling fiscal sera preciso temer en
cuenta que dicha politica de hicka contra
la inflacion enfrentard una prescupante
reistenda

Al respocto,  aunque  es  simplisia
sodiener que la sold expangon monetana
reperpute de forma directa en o wived
general de precios. sc recusrda que en
un marco de inectshdidad del istema
financserp, serd  prudenie tomar  en
cuents nque “lax  operacwones  de
salvataje” dal sector no podran hacerse a
costy de la sociedad civil, esto es
inyectando mnditcruminadamente
recursos &l mstema vy propiciando
incremenius cn los precios,

En lercer lugar, se debens validar
lodavia el tps de cambio es
determmnanic en @l incremento de Jos
precios Fmalmente, el resullads de las
actividades produchives del secior read,
UNA VEZ -3¢ e3pers- Superads gran pane
de la craly, podria conimbuir 2 que es
1956 se registre una reduccion de fa
inflacion, maxime en el marco de

inflacion en  Ecuador tiese un ahio
componente de pugma distihuliva,

Lo asnterior sugiere la necesidad de
mpulsar un pacio socal, exphos o
umplicio El ajusie econdrmicn bene un
limite ¥ I8 denominada “clese politica”™
debe citar clara de eilo

1996

proyec<iones nplumisias  respecto  del
afio agricola

La politica fiscal, moneiaria v crediticia
wrn, como et obvin, deferrunantes en
los resultados de inflacsan en [946;
pero, una vez mas, el papel protagomes
to tendrin los agenies privadds ¢&n
penados de iransmesion democratica de
poderes, I socledad ecoatoriane suele
adoptar comportumienios en log que la
desconfianza es In norma; & esie “raggo
cultural” s comacne  en Trasgos
econGmicas | ol RARDTAME ECONTIICD 3¢
tomara extremadamente comphosde

Ademas de dusenar polilicas ncartadns én
dichos ambiros, cabia determinar -como
se anole- sl todevin persiste una inerciy
inflacinnana, dertvida de expectalivas
viciblemenie  Inestabliy  durmite o
segundo sumesime de 1995 Como =
recordara, el hipe de cambioo y ba Lasa de
Interes tuvieron en e3¢ lapso evolucionss
dimgidas por coiterios especulativos que
pueden haber retronlimientado tensiones
sabre el mivel genoral de precios Ln
16dn caso, es poortao “confirmar el
disgnostico”™ yespecto dc las causas de la
inflacstn, & fin de no meurr en emores
que podeian ser costosos en este nivel
del ajuste v en ol canuno de Ia transicion
demacrinea.
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En e presents evtudw se pane del
supuesio de que la ranticion polincs we
realizarh en dowcenr, y que los mjustes
de precios «por la actual o la nueva
sdminisiracion= no  scran  maydncs
Obviamenie, &  Hene en  cuenta
“lensiones” ocasionadas por el cambio
polibeo, pers na 88 ncompora  la
eventual  presencih de  hocks o
expeciaivas anormalmente yesgadas, en
efecto, el chma coyuntural ha sido tan
volanl en el perodo junio - diciembre

1965, que resulia complicade incarporar
s elementos de imentabilidad

Partiendo de la hipotesis de que en 1996
no habra incertidumbre politica mayor y
que en sepliembre, coma parte de la
politica  econdmica de  la nueva
admunislracidin s procederd a realizar
algunos pequenos ajustes en
determunadas varables clave, se esnma
una inflacion promedio anual del 20%%

De obienerse este resultado, |8 inflacidn
meidia menawal weris de | 3% (1 ™% an
1995} y el deslizamienio anual a
thoembre de 19.4% (21.8% en 1995);
lo importante de dicho desempefio sena
gue £33 (a4 s2 obtendra en un afio de
transicion de goblerno y. de ser asi,
imphicaria la “no ncurrencia™ del shock,
“tradicsonal” cada cada cuatro afios del
penodo democritico iniciado en 1979

De producirse “medidas duras”, en e
hmbito  cambiano, por gemplo, la
wiflacion promedc anual se situana
cnire 15% v 27 Lo que o la nversa,
cONSlitusna resnicial @ pendso caming
del ajuste, con mayores sacrificios de la
poblacion.

La iasa wousl, de confirmarse la
realizacion del “escenano probable™ (la
concenhcion) sens la mas baja de los
Ultimos  quince ahos e implicaria
“romper la platatorma” del 22%. En exte
RECENAND, 52 asumée fque en los meses de
sepiiernbre vy ociubre se acumulana §
puntos porcentuales de nflacion como
resultadn -como se anoto- de ajusies &n
determinadog precios y tanfas, luego de
haber disefiado un  pueve  programa
economico

En una alermanva mas radical, de
alteracion de las expectativas, @ pariir
de mayo -se supone- se  darian
incrementos mas fuertes que en el
primeér escemario En  sephembre vy
octubre s¢ acumularian cas once puntos
porcentuales de  milsoon  como
resullado de una politica “dec ruprars”
La inflacion promedio anual seria 25%
(2.4% la menual) vy, lo mas grave, e
deslzanuento anyal de los precios, a
dicsembre. llepania a 13%
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Cuadro 30
Inflacion 1996; dos escenarios
Probable Shock

1996 Indice TVM TVA Indice TVM TVA
Enero 15021 0 2.10 21,7 15021.,0 2.1 21.7
Febrero 151712 1.00 21.5 15171.2 1.0 21.5
Marzo 153684 1.30 20.7 15368.1 1.3 20,7
Abril 156296 1,70 19,6 15629.6 1.7 19,6
Mavo [5836.3 1,45 19,1 16051.6 2.7 20.5
Junio 16038.6 1,15 19.0 164208 2.3 21.8
Julio 16141.,3 0.64 1.9 16667 2 1,5 22.8
Agosto 16302,7 1,00 18.9 ] 70003 2,0 240
Septiembre 168945 3.63 20.2 181905 7.0 294
Ocrubre 172222 1,94 21,0 18827.2 3.5 323
Noviembre  17394.4 1.00 20.3 19203.7 2.0 32.8
Diciembre 17568 4 1,00 19.4 19587.8 2.0 33,1
Promedio 1.49 20.0 24 23,0
Fuente: CORDANEC

Los equipos economicos de las manufacturados

agrupaciones o partidos politicos que
postulan al poder, deben integrar al
diagnostico las actitudes de los grupos
de presion interesados en orientar
determinadas  variables  economicas
clave. el tipo de cambio por ejemplo,
hacia niveles que permitan realizar
apreciables ganancias  [.a “ruptura”
podria darse en ese sentido. se conoce
que clertos agentes tienen una posicion
importante en divisas, es obvio gue éstos
presionaran por una depreciacion del
sucre.

De su lado, de lograrse e| “escenario
probable”, éste sera el resultado de una
adecuada politica de lipo de cambio, del
mejoramiento de la produccion agricola
que presiona (de manera decreciente) al
grupo “alimentos, bebidas y tabaco; y,
de un conirol indirectn -via apertura
economica- sobre  lfos  bienes
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De su lado. los servicios, de todo tipo,
no sujetos a control ni regulados por la
competencia continuan presionando los
precios (en este caso, la organizacion de
los consumidores v la wvigilancia dcl
Estado -respecto de normas, estandares,
ete - seran el ninico ¢camino para lograr
estabilizar los precios vy mejorar Ja
relacion precio / calidad).

