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Resumen ejecutivo

El afio 2008 ha sido un afio en general bueno para la economia ecuatoriana la misma
que creci0 a tasas bastante aceptables en comparacion con los dos Gltimos afios y pese a
reportar una fase de desaceleracion, originada a raiz de la crisis financiera norteamericana,
desde la segunda mitad de 2008. Las proyecciones del Banco Central del Ecuador (BCE) para
el afio 2009, preveen un impacto negativo de la crisis internacional sobre la economia del pais
estimando un crecimiento real del 3,2%.

El PIB nominal alcanz6 los 51.031 millones de ddlares, con un crecimiento en
términos reales del 5,3% respecto al afio anterior. Este crecimiento se logré a pesar de las
tasas de crecimiento negativas que ha mantenido el PIB real petrolero. Si bien, la empresa
estatal Petroecuador aumentd su produccién en 2,9 millones de barriles, las empresas
privadas redujeron en 3,9 millones de barriles. EI PIB no petrolero crecié sin embargo a una
tasa del 6,7%, superior a la del afio anterior. Por ramas de actividad la explotacién de minas y
canteras sigue representando el mayor aporte al PIB, debido a la inclusidn del petrdleo en este
sector. EI mejor desempefio correspondié a la construccion y obras publicas, gracias a la
fuerte inversion realizada por el gobierno en materia de reconstruccion vial y construccion de
viviendas populares. También se han beneficiado los servicios de transporte y
comunicaciones, ramas que han tenido un mejor cumplimiento en relacién a afios anteriores.
El suministro de electricidad y agua experimenta un aumento en su contribucion al PIB desde
2007. La produccion energética aumenté en 2008 gracias a las inversiones realizadas en las
centrales existentes y la incorporacién de nuevas centrales de generacion en las empresas
petroleras. A partir de 2007, con la incorporacion al servicio de la central hidroeléctrica San
Francisco, se evidencia un nuevo cambio en la estructura de generacion eléctrica a favor de la
produccion hidroeléctrica logrando reducir las importaciones de energia desde Colombia en
un 45% y la produccidn térmica turbo vapor en un 8%.

Respecto al PIB por el lado de la demanda, la formacion bruta de capital fijo crecié un
7,1% durante 2008, gracias a un incremento en la inversion en bienes de equipo e
infraestructuras.

El PIB per cépita, en términos corrientes, en 2008, fue de 3.927 dolares. Esto supone
un incremento de casi un 18% respecto a 2007, un incremento superior al de los paises
desarrollados pero inferior a la media de América Latina.

Respecto al mercado de trabajo, las tasas de desempleo y de subocupacion se han
mantenido practicamente constantes durante 2008 elevandose desde julio como consecuencia
de los primeros efectos de la crisis internacional. La ciudad con menor desempleo y
subempleo hasta septiembre de 2008 continué siendo Cuenca, mientras que Guayaquil fue la
gue mayores indices tuvo por ese concepto. La composicion de la poblacién econdémicamente
activa, muestra una tendencia decreciente en el sector formal y creciente en el sector
informal.



La tendencia alcista de los precios de los alimentos, petroleo y otras materias primas a
nivel internacional ha repercutido negativamente en el nivel de precios del Ecuador. Otros
factores internos que presionaron al alza de los precios fueron los devastadores efectos del
invierno del 2008, en particular sobre la produccion agricola de la costa. La inflacion
aumento desde el ultimo trimestre del afio 2007, llegando a su maximo en agosto de 2008. A
partir de ese momento desciende hasta cerrar el afio con el 8,4 %. Los bienes transables, junto
con los bienes importados, serian los principales responsables de la elevacion del indice
general de precios desde finales de 2007, aunque la reduccion que se manifiesta a partir de
agosto de 2008 se debe precisamente a estos bienes.

La inflacién del Ecuador estd tres puntos porcentuales por debajo de la media de
América Latina, pero supera a la de los paises de la CAN, y muy préxima a la media
mundial. El rubro de los alimentos fue el mas afectado.

La brecha entre el Indice de Precios al Productor (IPP) y el Indice de Precios al
Consumidor (IPC) aumentd durante 2008 debido a un mayor crecimiento del primero. A
partir de julio el IPP desciende debido principalmente a una reduccion en los costos de las
materias primas debido a las medidas adoptadas para la disminucion de aranceles a la
importacién de insumos para la produccion.

Por otro lado, la brecha entre la canasta basica y la canasta vital se ha reducido,
especialmente desde enero de 2008 como consecuencia de un aumento en los ingresos
salariales. El salario real se incrementd en un 8,5% pasando de 110,6 en dicembre de 2007 a
120,0 dolares en diciembre de 2008

En referencia a los avances en lo social, diversos indicadores sociales del Ecuador
muestran una mejora en 2008 respecto a afios anteriores. El PIB per capita se incremento en
1.697 dolares entre 2003 y 2008, pasando de 2.230 dolares en 2003 a 3.335 ddlares en 2007 y
3.927 délares en el 2008, lo que supone un incremento de casi el 18% en términos nominales
respecto al afio anterior influido por el fuerte aumento de los precios. La pobreza y la extrema
pobreza se redujeron un 7% y un 8%, respectivamente, desde el 2006, gracias al incremento
de las transferencias de dinero tanto desde el sector publico (a través programas sociales,
siendo el Bono de Desarrollo Humano el mas importante) como desde el sector privado via
remesas de los migrantes.

En el sector externo, el saldo positivo de la balanza por cuenta corriente aumento al
10% del PIB en el segundo semestre de 2008 alcanzando un ingreso neto de divisas de 2.539
millones de dolares. Este aumento se debe principalmente a una balanza comercial positiva,
hasta agosto de 2008, como consecuencia de los altos precios de los hidrocarburos en los
mercados internacionales. Desde septiembre, esta balanza comercial mensual pasa a ser
negativa por reduccion de las exportaciones y aumento de las importaciones por efecto de la
crisis internacional. El saldo negativo acumulado en esta balanza entre septiembre y
noviembre ascendié a 1.265 millones de ddlares.

El pais sigue manteniendo una especializacion exportadora en productos primarios,
los mismos que han aportado sobre el 77% del total de exportaciones durante los ultimos



afios. En el afio 2008, las exportaciones tanto de productos primarios, como industrializados
crecid significativamente frente a afios anteriores. La excesiva especializacion productiva en
sectores primarios -petrolero y sector agropecuario- es una de las principales debilidades del
pais. En medio de la actual crisis financiera internacional, saldos negativos en la balanza
comercial amenazan la sostenibilidad de la dolarizacion, situacion que se puede agudizar si
caen las remesas de la migracion y si hay una mayor apreciacion del dolar.

Dada la evolucion negativa en la balanza comercial, el gobierno ecuatoriano, a inicios
del afios 2009, se ha visto forzado a tomar medidas dirigidas a frenar las importaciones de
productos de consumo, principalmente suntuarios promoviendo en su lugar el consumo
nacional y las exportaciones para garantizar la estabilidad monetaria del pais y equilibrio en
la balanza de pagos.

El sector fiscal, en los tres primeros trimestres del 2008 (enero a septiembre), el
Sector Publico No Financiero acumuld ingresos totales por 16.723 millones de dolares. De
estos, los ingresos petroleros representaron el 44%, ascendiendo a 7.372 millones de délares,
mientras que los ingresos no petroleros representaron el 52% de los ingresos totales con un
total de 8.674 millones de ddlares.

Los ingresos tributarios fueron el rubro mas significativo de los ingresos no petroleros
y representan un 59% de éstos, lo que equivale a 5.118,5 millones de ddlares. El incremento
de la presion fiscal ha sido uno de los puntos positivos en este afio, en especial evitando la
evasion y elusion tributaria, de diciembre de 2007 a diciembre de 2008, ésta ha crecido 0,73
puntos porcentuales alcanzando el 12,9% del PIB en el afio 2008, la mas alta registrada desde
el afio 2001. Por el lado del Gasto, en los tres primeros trimestre de 2008 (enero a
septiembre), el Sector Publico No Financiero acumul6 gastos totales por 14.974 millones de
dolares. De estos, los gastos corrientes supusieron el 69,5% del total, alcanzando 10.409
millones de ddlares, lo que implica un aumento del 72% respecto a 2007.; esto se explica
principalmente por los incrementos de los rubros sueldos y salarios, inversion en sectores
sociales e inversion en los sectores de defensa y seguridad interna. El gasto de capital y
préstamo neto lleg6 a 4.565 millones de dolares (el 30,5% restante del total), con un
incremento importante respecto a 2007, llegando a nivel del gobierno central a un
crecimiento del 126%, como resultado de la politica intensiva de inversidén publica para
impulsar el crecimiento econdmico y generacion de empleo.

El resultado global del Sector Publico No Financiero fue positivo, de enero a
septiembre de 2008, y alcanzo los 1.749 millones de dolares, lo que representa un 3,3% del
PIB. Dicho resultado se incrementd en un 34% de afio a afio para el periodo observado. El
resultado primario presenta un incremento en el superavit del 19.8% con relacion al afio
anterior, , y alcanzé los US$ 2.312 millones, 1o que representa un 4.4% como proporcion del
PIB.

La relacién deuda publica / PIB se ha reducido en 5,5% respecto a 2007 debido a un
mayor pago de capital frente a los desembolsos recibidos y al crecimiento del Producto
Interno Bruto durante el 2008 El servicio a la deuda aumentd respecto a 2007 alcanzando



2.843,2, un 5,4% del PIB, con una amortizacion de deuda de 1.256 millones de deuda interna
y 866 de deuda externa.

Con relacion al sistema financiero, a pesar de que crisis financiera ha afectado los
principales bancos a nivel mundial, el sistema financiero ecuatoriano durante este afio ha
presentado indicadores positivos. A noviembre de 2008, las captaciones totales del sistema
financiero (depositos y valores en circulacion) alcanzaron los 16.064 millones de dodlares,
monto equivalente al 34,3% del PIB y mayor a los obtenidos durante el 2006 y 2007.

La cartera bruta del sistema financiero (créditos otorgados) tuvo un importante
crecimiento durante este afio, cuyo monto llego en noviembre de 2008 a 13.398 millones de
dodlares (28,6% del PIB). los bancos privados concedieron el 71,5% de los créditos seguidos
de la banca publica fue la segunda en importancia con un 11% del total. La evolucion del
volumen de crédito concedido segiin su vencimiento, sin duda ha mejorado en el afio 2008.
Cada vez un monto mayor del crédito se concentra en plazos mayores lo que podria dar a
entender que el ahorro se estd canalizando hacia actividades productivas y empresariales de
largo aliento, a su vez que contribuyen a una mejor gestion de liquidez del sector empresarial
y de las personas.

El monto de los activos externos que tienen las instituciones financieras fuera del pais,
a noviembre de 2008, lleg6 a 4.678,64 millones de ddlares siendo un volumen mayor al de
los ultimos cinco afios. Si bien la tasa de crecimiento anual de estas inversiones en el exterior
ha ido disminuyendo, no deja de ser alarmante ya que este monto representa alrededor del
24% de los activos totales del sistema financiero privado. Los bancos, hasta noviembre de
2008, obtuvieron utilidades de 326,6 millones de dolares, mucho mayor a la obtenida al cierre
del afio 2007, y su rentabilidad alcanz6 el 25,2%.
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1. La produccion real

El afio 2008 la economia mundial entr6 en una fase de desaceleracion en el
crecimiento econdémico causada por problemas en el sector financiero norteamericano
particularmente, que posteriormente afectaron al sector real. Esta crisis tuvo un efecto
retardado en el caso de paises como China o Indiay algunos de América Latina como Peru,
Venezuela, Bolivia o Brasil, e incluso Ecuador, que alcanzaron durante el afio 2008 tasas de
crecimiento superiores al 5%.

Precisamente el aumento de la actividad econdémica de los nuevos gigantes
econémicos -China e India- ha sido considerado como uno de los motores del fuerte
incremento de la demanda fundamentalmente de petréleo, acero y alimentos, lo que provoco
el encarecimiento de los precios de estos productos.

De todas maneras, como punto de partida para lo que se viene, segun las estimaciones
de varios organismos internacionales se espera que se mantenga esta desaceleracion en el
2009, tal como se aprecia en el grafico 1

Gréafico 1: Crecimiento econdmico mundial.

9.0
7.0
5.0
3.0
1.0
-1,0
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Ecuador 53 42 36 8,0 6,0 39 2,6 53 31
Mundo 15 19 2,7 4,0 34 39 0,4 22 19
Usa 08 16 25 36 2.9 28 2,0 14 0,1
Alatina 03 -0,5 21 6,2 47 55 56 47 38
CAN 18 3.4 42 51 6,0 6,7 68 34 22
Espafia 27 31 33 36 39 37 1,4 -0,2

Fuente: BCE, FMI, BM, CEPALL Elaboracién: Autores.

Durante 2008 y 2009 se prevé una caida en el crecimiento del PIB de Estados Unidos
(EEUU), lo cual afectard negativamente al ingreso de divisas en el Ecuador, puesto que este
pais es el principal mercado de los productos ecuatorianos y, por cierto, también, de las
remesas que envian nuestros compatriotas al pais. Las remesas también seguiran cayendo por
efecto de la reduccidén de la actividad econdmica espafiola. En ambos casos, la disminucion

1Los datos de Ecuador de 2001 a 2008fueron tomados del BCE, y desde entonces del FMI. Los datos a nivel
mundial fueron tomados del BM. Para Estados Unidos y Espafia se tomaron datos del FMI. Para América
Latinay CANfueron obtenidos de la CEPAL hasta 2007, y desde entonces FMI.
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de las remesas se debe a la caida del empleo en los sectores de servicios y construccién donde
se encuentran empleados la mayor parte de migrantes ecuatorianos.

Grafico 2: Evolucion anual del PIB a precios constantes (afio 2000), precios corrientes y
Crecimiento del PIB Petrolero, PIB No Petroleroy PIB Total en términos constantes.

me

e =

Fuente: BCE: *Previsiones BCE. Elaboracion: Autores.

Durante el 2008, tanto el PIB real (a precios constantes) como el PIB nominal (a
precios corrientes), mantuvieron una tendencia al alza (ver grafico 2), siendo la mayor
diferencia entre ambos indicadores atribuible al incremento de la inflacion que experimentd
el pais principalmente en 2008, como veremos més adelante. Este crecimiento del PIB real se
ha logrado a pesar de las tasas de crecimiento negativas previstas por el Banco Cental de
Ecuador (BCE) para el PIB real petrolero (-7,2%). Sin embargo, al analizar la produccion
nacional de petr6leo crudo hasta noviembre de 2008, publicada por la misma entidad, se
observa una reduccion del 0,6% respecto a 2007. Esta mejora respecto al afio anterior ha sido
consecuencia de las inversiones petroleras realizadas.

El PIB real no petrolero se estima que crecié en 2008 a una tasa del 6,7%, superior a
la del afio anterior. Estas tendencias explican un crecimiento en el PIB real total del 2008 en
un 5,3%, superior al conseguido durante 2007. No obstante, la proyecciones del Banco
Central del Ecuador (BCE) preveen un impacto negativo de la crisis internacional sobre la
economia del pais en el 2009 con un crecimiento real del 3,2%.
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Grafico 3: Crecimientoporcentual del PIB nominal trimestral.

Como se observa en el gréfico 3, el PIB nominal del Ecuador, durante los tres
primeros trimestres de 2008 presenta sintomdas de desaceleracion econémica acompafiada de
una significativa volatilidad. Al comparar el crecimiento trimestral del Ecuador con la
evolucion media de los paises de la Comunidad Andina de Naciones (CAN), se observa un
cambio en su comportamiento econdémico. Entre el primer trimestre de 2006 y el tercer
trimestre de 2007, Ecuador mantuvo tasas de crecimiento constantemente inferiores a las de
la CAN. A partir de ese momento, nuestro pais pasa a estar por encima del crecimiento medio
de los paises andinos hasta el tercer trimestre de 2008, lo que estaria evidenciando los efectos
positivos de las politicas econdmicas aplicadas en el pais y el efecto benéfico de las altas
cotizaciones del petréleo experimentadas durante la mayor parte del afio. La reduccién de la
tasa de crecimiento sufrida en el tercer trimestre de 2008 puede ser un sintoma de que la
fuerte contraccion econdomica internacional comenz6 a afectar con mayor intensidad al
Ecuador.

Tengamos presente que los Estados Unidos mantienen una senda a la baja desde el
tercer trimestre de 2005. El ciclo econdémico del Ecuador ha estado estrechamente
relacionado con el de Estados Unidos, aunque siempre ha mantenido tasas de crecimiento
inferiores y normalmente con un retraso de un trimestre.

Cuadro 1: Estructuraporcentual del PIBy su Crecimiento por actividad econémica (precios
constantes de 2000).

Afios 2004 2005 2006 2007 290y
Rama de actividad % Creci- % Creci- % Creci- % Creci- %  Creci-
econdmica PIB miento PIB miento PIB miento  PIB miento  PIB  miento

A.- Agricultura, ganaderia, 102
cazay silvicultura ’
B.- Explotacion de minas y
canteras 146 253 138 11 127 0,98 11,2 56 233 28
C.- Industrias 129
manufactureras (excluye ’

22 103 51 104 21 106 49 6,6 3.2

32 133 92 139 85 141 4,6 89 47
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refinacion de petrdleo)

D.- Suministro de

- 09| 87 |os| 13 | o8 3. 0.9 75 13| 92
electricidad v agua
E.- Construcciony obras | g5 | 4o [ g7 | 73 | 85 2.01 8.7 45 91 | 17.8
publicas
F.- Comercio al pormayor | 1, 51 39 [ 144 52 | 145 46 14.9 50 1.7 55
vy menor
G.- Transporte,
almacenamiento y 750 21 | 73| 23 | 73 3.5 74 5.0 99 | 5.1
comunicaciones

H.- Servicios de

. NS . 1,6 6,5 1,8 18,3 2.1 21,3 2.1 9.0 2.5 8.1
intermediacion financiera

>

1.- Otros servicios 14,8 5,9 15,3 9.4 15,6 6,1 15,6 2,6 16,1 45
J.- Servicios 47 31 a5 | 19 | 45 3.1 45 52 52| 107
gubernamentales

K.- Servicio doméstico 0,2 3.7 0,1 -4,5 0,2 8.0 0,2 1,5 0,7 -1.,5
Servicio de intermediacion

financiera medidos 21| 28 [-22] 88 |26 242 |-27 6,5 251 23
indirectamente

Otros elementos del PIB 11,7 9,65 | 11,8 7.6 12,2 7.4 12.4 4.1 7.2 7.4
PRODUCTO INTERNO 100, 100, 100, 100, 100,
BRUTO 0 0 0 0 0

Fuente: BCE. Elaboracion: Autores.

Por ramas de actividad y en términos reales, la explotacion de minas y canteras sigue
representando el mayor aporte al PIB, debido a la inclusién del petrdleo en este sector. En
2008, presenta tasas de crecimiento cercanas al 5%, a pesar de las expectativas generadas por
la reforma a la Ley Minera; el efecto del mandato Minero, aprobado en Montecristi el 18 de
abril, no fue realmente negativo para las actividades mineras a gran escala, las Unicas que
fueron abordadas en dicho mandato, puesto que éstas no habian empezado aln sus tareas de
exploracion en forma amplia, menos aun las de explotacion.

El mejor desempefio, sin embargo, corresponde a la construccion y obras publicas
(con una tasa de crecimiento anual del 17,8%), gracias a la fuerte inversion realizada por el
gobierno en materia de reconstruccion vial y vivienda. En este punto se registra un sustantivo
cambio a lo que habia sido la toénica de gobiernos anteriores, que no canalizaron los recursos
disponibles a la inversion, sino que los tenian atesorados para atender preferentemente las
demandas de la deuda externa. Como se manifesto en el Informe de Coyuntura Econdémica
del primer semestre del 2004, de acuerdo con un analisis sobre la Ley de Transparencia
Fiscal, la priorizacion del servicio de la deuda y el establecimiento de limites al incremento
del gasto publico (3,5% mas el deflactor del PIB), habrian impedido al Ecuador alcanzar
antes de 47 afios un nivel de inversion social per capita de 540 ddlares anuales, promedio que
el resto de América Latina tenia ya en el afio 2001.

Estas inversiones en infraestructuras viales han beneficiado los servicios de transporte
y comunicaciones, ramas que han tenido un mejor cumplimiento en relacién a afios
anteriores, tanto como porcentaje del PIB como por tasa de crecimiento. También debe ser
destacada la obra en construccion de viviendas populares. Por otra parte, la obra publica
realizada, sobre todo la construccion de carreteras, ha demandado mayor cantidad de hierro y
cemento (las vias se han construido principalmente con hormigén y no con asfalto),
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contribuyendo a un alza en el precio de estos productos y provocando una escasez de
cemento en el pais.

Por otro lado, a nivel internacional, el hierro, que en su totalidad es importado en el
Ecuador, ha sufrido una fuerte alza en sus precios, motivada sobre todo por la gran demanda
china. Todo esto sumado encarecié el precio de las viviendas. Sin embargo, como
consecuencia de la menor actividad econémica internacional, desde finales de 2008, el precio
del hierro comenz6 a declinar en el mercado mundial, por lo que se espera gque su precio se
vaya reduciendo en el Ecuador a lo largo del 2009.

El suministro de electricidad y agua también experimenta un aumento en su
contribucion al PIB desde 2007, como consecuencia del mayor acceso a estos servicios,
impulsado por la condonacién de deudas a deudores y la disminucion de la tarifa eléctrica.

Cuadro 2: Estructura porcentual del PIBy Crecimiento de los componentes de la demanda
(precios constantes 2000).

Afos 2004 2005 2006 2007 2008

Componentes Crecimiento o, Crecimiento /% Crecimiento o, Crecimiento o, Crecimiento /"
A Eg 80 1000 60 1000 39 1000 31 100 53 1000
o 47 613 73 60 55 644 3B 66 47 68
L Goblero 36 14 3 11 30 10 61 14 42 10
e e 49 26 09 20 29 23 25 21 71 25
Exportaciones 59 75 90 39 86 0 22 Bl 53 38
Imporaciores n1 26 B7 28 92 29 73 W 50 8
Jote utilizcicn 89 126 82 1318 55 121 38 13060 45 148

Fuente: BCE. Elaboracién: Autores.

Al anélizar el PIB por el lado de la demanda, la formacién bruta de capital fijo
presenta una elevada tasa de crecimiento durante 2008 (7,1%), gracias a un incremento en la
inversion en bienes de equipo e infraestructuras, por cerca de 6.000 millones de ddlares entre
2007 y 2008. Esto ha permitido un ligero aumento en su participacién dentro del PIB real,
alcanzando el 22,5%. Las exportaciones crecieron un 5,3%; tres puntos porcentuales més que
el afio anterior y tres décimas por encima de las importaciones, gracias a un mayor volumen
de los productos exportados. De todas maneras, por efecto de la crisis internacional, de
acuerdo a informacién oficial, se registrara una reduccién sustantiva de la inversién publica
en por lo menos 3.000 millones de dolares, aunque el monto es superior al registrado en el
afio 2007 y por cierto en los afios anteriores. Se mantendria un monto de inversiones de
alrededor de los 2.800 mil millones de ddlares, de conformidad con el Ministerio de
Coordinacién de Politicas Economicas.
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La contribucién del consumo de los hogares como porcentaje del PIB aumentd
durante 2008 alcanzando el 65,8%, con un crecimiento mayor al presentado el afio anterior
(63,6%). La subida salarial producida durante 2008 y el mayor acceso al crédito han
permitido un aumento del poder adquisitivo de las personas. EI menor envio de remesas, que
empez0 a registrarse con creciente intensidad desde el segundo trimestre del afio 2008, ha
podido ser un factor que ha limitado un mayor crecimiento. Por lo que respecta al consumo
del gobierno, se evidencia una desaceleracion respecto al 2007 de casi dos puntos
porcentuales, una tendencia que comenzd a sentirse mas al finalizar el afio 2008, lo que
estaria indicando un ajuste en el gasto corriente publico provocado por la caida de los precios
petroleros.

El PIB per céapita, en términos corrientes (grafico 4), fue de 3.927 dolares en 2008.
Esto supone un incremento de casi un 18% respecto a 2007. Este aumento ha sido superior al
experimentado por EEUU, lo que le ha permitido converger al Ecuador, pasando del 7,3% de
la renta per cépita de EEUU en 2007, al 8,35% en 2008. Sin embargo, al compararlo con los
paises de América Latina y la regién andina, este crecimiento ha sido inferior. Segun
previsiones del Fondo Monetario Internacional (FMI) se espera que para el 2009, el Ecuador
alcance los 4.067 ddlares por habitante, un incremento del 3,5%, menor al promedio de los
paises de la region. En términos reales, el PIBpc del Ecuador pasé de 1.624 ddlares en 2007 a
1.685 en 2008, es decir un aumento del 3,75%.

Graéfico 4: Crecimiento Indicadoresper Cépita (precios corrientes).