En la segunda alternativa planteada solo
es posible relevar la importancia de una
transicion concertada  que posibilite
paliar los costos sociales del tortuoso
camino del ajuste. La confirmacion de
esta alternaliva, a mas de un retroceso
en el contro) de la inflacion, tendria, por
supuesto, efectos sobre otras varables
(la inversion, interna y externa, por
ejemplo).
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5.2 Las remuneraciones

5.2.1 Elsalario real se mantiene

Er 19405 el waligrio real aumentd en vig
zay- hasta diciembre, en efecto. si bien
esra vanable niende a disminuir enre log
meses  de revindn  (semesirales)  a
politica  gubernamental ha sido s de
recuperscion de la capacidad de compen
de [ remuncrachin minima

La decrion potivcs de nonuener el nivel
dcd wlana real fue importante desde
vanos puntos de vista En primer lugar,
los swalvriados cechieron de  alguna
maners una retnbucion eunble, luean e
“dorrumbd  un muto” jos  agentes
CONDOMICOS, ©N UM CONCETacion
RCEPIRION

contranos A la revision ded salano  paor
conmderaria inflacionana n posiciones

cxageradamente politizadat

La expericncia de los ados
fecionics muesre fuc
reduccoontt prudenies &

posible que el desplazsmento hacia un
rivel supenor de meresos tenga como
cona alewnos puntos de wflacon; sm
embargo, el impilso <via  demanda
agredncda- al aparato productivo v un
elemental prnciplo de eguidad social,
compenaarin ampliaments dicha costa

Mas alla de esa constaraltdn, se debe
recordar (ue la econcmia del trabayo
aharca mas que s necosana commoocidn
de los incresod con &5 ongeén. A4, en =
debate -y en la politica econdmica- han

ediado pusenics (desde hace mucha
nempo) emas  fundasmemates en el
amhito laboral tas do desemples v

subempies oferta v domanda de irabaro,
productividad, uso del nempo kitne;, &z

son iopicos no abordades m siquiera

Tz an o deearien
-

perindicas. en la prictics ne
mducen inflacion y tampoce

mnpiden  Nevar & cabo

politicas  salanates que *
permitan mantenef la =
capacidad de compra i
El paso ciguiente, & s¢ "

pretende Iniciar una politics
l"t IN@resos, Scra reCUperyr
poulotinamente ¢l mvel del

salano minimo, & fin de que °
s capacidad de compra esé
al wvel, al menas, de una
canastn  de subsistencia. Es

e P
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inmdamente. mohiso en fos anbeentes
scadérmaon

Quiza, hay una excepcidn, en un asunto
menot. ¢l de lo denomnada umficaoon
salanal que -lemendo coma abjetn'o una
smphficaciin  de  la  politica de
remunersciones prachcada en Ecundor-,
tampocn llegd a concretarse, aundgue
habria un ascuerdo imnunente para
llevaria a cabo

Por Yas rezonegs wnotadus, aspecios coimo
la distnbucion del ingreso, & nivel y la
dispermion de los sslarios, etc, no
llegaron o discutivge, A pesar de que en
la legmslacion ecustonana se conlempla
un salana mimmo vital general v mas de
dos centenas Jde salanios mmmnes por
actividad, se conoce muy poco sobre el
nimero de efectivos cubiertos par esa
legislacidn y, simétncamente, respecto al
numera de ocupadas afectados  por
meumplimientos a esa pormative.

Aunque aparentemente en el pals van
desapareciendn  formas  arcaicas  de
contratacidn  laboral, este  fenomeno
rodavia lorma parie de una realidad mal
conocida a nivel socio-econbmmco. en el

medo ural “moderna”, wiso que hay
una elevada rotacitm de pensomal, =
csana reiemendo  loa  valores  por
Sesundad Social, sn realizar el spane
comespondicnte. Casbs como eslos de
comprobarse, deberian ser severmmenie

reprmidas

En &l estado actual del copocymiento de
la realidad laboral de Ecuador, solo es
posible asumpr gue én los servicins
financieros v en  la  indusinia
manufacturers se suvan los asalanados
mejor remuncrados de In cconomia, que
los salanos se elevan con la edad, gue.
por lo general, a calificacion similae, los
hombres son mejor remunerados que las
mujeres:  que las empresas grandes
remuneran mejoi gque las pequedias, erc.
Es decir, son “lugarcs comunecs”,
generalmente  asimilados  de  ofras
realidades, que amentan ser investigados
v conocidos. Se insisie, pues, que up
procesa de cambio ¥y modermizacion
debe basarse en mformacion abundanie
¥ certera, pues sc rala dec topicos con
alta trascendencia social que no pueden
ser “reestructurados” smo conocer sus
primcipales caractenshcag

- Salarios y productividad: el modelo neoclisico 1
' Hmrhﬂﬂ-ﬂﬂﬂm-n:

L 1

HE#
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consumidor que buscs maximizar |3 unlided de su tempo fbre, remendo como
resiricciones ¢f mgreso y el tempo; de otre parte. an productor que busca maxImzEr S0
hereficia Todi la informacitn “transita™ a traves del precio; cada ageme esta, por tanto,
p.ll:lmilﬂ'nllh. .

&MMmdmnmmMmlhm
|qiienes son “romadores de precios” {price tokery). Estos precios son fecbies. siendo o
juegn del mercado (“la mano invisible™ walrasiana) &l mecanismo que permite f ajuse
entre demandss y ofertas

Bujo wstas hipotesis . emre oiras, se presents of equilibrio. £n el modeln miss simple, no
hay desemplecs ea los otros un desemplen de cardcter voluntado puede aparecer,
especislmente si el asalanado. considera su tiempo libre como proveedor de utifidad y,
m:ﬂmmuwumﬁnnmuwma
ﬁunqﬂn m]nﬂmm&mﬂmm el asalaniado estaria en
mnmmmmummwmmam
!inuuhlhmd-ml _

En todos los modelos neaclisicos ef salarin de equilibrio expresado en ténninos reales es
igual ‘a I productivided marginal del trabsjader. Dichos modelos, destinados &
esquematizar las principales interrelaciones de un sistema econdmico (en el gue se
supone existe equilibrio genera! de competencia pura y perfecta), son insuficlemes para
qmﬂ#unwwdhﬂmﬁmdalmaﬂnﬁmmmm;h
Mﬂ!ﬂmmwmhuimmﬁw&uwymﬂuﬂmdﬂ

'mmﬂmwmﬂumwlmﬁnmmlumﬁmm

mluummmmmmunM?mmmhde
modelo introduciendo “compartimientos’ mas complejos” en los agentes: etc Tales
inriovaciones o mejocas han sido, pof 1o comun, analizadas en el mareo de modelos de

Hﬂnﬂh‘h parcial, absalutamente diferente al contexto de anklisis del ¢ keneral
convencional | Al momenta, sin’ embargo, nnwﬂmushm;‘:t as modelns e
MMMPﬁﬁﬁqmd mﬁtﬂumﬂl ﬁﬁlmhcﬂd Imhﬁn ﬁsmmm

mulmlndnwﬁnﬂu
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Cuadro 31
Salario nominal tatal e indice del salario real, 1994-1995
-sucres, indices enero 1990=100-

1994 1995

Salario Indice Salario Indice
Enero 190.000 983 331417 1219
FFebrero 200.000 945 331.417 120.4
Marzo 190 000 22.1 131417 118.]
Abril 200.000 89.4 351417 115.1
Mayo 190.000 882 331.417 112.9
Junio 200 000 86.9 331.417 111.6
Jutio 255.667 1137 375 583 125.6
Agosto 265.667 1120 375.583 1243
Septiembre 395.667 110.0 379.583 122.6
Octubre 265.667 108.7 379.583 1210
Noviembre 255.667 106.4 379.583 119.2
Diciembre 323.334 105.0 379.583 117.4
Fuente: BCE (1)
De todas maneras, en el plano de los subsistencia, lo que plantea
ingresos. quiza la variable mas interroganies  sobre  la  viabilidad

importanie en un pais de recursos
precarios, el ingreso salarial nominal,
tuvo un incremento de 56.000 sucres
(alrededor de UD$ 20) y se ubico en
diciembre en tormo a los 130 dolares
mensuales

La interpretacion de esta cifra ¢s dificil:
desde la optica de los incrementos
nominales, es evidente que se han
producido de manera sostenida; desde la
optica de la capacidad de compra de los
trabajadores remunerados con el SMV
es también evidente que ésta no cs
suficiente para cubrir  la canasta de

68

concreta de mejorar los niveles de
productividad  -por  las  carencias
nutricionales, el capital humano, los
costos de educacion, etc.

Como se conoce, hay una sola solucion:
el desarrollo econémico, el crecimiento
sostenido de la economia es quiza la
Onica fuerza que -sin  problemas
saciales- permite permear ingresos a los
desposeidos. En cualquier caso, la clase
politica y la élile dirigente deben estar
conscientes que la equidad c¢s una
nocién que se debe incorporar en la
practica productiva v social,
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5.3 El empleo: problemas en la oferta, trabas en

la demanda

El nivel del desempleo registro tasas
relativamente bajas; sin embargo. en
1995 habria aumentado en alrededor de
2.5 puntos parcentuales, siendo la tasa
mas alta desde 1987, aio de inicio de las
investigaciones sobre esta variable. Esta
sustancial alza en la tasa de desempleo
se explicana por la larga cnsis que
experimenta el sector de la construccion
que, como se sabe, es una actividad
intensiva en el uso de este factor, De
todas maneras, desde 1994, habiia una
recuperacion que sc atenuaria en 1996

De todos modos, a pcsar dc que para
1996 no se esperaria un crecimiento
(0,6%) de este sector, se eslima que la
tasa de desempleo retorne a mveles
“normales™; 7.6%. Esta recuperacion.
no explicada -como se viene de afirmar-
por ¢ comportamiento de la
construccion, se originaria  por la
normalizacion de la inversion en
actvidades intensivas en mano de obra y
destinadas a la exportacion Dichas
mversiones eslarian situadas en lu sierra
central - norte y en la peninsula de
Santa Elena.

Cuadro 32
Tasa de desempleo total
-porcentajes-

1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1993 1994 1994 1995 1996

Tasa 72 70 79 61 85 89 94 83 84 7.1 95 76
Fuente: INEC (1)
Por regiones, el problema es mas grave sistematicamente  mas  alto  que ¢
enla Costa. donde el desempleo es promedio nacional
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Cuadro 33
Tasas de desempleo, por regiones
-porcentajes-
1992 1993 1994 1995 1996
Sierra 8.6 7.6 6,1 RS 7.2
Costa 5 8,9 8,0 9.8 7.4
Amazonia 7.8 3.5 7.1 7,5 7.3

Fuente: INEC (2). 1995 1996 (e) CORDANEC

Como se conoce, Ecuador esta afectado un ajuste-estabilizacion “definitivo™ que
por multiples problemas sociales, en haga posible explotar todas las
general, explicado por la incapacidad del potencialidades dc¢  Jos  recursos
aparato productivo para gencrar pucstos productivos, especialmente el trabajo
de trabajo con salaros suficientes para que, a pesar de ser abundante vy
cubrir las condiciones mas elementales “harato”, tiene un escasa participacion
de un trabajador y su familia La en el proceso productivo.

solucion, nuevamente, pasa por lograr

Cuadro 34
Participacion de las remuncraciones en el PIB
-porcentajes-
1993 1994 1995 1996

Re/PIB 14.5 14.6 15.1 16.0
Fuente; BCE (1)
De su lado, el incremento del salario real De mejorarse el nivel de calificacion
debe interpretarse desde la optica seria  posible  crear  segmentos
empresarial como un aumento en autonomos de mano de obra. con sus
térmunos reales de los costos, que propios “‘cireuiros” de negociacidn, 1o
también habrian crecido en 4,5% entre gue determinaria que la evolucion dc la
diciembre de 1994 y diciembre de 1995, masa salarial se aleje de la del salario
De cualquier mancra, ¢l SMV continba fijado por el Estado. La baja calificacion
siendo el impulsor de los incrementos en y el elevado coeficiente de dependencia
los salarios reales; esto se explica de 1a poblacion pasiva, hace pensar que
porque la parte mas importante de la por largo tiempo el mercado laboral del
mano de obra es de baja calificacién (lo Ecuador sera un mercado “tutelado”
que refleja también la elevada {asa de por ¢l Cstado.

subempleo).
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Cuadro 35
Poblacion total PEA, coeficiente de dependencia
-millones de habitantes y porcentaje-

1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995
Total 9,561 9794 10,028 10,264 10,501 10,740 10980 11,221 11.464
PEA 1,237 2,222 2379 2480 2799 2956 2903 2904 2964
Dependencia 129 227 226 242 266 282 264 259 258

Fuente: INEC (2). 1995 (e) CORDANEC

En efecto, el incremento de la tasa de
dependencia  comienza a  tener
manifestaciones preocupantes, de cada
100 habitantes del pais, apenas 26 estan
en capacidad de generar ingresos. Visto
que esta cifra no incluye los
subempleados y desempleados, se infiere
que un nimero sustancialmente menor a
25 personas debe asegurar el sustento de
100 habitantes, si a csto se afiade el
hecho de que los estratos mas pobres de
la poblacion estan compuestos de
familias mas numerosas, se puede
dimensionar la magnitud del problema

-4

social que Ecuador debe -necesaria-
mente- comenzar a enfrentar

Asi como el desempleo es del 8% vy el
subempleo del 452%, al menos
1.540 000 activos estan sujetos a
restricciones por razones de dificultad o
precariedad en el empleo. Considerando
el coeficiente de dependencia obtenido
(cf supra) se establece que alrededor de
6.000.000 personas se ven afcctadas por
restricciones en el empleo del jefe de
familia




6. La economia ecuatoriana 1995-2000

Drurnnte 1995, la evalucion de ls econanin ecudatonana refled 1od iropiezos que en
distintos planos sz enfremaron & lo large del aino, vale deci, el conlicw belivo,
primero, la crisis palitica. luego, v el estige, finalmente

Lvhcilmenie s¢ encuenita un aho similar desde cuando ¢l Ecuador volvio a vivir en
demociacia, ¢sio, gnies que nada, puto en senos spnelnd & AmEe puesio en
praciica desde 1992, & hizo corrar el nesgo de echar por ln borda los sacnificios
realizados por 1a poblacion en cuos abos v, lo mas mcomprensible, podna -1o-
davia llevar al fracaso las reslizaciones  ohtenidas desde ean fecha  Sin embargg,
» posai de log eventos observados. que se detallan /i exiennn en ofras seccioncs de
cite 1rabajo, los resultadns macroeconamicos son menos preocupanies de lo que
podnan haber ado =, de todos modos, no hahis wan base para enfrentar |os
pr tplerngy refendos.

El balance es -emonces- menos desfavoughble, &n téimmos generaled . wmilecin
22.:8% en promedio, confinud a la baja: el crecrmienta econtmuco. | B%. fue al
menos aceptable para las circunstancias; el defica del secior publico ne linanciero
{alrededor de | 7% del PIB) podria ser maneyable s se maste en la aplicacion de
una pulitiea de rigurose control del gasto pablico; en fin, las cuentas externas
{deficir en cuenta cornente de aliededon del 5% del PIT) pareces esrar, al menos
hasto ahora, bajo control

Cuadro 36
Ecuador 1995 evolucion sectorial del PIR
~tasat de crecimuenin anual-

1990 199) 1992 1993 1994 1992
Agricultura el 59 i =17 16 1%
Petiolen 3.9 g4 58 1,0 4 1.4
Industr 0.7 3.2 36 2.5 .7 14
tElectncidad -4 | . | 2.7 r4 1] i
L onstruccsn -14.0 1.1 0.3 -4} 51 0.9
|Comercin i8 4.0 5.0 ' 38 2.1
Transpoite 4 6.0 5.7 45 46 0,4
B, Inmuchles 2.1 6.2 h B 4 0l 44 i1
Serviciod 7 1.8 L2 -0.7 -0.8 1.6
SBI 4.0 16,0 3.7 03 100 1.6
Utros elemen PIR 46,2 219 5.4 i 6,4 42
Tonal 3.0 5.0 1.6 a0 4,0 | 8