50,0% 50000
40,0% 40000
. 30,0%
a 20,0% 30000 @
§ 10,0% 20000 ‘b
0,0%
10.0% 10000
-20,0% 0
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Ecuador PIBpc 1748 1967 2230 2506 2814 3058 3335 3927 4067
USA PIBpc 35505 36340 37685 39812 41929 44063 45725 47025 47335
Alatina PIBpc 3291 2861 2906 3277 3827 4337 4953 5896 6272
CAN PIBpc 1739 1792 1877 2143 2472 2757 3195 3900 4127
Ecuador %crecimiento  38,7% 12,5% 13,4% 12,4% 12,3% 8,7% 9,1% 17,7% 3,6%
USA %crecjmjento 2,1% 2,4% 3,7% 5,6% 5,3% 5,1% 2,8 0,7%
Alatina %crecimiento 3,5% -13,1% 1,6% 12,8% 16,8% 13,3% 14,2% 19,0% 6,4%
CAN %crecimiento 3,5% 3,0% 4,.8% 14,2% 15,4% 11,5% 15,9% 22,1%

Fuente: BCE, FMI. Elaboracion: Auto-res.

Para concluir este punto cabria preguntarse si el Ecuador esta siendo afectado por “la
enfermedad holandesa”. Y, si es ese el caso, la siguiente pregunta es qué se estd haciendo
para evitarla. La “enfermedad holandesa”, un tema que ya se incluyé en el Anélisis de
Coyuntura Econémica del afio 2004, es un proceso de deterioro econdmico que se produce
por el flujo repentino de divisas hacia una economia. Este flujo toma la forma de un
incremento de ingresos (para determinados sectores), y consecuentemente genera mayor
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demanda interna de bienes y servicios. El aumento de la demanda se orienta tanto hacia
. . . . 2
bienes transables como no transables, produciendo efectos diferenciados”.

El aumento de los ingresos por exportaciones de petréleo y otros productos primarios
evidenciado desde finales de 2007, ha podido influir en el aumento de los precios de los
productos no transables y ha contribuido a sustituir productos nacionales por productos
importados generando una baja en la produccidn nacional (efecto ingreso). Adicionalmente
ha provocado un aumento en el gasto publico exacerbado por el incremento en los ingresos
petroleros, aumentando la brecha entre la demanda y la oferta nacional (efecto gasto). El
tercer efecto es un desplazamiento de factores productivos desde los sectores transables hacia
los no transables con el consiguiente estancamiento de los primeros. En este contexto, los
sectores no transables como la construccion, comercio, servicios de electricidad, gas y agua,
incrementan su participacion en la poblacion econdmicamente activa (PEA) en este mismo
periodo.

Cuando las exportaciones de petréleo y productos primarios disminuyen, el pais tiene
que recurrir al endeudamiento externo para mantener su politica de gasto o tiene que corregir
el déficit fiscal con politicas restrictivas, o las dos simultdneamente.

Para evitar los efectos adversos de “la enfermedad holandesa” es necesario aplicar
politicas de ajuste sobre precios, empleo y salarios, asi como, de diversificacion del aparato
productivo.

% La elevacion de la demanda lleva a un incremento de la oferta para reequilibrar el mercado como
consecuencia del cambio de los precios relativos. En el caso de los bienes no transables, el incremento de la
oferta no puede darse via importaciones, sino necesariamente a través de una mayor produccion interna. Sin
embargo, el incremento de la oferta nacional requiere de nuevas inversiones que a su vez necesitan de un
tiempo de maduracion, por lo que inicialmente la demanda permanecerd insatisfecha. En consecuencia, la
elevacion de la demanda tendrd como resultado inmediato un alza de precios (debido a la demanda
insatisfecha), elevando el beneficio esperado de estas actividades, lo que generard un fuerte incentivo para
reorientar los recursos de la economia hacia el sector de no transables que se benefician del boom exportador.
Para el caso de los bienes transables, el aumento de la demanda interna no tendra efectos inflacionarios, sino
que serd cubierto de inmediato via mayores importaciones, debilitando la posicion relativa de la produccion
nacional de transables. Mientras mayor sea el flujo recibido de recursos externos, mds significativo serd el
incremento en los precios de los bienes no transables y por tanto mayor serd la apreciacion del tipo de cambio
real.
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2. Previsiones 2008 y proyecciones 2013

La actual crisis econémica mundial ha provocado una revision a la baja de las
proyecciones de crecimiento de las economias a nivel mundial, realizadas por los principales
organismos internacionales. Segun estas estimaciones, que no siempre han sido acertadas, la
economia ecuatoriana no parece que sufrirdh un impacto tan abrupto, manteniendo una
tendencia alcista que se origind en 2007 y que se prolongaria hasta el afio 2009. Al analizar el
crecimiento previsto de Estados Unidos, Espafia y la media de los paises andinos, el Ecuador
presentaria tasas superiores en los proximos afios. De todas maneras estas previsiones deben
ser asumidas con cautela, pues el pais ademés de recibir el impacto de la crisis internacional,
debera procesar una serie de retos internos, no sélo de tipo econdmico. Recuérdese que en el
afio 2009 se realizaran elecciones generales en el Ecuador, lo que alargara el ciclo politico de
la economia34que se ha instalado en el pais, casi ininterrumpidamente, desde el inicio del
gobierno del presidente Rafael Correa.

Cuadro 3: Crecimiento mundial del Producto Interno Bruto.

Afo Ecuador CAN Ame_rlca ESt?dOS Espafia Mundo
Latina Unidos
2002 42 23 0,6 16 2,7 28
2003 3,6 33 33 25 31 3,6
2004 8,0 57 6,0 3,6 33 49
2005 6,0 46 5,2 29 3,6 45
2006 39 44 58 28 39 51
2007 2,6 38 58 20 3,7 50
2008 53 33 4,7 16 14 2,2
2009 3.2 2,6 38 01 -0,2 30
2010 4,0 3,6 472 20 18 42
2011 45 42 44 31 2,6 48
2012 45 41 45 2,7 31 4.8
2013 45 4 40 , 44 23 33 47

Fuente: BCE, FMI, CEPAL . Elaboracion: Autores.

Durante el afio 2008, el indice de precios se ha visto afectado como consecuencia,
principalmente, del aumento de precios de los alimentos, como se verd mas adelante. Las
previsiones a partir de 2009 son de una progresiva normalizacién de los precios.

3 Como ciclo politico de la economia, en la literatura especializada se entiende, aquel periodo en el que las
decisiones de politica econdmica estan directa o indirectamente influenciadas por procesos politicos, sobre
todo de tipo electoral. En Ecuador esta ha sido una situacion que se ha repetido una y otra vez a lo largo de su
historia, siendo especialmente notorio el periodo de finalizacion del gobierno del ingeniero Leon Febres
Cordero.

4Los datos de Ecuador de 2001 a 2008 fueron tomados del BCE, y desde entonces del FMI. Los datos a nivel
mundial fueron tomados del BM. Para Estados Unidos y Espafia se tomaron datos del FMI. Para América
Latinay CANfueron obtenidos de la CEPAL hasta 2007, y desde entonces FMI.
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Cuadro 4: Proyeccion de la inflacion mundial.

Region 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Ecuador 84 40 30 25 25 25
Mundo 6,2 4,6 38 36 35 34
USA 31 16 2,0 21 21 21
Espafia 36 22 20 21 23 25
América Latina 14 8,2 6,7 6,3 6,1 6,0
CAN 6,1 4,2 36 35 35 35

Fuente: BCE, FMI, CEPALA Elaboracion: Autores.

En todo caso, debemos ser sumamente cautelosos con las cifras de prevision y
proyeccion presentadas debido a que todavia no han incorporado los posibles efectos
adversos de la crisis y dependeran del tipo de politicas econémicas que se apliquen.5

5 Los datos de Ecuador de 2008 fueron tomados del BCE, y desde entonces del FMI. Los datos a nivel mundial
fueron tomados del BM. Para Estados Unidosy Espafia se tomaron datos del FMI. Para América Latinay CAN
fueron obtenidos de la CEPAL para 2008, y desde entonces FMI.
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3. El sector petrolero

Entre enero y noviembre de 2008, la produccion nacional de crudo alcanzé los 168,9
millones de barriles, lo que supone una reduccion de un millén de barriles respecto al mismo
periodo de 2007. Este descenso en términos relativos apenas implica el -0,6% en la
produccion petrolera, frente al -4,6% evidenciado entre 2006 y 2007. La empresa estatal
Petroecuador aument6 su produccién en 2,9 millones de barriles, mientras las empresas
privadas la redujeron en 3,9 millones de barriles. 6 La recuperacion en la extraccién de crudo
experimentada por Petroecuador desde el afio 2006 se debié no solo a la recuperacion de
campos privados como el Bloque 15, sino a un aumento en las inversiones realizadas.

Graéfico 5: Extraccion de petroleo crudo (miles de barriles).

2003 2004 2005 2006 2007 2008 (Nov)

Petroecuador Empresas privadas Total nacional

Nota: La produccidn total de 2007 hasta noviembre fue de 170.064 miles de barriles, de los cuales 85.879
pertenecio a Petroecuadory 84.185 a las empresas privadas.
Fuente: BCE. Elaboracion: Autores

Segun el Ministerio de Economiay Finanzas, la produccion de Petroecuador mejoro gracias
a los aumentos experimentados en el bloque 15 -Petroamazonas, filial de Petroecuador- y en los
contratos de prestacion de servicios y servicios especificos. No obstante, la produccion de los
campos marginales se redujo. Por lo que respecta a las empresas privadas, la reduccion evidenciada
en el 2008 respecto al afio anterior se debe Unicamente a los campos marginales, ya que los
contratos de participacién aumentaron su tasa de extraccion.

Cuadro 5: Produccionpetrolerapor empresas (miles de barriles).

DISTRIBUCION POR EMPRESAS 2006 2007 2008

PETROECUADOR 140.673 135.274 141.998
Petroproduccion 67.476 62.646 63.570
Estado campos marginales 4.293 4514 3.963
Estado contratos de participacion 25.172 17.398 17.454

6La razon que estaria explicando la reduccién en la produccién por parte de las empresas privadas seria el
ambiente poco estable existente en tanto dure la renegociacién de los contratos petroleros desde la modalidad
de participacion a la de prestacion de servicios.
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Petroamazonas: bloque 15y unificados 22292 34.268 36.628
Prestacion de servicios 13.283 7.639 10.258
Servicios especificos 8.157 8.809 10.125
EMPRESAS 54.850 51.273 48.132
Contratos de participacion 51.936 48.445 45.682
Campos marginales 2914 2.828 2450
TOTAL NACIONAL 195.523 186.547 190.130

Fuente: Ministerio de Economiay Finanzas. Elaboracion: Autores.

A pesar de la caida en la extraccion petrolera, las exportaciones de crudo en el afio
2008 han superado los 12.000 millones de délares, lo que supone un incremento del 65%
respecto a 2007, gracias a los altos precios internacionales. En contraste con esta realidad
positiva, la importacion de derivados de petrdleo ha aumentado de 2.435 millones de dolares
en 2007 a 3.423 millones en 2008. Para hacernos una idea del impacto del costo por
importaciones de derivados sobre los ingresos por exportacién de crudo, por cada 100 délares
por barril de petréleo exportado, se debe pagar 130 ddlares por barril de derivado importado.
Esta situacion pone de manifiesto la urgencia en la construccién de la refineria Eloy Alfaro o
refineria del Pacifico en Manabi, la largamente esperada rehabilitacién y repotenciacion de la
Refineria Estatal de Esmeraldas, asi como la construccion de las proyectadas plantas de
generacion de hidroelectricidad que bajarian la demanda por importacion de derivados. Es
necesario incrementar los ingresos petroleros netos a través de una reduccion de las
importaciones de derivados y de un uso eficiente de los derivados disponibles, para lo cual,
también es necesario medidas que minimicen el contrabando de combustibles.

Grafico 6: Exportaciones de crudo y derivados e importaciones de derivados (miles de
dolares).

14.000. 000
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1 Exportaciones crudo 1 Exportaciones derivados 1 Importaciones derivados

Fuente: BCE. Elaboracién: Autores.

Por otra parte, el presupuesto publico se ha financiado en gran medida con los
ingresos del petr6leo (40%). Esta realidad contrasta con el riesgo propio de estas
exportaciones, cuyas cotizaciones son en extremo volatiles. Esto, como se ha comprobado
hasta la saciedad, puede afectar significativamente a los ingresos del pais y sobre todo de
manera inesperada, lo que ha sucedido en los ultimos meses. En el cuadro 6, se puede
ver que cada dolar de reduccién del precio del barril de crudo ecuatoriano supone una



22

disminucion neta en los ingresos publicos de 57,8 millones de délares, aproximadamente; en
este calculo se ha integrado la reduccidn que representa la caida de la cotizacidn del crudo en
términos de los derivados que se importan.

Cuadro 6: Impacto en los ingresos petrolerospor una variacion en elprecio delpetrdleo.

Precio petrdleo

t Variaciones precio Impacto total Total ingresos petroleros +
(SUSET; °) usD (miles USD) excedentes (miles USD)
96,03 25,0 2.806.330,1 6.050.779,0
91,03 20,0 2.145.081,0 5.362.549,2
86,03 15,0 1.569.127,1 4.759.614,6
81,03 10,0 578.047,7 4.412.565,9
76,03 50 289.023,9 4.065.517,3
72,03 10 57.804,8 3.787.878,3
71,03 - 0.0 3.718.468,6
70,03 -10 -57.804,8 3.649.058,9
66,03 -50 -289.023,9 3.371.419,9
61,03 -10,0 -578.047,7 3.024.371,2
56,03 -15,0 -867.071,6 2.677.322,6
51,03 -20,0 -1.156.095,4 2.330.2739
46,03 -25,0 -1.445.119,3 1.983.225,2
46,03 -25,0 -2.377.100,2 1.636.176,5
41,03 -30,0 -2.773.283,6 1.289.127,9
36,03 -35,0 -3.169.466,9 942.079,2
31,03 -40,0 -3.565.650,3 595.030,5
26,03 -45,0 -3.961.833,7 247.981,8
21,03 -50,0 -3.961.833,7 -99.066,8

Fuente: BCE. Elaboracién: Autores.

Este impacto sobre los ingresos publicos da una clara sefial de la excesiva
dependencia petrolera del pais. Se evidencia, cada vez mas, la necesidad de un cambio en la
estructura productiva del pais, fomentando la diversificacién de la actividad economica,
apoyando a la industria manufacturera, agroindustria y servicios como el turismo. El pais
requiere respuestas claras y coherentes para superar los limites que impone una economia
extractivista. También es cada vez més urgente la transformacidn de la estructura energética
del pais, pues son crecientes las importaciones de derivados del petréleo, los que, ademas, en
un elevado porcentaje, se destinan a la generacion de electricidad en costosas plantas
térmicas. Otro cambio necesario esta relacionado con el patron de ingresos publicos, que
debe ser enfocado hacia un aumento de los ingresos tributarios permanentes.

Otro tema pendiente desde hace mucho tiempo, es la reduccién de los elevados
subsidios a los hidrocarburos (se estima que estos subsidios bordean los 2.500 millones de
ddlares). Hasta noviembre de 2008, segun cifras del Banco Centra del Ecuador, en su
Informacion Estadistica Mensual N0.1882 Diciembre 2008, el diferencial entre ingresos y
costos por ventas internas de importaciones ascendié a -1.830,8 millones de dolares,
alcanzando el pico méaximo en el mes de junio de 2008 con un diferencial de -252,3 millones
de ddlares debido a los altos precios internacionales de los hidrocarburos. En noviembre de
2008, esta diferencia habia descendido a -78.7 millones de délares, a pesar de la considerable
caida en los precios de petroleo. Estos datos indican la urgencia en una adecuada
optimizacion hacia los sectores economicos y sociales més vulnerables, ya que los distintos
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estudios muestran que los principales beneficiados de los subsidios son los grupos de
poblacién con mayores ingresos.

Los precios del crudo han experimentado grandes movimientos en los Gltimos dos
afios. El mercado de futuros del precio del petrdleo West Texas Intermediate (WTI), ha tenido
un comportamiento alcista durante buena parte de los afios 2007 y 2008 debido
fundamentalmente a una mayor demanda por parte de China e India, asi como por una caida
en la oferta debido a una reduccidn en las reservas de los principales productores mundiales
de crudo y por efectos especulativos. Sin embargo, a partir del tercer trimestre del afio 2008
se produjo una fuerte contraccion del precio del WTI, afectando a los ingresos de las
economias exportadoras, como es el caso del Ecuador.

En el gréfico 7 se puede observar como desde enero de 2007 el precio del petréleo
comienza una senda alcista que llega a su maximo en junio de 2008 con un precio medio 134
dolares por barril (114 délares en Ecuador segtn el BCE, por el castigo al crudo nacional). A
partir de ese momento, los precios internacionales del WTI sufren una fuerte caida llegando
en diciembre a 41 ddlares.

Gréfico 7: Evolucion mensual delprecio delpetrdleo (WTI) aprecios corrientes.

Fuente: EIA. Elaboracion: Autores.

La evolucion en los precios del petréleo se ha caracterizado por su volatilidad. Sin
embargo, cuando se toman precios corrientes medios anuales y se comparan con precios en
términos reales (precios constantes), se puede observar que el precio alcanzado en 2008, no
fue mucho mayor que el que alcanzé a principios de la década de 1980.
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Grafico 8: Evolucion del precio anual promedio7del petroleo (USD) a precios corrientesy
constantes.

Precio corriente petréleo WIT Precio constante petr6leo a precios 1970

Fuente: EIA. Elaboracion: Autores.

En diciembre de 2008, el gobierno de Ecuador aceptd la propuesta de la OPEP de
reducir su produccién en 40.000 barriles diarios lo que supondria un recorte para 2009 de
cerca de medio millén de barriles. Pero esta reduccion no tendria un mayor efecto negativo
sobre el ingreso fiscal, en la medida que el gobierno ha decidido renegociar o incluso
rescindir un par de contratos petroleros con dos empresas privadas (la italiana AGIP y la
francesa Perenco) que eran inconvenientes para el interés nacional. De suerte que, al dejar de
producir en esos dos campos se podria abrir la puerta para una renegociacion de esos
contratos. Los cumplimientos con la OPEP, organizacion de la que Ecuador es nuevamente
miembro desde hace un afio, requieren de todas maneras una estrategia adecuada para poder
potenciar los beneficios de diversa indole que podrian obtenerse de esta membrecia.

3.1. Desinstitucionalizacion del sector energético

En la década de 1990, como parte de las politicas inspiradas en el Consenso de
Washington, se inicio un proceso de desinstitucionalizacion de dos sectores estratégicos, el
petrolero y el eléctrico. En el primero, la politica deliberada de desinversion en la empresa
estatal Petroecuador limité severamente las tareas de exploracién y extraccion de crudo, el
mantenimiento de la refineria Estatal de Esmeraldas, asi como la construccion de nuevas
refinerias. Pretextando las limitaciones de recursos financieros por parte del Estado, se dio
paso a los contratos de concesiones a empresas petroleras privadas en condiciones muy
ventajosas para ellas, lo que provocé una insuficiente participacion del Estado en las rentas7

7A precios reales, losprecios del petroleo alcanzado en el primer trimestre del 2008 tuvo un poder adquisitivo
equiparable al afio 1983. La deflactacion de los precios se ha hecho enfuncién de la evolucion de los precios
del Ecuador.
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petroleras. Hoy, como consecuencia de diversas decisiones tomadas por el gobierno nacional,
como fue la de ampliar la participacion del Estado en las ganancias extraordinarias, adoptada
en octubre del 2007, las rentas petroleras estatales han mejorado. Sin embargo, sin entrar en
un anélisis detenido del complejo y controvertido mundo de los contratos petroleros, lo cierto
es que la insuficiente inversion por parte de las empresas privadas ha contribuido para el
decrecimiento de la produccién hidrocarburifera.

Gréfico 9: Relaciones entre los sectores petroleroy eléctrico con el sectorfiscal.

Fuente: Ministerio de Economiay Finanzas

En ese grafico se observan las relaciones entre el sector eléctricoy el petroleroy de ambos
con el sector econdmico y fiscal. Una inversién insuficiente en el sector eléctrico, asi como su
ineficiencia, afecta no sélo al abastecimiento energético del pais sino que ademas introduce pérdidas
en lo econémico por la importacion de energia procedente de Colombiay Per. También este sector
ha dejado deudas impagadas al sector petrolero por la utilizacion de derivados especialmente diesel.
La misma afectacion se da en la desinversion o falta de inversion al sector petrolero. En ambos
casos, se origina un circulo de pérdidas econdmicas y desabastecimiento que ha afectado
negativamente a los sectores sociales del pais por disminucién de ingresos publicos debido a las
declaraciones permanentes de “estado de emergencia’ al sector eléctrico.

Respecto al sector eléctrico, la desaparicion de la empresa estatal Instituto
Ecuatoriano de Electrificacion (INECEL) en 1992 dio paso a su desmembracién en mas de
treinta sociedades andnimas encargadas de la generacion, transmision y distribucion de
energia eléctrica. El resultado ha sido una pérdida de control sobre estas empresas, que siendo
publicas han evadido la planificacion estatal, la politica energética, la normativa institucional
y han funcionado como empresas privadas. Un segundo efecto de la desaparicion del
INECEL, ha sido el importante aumento de la dependencia del pais en la generacion
termoeléctrica, que ademéas de contaminante y costosa para el Estado, es muy rentable para
las generadoras privadas. Esta situacion no fue revertida en anteriores gobiernos, aun cuando
el pais cuenta con suficientes recursos hidricos para generacién eléctrica e incluso se disponia
de los recursos financieros necesarios para empezar las obras planificadas incluso desde la
época del INECEL. El gobierno actual, consciente de esta realidad, se ha propuesto
transformar la matriz energética del pais, pero sus propuestas, formuladas con claridad al
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inicio de su gestion, avanzan muy lentamente, no tanto por los recursos sino por la falta de
proyectos de factibilidad técnica terminados.

En el cuadro 7 se observa la reduccion en la estructura de generacién eléctrica desde
el 2000, con un fuerte aumento en la produccion térmica (vapor, gas y MCI) y la importacion
de energia desde Colombia, en detrimento de la produccidn hidroeléctrica. Durante el primer
semestre de 2008, la potencia energética total del pais experimenté un incremento de 45,3
MW efectiva respecto a 2007, segun el CONELEC; esto gracias a las inversiones realizadas
en las centrales existentes (principalmente el incremento en la potencia del autogenerador
Ecoeléctric y de Paute) y la incorporacién de nuevas centrales de generacidn en las empresas
petroleras.

A partir de 2007, con la incorporacion al servicio de la central hidroeléctrica San
Francisco, se evidencia un nuevo cambio en la estructura de generacion eléctrica a favor de la
produccién hidroeléctrica logrando reducir las importaciones de energia desde Colombia en
un 45% y la produccién térmica turbo vapor en un 8%. El resto de generaciones térmicas
aumentd para poder alcanzar un suministro bruto de 18.200 GWh, lo que implica un
incremento del 11% respecto a 2006. Durante el primer semestre de 2008, la produccién
hidroeléctrica previsiblemente experimentard un nuevo incremento, mientras que el resto de
fuentes energéticas se reducira si proyectamos las cifras a una produccién anual.

No puede quedar sin una mencion el problema surgido alrededor de la central San
Francisco por fallas en la construccion del tunel. A menos de un afio de puesta en
funcionamiento esta central hidroeléctrica afloraron serios dafios en la obra, lo que motivé la
paralizacion de la misma. Esto ocasiond, entre otras razones, la expulsion de la firma
constructora ODEBRECHT.

Cuadro 7: Estructura de generacion eléctrica.
Hidréaulica Térmica Vapor Térmica Gas Térmica MCI Importacion Total Bruta
(GWh) Var. (GWh) Var. (GWh) Var. (GWh) Var. (GWh) Var. (GWh) Var.

2008 ps 5.874,7 30,0% 1.187,5 -14.2% 798,2 -32,3% 1.437,4 -9,3% 137,7 -68,00% 9.436,2 3. 7%
2007 9.037,7 26,8% 2.768,7 -7.7% 2.358,5 32,6% 3.170,7 56,9% 860,9 -45,2% 18.197,5 11,1%
2006 7.129,5 3,6% 2.998,8 3.2% 1.779,0 43,5% 2.021,0 50,2% 1.570,5 -8,9% 16.384,2 8,3%
2005 6.882,6 -7,1% 2.905,7 25,8% 1.239,4 84,5% 1.345,9 8,4% 1.723,5 5,0% 15.127,5 6,3%
2004 7.411,7 3,2% 2.310,6 -6,7% 671,6 38,6% 1.241,8 166,7% 1.641,6 46,6% 14.226,5 12,3%
2003 7.180,4 -4.,6% 2.476,9 5,2% 484.,6 -56,9% 465,7 -8,7% 1.119.6 1888,6% 12.665,7 6,0%
2002 7.524,3 6,4 % 2.355,2 6,8% 1.123,7 -9,9% 510,3 -3,2% 56,3 153,6% 11.943,9 7,9%
2001 7.070,7 -7,1% 2.205,7 89,7% 1.246,6 -17,6% 526,9 61,5% 22,2 11.072,0 4,3%
2000 7.611,2 6,1% 1.162,6 -50,1% 1512,4 186,9% 326,2 18,4% - -1.0 10.612,4 2,7%

Fuente: Conelec. Elaboracion: Autores.