Fuente: BCE (1993-1994), CORDANECY 1095}
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Como se observa, los sectores mas
dinumicor de la economia en 905

habrian sido. de todos modos. la
agneulfing  pars  exportacon, o
oncrtade 2l consumo  Interno, e

actrvidad potrolera. entre oiras, que
escapan a los efectos covunturales
citados como resinccion al
crecimiemin. La conmfrucoion, @m
embargo, regstio und coda MmporTEnte
en el afia bajo analisis, moentras el
comercio se expandia moderadamente

menos S 8 ficht presenic, COMO &
sehialo el escenano irregular en el que
s¢  desemvolvio la economia  Nn
obstante, quizd ¢l maa slo logro de la
gestion  macroeconanica sed  la
pronunciadn  bajn  de s inflacion
observada en 1998, un uspecto poco
relevado por el propio gobierno, pero
Quée &5 mas smportanie CUANID mms
comphcads fue Iy coyuntuma en la que
st resullado Rie  consemndo
Preservar este logro e um  tarea

dificil. que exige sobre todo
El anctadn crecimiento del PIR, | 8%, concertacion y continudad
puede considerarse BuUkpiCiosa,  al
r Cusdro 37
Oferta v utilizacion final de blenes v servicios
Tasas de crecimiento (a2 precios de 1975)

| 1990 1991 1992 1993 1994 1994
[IE] 10 5.0 1.6 10 40 I8
[mportaciones 3.7 6.0 1.0 na 8.1 5.0
Tolal 1.8 69 3.1 1.8 4.7 2.4
(onsumo final 14 I8 1.4 10 2.7 1.5

APL 2.1 -2.2 1.2 o2 -3.8 ri

Hogares 2.5 2.3 ri 2.5 3.7 2.5
FBRKF -5.1 11,0 0,9 [,1 54 1|

APU 82 A% T -1 5.6 1.9

Resio de agentes 39 153 6.9 4.0 54 21!
Exportaciones iz 105 94 4.2 6.5 18
Total 1.8 &.9 LI S ¥ ] 4.7 2.4

Fuente: BCE (1793-1994), CORDANEC] 1955)

Las proyecciones del equihbno oferta-
demanda muestran |gg caracteristicas
del afo anahzadso: hay sobre todo una
baja del consumo y de la inversion
privadas, mueniras ¢l consumo de las

T4

sdmunistraciones pubhcas  par

los

gauns de la suerra. se expande

rapidamenie
eYpOMBcionas =& muiestran,
embargo, dinamicas.

Las omporacones vy

n
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6.1 1996: un aino de dificil gestion

Apareniemenie, en 1996 seria pusble
tadavin  lograr 1o cstabilizacion
economuca obtervadh hasa inicios de
1995, pero a condicion de que los
diferenles.  agentes  econdmicos
maduten las reacciones ante ¢l proceso
de transcian pohica

De todos modos la  mayor
meertidumbre  en 1906 esama
focalizads en la evolucion de vanables
clave del sector externn, el tipo de
cambio vy el flujo de capnales, que
mfuenciaran de modo  direcio &
Erecimiento coomomico ¥ en penersl I
estabihidad del aparato productive

Habria, asimismo, presioncs conira el
eqwlibno de las cuentas del sector
piblico -que podran obedecer a
rizones politicas-, lo que hace indis-
pensable una viglancia cerrada sobre
Ina modalidades de |a yestionn fiscal

¥n medip de esre escenanio, cabna
realizar un ultimo esfierzo para evitar
¢l aumento del gasto publico y mejorar
lax recaudaciones trileianas, en un
pais en ol que o presidn fiscal bordea
spenas el 12% del PIB, a fin de que el
camblo de gobierno no mmphque Joz
denapustes madicionales

De otro lado, si los agentes sociales s2
muesiran poco prochves al consenso,

comy parccerta ocumd & finales de
1995, |s inestabilidad de las sccwnnes
de polincs econonica podoa inducy
nuevamenie fueres Lensiones
inflacionarias, que  alectarian  |a
evolucion de medmnc plazo de [a
ELONOMIA.

Por su parte, ol riessgrr (e oty
sigrady ol y poviblemente sern mns
intenso de no aminorarse las tensiones
en 2l sacior hnancwera

Quizi en 1996 ¢ produzcs.
fmalmente. un  guste  nstiucionl
fmponante. de nmulices  Gcnamente

preocupantes

El sector real. de superanie 3 cnms
politica, podiia respunder rapidamente
A un ENIOMo SCONOGMICO (Jue curply
esa5 condicinnes

En fin el crecimiento de los precios v
las tazas de interes, cxara en hinea con
la seTie the condicionantes
mencionados

Cabe destacar que de todoy modos wnn
limitndos los mirgenes de maniobra de
la politca economica, ol menos hasta
mediados de afio. cumndn se logro
mcluso  supersr  cot  prudenciy el
impacto del conflicto fronterizo
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Cuadro 38
Producrto interno bruto, por clase de actividad economica
Tasas de crecimiento (a precios de 1975)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996
Agricultura 6,1 59 3.4 -1.7 1.6 1.8 6.7
Petroleo -0.9 8.4 5.8 11.0 114 1.9 3.4
Industria 0.7 32 3.6 2.5 4.7 2.6 3.0
Eleciricidad -4.1 2.2 2.7 2.1 3.0 3.3 -8.3
Construccion -14.9 -1,1 -0.3 -43 5.3 0,9 0,1
Comercio 3.8 4.0 3.0 [.7 3.8 2.1 33
Transporte 4.5 6,0 5.7 45 46 0.6 2.6
B.inmuebles 2. 6.2 3.2 9.2 4.4 10l 38
Servicios 1,7 1.8 1.2 -0.7 -0.8 1.6 2.2
SBI 40 16,0 27 30,5 10,0 1.6 3.5
Otros clement. PIB 46.2 21.9 8.4 1.1 64 4.2 25
Total 3.0 5.0 3.6 2,0 4.0 1.8 34

Fuente: CORDANEC(e)

Segun las estimaciones realizadas, en
1996 la economia ecuatoriana registiaria
una jmportante recuperacion; asi, el

crecimiento de 3 4% permilitia 1ecuperar
el magro desempeio del 1995, estimado
por CORDANEC en |.8%.

6.1.1 El sector agropecuario

En 1996, el sector “agricultura,
silvicultura, caza y pesca" creceria, en
conjunto, en 6.7% respecto del afio
antenor, influenciado por la expansion
que  registrarian  los  subsectores
"productos de la caza y pesca”, “"banano,
café y cacao" y "otros productos
agricolas".

El crecimiento mas t(mportante se
registraria en los "otras producciones
agricolas” (9.5%). que por tercer ano
consecutivo  repumaria - significativa-
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mente. La produccion y exportacion de
productos no tradicionales, rubro cuya
ponderacion va incrementandose
sostenidamente, experimentan  tenden-
cias favorables en volumen, aunque
acusan problemas de precios.

Por su parte. el subsector "banano, cate y
cacao” atenuana el ntmo de expansion
de anos anterores, pues la produccion de
banano  experimentaria los problemas
denvados de la sobreproduccion mundial
y las restricciones a su comercializacion
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migmaconal Sn embarpo, 3 pesar de las
difcullades observadas, ol subsector
crocema en 3 (A en 1906

Losw  “productos  shvicolas®  rambien
somentanan en 2 2%, consalidandn el
crecimients del Ao antenor.