El Plan Maestro de Electrificacion, presentado en diciembre de 2007, establecia que
para la ejecucion del plan de expansion de generacidn, asi como para la ejecucion de los
planes de expansion elaborados por TRANSELECTRIC y las empresas distribuidoras, se
requerird de una inversion estimada en 6.189 millones de dolares para el periodo 2007-2016.
Ya en el actual gobierno, se establecio que el financiamiento de los proyectos de generacion
estara soportado fundamentalmente por la inversion del Estado, a través de los recursos del
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ex Fondo Ecuatoriano de Inversion en los Sectores Energético e Hidrocarburifera (FEISEH),
sin descartar la participacion del capital privado ni de otras fuentes financieras, bajo los
mecanismos contemplados en la Ley. La inversion en transmision se financiard con recursos
provenientes del componente de Expansion de la Tarifa de Transmision.

Cuadro 8: Inversiones eléctricas Plan maestro de electrificacion.

INVERSIONES REQUERIDAS MILLONES USD
Inversiones en generacion 4.155,0
Inversiones en transmision 333,7
Inversiones en distribucion (incluyendo FERUM) 16985
TOTAL 2007 - 2016 6.187,2

Fuente: Ministerio de Energiay Minas. Elaboracion: Autores.
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4.- El empleo

A partir de septiembre de 2007, el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (INEC)
paso a ser el encargado de elaborar las estadisiticas de empleo con lo que se unificaron las
series de las distintas fuentes estadisiticas existentes hasta el momento. Esto explicaria el
incremento en la ocupacion global8y la reduccion del desempleo a partir de septiembre de
2007. A partir de ese momento, la ocupacion bruta ha oscilado entre el 93,9% vy el 91,4% de
la poblacion econdmicamente activa. La tasa de desempleo también sufrié variaciones
durante el afio 2008, que alcanzaron el nivel més bajo en los meses de julio y agosto con un
6,6%, y el mas alto en octubre, con un 8,7% de desocupacion. Este incremento se ha dado
seguramente por efecto de los primeros impactos de la crisis econdémica internacional, sin
embargo, desde septiembre de 2008 se evidencia una recuperacion en la tasa de desempleo,
cerrando el afo por debajo del 7,5%.

Grafico 10: Tasa de ocupacion globaly tasa de desempleo nacional (%).
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Nota: Escala de la izquierda para la tasa de ocupaciény la de la derechapara la tasa de desempleo.
Fuente: INEC. Elaboracion: Autores.

La tasa de subocupacién se ha mantenido, durante 2008, en torno al 45% de la
Poblacion Economicamente Activa (PEA), presentando variaciones poco relevantes que han
seguido una tendencia a la baja hasta junio de 2008 y elevandose relativamente hasta
septiembre, cuando alcanza el 46,4%, como consecuencia de los primeros efectos de la crisis
internacional. Sin embargo, este indicador también mejora a fines de afio, registrandose una
tasa de subocupacion del 43,8%. Esta situacion demuestra que el masivo desempleo
pronosticado como consecuencia del Mandato Constituyente n° 8, que elimind la
tercerizacion laboral, no se produjo; cabe anotar que, segin informacién oficial, méas de 250

8 La tasa de ocupacion global es la relacion entre el total de ocupadosy la Poblacién Econdmicamente Activa.
A su vez, el total de ocupados estd formado por la poblacion subocupada, la poblacion ocupada plenay los
ocupados no clasificados.
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mil trabajadores tercerizados habrian sido enrolados como trabajadores con derechos plenos

en las empresas.

Grafico 11: Tasa de subocupacion total y tasa desempleo nacional (%).

Nota: Escala de la izquierdapara la tasa de subocupaciony la de la derechapara la tasa de desempleo.

Fuente: INEC. Elaboracién: Autores.
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Respecto a las principales ciudades del pais, el cuadro 13 muestra que la ciudad con
menor desempleo y subempleo hasta diciembre de 2008 fue Cuenca, similar a lo ocurrido en
afios anteriores en el desempleo, pero mejorando la situacién del subempleo; mientras que la

ciudad con la mayor tasa de desempleo y subempleo sigue siendo Guayaquil.

Cuadro 9: Tasas de subempleoy desempleo por principales ciudadesy nacional (%)

Afios Quito

2005 37,8
2006 42,0
2007 35,8
2008 (a dic) 41,6
2005 10,6
2006 10,6
2007 6,1
2008 (a dic) 58

SUBEMPLEO
Guayaquil Cuenca

551
52,5
48,8
45,8

DESEMPLEO
11,7
10,8
70
95

Fuente: Banco Central del Ecuador e INEC. Elaboracién: Autores.

48,7
445
40,2
34,9

41
36
50
44

Nacional

47,3
47,6
50,2
48,8

10,7
101
6,1
73

Al analizar el mercado laboral por quintiles de pobreza (cuadro 10), el sector més
pobre (quintil 1) es el que mayores tasas de desempleo y subempleo tiene en relacion al resto
de grupos; lo contrario sucede con la poblacion més rica perteneciente al quintil 5. Al comparar
los datos de septiembre 2008 con los del mismo mes de 2007, se puede observar en el quintil 1
una reduccion del desempleo y un aumento del subempleo en el Gltimo afio. Por lo que respecta
al quintil 5, se observa un considerable incremento de la ocupacion plenay un ligero aumento del
desempleo, mientras que los niveles de subempleo disminuyen. Estos resultados muestran que la
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poblacion més rica sigue manteniendo mayores oportunidades de acceso al mercado laboral
formal.

Cuadro 10: Mercado laboral (Indicadores de desigualdad) Tasas (%).

Quintil Ocupacién plena Desempleo Subempleo
Sep-07 Sep-08 Sep-07 Sep-08 Sep-07 Sep-08
1 115 99 132 12,6 73,8 773
2 26,7 25,2 75 8,6 64,9 65,8
3 37,6 364 73 73 54,8 56,0
4 494 50,2 51 55 452 44,0
5 64,7 68,4 31 36 318 279
Total 40,2 41,1 71 71 51,9 51,4

Fuente:ENEMDU, Senplades. Elaboracion: Autores.

La composicidn de la poblacion econ6micamente activa, es decir, las personas en
edad y capacidad de trabajar en los diferentes sectores laborales, nos muestra una tendencia
decreciente en el sector formal y creciente en el sector informal, indicando una transferencia
desde el primer sector al segundo. Se evidencia un incremento de casi 4 puntos porcentuales
en la poblacion econdmicamente activa del sector informal, mientras que la PEA del sector
formal, se reduce en casi 6 puntos porcentuales. Las actividades agricolas aumentan en 3
puntos porcentuales su PEA motivadas por los buenos resultados econdémicos del sector
durante 2007 y que continuaron, aunque con menor intensidad, durante 2008.

Grafico 12: Composicion de la PEA por sector.
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2003 2004 2005 2006 2007 2008
1 Servicio doméstico 52 54 51 55 4.8 3,9
1 Actividades agricolas (O. no clasificados) 0,5 0,5 0,5 0,5 1,6 4,6
1 Sector informal 45,6 44,3 48,4 48,1 46,2 49,8
I Sector moderno (Formal) 48,7 49,8 46,0 459 47,4 41,7

Fuente: INEC. Elaboracion: Autores.
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5.- Inflacion y salario real

La elevada inflacion registrada a nivel mundial se debi6 al alza de los precios de los
alimentos, petréleo y otras materias primas, como consecuencia de la mayor demanda de
estos productos por parte de paises como China e India9. Como se dijo al principio del
informe, la tendencia alcista de los precios a nivel internacional ha repercutido negativamente
en el nivel de precios en el Ecuador. El informe realizado por el Banco Central del Ecuador
en agosto de 2008 -“Identificacion de las causas de la inflacion en el Ecuador”-, sefiala que la
subida de precios en el pais ha estado influida principalmente por los altos precios
internacionales de los alimentos y otras materias primas.

Otro factor que ha impactado sobre los precios de los alimentos ha sido el incremento
de los precios del petréleo, via aumento del precio de sus derivados, que provocé alzas en los
costos de transporte, en los costos de los agroquimicos y fertilizantes. Simultaneamente, los
altos precios del crudo alentaron la produccion de biocombustibles, reduciendo la oferta de
cereales en el mercado de alimentos. A esto se sumaron los cambios en los patrones
climéaticos generados por el calentamiento global (heladas, lluvias fuertes, sequias, etc.).
Aspectos todos ellos que debe ser considerado en el andlisis de la actual crisis internacional.
En esta linea de reflexion también hay que considerar la especulacién en los precios futuros
de los productos alimenticios, que no estuvieron libres de las presiones de una “economia de
casino” a nivel mundial.

Asi, en el Ecuador, el incremento generalizado de los precios se profundizé desde el
Gltimo trimestre del afilo 2007, entendible como consecuencia, también de los devastadores
efectos del invierno del 2008, en particular sobre la produccidn agricola de la costa.

Cuadro 11: Inflacion anual mundial.

Region 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Ecuador 94 6,1 20 31 29 33 84
Mundo 35 37 36 37 36 4,0 6,2
Estados Unidos 26 19 32 3,7 2,2 41 31
Espafia 4,0 2,7 33 37 2,7 43 36
América Latina 13 94 81 6,9 6,0 90 114
Can 54 44 45 45 36 53 6,1

Fuente: INEC, FMI, BM, CEPAL. Elaboracién: Autores.

En 2008, la inflacién del Ecuador llegd al 8,4 %, tres puntos porcentuales por debajo
de la media de América Latina, aunque por encima de los paises de la CAN, muy préximos a
la media mundial. Sin embargo, cabe destacar que para una economia dolarizada, este nivel
de inflacion fue alto, tomando en consideracién que la inflacion en los Estados Unidos
alcanz6 el 3,1%. Esta situacion, unida a otros factores internos, ha afectado la produccién y
las exportaciones del pais. Desde hace muchos afios atras, por diversos motivos, el Ecuador
pasé de ser productor de trigo a importador de este producto, satisfaciendo en el exterior el

9En el caso concreto de la harina de trigo, la escasezfue provocada por el acaparamiento del producto que
gjercieron los grandes compradores como India, Tunez, Egiptoy Libano.



32

98% de la demanda nacional de trigo, por lo que el aumento en los precios internacionales de
este producto ha impactado de lleno en el pais. Otro producto con elevadas alzas de precios
ha sido el arroz; debido a los mejores precios de la graminea en los paises vecinos, los
productores arroceros ecuatorianos han preferido exportar la graminea, desabasteciendo al
mercado interno y contribuyendo a un alza de los precios en el mercado nacional. Por otra
parte, la disminucién de la produccidn agropecuaria en la sierra central en productos como
col, coliflor, brécoli, arveja tierna, fréjol tierno, habas tiernas, etc., como consecuencia de
plagas, heladas, inundaciones y cambios climaticos permanentes, ha influido también en el
incremento de los precios.

Grafico 13: Inflacion variable mensual, anualy acumulada.

Fuente: INEC. Elaboracion: Autores.

Mes a mes, se observa como a partir de finales de 2007 se produce un alza en los
precios que llega a su maximo en agosto de 2008 (10,02%). Desde junio de 2008, se
evidencia una reduccién en los precios internacionales de materias primas, que se traslada a
los precios en el Ecuador. A partir de septiembre los precios comienzan a descender, con una
reduccién mas sostenida en los meses de octubre a diciembre alcanzando el 8,83% al cierre
del afio; en esos meses se alcanzaron tasas de inflacibn mensuales cercanas a cero o
negativas. En diciembre de 2008, los precios subieron un 0,29%, un monto inferior al
registrado en el mismo mes de 2007. Esta evolucion de los precios también se debe a las
acciones desplegadas por el gobierno ecuatoriano.
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Grafico 14: Inflacion mensual, anualy acumulada 2007y 2008.

Jluiern

Ene Feb Mar Abr May Jun Jul  Ago Sep Oct Nov Dic Ene Feb Mar Abr May Jun Jul  Ago Sep Oct Nov Dic

2007 2008
1 Mensual 0,30 0,07 o010 -00 003 039 042 007 0,71 013 050 057 1,14 094 148 152 105 0,76 059 021 066 003 -01 0,29
1 Anual 2,68 203 147 139 156 2,19 258 244 258 236 2,70 332 4,19 510 656 8,18 9,29 969 987 100 997 985 9,13 883

Acumulada 0,30 036 046 045 048 087 1,29 136 208 222 273 332 1,14 210 361 518 6,28 7,09 7,72 7094 866 869 852 8,83

Fuente: INEC. Elaboracion: Autores.

Los precios en cada grupo de consumo se han incrementado en el Ecuador. El rubro
de los alimentos fue el més afectado como consecuencia principalmente de los precios altos
en el mercado internacional, tal como se sefial6 anteriormente. Los muebles constituyen otro
rubro que se ha elevado considerablemente por la alta demanda, explicada en parte por el
incremento de los ingresos de las familias que reciben remesas del extranjero, aunque el
tercer trimestre del afio éstas han sufrido una reduccion del 13,3% respecto al tercer trimestre
de 2007, aspecto éste que serd tratado en el epigrafe de balanza de pagos. Los precios de los
restaurantes fueron el tercer rubro con mayores alzas como consecuencia de lo ocurrido en
los precios de los alimentos. Le sigue la vestimenta, que se ha visto afectada por los elevados
precios del algoddén y los aranceles impuestos a la importacién de estos productos. La
inflacion en la educacion, si bien tiene un incremento menor a otros afios, sigue siendo alta
por la demanda de Utiles escolares y uniformes por inicio de clases. La vivienda también se
encarecio debido a un aumento de los precios del hierro y el cemento, tal como se comentd
arriba.

Cuadro 12: Tasas de variacion anual de la inflacionpor grupos de consumo.

/cﬁ) Total Clgzsir:jt;: Vestimenta Vivienda Muebles Salud Transporte Recreacion Educacién Restaurantes Otros
2003 610 120 610 230 110 50 160 320 2490 50 930
2004 1% 10 871 615 16 011 0/ -148 278 297 840
2005 314 514 -113 417 Q77 073 213 271 1% 060 03
2006 287 451 212 3% 23 25 274 212 64 221 033
2007 228 3% 083 22 324 234 27 -190 50 1% 006
2008 83 168l 635 451 28 315 217 147 475 957 93

Fuente: Banco Central del Ecuador.

Elaboracion: Autores.

Al analizar la inflacién por ciudades, se puede observar que la mayor variacién
mensual en precios durante 2008 se dio en Esmeraldas con un promedio de 0,91% muy por
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encima de la media nacional de 0,76%, seguida de Machala y Ambato. Estos datos contrastan
con los obtenidos en 2007, donde la ciudad con mayor inflacion fue Cuenca seguida de
Esmeraldas y Machala. Por el lado contrario, las ciudades con menor variacién mensual en la
inflacion fueron Cuenca, Quito y Guayaquil que se situaron por debajo de la media nacional,
pero muy por encima de lo ocurrido en 2007.

Cuadro 13: Tasas de variacion mensual de la inflacion por ciudades.
Variacién

mensual Quito Guayaquil Cuenca Machala Esmeraldas Ambato Nacional
2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008
Beo 0 1 0¥ 14 0 0A 04 03 0 15 0B 198 0D 14
Felrero 045 08 05 08 08 0 03 260 0¥ 0B 08B 1B 007 O0A
Marzo 0 12 00 13 07 09 006 200 1 23 0O 12 010 148
Ail 06 08 006 13 04 0 011 18 05 31 Q7 18 000 12
Mayo 000 10 013 113 04 18 0483 04 01 L2 01 18 0B 16
Junio 03 08B 011 106 040 00 0 031 0 0# OB 1MW OB 0K
Juio 03 08 012 0® 042 11n 016 0 001 0B 0O 00 042 03
Agosto 00 04 03B 042 034 013 06 061 0B 0% 018 0x# 007 04
Setienbre 08 08 08 04 08 15 03 00 04 0B 077 00 01 0%
Qdubre 0O 0383 08 0¥ 04 02 0% 05 0B 06 07 0% 013 0®
Novientore 03 03 030 00 0% 007 0® 0D 00V 0¥ 0% 05 0D 016
Digertre o0& 0% 046 0al 028 023 057
Praredio 04 00 0N 02 0V 08 0% 0% 0Z 01 00 08B 08B 0O

Fuente: Banco Central del Ecuador. Elaboracion: Autores.

La brecha entre el Indice de Precios al Productor (IPP) y el Indice de Precios al
Consumidor (IPC)10 aumentd durante 2008 debido a un mayor crecimiento del IPP respecto
al IPC. Entre noviembre de 2007 y noviembre de 2008, el IPC anualizado creci6 un 9,13%,
frente al 9,66% del IPP. Y lo mismo sucedi6 en las cifras acumuladas desde enero hasta
noviembre de 2008, con un crecimiento del IPC de un 8,51% frente al 9,37% del IPP. Sin
embargo, a partir de octubre de 2008 el IPP muestra una disminucién acumulada de 2,74%,
frente al 0,13% del IPC lo que podria interpretarse como un cambio de tendencia hacia una
reduccion de la brecha de precios.

El mejor comportamiento del IPP (sin incluir el sector petrolero) en estos meses se ha
debido principalmente a una reduccion en los costos de las materias primas y bienes de
equipo utilizados en el proceso productivo.

10 El IPP permite medir la inflacion en los costos de produccion. Para ello se tiene en cuenta el coste de las
Materias primas consumidas, combustibles, consumo de energia, gastos generales, personal, amortizaciones,
beneficios e impuestos directos. Para laformacion del IPC, se tiene en cuenta el IPP, al que se afiaden los
impuestos indirectos, los gastos de transporte y seguro de lafabrica al mayorista y de este al minorista y los
gastos y el margen comercial del mayorista y minorista.
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Grafico 15: Diferencial entre el IPC e IPP (Afio base 2004).

150.0
140.0
130.0
120.0

110,0

Mar Jun Sep Dic Mar Jun Sep Dic Mar Jun Sep Dic Mar Jun Sep Dic
2005 2006 2007 2008
1186 1192 1337 1216 1287 1411 133,0 1304 1338 1405 1422 1423 1422 1473 1432 1421
IPC 101,21 1022 1026 1035 1054 1051 1059 1064 1069 1074 1087 1100 1139 1178 1195 1197

Fuente: INEC. Elaboracion: Autores.

La inflacién en los bienes transablesIl se incrementé hasta mediados de afio, producto
del alza internacional de los precios de los alimentos (afectando a la inflacion de los cereales,
carnes y productos lacteos), asi como por el incremento en los insumos y materias primas que
sirven para la produccién y elaboracion de muchos de ellos. Los precios de los bienes no
transables2se incrementaron por la subida del precios internacionales de las materias primas
como es el caso del pan por el alza del precio de la harina; el precio del transporte por el
aumento del precio del petréleo que encarecio el costo de las llantas, aceites y repuestos; el
precio de los restaurantes como consecuencia del incremento de alimentos, etc. No obstante,
la subida ha sido mas moderada que en el caso de los bienes transables gracias a la
introduccion de subsidios en estos bienes como una de las medidas adoptadas por el gobierno
para contener la inflacion.

A partir de mayo de 2008 se observa una estabilizacion de la inflacion de ambos tipos
de bienes, los transables en torno al 7%, los no transables en 3,5%. Por consiguiente, los
bienes transables, junto con los bienes importados, serian los principales responsables de la
elevacion del indice general de precios desde finales de 2007, aunque la reduccién que se
manifiesta a partir de agosto de 2008 se debe precisamente a estos bienes.2

1 Los bienes transables son aquellos que pueden ser comerciados tanto en el mercado interior como en el
mercado internacional. Dado que estos bienes deben competir a nivel internacional, la evolucién de sus precios
debe ser moderada.

12 Los bienes no transables son aquellos que Gnicamente pueden ser comerciados en el mercado nacional. La
variacion de precios en los bienes no transables debido a los mayores costos de produccion a los que se ven
sometidos, al no tener competencia internacional, pueden ser facilmente repercutidos en los precios al
consumidor.
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Grafico 16: Tasas de inflacion anualizadas del IPC de bienes transablesy no transables.

Con el fin de profundizar en las causas que han provocado las elevadas tasas de
inflacion en el pais durante 2008, a continuacion se realiza un anélisis pormenorizado de
sector mas inflacionario, el de los alimentos.

5.1 Inflacién en los alimentos

Desde 2006 se ha producido un fuerte aumento en los precios de los productos
agrarios consecuencia del incremento en la demanda mundial de estos productos. Desde el
punto de vista de la seguridad alimentaria y nutricional, el problema que genera el alza de los
precios de los alimentos, se refleja por la restriccion en el acceso a bienes vitales por parte de
aquellos sectores sociales de bajos recursos. Si se considera que estos grupos son los que
destinan la mayor parte de sus ingresos en alimentacién, el impacto negativo sobre sus
niveles de vida, alimentacion y nutricion es indudable.13 Esta alza en los precios ha supuesto
un desafio para los gobiernos de los paises subdesarrollados que han debido enfocar sus
politicas para garantizar al menos en parte la seguridad alimentaria nacional, permitiendo el
acceso de la poblacién a los alimentos en cantidad y calidad suficiente y a precios sostenidos,
lo cual requiere una mayor intervencion del Estado en este sector. En el caso de Ecuador,
ademas, se debe considerar la nueva Constitucion que establece como una obligacion del
Estado la soberania alimentaria.

13 La CEPAL ha estimado que un incremento de 15% en el precio de los alimentos elevaria la incidencia de la
indigencia de 12.7% a 15.9%. A esto debe agregarsele efectos inflacionarios adicionales por los aumentos en
los precios del petréleo, en las tarifas de transporte y de varios servicios publicos. EI Banco Mundial, calculo
que una duplicacién de los precios de los alimentos en los Gltimos tres afios afectaria a 100 millones de
personas de paises de ingreso bajo, Robert Zoellick, presidente del Banco Mundial, abril 2008.
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Grafico 17: Indice para losprecios de los alimentos (Afio base 2000).

*ndice de precio de los alimentos. Fuente: FAO, Banco Mundial. Elaboracion: Autores.

El alza del indice en el precio de los alimentos (IPA)14 comenzé en 2003 aunque con
mayor fuerza desde octubre de 2006, llegando a su mé&ximo en junio de 2008 (219 puntos),
debido principalmente a las subidas experimentadas en los productos lacteos, azucar,
cereales, aceites y grasas. A partir de julio de 2008 se produce una fuerte disminucién en los
precios de todos los alimentos, volviendo a los niveles de julio de 2007 (Gréafico 18).

Grafico 18: Indice para losprecios de los alimentos entre octubre 2007-noviembre 2008.

Fuente: FAO, Banco Mundial. Elaboracién: Autores.

Al comparar el IPA 'y sus componentes con el IPC del Ecuador, se puede observar en
los graficos anteriores como el aumento en los precios internacionales de los alimentos ha

1 El Food Price Index, como se le conoce a nivel internacional, es calculado por la FAO como media de los
indices de precios de 6 grupos de materias primas (55 productos), ponderada por las exportaciones medias de
cada uno de esos grupos entre 1998y 2000.
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sido muy superior al IPC, convirtiéndose en un factor inflacionario para el pais. La
contribucion de la subida de los precios de los alimentos sobre el indice de precios general
(cuadro 14) se comprueba que es mayor en los paises latinoamericanos respecto a los paises
desarrollados como Estados Unidos o la Union Europea (UE), debido a la mayor proporcién
de estos productos en su actividad economica y en la cesta de consumo de sus habitantes (ver
cuadro 17). En el caso de Ecuador, la proporcion se encuentra en torno a la media de la
regién, con una contribucion de los alimentos del 32% al IPC general. Aln asi, el IPC general
tiene una relacién menor con el IPC de los alimentos (cuadro anterior) que la de otros paises
como Chile y Colombia, donde el peso de los alimentos es inferior en su IPC, de lo que se
puede intuir que la politica publica de contencién de precios realizada por el gobierno de
Ecuador ha sido efectiva.

Cuadro 14: Proporcion de los alimentos en los indices de precios al consumidor.

Pais % IPC IPC
Bolivia 490 100,0
Chile 27,2 100,0
Colombia 29,3 100,0
Costa Rica 27,3 100,0
Ecuador 321 100,0
El Salvador 335 100,0
Honduras 38,8 100,0
M éxico 232 100,0
Nicaragua 418 100,0
Panamé 32,3 100,0
Perd 49,6 100,0
Uruguay 285 100,0
USA 174 100,0
Unién Europea 133 100,0

Fuente: Banco Mundial, CEPAL. Elaboracion: Autores.

Un aspecto de gran importancia que es preciso analizar, es la influencia de la fuerte
subida de los precios en el Ecuador en la capacidad de la poblacién para comprar los
productos necesarios (canasta basica) con los sueldos y salarios que reciben.
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Grafico 19: Brecha de la canasta bésica y canasta vital como porcentaje del ingreso
familiar.

--------- CANASTA BASICA - CANASTA VITAL

Fuente: INEC. Elaboracion: Autores.