6.1.2 La actividad petrolera

Segun las emimaciones efecruadas, fa
schividad  petfolers,  en comumto,
presentana, en 1996, un icremento de
5 4%, comd consecuencu del sumenio
que tendria la produccion de petrileo
crudo (4 (%%) Por s lado, la “refi-
nacion de petrolen”™ ¢ éxpandiria en
3 5%, remilnado de! muyor volumen de
crudo eniregado & refinerias, ¢ incre-
mento de la demanda interna explicana
esa evolucion

En lo que respects a los précios de

6.1.3
“resistencia”™

En 1996 ¢ oecomento del sector
indusinal se situana en 1.0%. EI sector
ha  Cressndo”  fs apertura y,
sspeclmente, las dificulindes que detnd
enfrentar  en 1995 Percisten, a0
embarge, problemas relackonados con el
considersble ajuste de los precios de log
bienes industriales. producio 4 critend
de los empresanos mformantes de fas
encucsias de coyunlura, del conatante
mcrementa de los costos financeros. En
wdo cago, &l wovel de las importacmones
de bieney de capital parn la induesrie
advertiria que -pesz a todo- continia el
proceso de modemizacion del apararo
industrial, lo que en el modiang plao
tendrin posiivas consecuencas sobre la

Industria  manufacturera:

cportacin del cudo, s preve una
cwra recuperacion, o precio del bam
exportada pamna de 145 dilaes,
premedio, en 1995 a 148 dalwres en
1996

El subsecio "ptios producios mmeros”
creceria en 3 1%, en esa drea  ge
‘conbinie  esperando’ @ inversion
exiranjers que ¢ peves -desde 1990.
tba & mperar  bos 200 muilones de
dolares

signos  de

productividad v competiividad de I
actividad, que resulin Rindamerial &n las

actuales cirounElARCINE

En ese contexto, b produccon
“alinentica” evolucionana  favora-
blemente (1 4%%), lendencia exphcada. en
paric, por &l ncremento previsto en la
produccwon agropecuana  inferna
de estas indusinas Ast, la rama “cames v
pescado”  mantendris  ung evolucion
positiva  crecieme (3 d%), por o
mcrementa de s demandn externa de
eamarnn,  “cereales vy panadena”
pumentana sy dctadad (1 5%), en
concordancaa con bs prodaccstn de anoz



LA ECONOMIA ECUATORIANA

prevista,  "azucar” continuaria
remstrando  una tendencia favorable
(3.5%), dadas las . condiciones que

presentaria la zafia en el penodo,
"productos  alimenticios  diversos”
aumentania su nivel productivo (1.1%),
prncipalmente por la mayor produccién
que presentarian vanos rubros: cafée
indusmializado, acenes y grasas y harina
de pescado, entre los principales.

De su lado, la rama "bebidas” limitaria su
actividad, al parecer por la presion que
gjerce sobre la demanda el considerable
ajuste de los precios finales; en fin,
“tabaco eJaborado” registraria problemas
denvados de la competencia de sumilares

importados, ngresados al pais por
contrabando,  segin  opinan  los
interesados.

La rama "texiiles, prendas de vestir e
industria del cuero”, mantendria el

crecimiento  del ano antenor (1.1%);
"madera" (2%) reactivana su ntmo de
actividad, considerando el norable
repunte de las ventas externas de madera
industrializada; "papel e imprentas” (8%)
aceleraria su rtmo de crecimiento.
explicado, desde hace vanos afing, en la
positiva demanda que registra el sector
que sirve con productos (envases, cajas,
etc) a los bienes agricolas de
exportacion. En fin, el resto de ramas
industriales creceria en el periodo:
“productos quirmucos y del caucho"
(5.1%); "minerales” (4.2%). “maquinarnia
y equipo” (2.1%).

Nuevamente, entonces, 1996 parece
marcar la ‘resistencia’ del proceso de
consolidacion industrial. Sera preciso,
miciar  una  verdadera  reconversion
industrial que garantice el desarrollo del
SECtor.

6.1.4 La construccion: ;los problemas continuan?

Las proyecciones efectuadas establecen
que la indusmma de la construccion
registraria, en 1996, un crecomiento de
0.1%. respecto del ano precedente; el
examen de las tendencias de algunos
indicadores deja advertir -siempre en un
contexto de cnsis- un mayor dinamismo,
en particular en ¢l campo de la inversion
pnvada, que explicaria, en cierto modo,
la referida evolucion.

Sin embargo, se debe tener presente que
esta ‘‘reactivacton” no podra convcertrsc
en crecimiento del sector, st no se inicia
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el cambio estructural de la actividad. En
definitiva, la construccién, tanto publica
como pnvada, sigue enfrentando una
sene de complicaciones que impiden su
recuperacion.

Es imprescindible, en ese sentido, el
diseio de una politca que apunte a
controlar las fuertes vanaciones de los
precios que se experimentan en el
mercado de insumos basicos de la
actividad; la limitada disponibilidad de
recursos financieros que se destinan al
sector; e} bajo acceso al crédito de
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sectores medos, etc , que han depnmido fuertemente la demaruds interma
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6.1.5 Otros sectores

De scuerdo oon las proyecciones paro
V0 s prescntarian cregimieios ¢n ¢l
MeClDr  serviciod,  especialmente  "co-
mercio y hoteles”, 3. 3%, "transporte v
comumcaciones”. 16%. “establocimien-
tos financieros y  eenes  inmuehles”
3 8%, "servicion @ Jus hogues®, 3 4%,
i

El incremento del wvalor auregsde Ue
practcamenia todas |as ramas. as ooimn
del comercio, lamo  merno  como
extemo, esiana ol otigen el aumento en
ls presiacion de servicos

Mo npbslante, a pesar de que las

tenclencias sectonales son on sl mayon
parte  positivas,  cabe  destacar s
contraceldn de e rama "electneidad, pas
v oagun' -83% por los problemas
estruciurales del sechor que han inducido
a coatosas soluciongs, en términes de
coslos de b actiwvdad, 1o que repercuie
en el nivel del vador syregado

En suma, en principo, podna darse, una
leve reactivacion an |00 an smbargo,
hay pesgos laentes. denvados -como se
wnofd- de L tragiidad de In expansion de
la cconomia en los ultmas dos afos.

6.2 Los precios en 1996: ;se confirma el control

de la inflacién?

Las provwwomes sefiatan e o deflucor
del PIB s ubicaria en 1596 en 20 ¥
Este resultado reflyg. por wn lado, &
moremenio de los precios inemos. en
promeds, en & 20 amual v, la
evolucon del nhpo  de cambio del
menceds omobsnomyr e s
wncremeniang [ambeen en £52 parcentae
en 1996 Se debe lener presente, sin
embarge. que esfa serfa b pame mas
fragd de I presente estmacion, vistas Ins
amerargs (que tendra & suoe en un
comexto de expectaivas | mestables,
agravadas por la campana elecioral La
espoculecen desstada e o chmmo
inmestre de 1995 22 un snuncio de exta
Y

En la estmaadn del delacior se bun
considerada  algunos ajusies de polinga
sconomica que podrian ser adoptados
por fas nuevas autondades. precisamente
én matera camhiana, sunque habma |
poshibdad de contimuar con &l esquema
visln yue s& b llesado a un scuerdo de
“supervision”’ con el Fv

Los nveles del deflactor v d¢ los precios
al comsumn s= han esiabzado en
alrededor del 20%% desde fines de |99,
bt pswr en princyag o en discamide ls
ehcacia de lod correctivis aphcados para
contralar bn inflacadn

Se  espern. entonces,  allernaves  de



solucion que sobre todo modulen el comportamiento de los agentes economicos. en ese
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sentido, la credibilidad de la politica economica resulta fundamental

Cuadro 39
Oferta y utilizacion final de bienes y servicios
Tasas de crecimiento (a precios de 1975)
1995 1996 1997 1998 1999 2000
PIB 1,8 34 4.0 3.9 3.6 4.3
Importaciones 5.1 53 42 5.4 6.4 58
Total 2.4 38 4.0 4.2 4.1 4.6
Consumo Final 25 29 26 2,9 2.7 2.0
APU 23 33 28 3,1 2,9 2.6
Hogares 2,5 2.9 2,6 29 2.7 29
FBKF 2.1 2.8 33 35 4.4 35
APU 1.9 3.1 4.1 1.9 3,2 42
Resto de agentes 2.1 28 3.1 3.8 4.6 34
Exportaciones 3.8 39 5.8 7.8 83 7.8
Total 2.4 3.8 4,0 4,2 4.1 4.6

Fuente: CORDANEC

LLas proyecciones muestran que entre
1995 y el afio 2000, el crecimiento del
producto se situaria en promedio en
4.0%. Esta expansion se haria sobre la
base de la aplicacion de una politica de
racionalizacion  productiva en el
proximo quinquenio, que recoja los
logros de la estabilizacion alcanzada en
los afios precedentes.