La brecha entre la canasta basicalby la canasta vitall6 se ha reducido, especialmente
desde enero de 2008 como consecuencia de un aumento en los ingresos salariales que se
equipararon al valor de la canasta vital en enero del 2007. En 2007 las familias necesitaron un
43,6% de ingreso adicional para alcanzar la canasta vital, frente a un 26,3% en octubre de
2008, lo cual supone el mejor resultado desde 2000, a pesar de la elevada subida de los
precios durante 2008 (en enero este valor llegd a un 22%). Lo mismo sucede respecto a la
canasta basica, aunque en este caso se ha pasado de un déficit del 2,4% en 2007 a un
superavit de 4,6% en octubre de 2008, con un valor méximo de 11,5% en enero de 2008. La
canasta basica en octubre de 2008 fue de 499,6 dolares, lo que supone un incremento del
8,4% respecto a diciembre de 2007. La canasta vital lleg6 en octubre de 2008 a 351,4 doélares,
lo que supone una variacion del 9,4% respecto a diciembre de 2007.

5La canasta basica es el conjunto de bienesy servicios esenciales que satisfacen las necesidades basicas para
el bienestar de todos los miembros de la familia. Incluye alimentacion, vestuario, vivienda, mobiliario, salud,
transportey comunicaciones, recreaciony cultura, educaciony bienesy servicios diversos.

16La canasta vital es el minimo alimentario que debe satisfacer por lo menos las necesidades energéticasy
proteinicas de un hogar.
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Grafico 20: Costo de la canasta basicay canasta vital vs. promedio del ingresofamiliarl?.

Respecto a los incrementos salariales, a partir de 2000 se produjo un cambio de
tendencia con un incremento moderado del salario minimo vital hasta diciembre de 2007,
fecha en que se origind la mayor subida del salario minimo. Esto permiti6, como ya

comentamos previamente, una reduccion de la brecha de la canasta basica y un superavit
respecto a la canasta vital.

Grafico 21: indice del salario Real - Afio base 2004.

Para finalizar, se analiza el indice del salario real anual promedio (grafico 21),
tomando como afio base 2004, para observar la evolucion de este numero indice en los
ultimos gobiernos democraticos. Asi, entre 2000 y 2003, durante el gobierno de Gustavo
Noboa, el salario real se incremento en un 10,4% (pasando de 81,9 a 92,3 ddlares); durante el
gobierno de Lucio Gutierrez (2003-2005), el salario real aumento 2,2 puntos porcentuales
(pas6 de 97,8 a 100 dolares) mientras que en el gobierno de Alfredo Palacio (2005-2006), el

I7EI costo de la canasta béasicay familiar se considera para un hogar tipo de 4 miembros. El ingresofamiliar
es tomado en cuenta con 1,6perceptores de la remuneracion basica unificada.
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salario real aumento en 3,4% (pasando de 103 a 106,4 dolares); finalmente, en el gobierno de
Rafael Correa (2007-2008), el salario real se incrementé en un 8,5% pasando de 110,6 a
120,0 délares en diciembre de 2008 lo que da muestra del esfuerzo realizado por el gobierno
actual para mejorar la situacién laboral y econdémica de los trabajadores. En el 2008 se ha
logrado una recuperacion del poder adquisitivo de los ecuatorianos de 19 ddlares.

En diciembre de 2008, el gobierno subio el salario unificado nominal un 9% pasando
de 200 a 218 ddlares, buscando mantener la capacidad adquisitiva de la poblacion.

Graéfico 21: Indice del salario realpromedio anual (Afio 2004).

Una mejora en los ingresos salariales ayuda a recuperar la demanda interna
permitiendo mayores ingresos para los empresarios, lo que a su vez lleva a una mejora del
empleo. Adicionalmente, el Estado podra obtener una mayor recaudacion fiscal que servira
para financiar el presupuesto publico permitiéndole llevar a cabo su politica expansiva de
gastos e inversion publica. Pero por otro lado, la subida de salarios puede afectar
negativamente a la competitividad de las empresas en tanto este incremento repercuta
negativamente en los precios finales. Y, este incremento, que se registrad por supuesto en el
sector publico, como es obvio, también impactara en las cuentas fiscales.

No exisitirian presiones inflacionarias si paralelamente a la subida de salarios se
consiguiera una mayor productividad, pero para ello deberia existir una politica clara para
mejorar la eficiencia de las empresas; en este punto ha faltado una mayor claridad de la
politica del gobierno para conseguir un amplio consenso con los diversos sectores de la
produccion y, por cierto, un mayor compromiso de los empresarios nacionales. Este
cuestionamiento podria ampliarse en relacién a las medidas adoptadas a inicios del afio 2009
por parte del gobierno, que si bien han convocado a algunos grupos empresariales para gravar
las importaciones, todavia no han logrado integrar en la construccion de medidas adecuadas
para enfrentar la crisis a todos los sectores de la economia, incluyendo a los segmentos de la
economia solidaria en el campo y las ciudades, e incluso al segmento laboral.
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6. Indicadores sociales

En el informe presentado en 2008 por Jorge Ortega y Rodrigo Rivera del Observatorio
del Hambre de la FAO18 vincula el aumento de la poblacion con problemas de nutricién al
alza en los precios internacionales:

“la cifra de personas que padecian hambre crénica en el mundo en el afio 2007 aumentd en 75
millones..., y sitla el nimero de personas que padecen subnutricién en 923 millones al cierre de 2007.
Considerando que durante el primer semestre de 2008 se han presentado incrementos sostenidos y
drasticos de los precios de los cerealesy las oleaginosas, es probable que el nimero de personas que
sufren hambre haya crecido aun mas. El andlisis por regiones indica que los mayores incrementos en
el nimero de personas subnutridas, atribuido a la alza en los precios de los alimentos, se dieron en
Asiay en Africa Subsahariana, donde se estima que se incrementaron en 41 millonesy 24 millones,
respectivamente. Aunque en menor magnitud, otras regiones también han experimentado aumentos en
la cifra de personas que padecen hambre: en América Latinay el Caribe se estima que 6 millones de
personas se han sumado a la poblacion con hambre, representando asi un serio revés tras 15 afios de
progreso constante hacia este objetivo del milenio. Los avances logrados por la Region entre 1990-92
y 2003-05 préacticamente se desvanecieron con dos afios de precios altos de los alimentos™ (FAO,
2008).

El informe de Objetivos de Desarrollo del Milenio, elaborado por el Departamento de
Asuntos Econdmicos y Sociales de las Naciones Unidas en septiembre de 200819, sefiala que
algunos objetivos se estdn cumpliendo con celeridad en la mayor parte de las regiones en
desarrollo del planeta. Por comentar solo algunos, la matricula de escuela primaria ha
alcanzado el 90% excepto en 2 de las 10 regiones del mundo y la paridad de género
(proporcion de nifias matriculadas comparada con nifios) estd al 95 por ciento en seis de las
10 regiones. En América Latina, la tasa neta de matriculacion primaria aumentd del 87% en
1990 al 95% en 2007, alcanzandose la paridad de sexos (a nivel secundario, hay mas nifias
que nifios matriculados). Sin embargo, la mayor parte de este aumento, se logré en la década
de 1990 lo que muestra las dificultades en alcanzar plenamente el objetivo de la educacion
primaria universal.

Respecto a la salud, el nimero de muertes infantiles (nifios menores de cinco afos),
disminuyd en todas las regiones en desarrollo pasando de 103 por 1000 nacidos vivos en
1990 a 80% en 2006. En América Latina se obtuvieron mejores resultados, pasando de 55% a
27% en 2006. La vacunacion del sarampién en nifios también mejord sustancialmente,
alcanzando en 2006 el 78% en las regiones en desarrollo, frente al 71% de 1990. En América
Latina fue nuevamente superior, llegandose al 93% en 2007 respecto al 76% de 1990. Otros
datos referentes a la salud han sido también mas positivos en América Latina.

El acceso a fuentes mejoradas de agua potable ha pasado del 71% al 84% entre 1990 y
2006 en los paises en desarrollo, mientras que en América Latina aumentd 84% en 1990 al
92% en 2007 de la poblacion tuvo. El acceso a instalaciones mejoradas de saneamiento ha

18 Ortega Jorge, y Rodrigo Rivera (2008) Nuevas estimaciones sobre el hambre en el mundo y en América
Latinay el Caribe, Observatorio del Hambre | Nota informativa Mensual # 2
Bhttp://iwww.un.org/spanish/millenniumgoals/pdf/MDG_Report_2008_SPANISH.pdf
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sido més lento pasando del 41% al 53% entre 1990 y 2006, en América Latina del 68% al
79%.

Entre los objetivos que segun las Naciones Unidas estarian en peligro de ser
cumplidos en 2015 por los paises en desarrollo, podemos citar la mortalidad materna durante
el embarazo o el parto que se ha reducido en menos del 1% entre 1990 y 2005, pasando de
480 muertes por cada 100.000 nacidos vivos a 450. En América Latina, los datos son mejores
pasandose de 180 a 130. La proporcién de nifios menores de 5 afios con desnutricion en
paises en desarrollo bajo del 33% en 1990 al 26% en 2006, lo cual significa 140 millones de
nifios, en América Latina bajo del 13% al 8%.

Por paises de América Latina, las perspectivas elaboradas por FAO respecto a la
consecucion de la metas establecidas por las Naciones Unidas en el afio 2000 para lograr los
objetivos del milenio, mostraban que en 2004, Pert, Uruguay, Cuba y Guayana habian
superado el 120% de consecucion en las metas establecidas, muy por encima de la media
regional con el 56%. Por el contrario, Brasil, Suriname y Haiti cumplirian con los objetivos
hasta el afio 2004 pero no podrian hacerlo antes del 2015.

Para el cumplimiento de la meta 1 de los objetivos del milenio, antes de la crisis, tan
solo seis paises latinoamericanos no requerian inversiones adicionales para erradicar el
hambre y la pobreza hasta el afio 2025, como resultado de la aplicacién de politicas de
inversién social por sus respectivos gobiernos. En este grupo se encuentra Ecuador, que
todavia debera redoblar esfuerzos para suplir la ausencia de politicas sociales para reducir la
pobreza durante la década de 1990 y la primera mitad de la actual década.

Asi, por ejemplo, aun cuando el parametro establecido de reduccion de la subnutricion
se redujo de 100% a 56%, el Ecuador ha cumplido tan s6lo el 50% del avance del afio 2004.
Esto sitla al Ecuador como el tercer pais latinoamericano con mayor indice de desnutricién
crénica, que afecta al 26% de los nifios hasta 5 afios (entre el 35,7 y el 40% en zonas rurales).
La desnutricién crénica infantil en América Latina es todavia elevada, afectando a un 16% de
su poblacion hasta 5 afios. En Guatemala esta cifra llega al 49%, seguida de Honduras con el
29% y Bolivia -al igual que Ecuador- con el 26%. Por el otro lado, paises como Chile, Cuba
y Argentina, se encuentran por debajo de la media de América Latina, situada en el 16% de
poblacidn infantil.

Cuadro 15: Necesidades adicionales de inversion para erradicar hambre y pobreza extrema
para el afio 2025.

Sin necesidad Necesidades modestas Necesidades medias Necesidades altas
Avrgentina México Bolivia Guatemala
Costa Rica El Salvador Colombia Honduras

Cuba Jamaica Paraguay Nicaragua
Chile Trinidad y Tobago Per( Panama
Ecuador Brasil Venezuela Rep. Dominicana
Uruguay Guyana Haiti
Surinam

Fuente: PNUD, FAO. Elaboracion: FAO.
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Grafico 22: Desnutricion cronica infantil en América Latina (hasta 2006) (%).

Hasta finales del afio 2007, los paises que han cumplido con el objetivo del milenio de
reduccion de la pobreza extrema han sido Ecuador, México, Chile, Brasil, Venezuela y Perq,
y estdn muy cerca de cumplirlo Costa Rica, El Salvador, Panama y Colombia. Respecto a la
reduccion de la pobreza total, los paises que han cumplido con este objetivo fueron: Ecuador,
Chile y Panam4, y se hallan muy cerca de cumplirlo México, Argentina, Costa Rica y Brasil.
Este cumplimiento se debe a politicas sociales efectivas aplicadas, a través de programas
sociales de transferencia de dinero, alimentacién y salud, como el bono de desarrollo humano
para el caso del Ecuador.

Grafico 23: Reduccidn de lapobreza extremay pobreza total (2007*).

Pobreza extrema Pobreza Total
Venezuela
Pera
Panama
México
Guatemala
Ecuador
Colombia
Brasil
Argentina

0 20 40 60 80 100

*El cumplimiento para lapobreza extrema es del 72%Yy para lapobreza total es del 78% acorde a los objetivos
del milenio de las Naciones Unidas.
Fuente: FAO. Elaboracion: Autores.

Sin embargo, como se indicé al principio del capitulo, el aumento en los precios
internacionales de los alimentos afectard negativamente a los quintiles de poblacién més
pobre. En el cuadro siguiente podemos ver el resultado de un andlisis realizado por el BID
que mide el efecto producido por un aumento del 30% en el precio de los alimentos sobre el
porcentaje de poblacién pobre. América Latina habria visto aumentar su poblacién pobre en
un 7,6%, siendo Guatemala la mas afectada con un 8%. Por el lado contrario, el menor
impacto se veria en Colombia seguido de Brasil y Ecuador, este Gltimo con un 3,3% de
aumento.
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Cuadro 16: Aumento de lapobrezapor aumento en elprecio de los alimentos (2008).
Porcentaje de la poblacién en la pobreza

, Poblaciéon |
Paises (millones) Antes del a_Iza de Después del _alza de los Impacto en el aumento
los precios precios de la pobreza *
Bolivia 9,8 61,3 65,4 4.1
Brasil 192,8 28,3 31,5 3,2
Chile 16,6 12,3 17,2 4,9
Colombia 47,5 52,0 54,7 2,7
Costa Rica 4,5 19,7 23,6 3,9
Ecuador 13,6 38,6 41,9 3,3
El Salvador 7,1 35,1 41,7 6,6
Guatemala 13,3 51,4 59,4 8,0
México 109,0 20,6 27,5 6,9
Nicaragua 5,7 41,5 46,8 53
Panama 3,3 37,8 41,4 3,6
Peru 28,8 44,2 49,5 53
Paraguay 6,5 40,3 47,4 7,1
América Latina 489,0 38,5 46,1 7,6

*Basado en un aumento de precios del 30%. Fuente: BID. Elaboracion: Autores.

Este aumento de la pobreza en los paises subdesarrollados debido a la inflacion en los
alimentos se explica por la elevada proporcion del gasto en alimentos en el gasto total de los
hogares (coeficiente de Engel). En el caso concreto del Ecuador, el 59% de los ingresos de
los hogares del quintil mas pobre (quintil 1) fueron dedicados a alimentos, frente al 58% del
siguiente quintil mas pobre (quintil 2). En los hogares no pobres por el contrario la
proporcion de gastos en alimentos baja al 30%. Este coeficiente es mayor en el sector rural,
47%, frente al 30% del urbano. Estos datos, sin embargo, son inferiores a los que presentan el
resto de paises andinos.

Cuadro 17: Proporcion del gasto de alimentos sobre el gasto total de los hogares (2008).

Decil de ingresos Ecuador  Bolivia Peru Colombia LOS grupos més

1> 59 2 69 3 wulnerables, los més

2 58 69 66 64 pobres, destinan la mayor
Pobres 55 61 60 59 parte de sus ingresos a la
No pobres 30 40 39 48 provision de alimentos.
Urbano 30 44 38 50

Rural 47 67 63 64

*20% de lapoblacién mas pobre.
Fuente: CORDES. Elaboracion: FAO.

Diversos indicadores sociales del Ecuador muestran una mejora en 2008 respecto a
afios anteriores. El PIB per capita se increment6 en 1.697 dolares entre 2003 y 2008, pasando
de 2.230 ddlares en 2003 a 3.335 ddlares en 2007 y 3.927 dolares en el 2008, lo que supone
un incremento de casi el 18% en términos nominales respecto al afio anterior influido por el
fuerte aumento de los precios. La pobreza y la extrema pobreza se redujeron un 7 y un 8%,
respectivamente, desde 2006, gracias al incremento de las transferencias de dinero tanto
desde el sector publico (através de programas sociales, como el Bono de Desarrollo Humano
que es el mas importante) como desde el sector privado (remesas).
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El salario real, como se anotd, crecié en estos 5 afios como producto de las politicas de
incremento salarial realizadas. La tasa de desempleo se redujo al 7% y la tasa de ocupacion se
incrementd gracias, no solo al aumento de la demanda interna que ha repercutido en la oferta
agregada, sino también a las politicas publicas de incentivo empresarial y promocién de
empleo. Sin embargo, en el 2008 la pobreza todavia afecta al 35% de la poblacion ecuatoriana
(mayoritariamente rural), mientras que la extrema pobreza golpea al 15,5%. Esto muestra la
necesidad de seguir aplicando politicas econdmicas y sociales efectivas para reducir la pobreza
y mas todavia para aminorar la elevada inequidad existente.

Cuadro 18: Indicadores sociales.

Afios PIB per Pobreza (%  Pobreza extrema Salario Tasa desempleo Poblacion
capita poblacién) (% poblacién) real (promedio) (miles)
2003 22298 40,1 28,3 97,7 98 12.770
2004 2505,8 393 238 100,0 9.2 12917
2005 2814,0 384 272 103,0 10,7 13.060
2006 3057,7 37,6 16,9 106,4 101 13201
2007 3335,1 36,7 164 110,6 89 13.339
2008 (jul) 3926,8 34,97 155 120,0 7,0 13.600

Fuente: Banco Central del Ecuador, SIISE, CEPAL, FAO. Elaboracién: Autores.

La focalizacién del Bono de Desarrollo Humano (BDH) en los estratos mas pobres de
la poblacién ha mejorado a nivel nacional. El porcentaje de individuos beneficiados por el
BDH aument6 un 3,6% entre 2006 y 2007, cubriendo al 63,8% de la poblacion méas pobre
(quintil 1)y el 48,6% de la poblacidn en el siguiente estrato de ingresos (quintil 2). Entre los
beneficiarios del bono en el 2007, el 37,3% corresponde a poblacion del quintil 1y un 29,2%
a poblacion del quintil 2. Por sectores, urbano/rural, este beneficio se evidencié en un
incremento en 2007 en el sector rural y una disminucion en el sector urbano para el quintil 1,
tanto en cobertura como en beneficiarios (el quintil 2 urbano crecié en ambos casos). La
focalizacion en los estratos méas pobres se ha conseguido tras la correccién realizada en 2007
en la base de beneficiarios, dejando fuera a quienes no debian recibir el bono e incluyendo a
quienes habian permanecido excluidos a pesar de cumplir las condiciones para recibirlo. Este
proceso de racionalizacién del BDH ha sido uno de los factores que ha contribuido a la
disminucion de la pobrezay de la desigualdad en el pais.

Cuadro 19: Focalizacién del Bono de Desarrollo Humano (2007).

. Distribucion de Individuos
% de Individuos con Cobertura

Regidn Afo Beneficiarios
Quintil 1 Quintil 2 Quintil 1 Quintil 2
) 2006 60,2 48,0 37,3 298
Nacional
2007 63,8 48,6 383 29,2
Urbano 2006 51,3 334 44,9 29,2
2007 48,8 353 43,0 311
Rural 2006 66,7 59,8 26,3 23,6
2007 69,7 67,3 254 24,6

Quintiles de ingreso per capita.
Fuente: ENEMDU, encuesta de ingresos 2007. Elaboracién: Senplades.
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En este punto hay que anotar que el reto del Estado ecuatoriano es mucho mas
complejo desde el afio pasado. La nueva Constitucién del Ecuador, aprobada por referéndum
el 28 de septiembre de 2008, incorpora el régimen de Buen Vivir en su titulo VII.2 Para la
consecucion del Buen Vivir, el Estado debe aplicar una serie de politicas enfocadas a mejorar
la inversion social, reduciendo la pobreza, el desempleo y las desigualdades de género e
ingresos. Esto, como es facil comprender, exige cada vez mas un manejo estratégico amplio,
coordinado e integral de las politicas economia y social.

Gréfico 24: Régimen del Buen Vivir.

MERCADOLABCRAL

Terdenciaalabegja

Elaboracion: Autores.

D El buen vivir o Sumac Kausay es una forma de vida que busca el equilibro entre el ser humano, las
comunidades donde viven y la naturaleza. Este principio indigena andino, en sintonia con la busqueda de
nuevos estilo de vida en casi todas las regiones del mundo, trata de evitar toda forma de discriminacion y
explotacion del ser humano. Lo que se busca con este régimen de desarrollo del Buen Vivir es una sociedad en
la que sea posible que todosy todas tengan iguales posibilidades y oportunidades, donde lo individual y lo
colectivo coexistan en armonia con la Naturaleza, donde la racionalidad econémica se reconcilie con la éticay
el sentido comdn.
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7. El sector externo y la balanza de pagos

Balanza de Pagos: una definiciéon oportuna

La balanza de pagos es un documento contable que permite analizar las transacciones reales
y financieras del Ecuador con el resto del mundo. El Fondo Monetario Internacional (FMI,) a través
de los distintos Manuales de Balanza de Pagos, considera tres cuentas principales:

» La balanza por cuenta corriente que incluye todas las transacciones reales agrupadas en
cuatro subbalanzas: bienes, servicios, rentasy transferencias corrientes.

» La balanza por cuenta de capital recoge todas las transferencias de capital entre el pais
y el resto del mundo, incluidas las condonaciones de deuda. También incluye las
adquisiciones de activos nofinancieros, no producidos.

* La balanza por cuenta financiera, gque nos indica como se hanfinanciado los déficits o
superavits de las dos primeras balanzas. Esta balanza contabiliza las entradas y salidas
de capital agrupadas en tres categorias: inversiones directas y en cartera; otras
inversiones que incluyen créditos comerciales, préstamos, moneday depdsitos, y otros
activosy pasivos; y activos de reserva, que en la balanza analitica del Banco Central del
Ecuador se incluyen en la partida de financiamiento” Las entradas de capital se
recogen como un aumento de pasivos mientras que las salidas de capital se lo hace como
un aumento de activo.

Un saldo positivo de las dos primeras balanzas, implica que los ingresos por exportaciones,
por rentas o transferencias recibidas fueron superiores a los pagos realizados. Este superavit
corriente y de capital permite al pais tener una entrada neta de divisas que puede servir bien para
aumentar las reservas liquidas, bien para invertir en el resto del mundo, o bien para devolver las
deudas que tiene frente a terceros paises. Estas operaciones son reflejadas precisamente en la
balanzafinanciera como aumentos de activos o disminuciones de pasivo. Lo contrario seria en caso
de tener un saldo negativo en las dos primeras balanzas. Cuando el saldo de la balanza por cuenta
financiera es positivo, aumenta la posicion deudora del pais (o disminuye su posicion acreedora), es
decir, la variacion de pasivos supero a la de activos, y es consecuencia de un déficit en las otras dos
balanzas (corriente y de capital).Cuando es negativo, aumenta la posicion acreedora del pais (0
disminuye la deudora), es decir, la variacion de activos supero a la de pasivos.

El Banco Central del Ecuador (BCE), en la balanza de pagos analitica considera dos cuentas
principales, la balanzapor cuenta corriente y la balanzapor cuenta de capital y financiera.

En esta seccion se analizard las cuentas del sector externo ecuatoriano y su evolucién,
durante el afio 2008. Los datos presentados a continuacion se han tomado de la balanza de
pagos normalizada publicada por el BCE.

Cuadro 20: Balanza de pagos, cuenta corrientey cuenta de capitaly financiera (millones de
ddlaresy % PIB)

Afios Cue.nta Cuen'Fa de .Cuen_ta Cuenta. Errores y
Corriente Capital Financiera omisiones
2002 -1.271,0 26,6 1.306,9 -62,4
2003 -422,3 60,6 1122 2495
2004 -541,9 139 -155,3 6834
2005 3477 701 -838,0 420,1
2006 16175 26,1 -1.984,4 340,7
2007 1.650,0 64,8 -1.726,4 11,6

2008. 1 25391 214 -2.657,4 96,9
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% PIB
o Cuenta Cuenta de Cuenta Cuenta Errores y
Anos Corriente Capital Financiera omisiones
2002 5,1 438 05 03
2003 -15 14 0,5 10
2004 -1,7 04 -09 24
2005 09 03 -1,8 13
2006 39 -50 03 09
2007 3,6 -0,6 -3,0 0,03
2008. 11 99 01 -10,4 04

Fuente: Ministerio de Economiay Finanzas. Elaboracion: Autores.

La balanza por cuenta corriente ha aumentado su contribucién como porcentaje del
PIB pasando de ser negativa en 2002 a alcanzar el 10% en el segundo semestre de 2008. La
cuenta de capital, aunque mantiene saldos positivos, disminuye su peso relativo en la
economia debido a una reduccion en las transferencias de capital recibidas. El saldo de ambas
balanzas ha sido positivo en 2.560 millones de délares hasta junio de 2008. La cuenta
financiera precisamente recoge ese aumento de activos por 2.657 millones de délares. En los
siguientes apartados se realizard un andlisis exhaustivo de los principales resultados
obtenidos en las distintas cuentas.

7.1 Balanza por cuenta corriente

La balanza por cuenta corriente registra todas las transacciones corrientes que se
realizan entre residentes y no residentes de una economia. Hasta agosto de 2008, esta balanza
fue superavitaria en 2.539 millones de ddélares, lo que supone un considerable aumento
respecto a los afios anteriores. Este incremento del ingreso neto (ingresos menos pagos), se ha
logrado gracias al fuerte aumento de la balanza comercial y la balanza de transferencias
corrientes. El resto de balanzas (servicios y rentas) fueron deficitarias.