Las ramas productivas mas dinamicas
scrian las agricolas no tradicionales,
en las que se supone que Ecuador tiene
mayor ventaja comparativa, y, los
servicios (financieros, a las empresas,
comunicaciones, etc ) Esa expansion
conllevaria ¢l aumento del ritmo de
actividad de los servicios financieros,
de modo razonable De todos modos,
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las tasas globales estimadas no sor
elevadas, lo que revela la necesidad de
expandir las inversiones de modc
duradero.

Se esperaria, en todo caso, cierts
dinamizacion del crecimiento global
La expansion del PIB  estaria sus-
tentada en la agricultura para expor-
tacion, la pesca, la industria metal:
mecanica y de maquinaria y equipo, e
turismo vy los servicios financieros,
aparte de la industria petrolera. En el
primer caso, el mercado internacional
deja advertir importantes posibilidades
de reactivacion, en particular para e
banano, a pesar de las restricciones
impuestas por la Union Europea a
ingreso  de la fruta de origer
latinoamericano.
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Grafico 20
PIB, Importaciones y Exportaclones
1995 - 2000
-tasas de variacion-
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PIB = =|mportaciones = = = Exponaclones
Fuente: CORDANEC
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Es posible, asimismo, que ia vigencia Para 1996, todas las wvariablcs
del régimen restrictivo de la Union macroecononucas de la oferta vy

Europea tenga limites: el asunto
podnia, con  alguna  dificultad,
resolverse a nivel de la OMC. En todo
caso, esto favorece la produccidn
interna, en un conlexto en el que no se
preven drasticas fluctuaciones de los
precios mundiales, mas alla de las
observadas hasta ahora.

Los calculos sectoriales de la rasa de
expansion también se han “sesgado” en
favor dc la pesca. Esto ticne que ver,
sobre todo, con las expectativas de la
produccion pesquera en general, cuyo
nimo de crecimiento se sostendria en
los anos vemderos, sin mayor
dificultad.
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demanda globales experimeniarian una
evolucitn positiva, con excepcion de la
vanacion de existencias. que reyistra
una contraccion, luego de la sobre-
acumulacion observada en el afo
precedente.

Por el lado de la oferta global, se
presentaria, ademas del crecimiento del
PIB ya anolado, un aumento importante
de Jas importaciones de bicnes y servicios
(5.3%), como consecuencia de las
necesidades propias de la expansion de la
produccion intema. La posicion de Ja
reserva monetana internacional y las
expectativas  de  una  modificacion
cambiania en el ultimo cuatrimestre de
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1966, iambeen  explicarian  ese
coOmpoafiamento

Las vanasbles de la demanda siohal en
1996, remstranan 4 teowente evolucion
o consuino final total 3¢ monoentaria en
29%., comn resuliade del aumenio del
consumy  prvado (29%), ddndo de
algung maners al meoramionto salanal
esperado el presenie afio; y, del de s
admmisiraciones  pubhcas (3 3%) Las
mayores  prestucions  pubermameniales
realizadas con ocasbn de b campaha
clecioral explicarian esta tendencia

Por su pare, la lormacion boams de
capital mmentana en 2.8%. debido al
incremeniy  de la iversion  de  las
administraciopes publicas (1194} como
de ln del resto de sgemes (2.8%). la
expansion  de |a produccion incidina
snhre  esa  evolucion  Ademas, |as
expectativas de los agentes economicos
en In probable evalucidn de la actoadad
economics en o fluro, dejan preves ung
persisiente expansion de esia vanable

En  hn. Ias  exponaciopes  también
presentan un crecimiento (5.9%), por la
favorable evolucdn de 1o demanda
exema de los pincpales producios de
oportacion.  en especal  banano v
camaran y. en menor  medida. el
peirdlen

En conumo. l ofena vy demands
globales te expandirian en 3 8%

Las proyecciones realizadas hama e
afo 2000 revelan la ymponancu del
comercin exterior en dns dimensiones
la de sostener la expanmion y s de

generat  posibilidades de  ingresos

adicionales. pasiblemente con camibios
en la estructurn de la funcion de
produccion v del mercado  laboral.
dependiendn de s oneniscion

En ¢l cotilexto de polilicas ue splica
el Exuador, al menos frente 8l pasado,
el relajamiento de loa contrnles o los
importacioncs, por egempla. avadard a
mcrementar s (2w de crecmeenin del
PB potencial s se acompaia de una
expanson de la inversin pablica y de
un desplaramiento hacu amba de la
nversion  privads cn un escenano -
condicion basica- de  emabilidad
cambiana y de baja de lo enflacion v de
lat lasas de mileres,

Por el Indo de 1ok otras variables de s
demanda final en lo que rests del siglo,
s aprecianan insss de crecimiento
moderndas para ¢l consumo 1otal,
tanta en In que concieme 8l consumo
de lag admivtraciones publicss como
al de low hogues La o iescivacion
espernda no se fondamemaria en un
aumento.  del  consumno om0 seria
“lalonada" por éste; al contrano, se
ciperaria  que  las  exporiaciones
aporten wistantivamente al
CTCImIENty, Lomi parece confirmarse
en el aumento de la participacion que
¢stan revelan o partir de 1995 en su
relacion frenie sl PIB, que alcanzaria
un miximo cercano al 40% en el afo
2000

Mor el lado de la formacion bruta de
caputal fijo, las tendencias de aumento
son conistentés con B reactivacion
general de la econamia, no nhitante lo
cual la participacion de la inversion
respectn al PIB permunece conmstante
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en el quinquenio analizado, tanto para
las administraciones publicas como
para los agentes pnvados. Una
reactivacion mas rapida de la varable
inversion es de todos modos dificil.

Se desprende que la participacibn de
las  principalcs  variables  macro-
economicas  respecto al  PIB
continuaria siendo similar a la del
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pasado. en términos generales, salvo
en ¢l caso ya anotado de las
exportaciones. Un ligero aumento de Ja
participacion de lag importaciones
frente al PIB contrasta con la
estabilidad de Ia tormacion bruta de
capital fijjo y el ligero deterioro de la
participacion del consumo final en el
producio.



POLITICA SOCTAL Y GESTION MhCRﬂECﬂ‘iﬂMlLA
~1996-2000

La vuelts w lo “social™;: una necesidad de los tempos

Lu sphcacion de una politica-social adeguadd, que combata fa pobreza extrenia v module
lns tensiones que enfrentan los grupos mends fivareeidos, & uno de los retos que
asurhiits el proxmng gobierno. En los ulfimos aflos, los esfizos parecetian haberse
ﬂﬂi:ﬂhhﬂﬂlpﬂ:ﬂﬂpﬂﬁiﬂdﬂdﬂﬂimmmmmﬂnﬂuaﬂmdﬂu
eficiencia en ba asignaciin de recursos, a fin o crear las condiciones de unn reactivicion
wwtemda del aparam productive s mediano plazo, que propicie las inversinnes, genery
ﬂﬂﬂiyﬂfﬁplﬂdim

Asi, de algim modo se perdid de vista lo “woctal” . contradictoriamente, los electos de
s intima vinculacidn con fo econdmico, pues b gonflictnidad que desiva de I3
demﬂnhmmwllﬂmnnm:ﬂmmmmdr
desempedio eeanimien

Enllgummhﬂnlmhnmﬂmdnnlmmﬂthhuﬂbﬂﬂvhmdd
crecimiento estin mas asociadas de To que sc eree al aumentn de las desigualiades
sociales, asimismo. se ha probady que existittan dos relaciones hasicas entre 18 pobicera -

denivada  de Ta susencin de politicas sociales- y ln inversion privada’ a) la pobrera
dependerin de [a inversion privada en una relacion inversa (mayor mversion - menor
pobrcza), v blhmmmﬂMpﬁummmdmhmﬂn
riversa (4 mayot pobireza & partir del umbral, menor inversion) Fo suna, la mavor
Hmhhdpmhmhﬁﬂidm:hlymwhmmmuumﬂ] 1905),

Sin embargo, s aphcacion de una polinea social eficiente y extensiva no es simple: al
menas o [0 paises enfrentan desequilibnos macroeconomicos pernisténtes . sobre todo,
s su comreccion demanda  weistn -en medio de un contextn exiemo gompetitive v
globalizado- cn |a misnma diseccion. del ajuste estruciral aplicado en los ultimos afios. 1|
q:mum:mm:m objetiva

¥l mrkﬂn-!ﬂlnﬂphn4 ;ﬁmmrtlnlh maniobra”

Parn el caso del Ecuador, algunas estimaciones (CORDANEC, 1995), muestran. bajo un|
eicananio de nioderndo optimismo, que €l crecimiento econamicn no sohrepasara, en
promedio, en téminos reales, un 4.1% en ¢l penoda 1996-2000, La inflacidn - bajsna




hasta un 2%, promedio, en el ato 2000, mhpmﬂiﬂunlmﬁlmhmhhl
mum:udpummlﬂhm

Lunmnmmndnnhdn :Hrmnmmﬂuum no cubnrian el
dunnlihm shorm-inversion, al menos si persistan lag presiones sobee Ja posicion del
wy gastos del sector pﬁhlim no (inanciers, como pareceria ser el chso.

tulnmmmw;hmmmummmtﬂmdauﬂmj
nuumpnnuﬂi'!b.ptmadin}. mientras ke exponaciones se dinamizarian en esta
primera Gapa (casi 8% promedio de expargidn), al menos s una recosversion industrial
se aplica de forma concertada Emﬂm:hnmmmnhi
Mkmmw-hrpdhmmmum
pegados win &l proteccionismo- desempefard un papel de primera lines en
consolidaciin de es tendencia, . .

En fin, el consumo de los hogares se expandinia moderadamente (ro sohrepasariy e 3%
;mudpﬂhdﬂ micntres la formacion de capital creceria a tsas cercanas ol

Emmﬂdunﬁmﬂm-wm'rmd:ﬁh soecaal’-, wilo &
condicidn de profundizar varins reformas ya inicindas, ¥ en el marco de una politics
sconomica de orientucion conservadora, ol menus s se pretende  eonsolider la
liberalizacion, de In economia y optintizar su  ingercion al mercado’ internacional, via
mmhﬂWMHlﬂmﬂﬂlﬂlﬂhﬂﬁ?ﬂlﬁlﬂ|llﬂﬂfmglﬂﬁdnn§iln.

Se zmume, por ello, mmhmmmdmmmm
yﬂmmh-mﬁm:nw precios relativos “falsos™,  justificados por
onentaciones “populistas” Pern, [sigrifica esto que no hay margen para poner en
practica los corectivos spciales que se necesitan con urgencia extrema’

La respuesta ol interTogants anterior punnmﬂumﬂw mdmdqm
social de I tipologis del mjuste, & menos s las mmmﬁmhihmrfﬁu&
que 1o hay un marpen de masiobra m:qlu-ud sentido de bodnd- para |a gestion

Esa comprension social demanda mﬁmdﬂgﬂmquummddimm
ser repartidos 'en relagion inversa a In bibicagion en la escala ‘disitibutivi -mo por
solidanidad, exactamente, sino porque la modulacion de las desigualdaden propicia un




POL]TICA SOCIAL Y GESTION MACROECONOMICA
' 1996-2000

La vuelta a lo “social”: una necesidad de los tiempos =~

La aplicacion de una politica social adecuada, que combata la pobreza extrema y module
las' tensiones que enfrentan los grupos menos favorecidos.' es uno de los retos que
asufinird ‘el préximo gobierno. En los ultimos afos, los esfuerzm parecerian haberse
canalizado hacia la pucsta cn practica de reformas economicas encaminadas al logro de la
eficiencia en la asignacion de recursos, a fin de crear las condiciones de una reactivacion
sostenida del aparato producnvo a mediano plazo, que propicie las inversiones, genere
empleos v dlstuhuys losi mgre.eoq

Asl, de algin modo se perdié de vista lo “social” y, contradictoriamente, los efectos de
su intima yinculacion con lo ‘econdémico, pues la conflictividad que’ deriva de la
desatencion de las necesidades ﬁmdamentales genera & su; vez ﬁserles rastnccmne:. al
deqempeﬁn eennbm:co

Ein algunos tmbajos se ha mostrado clatmneme que la Inesmbxl:dad v la debilidad del
¢recimienta estdn més asociadas de lo que sc cree al aumento de las desigualdades
sociales, asimismo, se ha probado que existirian dos relaciones basicas entre la pobreza -
derivada - de la ausencia de politicas ‘sociales- y' la inversion privada; a) la pobreza
dépenderia de Ta inversion privada en una relacibn inversa (mayor inversion , menor
pobreza), v, b)la inversion privada dependeria de 1a pobreza, en una relacion también
inversa (a mayor pobreza a partir' del umbral, ‘menor inversion). En suma. L4 mayor
desigualdad genera inestabilidad social y mayor incertidambre economica (BID, 1995) -

Sin embargo, la aplicacién de una politica social eficiente y extensiva no ‘es simple, al
menos si los paisés enfrentan desequi!ibﬁos MACroeconomicos persistemes v, sobre todo.
si su’ correccion demanda  insisti -en medio de un contexto externo’ Compeutivo, y
globalizado- en la misma direccion del ajuste estructural aphcado en los altimoas aiios, lo
que aparentemente se contrapuna a ese; pbjetiyo,

El escenario de mediano plazo: ;poco margen de maniobra?

Para ¢l caso del Ecuador, algunas estimaciones (CORDANEC, 1995), muestran, bajo un
escenario de moderado optiniismo, que el crecimientp econdmico ne sabrepasaria, en
promedio, en términos reales, - un 4.1% en el periodo 1996-2000. 'La inflacion : bajaria




hasts un 12%, promedic. en el afio 2000, mientras |4 posicion fecal entarin sujets ain a
serias restnccines en el perndo hajo analisis

Lumnmmmtmhhiﬂ-m:mﬁWMHMH
desequilibrio nhorro-inversion, al menos ® persisten las presiones sobre la posicicn de
Iumrumnuiﬁmhrpihlmuﬂnmm mmﬁmﬂm

mmmmummmMrﬂlmwmaumnﬂy
materms primas (5 $%, promedio), miontras las exporiaciones s Uinamizarian en esta
prinera etapa (cas 8% promedio de cxpansion), al menos st ina, reconversion industiial
se aplica de forma concertads . El ingreso el Feuador 4 1a OMC mds alla de los
“fantesmas” de cienos dirigentes empresariales y politicos desconocedores del tema,

lmﬂmumﬁmﬂmtmpmdhﬂmhmh
mmlidm’-bndumlmdm

Enﬁu.dmhhhnpu-ﬂmm nmdmﬁnmeﬁnwbm:dﬁi
mmnﬂm mentias la formacin de capital crecerin. uuuumm:uul