Cuadro 21: Balanzapor cuenta corrientey sus componentes (millones délaresy % PIB)
Cuenta Cta. Transfe

Afios corriente comercial Servicios Renta rencias Remesas
2002 -1.271,0 -902,0 -715,9 -1.304,8 1.651,7 14320
2003 -422,3 79,5 -743,6 -1.527,7 1.769,4 1.6274
2004 -541,9 284,0 -935,7 -1.902,4 2.030,2 1.832,0
2005 47,7 758,3 -1.129,9 -1.941,6 2.660,9 24535
2006 16175 17684 -1.304,7 -1.950,0 3.1039 2.927,6
2007 1.650,0 1.823,0 -1.371,5 -2.047,1 3.245,6 3.087,8
2008 (ago) 2.539,1 2.603,0 -733,0 -906,2 1575,2 14711
% PIB

2002 -5,10 -3,62 -2,88 -5,24 6,63 575
2003 -1,47 0,28 -2,60 -5,34 6,18 5,68
2004 -1,66 0,87 -2,87 -5,83 6,22 561
2005 0,94 2,04 -3,04 -5,22 7,16 6,60
2006 3,87 4,23 -3,12 -4,67 743 7,01
2007 3,60 3,98 -3,00 4,47 7,09 6,74
2008 (ago) 9,95 10,20 -2,87 -3,55 6,17 577

Fuente: Banco Central del Ecuador. Elaboracién: Autor.
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7.1.1 Balanza comercial

La balanza comercial recoge las exportaciones e importaciones de bienes a precios
FOB2L entre nuestro pais y el resto del mundo. La balanza comercial mostr6 un afio mas
superdvit, registrandose en agosto de 2008, un ingreso neto de 2.603 millones de dodlares,
reduciéndose en noviembre de 2008, a 1.374 millones. Aln asi, experimentd un crecimiento
del 20,6% respecto a noviembre de 2007 (ver gréfico 25).

Cuando se observa el comportamiento del sector externo no petrolero los resultados
no son tan positivos. Los déficits son continuos desde el afio 2003, con un fuerte incremento
del mismo en 2008 del 77,8% respecto a noviembre de 2007. Este déficit permanente y
creciente se explica por el mayor aumento de las importaciones, provocado por un esquema
aperturista ingenuo y por la misma rigidez cambiaria de la dolarizacién. Esta situacion,
definitivamente, debid ser corregida con anterioridad, incluso por parte del actual gobierno,
puesto que era conocido que provocaba un sistematico deterioro del aparato productivo
nacional, sobre todo del manufacturero.

Respecto a la balanza comercial petrolera, continta siendo superavitaria, creciendo un
64,8% durante el mismo periodo. Este sector se ha beneficiado de los altos precios del
petrdleo, especialmente los registrados hasta julio y, también, de alguna manera, de un menor
costo en las importaciones de derivados como consecuencia del acuerdo con Venezuela.

Grafico 25: Balanza comercial total, petroleray no petrolera (millones de dolaresy % PIB)

21 Abreviatura empleada en el comercio para indicar la locucion inglesafree on board (franco a bordo) de uso
universaly que significa que la mercancia espuesta a bordo por el expedidor, libre de todo gasto.
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Mes a mes, hasta agosto de 2008, tanto las exportaciones como las importaciones
tuvieron un comportamiento superior al experimentado durante 2007. Sin embargo, el efecto
de la crisis financiera internacional se hizo sentir en el pais, afectando primero a las
exportaciones, que desde mayo de 2008 comienzan a disminuir, situdndose por debajo de las
importaciones a partir de septiembre de 2008 y por debajo de la cifra alcanzada en 2007 a
partir de octubre. Las importaciones por su parte, mantienen una fuerte tendencia creciente
hasta octubre, momento a partir de cual comienzan a descender. El saldo de la balanza
comercial mensual ha pasado a ser negativo desde septiembre de 2008, acumulando una
salida neta de divisas al exterior de 1.265 millones de ddlares hasta noviembre de 2008. Y si
consideramos las importaciones valoradas a precios CIF*?, es decir, a precios en puertos
ecuatorianos, el saldo negativo asciende a 1.631 millones de dolares, lo que ha llevado al
gobierno a tomar medidas para limitar las importaciones a principios de 2009.

Al comparar la evolucion de las exportaciones del pais con el precio del petroleo WTI
(Western Texas Intermediate), se puede apreciar la elevada correlacion existente entre ambas
variables, demostrando el efecto que tienen los precios internacionales del petréleo sobre los
ingresos de divisas en el pais via exportaciones. Otro factor que ha afectado negativamente
las exportaciones ha sido la apreciacion del dolar producida desde julio de 2008, lo que ha
mermado la competitividad de los productos ecuatorianos en los mercados internacionales y
ha abaratado las importaciones.

Sin pretender completar un analisis pormenorizado sobre el tema, en el &mbito de la
integracion cabria resaltar los esfuerzos desplegados por el gobierno ecuatoriano. Ecuador se
ha transformado, asi, en uno de los principales promotores de la conformacion del Banco del
Sur. Inclusive, del fondo de estabilizacién del Sur, especialmente por iniciativa ecuatoriana,
se ha pasado a pensar en un Sistema Unitario de Compensacion Regional (SUCRE), que
facilite los flujos comerciales regionales; esta iniciativa podria ser la antesala de un sistema
monetario y financiero regional, con su propio codigo financiero. Sin negar todos estos
esfuerzos, todavia es mas lo que se dice a nivel de los gobiernos de la regién, que lo que
realmente se hace. En medio de la actual crisis internacional habria mucho espacio para
acciones conjuntas, que estan esperando la respuesta politica correspondiente por parte de los
diversos gobiernos de la region.

“ Abreviatura empleada en el comercio para indicar la locucion inglesa de CIF: costo (cost), seguro
(insurance) y flete (freight), de uso universal y que significa que la mercancia es puesta cubriendo el costo de
transporte y el seguro en el puerto de destino.
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Grafico 26: Exportaciones e importaciones mensuales. Precios FOB (2007-2008) Miles de
dolares. Precio del West Texas Intermediate, NSA mensual (do6lares por barril), 2008. Tipo
de cambio (dolarespor euro), 2008.
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Nota: X07: Exportaciones de 2007. X08: Exportaciones de 2008. MO07: Importaciones de 2007. MO8:
Importaciones de 2008. WTI: precio internacional del crudo WTI mensual medio. S/€: Tipo de cambio délares
por euro.

Fuente: BCE. Economagic.com, x-rates.com Elaboracion autores.

7.1.1.1 Las exportaciones

El comercio internacional es un importante motor de la actividad economia
ecuatoriana, de ahi la necesidad de mantener las mejores relaciones posibles con los socios
comerciales tradicionales y potenciales. EI cambio de politica comercial desde el 2007, hacia
una mayor diversificacion de la oferta exportable y la apertura hacia otras regiones, con el fin
de reducir la dependencia en un solo pais, ya empieza a mostrar algunos resultados, lo cual se
refleja en un mayor nimero de partidas exportables.

Por destino, Estados Unidos recibio el 32% del total exportado (8.067 millones de
ddlares), mientras que la Union Europea importd 1.912 millones de do6lares. Ambas regiones,
sin embargo, han sufrido de lleno los impactos de la crisis financiera internacional por lo que
es probable que se vean afectadas las exportaciones a estos paises ante la reduccién de la
demanda de varios productos ecuatorianos estrella que no son de consumo necesario, como
las flores. Los paises de la CAN son el segundo destino de las exportaciones del pais,
mostrando una tendencia creciente continuada desde 2004. Cuando se observa el crecimiento
de las exportaciones entre enero y noviembre de 2008 respecto al mismo periodo de 2007,
Estados unidos ha sido el que méas ha aumentado con casi un 50% respecto a 2007, seguido
de los paises asidticos con un 45% y los paises de la Asociacion Latinoamericana de
Integracion (ALADI) con un 38%, gracias sobretodo a las exportaciones hacia Chile que
aumentaron un 143% respecto al afio anterior y a Bolivia con un 73%. Las exportaciones con
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destino a la Union Europea crecieron un 18,6% con un fuerte incremento a Reino Unido
(64%).

Cuadro 21: Destino de las exportaciones (millones de dolares).

Afios/Region UE USA Resto mundo ALADI CAN Asia
2003 1.076,6 2.530,9 940,2 1.265,7 1.082,9 389,0
2004 10344 3.298,2 1.690,0 13544 10745 3759
2005 1.269,7 5.050,1 15295 2.041,3 1.536,3 1947
2006 14875 6.825,2 11928 2.776,9 2.082,8 445,8
2007 18124 6.169,4 2.176,9 3.731,7 2.849,7 430,8
2008 (ene - nov) 19128 8.067,2 2.328,7 4.670,1 3.0125 587,3

CRECIMIENTO ENERO - NOVIEMBRE 2007-2008
% 18,6 49,7 14,0 38,5 16,7 44,6

Fuente: Banco Central del Ecuador. Elaboracién: Autores.

En el afio 2008, las exportaciones tanto de productos primarios, como
industrializados, han crecido significativamente frente a afios anteriores. El cuadro 22 permite
analizar las exportaciones ecuatorianas por grupos de bienes: un primer vistazo corrobora que
el pais sigue manteniendo una especializacion exportadora en productos primarios, los
mismos que han aportado en torno al 77% del total de exportaciones durante los ultimos 4
afios. El petroleo fue principal producto exportado (58%), y también el de mayor crecimiento
con un 55,4% entre noviembre de 2007 y noviembre de 2008, como consecuencia del
incremento de los precios de los hidrocarburos en los mercados internacionales, que
permitieron alcanzar precios récord hastajulio de 2008.

Le sigue el sector agropecuario con una aportacion al PIB de alrededor del 16% y un
promedio del 41% de las exportaciones; siendo el banano y platano, el camaron, las flores
naturales y el cacao los principales productos vendidos al exterior. El resto de las
exportaciones (aproximadamente 23%), corresponde a las ventas de productos
industrializados. EI sector de los derivados del petroleo fue el rubro méas importante en este
grupo de productos, suponiendo el 6,1% del total exportado; también este sector fue el que
méas crecié entre noviembre 2007 y noviembre 2008, con el 31,2%. En segundo lugar se
encuentra el grupo de elaborados del mar, cuyas exportaciones representaron el 4,4% del
total; su crecimiento fue del 24,6%. A estas le siguen las ventas de manufacturas de metales
(entre ellas barras de hierro, barras de aluminio y aleaciones, etc.) que contribuyeron con el
3,8% de las exportaciones, y crecieron un 8,9%; las de quimicos y farmacos, significaron el
0,6% del total de ventas externas, aunque en este sector se produjo un decrecimiento del -
2,3% de las exportaciones respecto a las registradas hasta agosto de 2007. Una posible causa
de esta disminuciéon puede ser la fuerte competencia de las empresas farmacéuticas
colombianas; finalmente, esta el café elaborado, que aportd con el 0,6% de las exportaciones
totales, y sus ventas crecieron el 9,6%.



54

Cuadro 22: Exportacionespor grupos de productos (millones de délaresy crecimiento)

ANOS Total Total_ Petréleo Bar}ano y Camarén Flores Cacao
Primarios crudo platano Naturales
Millones de ddlares FOB
2005 10.100,0 7.852,5 5.396,8 1.084,4 4575 3979 1182
% contribucion 77,7% 53,4% 10,7% 4.5% 3,9% 1,2%
2006 12.728,2 9.829,5 6.934,0 12135 588,2 435,8 1433
% contribucion 77,2% 54,5% 9,5% 4,6% 3,4% 1,1%
2007 14.321,3 10.637,7 7.428,4 1.302,6 612,9 469,4 1973
% contribucién 74,3% 51,9% 9,1% 4,3% 3,3% 1,4%
2008 (nov) 17.566,1 136414 10.258,8 14958 621,8 5239 183,7
% contribucién 77,7% 58,4% 8,5% 3,5% 3,0% 1,1%
Crecimiento (%)
2005 30,3 30,3 384 59 38,7 121 147
2006 26,0 25,2 285 11,9 285 95 21,3
2007 125 8,2 71 73 42 1,7 37,7
2008 (nov) 36,6 43,2 554 27,6 108 195 23
PRODUCTOS INDUSTRIALIZADOS
) Total Derivados Elaborado Manufacturas Quimicos Cafeé
ANOS Total industriali del S de metales y Elaborad
zados petroleo del mar Farmacos 0
Millones de ddlares FOB
2005 10.1000 22475 473,0 497,8 351,7 77,6 66,3
% contribucién 22,3% 4,7% 4,9% 3,5% 0,8% 0,7%
2006 127282  2.898,8 610,5 5751 592,7 1291 67,7
% contribucion 22,8% 4,8% 4,5% 4,7% 1,0% 0,5%
2007 14.321,3 3.683,7 900,2 686,4 686,4 115,8 97,5
% contribucién 25,7% 6,3% 4,8% 4,8% 0,8% 0,7%
2008 (nov) 17.566,1 3.924,7 1.0638 767,9 6715 105,7 97,3
% contribucién 22,3% 6,1% 4,4% 3,8% 0,6% 0,6%
Crecimiento (%)
2005 30,3 30,0 41,0 335 68,3 -12,5 41
2006 26,0 290 291 155 68,5 66,3 14
2007 125 271 475 194 158 -10,3 44,0
2008 (nov) 36,6 179 31,2 24,6 89 -2,3 96

Fuente: Banco Central del Ecuador. Elaboracién: Autor.

En conclusion, la excesiva especializacion productiva en sectores primarios, petrolero
y sector agropecuario, es una de las principales debilidades del pais. Incluso esta situacion, en
medio de la actual crisis, puede convertirse en una amenaza mayor para la dolarizacién
cuando el saldo comercial pasa a ser negativo, y, més adn, si también caen las remesas de la
migracion. Problema que se agudizara si hay una mayor apreciacién del délar o, inclusive, si
se produjera una caida masiva de la cotizacion de la todavia moneda rectora de gran parte de
la economia mundial.

Un factor que ha afectado negativamente a las exportaciones ha sido la apreciacion en
el tipo de cambio del délar. Esto por un lado alienta las importaciones, por cuanto las abarata,
pero, por otro lado, encarece las exportaciones. Este punto es crucial. EI futuro de la
dolarizacion estd amenazado por la reduccidn de la liquidez, sea por efecto de la caida de los
ingresos provenientes de las exportaciones y de las remesas de nuestros compatriotas
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trabajadores en el exterior, asi como por el cierre de las fuentes de financiamiento; pero
también estd amenazado por las tendencias a una apreciacion del doélar. Esta tendencia puede
convertirse en una trampa de dificil resoluciéon para el sistema monetario y cambiario
impuesto en el afio 2000. Recuérdese que la dolarizacion se ha sostenido gracias a una serie
de factores exdgenos, como fueron los crecientes precios del petréleo y las remesas, asi como
la depreciacion del délar registrada en los ultimos afios, que alentd las exportaciones
ecuatorianas.

Como un factor adicional en la evolucién de la economia ecuatoriana hay que
considerar las discusiones sobre el futuro de la dolarizacion. Se habla ya, incluso desde
sectores que defendieron la dolarizacion, que el pais debe prepararse para optar por una
respuesta ordenada que permita establecer un sistema bimonetario. Segin Walter Spurrier,
quien apoyo el esquema de dolarizacion, “la caida de las exportaciones privadas y del precio
del petréleo podrian llevar a una desdolarizacion desordenada. Seria prudente que el Banco
Central estudie la conversion a un sistema bimonetario. (Diario EI Comercio, Quito,
20.1.2009)”. Esta posibilidad, que exigira una gran dosis de responsabilidad y de consensos,
ya ocasiona algunos efectos en la economia, en tanto varios agentes econdmicos han
preferido postergar sus decisiones de inversion hasta que se clarifique el panorama politico
electoral.

7.1.1.2 Las importaciones

Dada la especializacion productiva del Ecuador en productos primarios, y con una
industria de bienes de consumo no duradero basada en la transformacidn de estos productos,
las importaciones estdn compuestas principalmente por materias primas, bienes de capital, y
bienes de consumo no duradero principalmente.

Los paises latinoamericanos fueron los principales proveedores de productos hacia el
Ecuador (45% del total importado), y dentro de este grupo sobresale la CAN (principalmente
Venezuela con 2.350 millones seguida de Colombia con 1.575 millones) con casi el 30% de
las importaciones. A continuacion estd Asia con el 24% de las importaciones, seguida de
Estados Unidos con el 20%. Los paises de la CAN (en particular Venezuela y Bolivia),
Argentina y México aumentaron sus ventas al Ecuador en 34%, 31% y 41% respectivamente.
Las importaciones de Asia crecieron en 34%, procedentes de China en su gran mayoria.

Cuadro 23: Origen de las importaciones (millones de dolares).

Afios/Region UE USA Resto mundo ALADI CAN Asia
2003 824,4 14336 727,0 2.699,1 1.567,6 991,6
2004 8439 1.690,9 8489 3.546,8 2.093,6 1.230,0
2005 1.068,9 2.031,9 9554 4.047,4 2.232,8 20373
2006 12104 2.738,8 1.055,9 4.549,0 2.329,7 2.349,9
2007 1.240,3 2.868,6 1.2959 54798 3.286,5 2.906,5
2008 (ene - nov) 14404 3.179,2 1.352,0 7.224,1 46421 3.869,7

CRECIMIENTO ENERO - NOVIEMBRE 2007-2008
Crecimiento 214 188 120 31 34,2 34,0

Fuente: Banco Central del Ecuador. Elaboracion: Autores.
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Por tipo de producto, las importaciones petroleras supusieron el 19% del total de
importaciones, frente al 81% de las no petroleras. Dentro de este grupo, las materias primas
fueron el principal producto importado, con casi el 34% del total, y dentro de este rubro, las
importaciones de materias primas industriales (petroquimica) supusieron el 27% de las
importaciones. Le siguen los bienes de capital, con el 25% de las importaciones, siendo los
industriales o bienes de capital los mas importantes dentro de esta categoria con el 16%,
seguido especialmente de vehiculos con el 9%. Finalmente los bienes de consumo
absorbieron el 22% restante, siendo los bienes no duraderos los mas comprados con el 13,5%
del total importado frente al 8,5% de los duraderos.

Por otra parte, las importaciones han experimentado un crecimiento en todos los
rubros (36,7% respecto al afio anterior) siendo los bienes de capital agricolas (68,9%) y las
materias primas agricolas (59,1%) los que méas han crecido. Les siguen las materias primas
industriales con el 43,7% y los bienes de capital industriales con el 40,6%. Este fuerte
incremento en las importaciones de bienes de equipo estaria demostrando un incremento de la
inversién realizada por el aparato productivo del pais para mejorar sus plantas, lo que puede a
su vez perfeccionar a medio plazo nuestra oferta de productos al resto del mundo. En todo
caso, también cabe sefialar que la tasa de crecimiento de las importaciones de bienes
duraderos sobrepasé la de bienes no duraderos, por primera vez desde el 2001.

Cuadro 24: Importaciones no petroleras por grupo de productos (millones de délares y
crecimiento).

. Bienes de consumo Materias primas . Bienes de capital .

MO s Drabws Agis  Iisrides NS Agicks  Icisrdes  EAIRGE T
2001 7123 604 284 14075 133 38 869 6412 49%0

Creciur/:liento 55,6 100,1 7.5 17,4 99,7 55,0 66,5 93,0 45,1
2002 Bl 79 205 15536 3195 24 11646 757 59534

Crecir/:liento 27,5 27,8 4,9 10,4 100,6 -24,1 31,3 13,2 20,6
2003 10080 %7 280 16036 161 338 11242 M5 6283
%

Crecimiento 11,0 2,9 -4,0 7.7 3.2 14,9 -3,5 -25,0 4,6
2004 11885 808 308 20385 1874 3l 12804 6278 7546
%

Crecimiento 17,9 13,6 31,7 27,1 12,9 6,6 13,9 15,3 21,3
2005 13386 9B7 A4 23179 205 416 16097 888 994
%

Crecimiento 12,6 16,2 2,2 13,7 43,8 15,2 27,3 41,1 26,4
2006 1438 112 35 27339 350 434 17123 10737 112650
%

Crecimiento 11,6 9,3 9,5 18,8 24,3 4,5 5,1 21,2 18,0
2007 1737 11076  4%9 3282 33 516 20%6 1231 128%2
%

Crecimiento 20,1 1,5 30,4 17,2 10,3 18,9 18,9 14,7 14,5

2008 (nov) 2107 13834 7191 42065 471 789 25718 1462 160076

%
Crecimiento 32,8 37,3 59,1 43,7 17,3 68,9 40,6 32,0 36,7

Fuente: Banco Central del Ecuador. Elaboracién: Autor.

Dada la evolucion negativa en la balanza comercial, el gobierno ecuatoriano, a inicios
del afio 2009, se ha visto forzado a tomar medidas dirigidas a frenar las importaciones de
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productos de consumo, promoviendo en su lugar el consumo nacional y las exportaciones,
para garantizar la estabilidad monetaria del pais. Esta decision, entendidle por las presiones
existentes sobre la economia ecuatoriana dolarizada, que no puede recurrir a ninguna medida
cambiaria de defensa temporal, podria convertirse en una medida que contribuya a definir una
nueva politica productiva, alentando determinadas lineas de produccién nacional. Sin
embargo, aunque sélo se tratara de una medida de corto plazo para enfrentar lo peor de la
crisis internacional, esta decision puede provocar reacciones defensivas de los socios
comerciales de Ecuador, que podrian ver perjudicadas sus exportaciones hacia este pais.

De todas maneras, debe quedar claro que esta medida, indispensable en la actualidad,
tendrd una serie de repercusiones, que incluso se sentiran por el lado del contrabando, sin
embargo los esfuerzos deben ir también encaminados para el control de éste. Como saldo de
esta realidad, el Ecuador estd pagando las facturas de un aperturismo ingenuo y
descontrolado, asi como de la decisién de sacrificar su moneda nacional. En economia se
puede hacer cualquier cosa, menos evitar las consecuencias, solia repetir John Maynard
Keynes. Anclar el tipo de cambio puede ser recomendable por un tiempo, pero mantenerlo
indefinidamente congelado, en medio de una economia internacional predominantemente
flexible, termina por provocar explosiones como las que experimentdé Argentina con la
convertibilidad.

Para finalizar el analisis de la balanza comercial, hemos creido interesante incluir los
saldos de balanza comercial de forma que podamos comprobar los cambios producidos
respecto a afios anteriores. Por regiones, el saldo comercial con el principal cliente de
Ecuador (Estados Unidos) fue positivo con un aumento significativo respecto a 2007, de
todas formas hay que tomar en consideracion que en esta relacion comercial tiene un peso
importante el petréleo. El déficit comercial ha crecido fuertemente en los paises de América
Latina 'y en la CAN en particular, asi como en los paises asiaticos. Con la Unién Europea y
con el resto de mundo, mantiene discretos saldos positivos.

Cuadro 25: Saldo de Balanza Comercialpor region de origen (millones de dolares).

Afios/Region UE USA Resto ALADI CAN Asia
mundo
2003 252,2 1.097,3 42,6 -1.433,4 -484,7 -602,6
2004 190,6 1.607,3 720,9 -2.192,4 -1.019,1 -854,0
2005 200,8 3.018,2 255,2 -2.006,0 -696,5 -1.842,6
2006 2771 4,086,4 -320,8 -1.772,1 -246,9 -1.904,2
2007 572,0 3.300,8 325,0 -1.748,1 -436,8 -2.475,7
2008 (ene-nov) 4724 4.888,0 2427 -2.554,0 -1.629,7 -3.282,3

Fuente: Banco Central del Ecuador. Elaboracién: Autores.

Si nos fijamos en el saldo comercial con los paises de la CAN, con Colombia y sobre
todo con Venezuela es crecientemente deficitario, mientras que con Peru y Bolivia sucede lo
contrario.
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Cuadro 26: Saldo de laBalanza Comercial conpaises de la CAN (millones de ddlares).

JPais/Afios 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
(ene-nov) (ene-nov)
Exportaciones 55 49 52 75 8,0 93 11,8 204
Bolivia Importaciones 73 6,0 99 19 26 49 83 15,6
Balanza Comercial -1,8 -1,1 -4,7 5,6 54 4,4 35 4,8
Exportaciones 3243 3625 3454 3348 4574 7153 690,6 712,1
Colombia  Importaciones 7704 9023 9258 11996 1397,0 14900 13471 1575,8
Balanza Comercial -446,1 -539,8 -580,4 -864,8 -939,6 -774,7 -656,5 -863,7
Exportaciones Al6 3745 6306 6058 8667 10394 1366,6 1675,6
Perti Importaciones 101,7 1548 1770 2450 3825 3260 380,1 495,3
Balanza Comercial 239,9 219,7 4536 360,8 484,2 7134 986,5 1180,3
Exportaciones 165,7 64,7 536 1264 1182 3189 512,8 604,3
Venezuela Importaciones 293,6 3532 3771 5311 4507 3919 11835 23496

Balanza Comercial -127,9 -288,5 -323,5 -404,7 -3325 -73,0 -670,7 -1745,3
Fuente: Banco Central del Ecuador. Elaboracién: Autores.

7.1.2 La balanza de servicios

La balanza de servicios recoge todas las exportaciones e importaciones de servicios
valoradas a previos FOB Esta balanza presentdé un saldo negativo de 733 millones hasta
agosto del 2008 que puede explicarse por la dependencia del Ecuador en la importacion de
servicios de transporte y otros (servicios de comunicaciones, de construccion, de seguros,
financieros, de informatica y de informacion; otros servicios empresariales, personales,
culturales y recreativos; y, servicios del gobierno). En 2007 esta diferencia fue de -979,4
millones de dolares y hasta el segundo semestre de 2008, alcanz6 los 557,4 millones de
ddlares en el rubro de transportes; mientras que en “otros servicios”, el saldo negativo fue de
511,6 millones de dolares en 2007 y 258,8 millones de ddélares en 2008, en el rubro “otros
servicios”.

Adicionalmente, dentro de la balanza de servicios esta la cuenta “viajes”, donde se
registran los ingresos y gastos por turismo. Esta es la Unica subcuenta de esta balanza donde
el Ecuador presenta un saldo positivo en todos los afios. En 2007 se registro en superévit por
este concepto de 119,5 millones de dolares, mientras que hasta junio 2008, este valor
ascendio6 a 83,2 millones de dolares. Estos valores son extremadamente bajos considerando el
potencial turistico que tiene el pais y que ademés ha sido reconocido por el gobierno -con
toda razén- como un sector estratégico.

Cuadro 27: Saldo de la balanza de servicios (millones de ddlares).

Afios 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008. 11
Servicios prestados 8839 881,2 1.0139 10121 1036,5 1.200,1 679,3
Transporte 2434 268,6 3405 3352 3522 3476 186,0
Viajes 4472 406,4 462,5 4858 4899 623,4 352,9
Otros servicios 1934 206,2 2110 1912 1944 2291 1404
Servicios recibidos 15999 1.624,7 1.967,7 21420 23413 25716 14122
Transporte 674,8 667,9 910,7 10425 11709 13270 7434
Viajes 363,9 34,4 391,0 428,6 466,3 504,0 269,6
Otros servicios 561,1 602,5 666,0 6709 704,1 740,6 391

SERVICIOSNETOS -7159 -743,6 9537 -11299  -13047 -13715 -733,0
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Transporte -431,5 -399,3 -570,2 -707,3 -818,7 -979,4 -557,.4
Viajes 83,3 52,0 715 57,2 23,6 1195 83,2
Otros servicios -367,7 -396,3 -455,1 -479,7 -509,7 -511,6 -258,8

Fuente: Banco Central del Ecuador. Elaboracién: Autores.

7.1.3 La balanza de rentas

La balanza de rentas recoge los ingresos y pagos relacionados con las rentas del
trabajo y de la propiedad y la empresa entre el Ecuador y el resto del mundo. Esta balanza
presentd un saldo negativo de -906 millones de ddlares hasta junio del 2008 debido
principalmente a rentas de la propiedad y de la empresa. En concreto el pago de los intereses
de la deuda externa del pais tuvieron un saldo negativo de -431,5 millones de délares, la
inversion directa generd obligaciones por intereses, dividendos o beneficios de 369,2
millones de dolares y la inversion de portafolio o en cartera fue de 199,4 millones de ddlares,
estas Ultimas sobre todo especulativas. Las rentas de los trabajadores fueron préacticamente
residuales. Por otra parte, cabe resaltar que las rentas recibidas por inversiones ecuatorianas
en el exterior hasta junio de 2008 parecen presentar un retroceso respecto a 2007,
posiblemente fruto de la decisién del gobierno de incentivar la traida de inversiones de
ecuatorianos en el exterior hacia el pais para utilizar ese ahorro en el desarrollo nacional. En
todo caso sera preciso esperar a tener datos definitivos de cierre de 2008 para contrastar esta
informacion.

Cuadro 28: Saldo de la balanza de renta (millones de dblares).

Afos 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 11

Renta recibida 299 27,1 374 86,4 165,0 258,6 96,7
Remuneraciones de empleados 6,0 6,0 6,0 6,5 6,2 6,0 30
Renta de inversion 239 211 314 79,9 158,8 252,7 93,7
Renta pagada 13347 1.554,8 19398 20281 21150 23057 10029
Remuneracién de empleados 73 6,5 6,5 58 52 53 28
Renta de la inversion 1.3274 15483 19333 20223 21098 23004 1.000,1
Inversion directa 405,8 594,9 964,0 1.003,9 9774 11601 369,2
Inversion de cartera 291,8 3175 3441 372,3 416,4 399,0 1994
oo eSS deuda extema Y go08 6359 6252 6461 7160  T7AL4 4315
SALDO -1.304,8  -1.527,7 -1.9024 -1.9416 -1950,0 -20471 -906,2

Fuente: Banco Central del Ecuador. Elaboracién: Autores.

7.1.4 La balanza de transferencias corrientes

En la balanza de transferencias corrientes se anota la contribucién de las transacciones
entre residentes y no residentes a la cuenta de redistribucion secundaria del ingreso
(impuestos, contribuciones sociales, prestaciones sociales, primas de seguros,
indemnizaciones y remesas. En el cuadro 29 se observa una disminucién de 3.246 millones
de ddlares en el 2007 a 1.575,2 millones hasta agosto del 2008, como efecto principalmente
de un menor envio de remesas a nuestro pais.
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7.2 Balanzas por cuenta de capitaly financiera

Las transferencias de capital recibidas en 2008 alcanzaron los 26,4 millones de
ddlares, en claro descenso respecto al afio anterior.

La cuenta financiera tuvo un resultado de -2.657 millones de délares hasta el segundo
semestre de 2008 lo que supone un fuerte incremento de los activos del pais respecto a los afios
anteriores, gracias al superavit de las otras dos balanzas, que supusieron un ingreso neto de divisas
en el pais, por encima de los pagos realizados al resto del mundo. Las inversiones extranjeras
directas crecieron de 193 millones de délares en 2007 a 510 hastajunio de 2008. También crecieron
las inversiones en cartera alcanzando los 166 millones en 2008. El rubro de otras inversiones
continta siendo negativo alcanzando los -751 millones de ddlares, lo que supone una reduccion de
los pasivos del pais gracias a la amortizacién de préstamos, que pasan de 701,8 millones de délares
a -1.118 millones de ddélares en el segundo semestre de 2008. Entre los activos, la cuenta de
moneda y depositos ha pasado de -171,8 millones de ddlares en 2007 a 788 millones hastajunio de
2008, lo que esta indicando una disminucién de los activos financieros del Ecuador en el exterior, lo
gue supone una entrada de divisas en el sistema financiero nacional implicando una fuerte
inyeccion de liquidez, sin embargo habria que esperar las cifras oficiales al cierre del afio 2008.

Finalmente, las reservas fueron el rubro que mas crecié en 2008, ascendiendo a 2.582
millones de doélares, frente a 1.497 millones de 2007.

Cuadro 29: Composicion de la cuenta de capital y financiera de la Balanza de Pagos
(millones de doélares).

Afios/componentes 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 11
CUENTA DE CAPITAL 26,6 60,6 139 70,1 26,1 64,8 214
Transferencias de capital
recibidas 34,6 69,6 239 80,1 36,5 74,8 26,4
Enajenacion de activos no
financieros no producidos 00 00 00 00 00 00 00
Transferencias de capital
enviadas 0,0 00 00 00 0,0 00 00
Adquisicion de activos no
financieros no producidos -8,0 -90 -10,0 -10,0 -10,4 -10,0 -50
CUENTA FINANCIERA 1.306,9 1122 -155,3 -8380 -19844 -17264 -2.6574
Inversion directa ** 7833 8715 836,9 4934 270,7 1933 510,0
Inversion de cartera 02 -3035 -1903 3659 -13839  -1183 166,3
Otra inversion 4576  -3033 5250 9877 9948  -3039  -7515
Activos 6758  -2859  -9989  -8453 -20822 -16383 481
Créditos comerciales 27105 2773 -3120 -3088  -3906  -5410 -83
Préstamos 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0
Moneday depdsitos -405,2 282,6 -312,6 -376,6 -514,6 -1718 7884
Otros activos 00 -2912  -3743 -1599 -11770 9255  -7320
Pasivos 11333 -174 4739  -1424 10874 13344  -71997
Créditos comerciales -22,5 106,3 3424 311,8 361,9 515,6 346,9
Préstamos 1.105,2 54,3 848  -3821 646,9 70,8 -1.1184
Moneday depésitos 0,0 46,1 579 -584 79,2 489 40,1
Otros pasivos 506  -1155 -11,2 -13,6 -05 68,1 -68,3
Activos de reserva 658  -1524  -2769  -709,6 1236 -14975 -25823

Fuente: Banco Central del Ecuador. Elaboracion: Autores.
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En resumen, los saldos de los distintos componentes de la balanza de pagos nos
muestran que la situacion de nuestro pais con respecto al exterior ha mejorado en los dos
ultimos afios, gracias a los altos precios internacionales del petr6leo y a una mejora en las
exportaciones no petroleras. Sin embargo, la debilidad mostrada en la balanza comercial en el
altimo trimestre de 2008, junto con la caida de las remesas como consecuencia de la crisis
internacional, asi como la apreciacion del doélar, pueden poner en peligro el mantenimiento de
la dolarizacién, lo que ha obligado al gobierno a tomar medidas para contrarrestar el fuerte
aumento de las importaciones.

7.3 REMESAS

Con el incremento del fendémeno migratorio ecuatoriano que siguié a la crisis
econdmica acaecida a finales del siglo pasado, las remesas se convirtieron en una de las tres
fuentes de financiamiento méas importantes de la economia, y por ende, constituyen un pilar
de la dolarizacién. El gréafico 27 muestra la evolucidn de los ingresos por remesas que reciben
los ecuatorianos. Si bien los crecimientos anuales han sido positivos, sin embargo, también se
observa que las tasas son decrecientes desde 2005 (de casi un 34% en ese afio a un 1,6% a
finales de 2008). Este descenso nos indica que las remesan no sélo caen por efecto de la
reciente crisis financiera internacional, sino que hay otros factores que explican esta
desaceleracion. Hasta noviembre de 2008, las remesas alcanzaron los 3.137 millones de
ddlares, a pesar de la restriccion al empleo que se estd dando en Estados Unidos y Espafia,
especialmente.

Grafico 27: Remesas en millones de délaresy crecimiento.
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Fuente: Banco Central del EcUador. Elaboracion: Autores.

Dada la importancia de esta fuente de recursos, habrd que ser cautelosos con los
efectos que tenga la crisis econdmica internacional. En 2007, el 51% de divisas y el 45 % de
las remesas provinieron de Estados Unidos, pais que actualmente estd sufriendo un periodo
de fuerte desaceleracion econdmica, con 1.200.000 despidos hasta noviembre de 2008. Esta
realidad, sin duda, afectard las condiciones de empleo de los ecuatorianos en el exteriory, por
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consiguiente, la capacidad de ellos para enviar dinero a nuestro pais. De hecho a partir del
tercer trimestre de 2007, se evidencia una reduccion en el envio de remesas tanto de Estados
Unidos como de Espafia (de donde proviene el 38% del total de remesas), aunque en el caso
de Estados Unidos ya se aprecia una recuperacion a partir del segundo trimestre de 2008.

Grafico 28. Montos de Remesas Recibidas en miles de dolarespor pais de origen.

Fuente: Banco Central del Ecuador. Elaboracién autores.

A septiembre de 2008, 1.197,3 millones de dolares, enviados por los trabajadores
ecuatorianos en el exterior, habian ido a la regidn sierra, mientras que la costa recibio 923,6
millones, cifra superior a la registrada en todo el 2007. La region amazonica, recibié un
monto de 56,5 millones, y finalmente la region insular, 0,4 millones.

Grafico 29: Remesaspor destino (millones de dolares).

Fuente: Banco Central del Ecuador. Elaboracién: Autores.

7.4 INVERSION EXTRANJERA DIRECTA

Finalmente, dentro de las cuentas externas, la inversion extranjera directa (IED) es
una fuente esencial no solo de divisas sino también de desarrollo para el pais. Al analizar la



63

IED en el Ecuador podemos notar que ésta ha estado altamente concentrada en el sector
primario de explotacién de minas y canteras, que incluye los sectores o ramas de actividad
econdmica “minerales” y especialmente “petréleo y gas natural”. Corresponde, en el caso
ecuatoriano, en un 99% a actividades de explotacién y exportacion, con una concentracion
del 53% del la IED total hasta junio de 2008. De su lado, la IED en el sector manufacturero
de la economia, que por su naturaleza es la que mas se podria beneficiar de un proceso de
innovacion y transferencia tecnolégica y de know-how empresarial, ha perdido su
participacion en la IED total, desde 49% en 2007 a 11% hasta junio de 2008, aunque sigue
siendo superior a la de los afios 2002, 2003.

Cuadro 30: Inversion extranjera directapor rama de actividad econdémica (% del total).

Afios/componentes 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2??8
Explotacién de minasy canteras 62,2 170 46,0 40,2 -431 00 532
Transporte, almacenamientoy comunicaciones 29 504 8,8 35 308 -27,2 -0,8
Comercio 9,0 9,0 12,3 14,7 11,9 403 15,5
Electricidad, gasy agua 0,2 0,1 0,7 13 2,6 8,5 0,5
Servicios comunales, socialesy personales 0,5 0,2 0,3 3,6 10,9 2,7 0,1
Agricultura, silvicultura, cazay pesca 2,0 5,7 8,7 4.8 175 125 0,6
Industria manufacturera 85 91 13,7 153 333 489 10,6
Construccion 0,7 0,4 4,7 15 31 17,0 4,2
Serviciosprestados a las empresas 139 8,2 4.8 150 330 604 16,1

Fuente: Banco Central del Ecuador. Elaboracién: Autores.

En cuanto a la procedencia de la IED, hastajunio de 2008, Europa concentré el 64,8%
de la IED, seguida de los paises de América Latina con el 23% (los paises de la CAN apenas
llegaron al 4%, inferior a la IED procedente de Asia con el 4,7%). De los Estados Unidos se
recibio el 7,8% de la IED. La creciente participacion del continente asiatico en la economia
ecuatoriana se debe al acercamiento que ha procurado el gobierno sobre todo con China, en el
afan de diversificar las relaciones econdmicas internacionales.

Cuadro 31: Inversion extranjera directapor pais de origen (% del total).

Afios/Region 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 11
Resto de América 21,1 85,7 73,2 116,4 107,3 -120,3 19,0
Estados Unidos 56,3 -5,4 94 -15,6 -59,0 56,2 7,8
Europa 16,5 17,6 13,0 0,0 31,0 109,8 64,8
ComunidadAndina 34 -0,8 2,5 2,5 51 19,6 3,8

Venezuela 0,3 0,2 0,8 0,5 0,0 8,2 3,4
Asia 25 2,8 0,2 -4,0 10,5 34,4 4,7
Otrospaises 0,0 0,0 01 0,6 4,9 0,7 0,1

Fuente: Banco Central del Ecuador. Elaboracién: Autores.

Por volumen, se puede observar que desde 2003 se ha producido una fuerte
contraccion en la entrada de IED hacia el pais alcanzando su minimo en 2007 (193 millones
de ddlares). Sin embargo, esta tendencia se ha revertido, registrandose una entrada neta de
IED de 510 millones de délares hasta junio de 2008.
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Grafico 30: Inversion extranjera directa (millones de ddlaresy crecimiento).

Para concluir el analisis de las cuentas externas, conviene revisar muy rapidamente la
evolucién de las reservas internacionales de libre disponibilidad. Para hacerlo nada mejor que
leer el cuadro a continuacion. Alli se observa una importante recuperacion desde marzo de
2007, que llevéd al nivel més alto de dicha reserva en septiembre de 2008 (6.476 millones de
ddlares). A partir de ese momento se produce una fuerte disminucién en las RILD alcanzando
en diciembre de 2008 los 4.472,8 millones de doélares, una situacién preocupante. Esta
evolucion, por cierto, anticipa lo que podria suceder en el Ecuador como consecuencia de la
crisis.

Grafico 31: Evolucion de las reservas internacionales de libre disponibilidad (RILD).

Fuente: Banco Central del Ecuador. Elaboracién: Autores.
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8. El Sector Fiscal

El andlisis del sector fiscal comprende una revision de las operaciones realizadas por
el Sector Publico No Financiero (SPNF) por niveles de Gobierno, es decir del Estado sin
incluir la banca publica. La consolidacion del SPNF analiza los ingresos, gastos y
financiamiento de dos grandes niveles de gobierno: el Gobierno General y a los presupuestos
de las Empresas Publicas No Financieras. EI Gobierno General a su vez, incluye el
Presupuesto General del Estado (formado por el Gobierno Central, las entidades auténomas,
los fondos y fideicomisos petroleros publicos y el 1ESS), los presupuestos de las entidades
seccionales y al Presupuesto del Banco del Estado.

8.1. Cobertura

El siguiente cuadro presenta la composicion del Estado entre el Sector Publico No
Financiero (el Sector Fiscal) y el Sector Publico Financiero (que se consolida como parte del
Sector Monetario y Bancario).

Cuadro 32: Composicion del Estado entre el Sector Publico No Financiero y el Sector
Publico Financiero.

f f f Presupuesto del Gobierno Central

Gobierno Central Fondo de Desarrollo Seccional -FODESEC-
Fondo de Estabilizacion Petrolera -FEP-

FEIREP- Cuenta de Reactivacion

Productiva y Social, del Desarrollo

Cientifico-Tecnolégico y de la Estabilizacion

Fiscal -CEREPS-

Fondos

Fondo Ecuatoriano de Inversion en los

Sectores Eléctrico e Hidrocarburifero
Gobierno General -FEISEH-

Fondo de Solidaridad
Sector Pablico No < Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social -
Financiero -SPNF- IESS-
Banco del Estado -BEDE-
< Residuales (incluyendo HIDN, Empresas
Entidades Autonomas Militares, Junta de Beneficencia de
Guayaquil, etc.)
SECTOR PUBLICO Autoridades Portuarias
Universidades

\/ Gobiernos Provinciales y Locales

Petroecuador
Enpresa Nacional de Ferrocarriles -ENFE-
Empresas Publicas No
Financieras TAME
Hlota Petrolera Ecuatoriana -FLOPEC-
V Empresas Menores

Banco Central del Ecuador -BCE-
Banco Nacional de Fomento -BNF-
Sectro Pablico Financiero
-SPF- Corporacion Financiera Ecuatoriana -CFN-
Banco Ecuatoriano de la Vivienda -BEV-
V Instituto Ecuatoriano de Crédito Educativo y Becas -IECE-

Fuentey elaboracion: Ministerio de Economiay Finanzas.
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8.2. Marco de Analisisy Base de Presentacion

A fin de evaluar la posicion fiscal global del sector pablico no financiero y su repercusion
macroecondmica, los analisis deben distinguir entre ingreso fiscal y entrada, y gasto fiscal y
erogacion. Si bien todo ingreso fiscal es una entrada, no todas las entradas representan ingreso
fiscal. Los ingresos fiscales son aquellas entradas que no dan lugar a una obligacion de reembolso
(como por ejemplo, la recaudaciéon de impuestos). Pero las entradas provenientes de préstamos al
sector publico no constituyen ingreso fiscal, ya que deben ser reembolsados.Andlogamente, no todas
las erogaciones constituyen gastos fiscales. Por ejemplo, el reembolso de un préstamo es una
erogacién pero no es un gastofiscal, ya que emana de una obligacion asumida al recibir el préstamo;
en cambio lospagos de intereses, si son unapartida del gastofiscal.

Con estas consideraciones, la presentacion de los datos que aqui se utiliza es la llamada
cuenta “ahorro-inversion-financiamiento™ (cuadro 39). El ingreso menos el consumo corriente
refleja el ahorro, al cual cuando se le substrae la inversion debe por identidad contable ser igual al
financiamiento.En el lenguaje de las Finanzas Publicas, el lado del Ingreso y el Gasto se conoce
como ‘Sobre la linea”, mientras que el lado delfinanciamiento se lo identifica como “bajo la linea”,
tal como se muestra a continuacion.

Cuadro 33: El Marco Analitico de Finanzas Publicas.

ENTRADAS EROGACIONES
Ingresos Totales Gastos Totales SOBRE LA[\ELLI,IA\ISEA
Petroleros Corrlenf[es TRAI\BACI]LA[DHEA_O\ES
No petroleros De Capital
Desembolsos Amortizaciones BAJO LA LA&%E%E LS
Disminucion de depositos Inprer_nent_q de depositos TRAI\ISACC]LA[DIVD\EC]\ESI
Incremento de atrasos Disminucion de atrasos

Fuentey elaboracion: Ministerio de Economiay Finanzas.

8.3. Sector Publico No Financiero (SPNF)
8.3.1 Ingresos SPNF

Por el lado del Ingreso, en los tres primeros trimestres del 2008 (enero a septiembre),
que es el periodo con el que se cuenta con informacion oficial, el Sector Publico No
Financiero acumul6 ingresos totales por 16.723 millones de dolares. De estos, los ingresos
petroleros representaron el 44%, ascendiendo a 7.372 millones de ddélares, mientras que los
ingresos no petroleros representaron el 52% de los ingresos totales con un total de 8.674
millones de ddlares. El aporte de los resultados operacionales de las empresas publicas, en
este mismo periodo de 2008, ha sido de 678 millones de ddlares, lo que representa el 4% de
los ingresos totales.

Los ingresos tributarios son el rubro mas significativo de los ingresos no petroleros y
representan un 59% de éstos, lo que equivale a 5.118,5 millones de délares. La recaudacion
por el Impuesto al Valor Agregado (IVA) fue la mayor fuente de ingresos tributarios y
constituyd, con un monto de 2.273 millones de délares, el 44,4% de dicha recaudacion. Le
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sigue la recaudacion del impuesto a la renta con 1.811 millones de ddlares, los ingresos por
cobro de aranceles por 593,1 millones de délares y la recaudacidon por el Impuesto de
Consumos Especiales (ICE) de 333,1 millones de ddlares.

Otros aportes importantes a los ingresos no petroleros constituyen las aportaciones a
la seguridad social, las mismas que ascendieron a 1.510 millones de délares y otros ingresos
no tributarios, que llegaron a 2.045,5 millones de doélares, en los que las captaciones por
autogestion tuvieron una participacion preponderante.

Cabe sefialar que para realizar comparaciones de 2007 a 2008, se debe considerar los
siguientes aspectos: la consolidacion de cifras del Sector Puablico No Financiero incluye
recursos de los Fondos “Cuenta Especial de Reactivacion Economica, Productiva y Social
(CEREPS), Fondo Ecuatoriano de Inversion en los Sectores Energético e Hidrocarburifero
(FEISEH) hasta abril 2008 y desde enero 2008, los fondos de la Cuenta de Administracion de
Importaciones de Derivados, CADID, en contabilidad bruta. En buena medida esta acotacion
y la escalada del precio internacional del crudo explican el significativo aumento de los
ingresos petroleros, del orden del 230%, de 2007 a 2008. Es decir, ademas de los importantes
ingresos registrados por las ventas del sector petrolero (con altos precios, el promedio anual
del WTI cercano a US$ 90 por barril) se transfirieron en 2008, flujos de recursos
considerables desde los fondos en que se encontraban depositados hacia los ingresos del
Gobierno Central. Dichas variaciones se pueden observar en el siguiente cuadro.

Cuadro 34: Ingresos del Sector Pablico No Financiero (millones de dolaresy en % del PIB,
base devengado afio 2300).

Operaciones del Sector Publico No Financiero 2007 2008 VAR
(millones de ddlares) Ene-Sep %PI1B Ene-Sep %PI1B %
Total Ingresos 9.575 20,9% 16.723 31,8% 74,6%
Ingresos Petroleros 2.233 4,9% 7.372 14,0% 230,1%
Exportacion (1) 2.233 4,9% 7.372 14,0% 230,1%
Ingresos no petroleros 6.794 14,8% 8.674 16,5% 27, 7%
Ingresos tributarios 4.164 9,1% 5.118 9,7% 22,9%
Impuesto a la renta 1.357 3,0% 1811 3,4% 33,5%
IVA 2.005 4,4% 2.273 4,3% 13,4%
ICE 255 0,6% 333 0,6% 30,7%
Arancelarios 488 1,1% 593 1,1% 21,6%
Otros Impuestos 60 0,1% 109 0,2% 82,1%
Contribuciones a la Seguridad social 1.286 2,8% 1.510 2,9% 17,4%
Otros 1.344 2,9% 2.045 3,9% 52,2%
Resultado Operacional de las Empresas
Publicas 548 1,2% 678 1,3% 23,6%

Nota: (1) Incluye recursos de los Fondos CEREPS, FEISEH hasta abril 2008 y se incluye desde enero 2008
fondos del CADID por importacion de derivados en contabilidad Bruta. Fuente: Ministerio de Finanzas.
Elaboracion: Autores.