Esos resultados se alcanzarian -parsddjicamente, visto desde lo “social™- sélo a
condicion de profundizar varias reformas ya inicisdas, y ¢n <l marco de una politics
econdanicd | de drientacidn conservadora, al menos sl g pretende consolidar la
liberalizacion de la economia y optimizar s ingercion al mercado internacional, via
exporiaciones, hwmmmdﬂhmm hasta. ﬁnﬂ;ﬁduiglo

sam por ello, que en los mmi”upﬁhm
politicas socinles asistencialistas, mmﬂmw justificados por
orientaciones  “populistas” Pero.  egnifica esto que no hay margen para pooer en
prhmiuldawwuﬁm:muhpquﬂumﬂmmm‘ _

u-u-rl_rﬂ!iﬁﬁm&ﬂ

umﬂdwmhﬂmpmmw
sncial de T’ tipologia del ajuste, al menos 6 las tenslones covunturales hacen prostmir
qué o hay un marzen de maniobn m:quﬁn-u dum ﬂ:hdut-pmhpnﬁq
MACToeconomica: ]

E-mmndﬂ Mﬂuﬂuprhmhuhlmmﬂmddqmm
se1 repartidos en relacion inverm 3 la ubicacion en ln ‘escald distributiva -nn por
solidfaridad, exatfamente, sinbd porque I modulacion de las desigusldades propicia un




mejor desempeiio econdmico -vale decir, "vela” por el interes de log propios gnupod de
poder | Iw-mhmrmmmﬂr que ¢l sjuste no poede aplazarie o diluirse,
pues. Hnﬁmﬂlmmmﬂlﬂﬂhumﬂhhmadnmn

objetivo final del pm:m - apoya la disminucion de la pobreza y la correcoidn de atros

La duracion y profundidad de Ia transicion recesisva que confieva & prceso de sjuste en
mmummummnbmﬂmmmmmnm
inicamente si hay continuidad en In gestion macroscandmica y metor volatiidad e la
politica econdmics. en e laspo plazo, el crecimients econdmico reduce 1a pobresn, nun si
la esiritegm de ese crecimionto no e5 equilaliva, stempre que sea suflcientemente rapido

Esto, porqus hwmrhlmmlﬂmmh mprtﬂmmdeh
econnmid, incrementindose abruptamente dirante In transicion recesivi, para caer de la

ﬁnmmmpﬁhﬁﬁm{ﬁﬂ}

Pera, gran diléma, In mlimﬂddﬂnrumyﬁuwﬁuﬂmuhwm
condicienes de desequilibrio persistente, lo que obligh s poner en practics, nuevamenie,
politicas -cecesivas. estabilizadioras, 3 las ecomomiay mﬂmnﬁ.pﬂ
discontimuidades, las chinicas tensiones coyuniurales sobre o deficit pobhico y marcada
resistencia & |s baja de la milacon, por sjemplo.

De todod modos, la politics de ajuste deberia incorporad o sy programa de muy oo
plazo & problema distributive -y hacerio seriamente., 23i como una estratesis e cambio
uhunpmdhdnhmﬂthmﬁmmm 1995), 1o que po
siempre s¢ hace y comphica la gestnon de 1o social. Habrm, tambien, que relauvizar fa
creencia de que los derechos economicos de tas mayorias son pellgrosos, v legitimar el
Mﬂnlhpﬂd“mkhmmvw*uqﬂm ¥ o de
cuslyuier medio (i) As, una verdadera refonmm pensar Io sucial en el
mismo marco estratégico de la reforma ccondmica

En ningan caso tabe, in embaryo, pﬂﬁ:kmmulld{mﬂnuwﬂdnh
improvisacion que afectaria -eveniusimente- 1a politica de estabilizaman, podria tener
repercusiones spbre sobre la inflaciin, la tass de cmnbio y otras variables de ls economua,
lo que s su vez repercufird sobre  los mas pobres, por vias v mecanismos diversos Un
crecimients  dindmico, una inflacion baja, una adecunds politics macroscoponics v
reformas estructurales oportunas, unto a una gobernabilidad acrecentada, son la base de
aplicacion de politicas sociales eficientes (FMI, 159%)

En fln, un dltimo gspécto ef el que conciérne o I relacitm gue existe enlre lo social, ef
ajuste y la apertura. En el caso del Ecoador, el nsunio reviste importancia, vVisio que su
reciente ngreso a la OMU be abre en la practica nuevas posibiidades de comercio, sobre

a7




la' ‘base de aumentos de su competitividad ~y el ‘cumplintiento de  standares
internacionales, lo que no siempre es facil. De ahi quizd Jos temores de algiinos sectores.

No obstante, también €n este caso se revela la necesidad de aplicar politicas econoniicas
coherentes y cousistentes en el tiempo, A corto plazo los costos que entrafia el ajuste
alimentan la pobreza, mientras que a mas largo plazo, la “magia” de la liberalizacién del
comercio deja sentir sus cfectos (BID/Rivera, 1995), si la apertura se la asume en el
marco de un plan predefinido y consensual. Esto, pues la liberalizacion -planificada- del
comercio exterior presenta un balance positivo donde algunos sectores ganan y o1os
pierden, pero en Gltima instancia el numero de ganadores es mayor (Thid),

En la perspectiva de lo planteado, el seguimiento de la participacion de Ecuador en la
OMC debe ser cuidadoso, no solo porque sus efectos “comerciales” podrian modernizar
rapidamente el aparato productivo, sino por su impacto potenmal sobre la estructura
social, derivado del aprovechanuénto; del accéso a mercados menos protegidos La
liberalizacion no cambiard la estructura de la distribucion dél ingreso, pero si ofrecera
nueyas oportunidades de inversion y empleo.

La contmundad de la’ gesuon macroeconomica y la menor volatilidad de la politica
econdmica es, pues, una condicion basica si el proximo gobierno aspira a contar con
recursos para llevar adelante cambios 'dé la estructura socil  Educacion. salud,
segundad social, etc. demandan un importante aumento del ahorro nacional y una
e:epansmn mas rapida de la economia.

Albert Camus decia (El primer hombre, 1994) que “la pobreza no se elige, pero puede
conservarse”. Este problema, que afecta a mas de la ‘mitad de los ecuatorianos, jsera
abordado seriamente por los candidatos presidenciales® En la coyuntura no hay lugar
para el discurso vacio y la improvisacion, se requieren planteamientos concretos,
estratcgias bien deﬁmdzs, intenciones transparentes. 'Los ecuatorianos anhelamos
cambios radicales, para enfrentar con optimismo el proximo milenio.

E:ﬂwﬁ:(-lj..zﬁsle articulo fiue publicado en la revista Economia, del Dinrio Hoy, el 19 de féirero de 1996,
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Fuentes Data Bank

BANCO CENTRAL DEL ECUADOR
Informaciin esisdistica mengual (varnos numenns)

BANCO CENTRAL DEL ECLUADOR
Anuanios estadisticos (vanos mimeros)

BANCO CENTRAL DEL ECUADOR
Cuentas naconales del Fouadur (vanos asumeros)

Tnatinito Ecuatonano de Elecirificacidn, INECEL
K stadisticas eléctricas (vanos nimeros)

Maisteno de Agniculrurs y Ganadera
Sigterna estadistico apropecuano naciondl, SEAN {vanow)

Ministenc de Finanzas

Presupuesto General del Esrado (vanos mimeros)

Mundopios de Qratn, Guayaqul y Ueenca

Permisos de comstrucoidn
o
oA
Hﬂ
=
Siglas utilizadas _L_
-
RCE Bance Central del Ecuador —-——y r
CAF Corporacion Andins dc Fomento )
CEPAL Commion Economica para Aménca Lastina -
CORDANEL Carporacidn de analias economico
FED Federal Reserve Bank
™ Fondo Monetano [nlemacional i~y
GATT Acverdo Generul wiwe Tanfas y Coméroo -
INEC Inatituto Nacional de Tstadistica y Censos e
OCDE Organizacion para s Cooperacitn v ¢f Desarrolls Econceniéd '
IVA Impuesta al Valor Agregado
OMC Organizscion Mundial de Comercio
PIR Producto interna Bruio
PYME Pequeta v Medima Empresa
RMT Reserva Manstana Intermacionagl

SPNF
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