Por otra parte, cabe destacar el desempefio de los ingresos tributarios que aumentaron

enun 22,9% de 2007 a 2008 (con datos hasta septiembre), teniendo un destacado crecimiento3

Z El gasto devengado constituye el registro de las obligaciones de pago que ha adquirido el Estado por que la
presentacion de un bien o servicio se ha efectuado a sufavor; es decir, representa el valor de las prestaciones
de bienesy servicios efectivamente recibidos durante el periodo de estudio.
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la recaudacion del Impuesto a la Renta que aumento un 33,5%. La recaudacion por el
Impuesto a Consumos Especiales ICE, también creci6 significativamente en un 31% vy el
rubro otros impuestos que ascendid en 82%. Estos incrementos en la recaudacion tributaria
obedecen en buena medida a la “Ley Reformatoria para la Equidad Tributaria en el Ecuador”
impulsada por el Gobierno y aprobada por la Asamblea Constituyente el 28 de diciembre de
2007, reforma que tuvo afectacion en el afio 2008.

Para el periodo analizado, el ingreso total del Sector Publico No Financiero crecié en
un 74,6% y representa un 31,8% del PIB, como se refleja en el cuadro anterior.

Finalmente es importante resaltar el incremento de la presién fiscal que se ha
conseguido desde el afio 2003. De diciembre de 2007 a diciembre de 2008, ésta ha crecido
0,73 puntos porcentuales alcanzando el 12,9% del PIB en el afio 2008, la mas alta registrada
desde el afio 2001, como se muestra en el gréafico y cuadro a continuacion.

Cuadro 35: Presion Fiscal (ingresos por tributos fiscales2/PIB), ingresos base caja a
diciembre 2008.

Afo Tributos PIB Presién Fiscal
2001 2.590,1 21.249.6 12,2%
2002 3.047,4 24.899,5 12,2%
2003 3.163,5 28.635,9 11,1%
2004 3.594,9 32.642,2 11,0%
2005 4.2833 37.186,9 11,5%
2006 4.952,8 41.763,2 11,9%
2007 5.565,3 45.789,4 12,2%
2008 6.731,7 52.272,0 12,9%

Fuente: Banco Central del Ecuador - Ministerio de Finanzas, cifras en millones de US$. Elaboracién: Autores.

Estos resultados aunque positivos, estdn adn lejos de la media de América Latina
(18,6%, segun la CEPAL) y mas aun de los 35 puntos de Espafia y Alemania.

8.3.2 Gastos SPNF

Por el lado del Gasto, en los tres primeros trimestre de 2008 (enero a septiembre) que
es el periodo con el que se cuenta con informacidn oficial, el Sector Publico No Financiero
acumul6 gastos totales por 14.974 millones de dodlares. De estos, los gastos corrientes
supusieron el 69,5% del total, alcanzando 10.409 millones de doélares, lo que implica un
aumento del 72% respecto a 2007; esto se explica principalmente por los incrementos de los
rubros sueldos y salarios (como resultado del proceso de homologacién salarial que supuso8

24 La categoria tributos contiene los ingresos brutos percibidos por el Sector Publico No Financiero por
concepto de recaudacion impositiva, esto implica todo cobro por impuestos realizado por una entidad publica.

5Son ingresos efectivos deflujo recibidos en la Tesoreria de la Nacion.
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entre otras medidas, un aumento salarial a trabajadores de los sectores sociales, la
contratacion de personal para los sectores de salud y educacién), inversién en sectores
sociales, e inversion en los sectores de defensa y seguridad interna para equipamiento debido
a los problemas internos de delincuencia y problemas externos como la tension existente en
frontera Norte. El gasto por pago de intereses de deuda publica fue de 563 millones, lo que
representé un 1,1% del PIB.

El gasto de capital y préstamo neto llegé a 4.565 millones de ddlares (el 30,5%
restante del total). El gasto de capital presenta un incremento importante respecto a 2007,
llegando a nivel del gobierno central a un crecimiento del 126%, como resultado de la
politica intensiva de inversion pablica del Gobierno para impulsar el crecimiento econémico
y generacion de empleo en los sectores de vivienda, educacion, salud y agropecuario, asi
como para atender las emergencias declaradas por las inundaciones en el litoral ecuatoriano.
En infraestructuras, se continGa con el proyecto Paute-Mazar, se comenzaron los grandes
proyectos hidroeléctricos como Coca Codo Sinclair, Paute-Sopladora, Toachi-Pilaton, Baba,
Ocafia, que registran todavia pocos gastos de capital pero estan en proceso de resolucién
administrativa para su ejecucion efectiva. En el &mbito petrolero se avanza lentamente con la
rehabilitacion de la Refineria de Esmeraldas, acondicionamiento de oleoducto y poliductos, a
méas de la colocacion de la primera piedra en lo que podria ser el campamento para construir
la nueva refineria en la provincia de Manabi, entre los méas importantes. También se
destinaron mayores recursos para la rehabilitacion de carreteras, en donde se ha registrado
avances muy importantes. lgualmente se rehabilitaron 100 kilometros del tradicional
Ferrocarril del Sur. La necesidad de atender las emergencias declaradas por la graves
inundaciones en el Litoral en el 2008, absorbié cuantiosos recursos publicos; ya se anticipan
problemas similares a inicios del 2009 por esta misma causa (Esta es una situacion conocida
desde hace muchas décadas, que se repite anualmente y, en los Gltimos afios, cada vez con
mayor intensidad, sin que se hayan dado respuestas estructurales mas o menos sostenibles).

Cabe sefialar que el rubro Otros Gastos Corrientes registra, en el 2008, el costo de
importaciones de derivados de hidrocarburos para abastecer la demanda doméstica de
combustibles, siendo éste uno de los principales responsables del incremento registrado en
este rubro. Hay que tomar en consideracion que los precios internacionales de derivados que
el pais importa también sufrieron un incremento importante durante el 2008. El detalle del
desempefio del gasto se puede observar en el cuadro 36.

Cuadro 36: Gastos del Sector Publico No Financiero (millones de dolaresy en % del PIB,
base devengado).

Operaciones del Sector Publico No Financiero 2007 2008 VAR
(millones de ddlares) Ene-Sep  %PIB  Ene-Sep  %PIB %
Total Gastos 8.293 18,1% 14974 28,5% 80,6%
Gasto Corriente 6.049 13,2% 10.409 19,8% 72,1%
Intereses 623 1,4% 563 1,1% -9,6%
Externos 560 1,2% 535 1,0% -4,3%
Internos 63 0,1% 28 0,1% -56,0%
Sueldos y salarios 2.614 5,7% 3253  6,2% 24,4%

Compra de bienes y servicios 1.057 2,3% 1375  2,6%  30,1%



Prestaciones de seguridad social 740
Otros (1) 1.015
Gasto de Capital y préstamo neto 2.244

Formacion bruta de capital 2.129

Gobierno Central 1.142
Resto del Gobierno General 651
Empresas Publicas 336
Otro Gasto de Capital 115

1,6%
2,2%
4,9%
4,6%
2,5%
1,4%
0,7%
0,3%

1.124
4.094
4.565
4.502
2.586
1.124
792
63

2,1%
7,8%
8,7%
8,6%
4,9%
2,1%
1,5%
0,1%

70

51,9%
303,5%
103,5%
111,5%
126,4%

72,5%
136,2%
-45,4%

Nota: (1) Incluye recursos de los Fondos CEREPS, FEISEH hasta abril 2008 y se incluye desde enero 2008

fondos del CADID por importacion de derivados en contabilidad Bruta.
Fuente: Ministerio de Finanzas. Elaboracion: Autores.

El rubro sueldos y salarios ha aumentado constantemente desde 2000. Sin embargo,
cuando se compara con el PIB se puede observar como se han mantenido préacticamente
constantes desde 2003. Y si se compara con respecto al gasto fiscal, este rubro baja.

8.3.3 Balance del SPNF

El resultado global del Sector Publico No Financiero fue positivo, de enero a
septiembre de 2008, y alcanz6 los 1.749 millones de doélares, lo que representa un 3,3% del
PIB. Dicho resultado se incrementd en un 34% de afio a afio para el periodo observado. El
resultado primario2 presenta un incremento en el superavit del 19.8%, de afio a afio, y
alcanzo los US$ 2.312 millones, lo que representa un 4.4% como proporcion del PIB.

26EI resultado primario es el resultado global méas el gasto por pago de intereses de deuda publica. Elpago de
intereses se descuenta del gasto total para observar el resultado de los ingresos totales menos los gastos totales
sin las afectaciones que pueden devenir por las fluctuaciones nominales de las tasas de interés y las
operaciones de financiamiento realizadas que afecten el pago de intereses de deuda publica en el periodo

observado.
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Cuadro 37: Balance del Sector Puablico No Financiero (millones de ddlaresy en % del PIB,
base devengado).

Operaciones del Sector Pablico No Financiero 2007 2008 VAR
(millones de dolares) Ene-Sep  %PIB  Ene-Sep  %PIB %
Total Ingresos 9.575 20,9% 16.723 31,8% 74,6%
Total Gastos 8.293 18,1% 14.974 28,5% 80,6%
Ajuste de Cuentas de Tesoreria -25 -0,1% 0 0,0% -100,0%
Resultado Global (Sobre la linea) 1.308 2,9% 1.749 3,3% 33,8%
Resultado Primario 1.930 4,2% 2.312 4.4% 19,8%

Fuente: Ministerio de Finanzas. Elaboracion: Autores.

8.4 Gobierno Central
8.4.1. Ingresos del Gobierno Central

Por el lado del Ingreso, en los tres primeros trimestre de 2008 (enero a septiembre),
que es el periodo con el que se cuenta con informacidn oficial, el Gobierno Central acumuld
ingresos totales por 10.655 millones de délares. De estos, los ingresos petroleros representan
el 39% y ascienden a 4.164 millones de dolares. Los ingresos tributarios representan el 46%
de los ingresos totales y son de 4.899 millones de dolares. El aporte de los ingresos no
tributarios, en este mismo periodo de 2008, ha sido de 542 millones de ddlares, lo que
representa el 5% de los ingresos totales. Finalmente, las transferencias realizadas al Gobierno
Central aportan un significativo rubro de 1.050 millones de délares, cercano 10% del ingreso
total. Estas provienen de los diversos fondos de acumulaciéon y depdsito de recursos
financieros publicos, que se sefialaron anteriormente, en especial de los relativos al sector
petrolero, como son: FISEH y CEREPS, también del Fondo de Ahorro y Contingencia (FAC)
y el Fondo de Estabilizacion Petrolera (FEP); asi como ciertos rubros de autogestion.

Los ingresos tributarios fueron el rubro mas significativo de los ingresos totales del
Gobierno Central pero los ingresos petroleros son los que registran un mayor incremento en
relacion al afio anterior. Mientras los ingresos petroleros se incrementaron en 220%, los
ingresos tributarios lo hicieron en un 39%. Ambos incrementos son notables, sin embargo,
cabe resaltar que el aumento del rubro petrolero obedece a causas exdgenas como el precio
internacional marcador del crudo (WTI), mientras que el importante incremento de los
ingresos tributarios en el Gobierno Central corresponde al desempefio econémico del pais, a
pesar que al finalizar el 2008 hubo una desaceleracidn de la economia mundial en términos
generales; y al esfuerzo realizado por parte del Servicio de Rentas Internas por mejorar la
capacidad recaudatoria, auspiciado a partir de la entrada en vigencia de la “Ley Reformatoria
para la Equidad Tributaria en el Ecuador”.

La recaudacion por los Impuestos a Bienes y Servicios es el rubro de mayor aporte a
los ingresos tributarios y alcanzé los 2.404 millones de dolares. Este rubro estd compuesto
por el Impuesto al Valor Agregado (IVA) que es la mayor fuente de ingresos tributarios y
constituye, con un monto de 2.071 millones de délares, el 42% de la recaudacion tributaria; y
el Impuesto a los Consumos Especiales (ICE) que aporté 333 millones de ddlares al Gobierno
Central. La recaudacion del impuesto a la renta alcanzé los 1.811 millones de doélares y
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constituye el segundo rubro tributario de mayor aporte. EI impuesto a los vehiculos aport6 74
millones de dolares al gobierno central.

Por otra parte, cabe resaltar en el desempefio de los ingresos tributarios que
aumentaron, como ya se dijo en un 39% de 2007 a 2008, el relevante crecimiento de la
recaudacién del Impuesto a la Renta que aumento un 78% a nivel de Gobierno Central. La
recaudacién por el Impuesto a Consumos Especiales ICE, también crecié extraordinariamente
en un 111% y el rubro otros impuestos que ascendié en 39%. Para el periodo analizado, el
ingreso total del Gobierno Central crecié en un 73% y representa un 20,3% del PIB en 2008,
el detalle se muestra en el siguiente cuadro:

Cuadro 38: Ingresos del Gobierno Central (millones de ddlares y en % del PIB, base

devengado).
Operaciones del Gobierno Central 2007 2008 VAR
(millones de ddlares) Ene-Sep %PI1B Ene-Sep %PI1B %
Ingresos 6.168 13,5% 10.655 20,3% 73%
Ingresos Petroleros 1.303 2,8% 4,164 7,9% 220%
Ingresos Tributarios 3.534 7,7% 4,899 9,3% 39%
Impuesto a la Renta 1.016 2,2% 1811 3,4% 78%
Impuestos a los vehiculos 58 0,1% 74 0,1% 27%
Impuestos de Bienes y servicios 1.985 4,3% 2.404 4,6% 21%
IVA 1.827 4,0% 2.071 3,9% 13%
ICE 158 0,3% 333 0,6% 111%
Impuestos comerciales 473 1,0% 607 1,2% 28%
Arancelarios 473 1,0% 575 1,1% 22%
Impuesto de salida 0 0,0% 32 0,1% -
Otros impuestos 2 0,0% 3 0,0% 39%
Ingresos no tributarios 304 0,7% 542 1,0% 78%
Transferencia 1.027 2,2% 1.050 2,0% 2%

Fuente: Ministerio de Finanzas. Elaboracién: Autores.

Los ingresos efectivos acumulados del Gobierno Central hasta el tercer trimestre de
2008 alcanzaron los 10.655 millones de dodlares, explicado principalmente por el crecimiento
de los ingresos petroleros en 2.861 millones con relacion al mismo periodo del afio 2007 y de
los ingresos tributarios en mas de 1.365 millones.

8.4.2. Gastos del Gobierno Central

Por el lado del Gasto, en los tres primeros trimestre de 2008 (enero a septiembre), el
Gobierno Central acumulé gastos totales por 9.678 millones de dolares. De estos, los gastos
de tipo corriente son los mayores y alcanzaron 5.910 millones de doélares; esto se explica por
los factores ya indicados a nivel del Sector Publico No Financiero que afectan también al
Gobierno Central, como son: el incremento importante del rubro sueldos y salarios como
resultado del proceso de homologacidn salarial, el incremento de la inversion en sectores
sociales, el incremento salarial a trabajadores de los sectores sociales y los incrementos en los
sectores de defensa y seguridad interna para equipamiento debido a los problemas de
delincuencia y problemas externos como la tensidn existente en frontera Norte. EIl gasto por
pago de intereses de deuda publica fue de 598 millones de ddlares, lo que representa un 1,1%
del PIB.
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El gasto de capital llegd a 3.768 millones de doélares y presenta un incremento
importante a nivel del gobierno central. De 2007 a 2008, para el periodo observado, paso del
4% al 7,2% como porcentaje del PIB, un incremento de 1.941 millones de délares en
términos nominales. Como ya se sefiald esto se explica en buen parte por la intensa politica
de inversion publica del Gobierno para impulsar el crecimiento econémico y la generacion de
empleo; asi como por las necesidades surgidas para atender las emergencias declaradas, y el
comienzo de proyectos en los sectores eléctricos y petroleros durante el 2008. El detalle del
desemperio del gasto se puede observar en el siguiente cuadro:

Cuadro 39: Gastos del Gobierno Central (millones de dolares y en % del PIB, base

devengado).
Operaciones del Gobierno Central 2007 2008 VAR
(millones de ddlares) Ene-Sep %PIB Ene-Sep %PIB %
Gastos 6.017 13,1% 9.678 18,4% 61%
Corrientes 4.190 9,2% 5.910 11,2% 41%
Salarios 2.092 4,6% 2.643 5,0% 26%
Compra de Bienes y Servicios 341 0,7% 511 1,0% 50%
Pago de intereses 656 1,4% 598 1,1% -9%
de los cuales: deuda domestico 119 0,3% 86 0,2% -27%
Transferencia Corrientes 582 1,3% 1.394 2,7% 139%
Otros gastos Corrientes 519 1,1% 763 1,5% 47%
Bono de Desarrollo Humano 284 0,6% 321 0,6% 13%
Otros 235 0,5% 443 0,8% 89%
Capital 1.827 4,0% 3.768 7,2% 106%
Formacion Bruta de Capital Fijo 1.142 2,5% 2.586 4,9% 126%
Transferencias Corrientes 685 1,5% 1.017 1,9% 49%
Otros 0 0,0% 0 0,0% -
Fondo de Liquidez 0 0,0% 0 0,0% -
Transferencia Petroecuador 0 0,0% 165 0,3% -

Fuente: Ministerio de Finanzas. Elaboracion: Autores.

En cuanto al gasto de capital, se registran los mayores montos devengados en los
sectores: comunicaciones, desarrollo urbano y vivienda, educacién, salud y agropecuario.
Cabe sefialar que los sectores en que se efectuaron los mayores aumentos presupuestarios
(mediante el presupuesto codificado) en relacion al presupuesto inicial fueron: otros
organismos del Estado (incluye cambios y transicion de la nueva organizacién administrativa
del Estado), defensa, agropecuario, finanzas y educacién; se dieron reducciones de
presupuesto (mediante el presupuesto codificado) en los sectores: asuntos exteriores,
legislativo y turismo.

Por otra parte, los sectores de mayor ejecucion, en relacién al presupuesto codificado,
fueron: legislativo, comercio exterior, trabajo, asuntos del exterior, desarrollo urbano y
vivienda y ambiente.

El detalle de lo expuesto se puede observar en el cuadro a continuacién (que no
incluye cifra de la cuenta Sector Gobierno Central, ya que todavia no existe la cifra oficial a
diciembre de 2008).
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Cuadro 40: Ejecucién presupuestaria del gasto de inversion en 2008 (cifras: Inicial y
Codificado - Devengado a diciembre de 2008).

PRESUPUESTO PRESUPUESTO TOTAL REL. REL.
SECTORIAL INICIAL CODIFICADO DEVENGADO IN./COD. DEV/COD
COMERCIO
EXTERIOR,
INDUSTRIALIZACION 10.032.820,5 11.322.289,0 11.109.495,5 89% 98%
,PESCAY
COMPETITIVIDAD
OTROS ORGANISMOS
DEL ESTADO 20.162,0 1.651.416,1 1.467.688,7 1% 89%
AMBIENTE 63.853.735,1 70.801.889,8 65.711.834,6 90% 93%
COMUNICACIONES 610.604.411,9 1.401.291.639,7 512.966.720,6 44% 37%
ADMINISTRATIVO 51.981.604,6 110.369.745,8 74.656.315,9 47% 68%
AGROPECUARIO 106.537.950,2 473.804.688,7 136.800.201,7 22% 29%
ASUNTOS DEL
EXTERIOR 12.675.625,0 9.473.602,3 8.918.668,5 134% 94%
ASUNTOS INTERNOS 131.002.733,4 254.677.237,7 57.089.923,0 51% 22%
BIENESTAR SOCIAL 92.619.075,5 156.121.049,4 127.050.082,3 59% 81%
DEFENSA NACIONAL 24.653.567,8 122.276.637,5 85.992.766,3 20% 70%
DESARROLLO
URBANO Y 363.487.186,6 493.500.710,7 454.125.764,6 74% 92%
VIVIENDA
EDUCACION 226.626.159,8 512.628.756,7 332.073.351,5 44% 65%
FINANZAS 3.518.900,0 14.474.971,6 4.278.803,8 24% 30%
JURISDICCIONAL 21.061.425,5 26.645.209,8 15.541.814,1 79% 58%
LEGISLATIVO. 26.322,0 25.883,8 25.883,1 102% 100%
RECURSOS
NATURALES 26.806.804,9 32.549.108,0 21.103.452,7 82% 65%
SALUD 199.837.538,1 298.544.622,7 218.841.504,6 67% 73%
TRABAJO 10.011.833,3 19.744.546,1 18.823.833,2 51% 95%
TURISMO 20.305.419,5 20.052.145,4 17.173.947,0 101% 86%
Total general 1.975.663.275,5 4.029.956.150,5 2.163.752.051,8 49% 54%

Fuente: Ministerio de Finanzas. Elaboracion: Autores.
Nota: No incluye cifra Cuenta Sector Gobierno Central.

En las cifras del presupuesto de gastos de inversion del cuadro anterior, es importante
tomar en consideracién que la "Ley Orgéanica para la Recuperacion del Uso de los Recursos
Petroleros del Estado y la Racionalizacion Administrativa de los Procesos de
Endeudamiento™ aprobada por la Asamblea Constituyente en abril de 2008, determiné que los
recursos de los fondos petroleros existentes hasta ese entonces, pasasen a ser parte del
Presupuesto General del Estado, siendo asignados Unica y exclusivamente para fines de
inversion; por esta razon se observa un incremento significativo de mas de 2.000 millones de
délares entre el presupuesto inicial y el presupuesto codificado. Sin embargo, como ya se
menciond anteriormente, para el presente afio se prevé una reduccion de la inversién publica
de unos 3 mil millones de dolares. 27

2Z7Ademas, la baja de la inversion de Petroecuador seria de alrededor del 40% (de 4.900 millones en 2008 a
3.006 millones de dolares). Sin embargo, a pesar de esta disminucion, que también responderia criterios
técnicos, hay que anotar que el monto estimado para el 2009 es superior al de gobiernos anteriores.
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8.3.3. Balance del Gobierno Central

El resultado global del Gobierno Central fue positivo, de enero a septiembre de 2008,
y alcanzé los 978 millones de délares, lo que representa un 1,9% del PIB y un incremento del
456% entre 2007 y 2008 para el periodo analizado. De igual forma, el resultado primario
alcanzé los 1.576 millones de dolares en el periodo analizado, lo que significd el 3% del PIB;
la cifra del superdvit primario en el 2008 represent6 un incremento del 90% con respecto al
mismo periodo del afio 2007.

Cuadro 41: Balance del Gobierno Central (millones de dolares % del PIB, base devengado).

Operaciones del Gobierno Central 2007 2008 VAR
(millones de ddlares) Ene-Sep %PI1B Ene-Sep %PI1B %
Ingresos 6.168 13,5% 10.655 20,3% 73%
Gastos 6.017 13,1% 9.678 18,4% 61%
Ajuste de Tesoreria -25 -0,1% 0 0,0% -100%
Resultado Global (Sobre la linea) 176 0,4% 978 1,9% 456%
Resultado Primario 832 1,8% 1.576 3,0% 90%

Fuente: Ministerio de Finanzas. Elaboracion: Autores.

8.4 Financiamiento del Gobierno Central

Los requerimientos de financiamiento del Gobierno Central llegaron a-137,1 millones de
dolares hasta septiembre de 2008, es decir, existieron fuentes de financiamiento identificadas que
cubren holgadamente las necesidades del Gobierno. Esta cifra negativa obedece principalmente a
que el resultado global (ingresos totales menos gastos totales, sobre la linea) del Gobierno es
superavitario en 978 millones de dolares, y sirve para cubrir las necesidades de financiamiento.
Por lo tanto, no se requiere acudir a ciertos tramos de endeudamiento publico pues los ingresos
totales son mayores que los gastos. Sin embargo, el endeudamiento puede ser necesario para
solventar situaciones de liquidez (flujo de caja), para mejorar los perfiles de vencimiento de la
deuda o para reducir costos financieros, entre otros motivos.

De enero a septiembre de 2008, las necesidad de recursos, bajo la linea, fueron para
cubrir amortizaciones de deuda publica en 841 millones de ddlares, para recompras al IESS y
pagos de deuda interna en 1.146,5 millones de dolares y para pagar atrasos en 278 millones
de dolares. Adicionalmente, se transfirieron recursos de fondos varios al Gobierno Central lo
que permitid6 un ajuste de depoésitos de -1.426,5 millones de ddlares. Los recursos que
formaban parte de los fondos petroleros (CEREPS, FEISEH, FEP y FAC), una vez
eliminados legalmente dichos fondos, pasaron a formar parte de los depdsitos del Gobierno
Central. Todo esto permitié consolidar el requerimiento de financiamiento expuesto en el
parrafo anterior. Dicho requerimiento de financiamiento se satisface con el financiamiento
identificado, que son las fuentes programadas de financiamiento para cubrir diversas
necesidades, y con el financiamiento excepcional, que son las fuentes contingentes a las que
se recurre para financiar ciertas necesidades que se dieron durante el ejercicio fiscal del afio.

En cuanto al financiamiento identificado, de enero a septiembre de 2008, se registra
un cambio de depdésitos negativo bajo la linea en -1.414,8 millones de dolares, es decir, una
acumulacién de depdsitos del Gobierno Central que alivié necesidades de financiamiento;
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ademéas la colocacion de bonos y/o Certificados de Tesoreria (CETES) por 7 millones de
délares, desembolsos de créditos para cubrir gastos atados y programados de inversion por
225,4 millones de dolares y un pago de atrasos (que se registra con signo positivo bajo la
linea) de 1.034,5 millones de doélares.

Respecto al financiamiento excepcional, que proviene de organismos de crédito
multilaterales, se recibié desembolsos por US$ 10,8 millones.

Cuadro 42: Financiamiento del Gobierno Central (millones de ddlaresy en % del PIB).

Financiamiento del Gobierno Central Enero-Septiembre

(millones doélares) 2008
Requerimientos de financiamiento -137,1
Déficit GC -977,7
Amortizaciones 841,1
Recompras 1.146,5
Limpieza de atrasos 279,5
Ajuste dep6sitos -1.426,5
Financiamiento identificado -147,9
Cambio dep6sitos -1.414,8

Cuenta Gnica -1.417,3
Otras cuentas BCE 8,6
Bonos y Cetes 7,0
Atados 2254
Acumulacién de atados 1.034,5
Financiamiento excepcional 10,8

Fuente: Banco Central del Ecuador - Ministerio de Finanzas. Elaboracién: Autores.

8.5 Deuda Publica

La relacion deuda puablica con el PIB (con cifras a noviembre de 2008) ha mantenido su
tendencia a la reduccion desde el afio 2001. De 2007 a 2008, se ha reducido en 5,5 puntos
porcentuales. Esta importante reduccion se ha producido gracias a dos factores: el saldo neto
negativo de endeudamiento publico que se ha sostenido durante el afio 2008 (es decir, el pago
de capital ha sido mayor a los desembolsos de deuda publica recibidos), y el crecimiento del
Producto Interno Bruto registrado por el Banco Central para el afio en cuestion.

Desde el afio 2001, la deuda externa ha disminuido su participacién en la deuda total
mientras que la deuda interna ha aumentado. Para el afio 2008, del total del saldo de deuda
publica total, un 77% corresponde a deuda externa y un 23% a deuda interna. Es evidente
que, del afio 2001 a la fecha, asi como de 2007 a 2008, la carga de la deuda publica como
porcentaje del PIB ha disminuido de manera considerable.

Esto constituye un aspecto muy importante para las finanzas publicas por dos razones
fundamentales: en primer lugar, podria abrir un espacio fiscal para optar por nuevos programas de
financiamiento que permitan expandir la inversion publica para fomentar el crecimiento econémico
y en segundo lugar, reduce el peso de la deuda publica en relacién a la actividad econdémica del
pais, lo que disminuye la dependencia y vulnerabilidad que implicaria una alta relacion deuda
publica/PIB, permitiendo mejores condiciones para la sostenibilidad de las finanzas publicas.
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En el gréfico y cuadro a continuacion se puede observar, en detalle, la dindmica

expuesta en los parrafos anteriores:

Cuadro 43: Saldoy composicion de la deudapublica total (en millones de USD).

Afios

2001
2002
2003
2004

2005
2006
2007
2008

Deuda
externa

11.372,8
11.388,1
11.493,2
11.061,6

10.851,0
10.215,7
10.633,4
9.989,0

Deuda
interna

2.801,4
2.771,4
3.016,2
3.489,1

3.686,3
3.277,6
3.240,1
2.972,8

Deuda
Total

14.174,2
14.159,5
14.509,4
14.550,7

14.537,3
13.493,3
13.873,5
12.961,8

PIB

21.249,6
24.899,5
28.635,9
32.642,2

37.186,9
41.763,2
45.789,4
52.272,0

Deuda/PIB

(%)
66,7
56,9
50,7
44,6

39,1
32,3
30,3
24.8

Fuente: Banco Central del Ecuador - Ministerio de Finanzas, cifras en millones de US$ a noviembre 2008.
Elaboracion: Autores.

En cuanto al Servicio de la Deuda Publica (pago de amortizacion mas intereses), se
puede observar que se ha aumentado en términos nominales, sobre todo por el peso de la
deuda interna. Esto es consistente con el crecimiento de la economia desde el afio 2000, con
el aumento de las operaciones de financiamiento para sustentar el gasto de inversion en el
sector publico, asi como por el impacto nominal del alza de las tasas de interés de los tramos
2012 y 2030 de los Bonos Global. Sin embargo, en términos del PIB, el servicio de deuda ha
disminuido significativamente desde el afio 2000 lo que reduce el peso del servicio sobre las
finanzas publicas y se convierte en un aspecto positivo para el desempefio fiscal. El detalle se
puede observar el cuadro a continuacion:

Cuadro 44: Servicio de la deudapublica (% del totaly del PIB).

(Nov)

Total

(millones)

1.831,3
2.298,9
2.076,4
2.074,3
2.438,6
2.625,1
3.250,6
2.417,9

2.843,2

11,5
10,8
8,3
7,2
7,5
7,1
7.8
53

5,4

Intereses
Externa % Total Interna % Total Externa
853,4 35,0 199,0 11,4 660,4
779,0 38,5 217,1 7,4 833,3
664,8 28,4 176,8 14,6 706,5
634,1 30,0 185,5 13,4 807,5
622,6 21,9 174,0 8,8 856,1
661,7 21,7 145,0 8,6 968,6
752,3 16,7 143,8 6,2 1.640,3
764,8 30,6 96,5 7,2 1.025,2
585,6 20,6 134,8 4.7 866,5
COMO PORCENTAJE DEL PIB
5,4 1,2 4,1
3,7 1,0 3,9
2,7 0,7 2,8
2,2 0,6 2,8
19 0,5 2,6
1,8 0,4 2,6
1,8 0,3 3,9
1,7 0,2 2,2
1,1 03 1,6

% Total

28,9
30,8
27,8
28,0
28,6
31,2
40,9
30,8

30,5

Amortizacion

Interna

43,2
392,8
4579
375,9
726,6
788,3
650,3
462,9

1.256,3

0,3
1,8
1,8
13
2,2
2,1
1,6
1,0

2,4

% Total
24,7
23,4
29,3
28,7
40,7
38,5
36,2
31,4

44,2

Fuente: Banco Central del Ecuador - Ministerio de Finanzas, cifras en millones de US$ a noviembre 2008.
Elaboracion: Autores.
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Mientras tanto el saldo de la deuda interna hasta noviembre de 2008, mes con que se
cuenta con cifras oficiales, se redujo en 267,3 millones de délares frente al registro anual de
2007. EIl saldo registrado a noviembre alcanz6 los 2.972,8 millones de ddlares, que equivale
al 6,2% del PIB. Sin embargo, se espera que esta cifra aumente y supere a la de 2007 cuando
se registren las operaciones efectuadas por el Gobierno Central con el IESS; recuérdese que
el IESS comprd Bonos del Estado (Por efecto de la crisis, el gobierno ha tenido que recurrir a
esta “tradicional” fuente de financiamiento).

Como se puede observar, el saldo de deuda publica interna ha venido aumentando en
términos nominales, lo que es consistente con el periodo de crecimiento de la economia (del
PIB), pero como porcentaje del PIB ha disminuido considerablemente, como ya se comento
previamente. Cabe sefialar que la deuda interna estd mayoritariamente concentrada en Bonos
del Estado en poder del Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social (IESS) y otros bonos como
los denominados AGD en posesion del Banco Central. Sin embargo, es necesario considerar
que con la aprobacién de la Ley de Creacion de la Red de Seguridad Financiera, el Banco
Central esta obligado a vender dichos bonos al Ministerio de Finanzas con descuento del
100% (operacion que todavia no se ha efectuado), lo que tendra un efecto importante en la
disminucion del volumen de deuda. Por otra parte, se puede identificar que desde el afio 2006
en adelante el uso Certificados de Tesoreria (CETES) ha disminuido como herramienta de
financiamiento para obtener liquidez en el corto plazo por parte del Gobierno Central. El
detalle, al respecto de la deuda interna, se puede observar en el cuadro a continuacion.

Cuadro 45: Saldoy composicion de la deuda internapublica (en millones de USD).

Bonos del Certificados BCE,
Afios Total % PIB % PIB | % PIB IESS, % PIB
Estado de Tesoreria BdE
2000 2.832,5 17,8 2.758,9 17,3 19,0 0,1 54,6 0,3
2001 2.801,4 13,2 2.732,2 12,9 0,0 0,0 69,2 0,3
2002 27711 11,1 25471 10,2 122,4 0,5 101,6 0,4
2003 3.016,2 10,5 2.611,9 91 301,6 11 102,7 04
2004 3.489,1 10,7 2.983,1 91 414,6 13 91,4 0,3
2005 3.686,3 9,9 2.831,1 7,6 680,6 18 1746 0,5
2006 3.271,6 79 2.824,5 6,8 292,7 0,7 160,4 0,4
2007 3.240,1 7.3 3.086,5 6,9 0,1 0,0 1535 0,3
2008(nov) 2.972,8 6,2 2.887,3 6,0 35 0,0 85,5 0,1

Fuente: Banco Central del Ecuador - Ministerio de Finanzas, cifras en millones de US$ a noviembre 2008.
Elaboracioén: Autores.

En cuanto a la deuda publica externa, se puede observar que la composicién se ha
mantenido con ligeras variaciones desde el afio 2006. Para 2008, la deuda externa esta
compuesta mayoritariamente por la deuda con organismos multilaterales y la deuda
comercial, denominada “Bancos” (que incluye todos los tramos de los Bonos Global mas el
tramo remanente de Bonos Brady), como se puede ver en el siguiente cuadro.
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Cuadro 46: Acreedores de la deuda externapublica (millones de délaresy porcentaje del total).

Afos 2006 % Total 2007 % Total 2008 % Total
Organismos internacionales 4.1415 40,5 4.714,2 44,5 4.286,7 42,9
Banco Mundial 761,9 75 696,5 6,6 643,4 6,4
BID 1.837,8 18,0 1.967,8 18,6 1.9284 19,3
CAF 1.202,4 11,8 1.867,0 17,6 1.706,9 17,1
FLAR 300,0 2,9 166,7 1,6 0,0 0,0
Gobiernos 1.830,0 17,9 1.685,1 15,9 1.510,1 15,1
Bancos 4.163,1 40,8 4.137,1 39,0 4.138,4 41,4
Global 2012 510,0 50 510,0 4,8 540,6 54
Global 2015 650,0 6,4 650,0 6,1 650,0 6,5
Global 2030 2.700,0 26,4 2.700,0 255 2.700,0 27,0
Proveedores 80,7 0,8 68,8 0,6 61,6 0,6
Total deuda externa 10.215,3 10.605,2 9.989,0

Fuente: Banco Central del Ecuador - Ministerio de Finanzas, cifras en millones de US$ a noviembre 2008.
Elaboracion: Autores.

En el caso de la deuda externa, se puede esperar que el saldo a finales de 2008,
cuando se cierren las cifras del afio fiscal, sea inferior al de 2007 pues las operaciones de
endeudamiento externo han sido menores que en afos pasados.

Por altimo, como un punto trascendente de la coyuntura del afio 2008, hay que anotar
Ecuador cuenta con el informe de la Comision de Auditoria Integral del Crédito Publico
(externo e interno). Un esfuerzo que se cristalizé gracias a la presion de la sociedad desde
hace mas de dos décadas. Y, por cierto, debido al compromiso adquirido por el presidente
Rafael Correa, quien conformo6 de dicha Comision y lo respaldo decididamente. Este informe
fue el detonante para que el Gobierno anuncie la moratoria de varios tramos de la deuda -
Bonos Global 2012 y Bonos Global 2030-. Esta Auditoria, sin embargo, no tendra
trascendencia sino hay respuestas juridicas y también de politica exterior. El Estado requiere
una estrategia que anticipe todos los escenarios y acciones posibles, que sea coherente para
enfrentar de manera responsable e inteligente el reto que implica esta historica decision. 28

Cuadro 47: Preciopresupuestadoy efectivo del barril delpetréleo

Afio Precio efectivo Precio presupuestado Diferencia entre = do

. Porcentaje

US$/barril US$/barril precio presupuestado error

y efectivo

2000 24,87 14,70 10,17 69,2%
2001 19,16 16,30 2,86 17,5%
2002 21,82 18,00 3,82 21,2%
2003 25,66 18,00 7,66 42,6%
2004 30,13 30,10 0,03 0,1%
2005 41,01 25,00 16,01 64,0%
2006 50,75 35,00 15,75 45,0%
2007 59,86 62,10 -2,24 -3,6%
Ene-Nov 08 88,83 71,03 17,80 25,1%

Fuente: Banco Central del Ecuador. Elaboracién: Autores.

2Aqui, por ejemplo, llamd la atencion que una situacion que el mismo gobierno, que tuvo el valor de suspender
los pagos de los Bonos Global 2012y 2030, haya seguido pagando los Bonos Global 2015, consideradospor la
Comision de Auditoria como ilegales e ilegitimos.
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9. Hl sector financiero

Durante el afio 2008, el sistema financiero ha tenido que adaptarse a los diferentes
cambios regulatorios iniciados desde julio de 2007 con la Ley de Regularizacién del Costo
Méximo Efectivo del Crédito (publicada en el Registro Oficial No. 135 del 26 de julio de
2007), la misma que hizo reformas a la Ley General de Instituciones del Sistema Financiero,
a la Ley de Régimen Monetario y Banco del Estado y a la Ley de Reordenamiento en Materia
Econdémica en el Area Tributario-Financiera. Los principales puntos de la Ley fueron:

1 Establecer que el sistema financiero cuente con un Fondo de Liquidez;

2. Prohibir a las instituciones del sistema financiero a fijar precios o a que impidan,
restrinjan o distorsionen la libre competencia dentro del sistema financiero;

3. Ampliar las facultades de la Junta Bancaria y Superintendencia de Bancos y Seguros
para promover la competencia en el sistema financiero, permitiendo la apertura de nuevas
instituciones financieras y emisoras o administradoras de tarjetas de crédito, nacionales o
extranjeras;

4. Prohibir cobros de tarifas y gastos que no correspondan a servicios efectivamente
prestados o gastos incurridos en operaciones; Yy,

5 Limitar las tarifas que cobren por servicios activos, pasivos o de cualquier otra
naturaleza las instituciones financieras a un maximo correspondiente al promedio del
sistema mas dos desviaciones estandares.

El 28 de diciembre de 2007, la Asamblea Constituyente aprob6 la Ley Reformatoria
para la Equidad Tributaria en el Ecuador, que creo el Impuesto a la Salida de Divisas para las
transferencias o traslados de divisas al exterior en efectivo o a través giros por medio de
cheques, transferencias, envios, retiros o pagos de cualquier naturaleza realizados con o sin
intermediacion de instituciones del sistema financiero. Este impuesto se los fijo en el 0,5%.
Por otro lado, se establecié que la parte correspondiente a los intereses que excedan a las
tasas de interés autorizadas por el Directorio del Banco Central no seran deducibles del
impuesto a la renta, asi como los créditos externos que no estén registrados en el Banco
Central del Ecuador; para el caso de créditos externos o lineas de créditos abiertas por
instituciones de financieras del exterior a favor de las instituciones financieras nacionales,
éstas podran deducir hasta el 60% de los intereses devengados por estos créditos siempre y
cuando cumplan las dos condiciones anteriores.

El 20 de octubre de 2008, con la publicacién en el Registro Oficial No. 449, entr6 en
vigencia la nueva Constitucion del la Republica del Ecuador que establece nuevos
lineamientos para el sistema financiero. En la seccidén octava del titulo sobre Régimen de
Desarrollo se sefiala que:



(i)
(i)
(iii)

(iv)

v)

(vi)

(vii)

(viii)
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Las actividades financieras son un servicio de orden publico;
Se prohiben las practicas colusorias, el anatocismo y la usura;

No se trasladara la responsabilidad de la solvencia bancaria ni supondran garantia
alguna del Estado, ésta serd responsabilidad de las administradoras y
administradores de las instituciones financieras y de quienes controlen su capital;

Se prohibe el congelamiento o la retencion arbitraria o generalizada de los fondos
o depositos en las instituciones financieras publicas o privadas;

El sistema financiero nacional se compone de los sectores publico, privado, y del
popular y solidario; cada uno de estos sectores contard con normas y entidades de
control especificas y diferenciadas;

Las entidades o grupos financieros no podran poseer participaciones permanentes,
totales o parciales, en empresas ajenas a la actividad financiera;

Se prohibe la participacion en el control del capital, la inversion o el patrimonio
de los medios de comunicacién social, a entidades o grupos financieros, sus
representantes legales, miembros de su directorio y accionistas; y,

El crédito que otorgue el sistema financiero se orientard de manera preferente a
incrementar la productividad y competitividad de los sectores productivos que
permitan alcanzar los objetivos del Plan de Desarrollo.

Durante el segundo semestre del 2008, se debatioé la Ley de Seguridad Financiera que
finalmente fue aprobada el 30 de diciembre de 2008 por la Comisién Legislativa y

Fiscalizacion de la Asamblea Nacional. Ente los puntos mas relevantes de la ley se destacan:

(i)

(ii)

(111)

(iv)

La exigencia a las instituciones del sistema financiero de constituir un fondo de
reserva legal de al menos el 50% de su capital suscrito y pagado; (i1)

La creacion del Fondo de Liquidez como prestamista de ultima instancia para
créditos de liquidez a las instituciones financieras sujetas a encaje. El directorio
del Fondo estara conformado por: Superintendente de Bancos y Seguros, Gerente
General del Banco Central, un miembro de la Junta Bancaria, un delegado del
Presidente de la Republica y dos representantes de las instituciones financieras
privadas;

La creacion de la Corporacidon de Seguro de Depdsitos quien serd la encargada de
administrar el sistema de seguros de depositos de las instituciones del sistema
financiero privado;

Las instituciones financieras realizaran dos tipos de aporte a la Corporacion: una
prima fija y una prima ajustada al riesgo, el aporte de las dos primas no podré
superar el 6,5 por mil de los depositos de la institucidn;
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(v) La cobertura del seguro de depdsitos serd de 20.000 dolares hasta que la
Corporacion la revise a partir del 31 de diciembre de 2009; vy,

(vi)  La eliminacion del impuesto del 1% a las operaciones de crédito que recibian
algunas instituciones privadas y fundaciones, estos valores seran cubiertos por el
Presupuesto General del Estado del 2009,

El 17 de diciembre de 2008 la Comision Legislativa y Fiscalizacién de la Asamblea
Nacional también aprobo la Ley Reformatoria a la Ley de Régimen Tributario Interno y a la
Ley Reformatoria para la Equidad Tributaria del Ecuador, la misma que establece que:

(1) Las instituciones financieras privadas, cooperativas de ahorro y crédito y similares
podran obtener una reduccion de 10 puntos porcentuales de la tarifa del Impuesto
a la Renta si reinvierten sus utilidades en el otorgamiento de créditos para el sector
productivo, incluido pequefios y medianos productores, y efectien el
correspondiente aumento de capital;

(i1) Se incrementa el Impuesto a la Salida de Divisas al 1%

(ii1)  Se eliminan las retenciones en la fuente hasta el 31 de diciembre de 2009 por los
pagos efectuados por instituciones financieras nacionales por concepto de
intereses por créditos externos o lineas de créditos registradas en el Banco Central
del Ecuador, siempre que no excedan las tasas de interés maximas referenciales;

(iv)  Se crea el Impuesto a los Activos en el Exterior para entidades privadas reguladas
por la Superintendencia de Bancos y Seguros y por las Intendencias de Valores de
la Superintendencia de Compaiiias que poseen fondos disponibles e inversiones en
el exterior; se trata de un impuesto mensual del 0,084% del saldo promedio de los
fondos disponibles e inversiones.

Siendo un afio lleno de cambios en la regulacion financiera nacional y a pesar de los
problemas atravesados por la economia ecuatoriana, sobre todo en el segundo semestre del
2008 por los efectos de la crisis financiera internacional, el sistema financiero ecuatoriano
presento indicadores positivos, impulsados principalmente por el significativo crecimiento de
la economia ecuatoriana. A noviembre de 2008, fecha hasta la cual se cuenta con cifras
oficiales, las captaciones totales del sistema financiero (depositos y valores en circulacion)
alcanzaron los 16.064 millones de ddlares, monto equivalente al 34,3% del PIB y mayor a los
obtenidos durante el 2006 y 2007, que llegaron al 27,2% y 28,7% respectivamente. Las
captaciones del sistema financiero se incrementaron en alrededor de 2.936 millones de
dolares durante el afio 2008 con relacion al afio anterior y su tasa de crecimiento entre
noviembre de 2007 y 2008 fue del 26,9%, muy superior a la obtenida en 2006, que fue del
15,5%, y en el 2007 que llego al 15,7%.

Las instituciones financieras que tuvieron mayores tasas de crecimiento de sus
captaciones en este afio (periodo entre noviembre de 2007 y noviembre 2008) fueron la banca
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publica, la banca privada y las cooperativas de ahorro y crédito reguladas por la
Superintendencia de Bancos y Seguros con un 38%, 29,4% y 24,3% respectivamente; incluso
mucho mayores que las que obtuvieron entre el 2006 y 2007, con excepcién de las
cooperativas que en 2007 crecieron el 38,8%. Las mutualistas decrecieron en -24,4% debido
principalmente al cierre de la Mutualista Benalcazar en mayo de 2008.

Los bancos privados fueron de largo los mayores captadores de recursos, alrededor de
2.642 millones doélares mas con relacion al afio 2007, absorbiendo el 83,8% de las
captaciones totales del sistema financiero a noviembre de 2008. Las cooperativas de ahorro y
crédito reguladas captaron el 7% del total del sistema financiero, seguida de las sociedades
financieras con un porcentaje del 3,4%. En el siguiente cuadro se puede ver el
comportamiento de las captaciones de todo el sistema financiero.

Cuadro 48: Captaciones TotalesXQdel Sistema Financiero Nacional (millones ddlares, % del
total, % del PIBy tasa de crecimiento).

Tasa Tasa Tasa
Afio 2006 crecimiento 2007 crecimiento .2008 «  crecimiento
%) %) (noviembre) (%) **

USDmillones %1627 198 108604 149 1346316 24
BANCCB YocH total &9 &5 838

%ck PIB 26 236 288

USDmillones 1427 -700 15376 77 159043
BANCACHSHORE Y00k total 13 12 09

%cd PIB 03 03 a3

USDmillones 676,08 20 9B 38 11308 243
COCPERATIVAS  %cH total 59 72 70

%cd PIB 16 21 24

USDmillones 371837 27 43445 148 062 24
MUTUALISTAS %ock! total 33 33 20

%cd PIB 09 09 Q7

USDmillones 462 289 44745 49 S27NGY) 20
SRS, %dtoal 38 34 34

%cd PIB 10 10 11

USDmillones 31009 13 2786 57 4970 30
BANCAPUBLICA %okl total 27 25 28

%cd PIB Q7 Q7 10

USDmillones 134980 155 1312806 157 160449 29
TOTAL YocH total 1000 1000 1000

%cd PIB 212 87 A3

Fuente: Superintendencia de Bancos. Elaboracion: Autores.

*Para el célculo de los porcentajes del PIB en el afio 2008 (noviembre), se ha tomado en consideracion las
previsiones del PIB anual 2008y se ha realizado el correspondiente prorrateo para el mes de noviembre ya que
no se cuenta con valores mensuales del PIB.

**Tasa de crecimiento nominal de noviembre 2007 a noviembre 2008.

Las captaciones totales comprenden los depdsitos a la vista, depositos a plazo, depdsitos restringidos y
valores en circulacion (bonos, obligacionesy otros titulos valores).
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La cartera bruta del sistema financiero (créditos otorgados) tuvo un importante
crecimiento durante este afio, cuyo monto llegé en noviembre de 2008, de acuerdo a las
estadisticas oficiales, a 13.398 millones de ddlares, cantidad equiparable al 28,6% del PIB.
Durante el afio 2008, las captaciones se incrementaron en alrededor de 2.835 millones de
doélares hasta el mes de noviembre, con una tasa de crecimiento entre noviembre de 2007 y
2008 fue del 28,6%, mayor a las obtenidas en los afios 2006 y 2007 que representaron el
22,2% y 23,1% del PIB, respectivamente. Por otro lado, el monto de créditos otorgados por el
sistema financiero tuvo una tasa de crecimiento, entre noviembre de 2007 y 2008, del 29%,
muy superior a la obtenida durante el afio 2007 que fue del 13,7% y a la del afio 2006 que
llegd al 19,3%.

La banca publica fue la que més crecié en lo que a asignacion de crédito se refiere;
entre noviembre de 2007 y 2008, aumentando en un 52%, duplicando la tasa de crecimiento
que obtuvo en el 2007 que fue del 26,4%. De igual forma la banca privada tuvo una tasa
crecimiento significativa en la asignacion de créditos durante el periodo analizado del 28,7%,
superando con creces el incremento obtenido en 2007 que fue del 11,5%. Las cooperativas de
ahorro y crédito reguladas, también tuvieron una alta tasa de crecimiento en el 2008 del 27%,
pero fue menor a la obtenida en el 2007, que lleg6 al 32,9%.

Las instituciones financieras que mayor participacion tuvieron en la canalizacion de
créditos fueron, los bancos privados con un 71,5% del total del sistema financiero, muy
similar a su participacién en el 2006 y 2007 que alcanz6 el 73,1% y el 71,7%,
respectivamente. La banca puablica fue la segunda en importancia con un 11% del total del
sistema en colocacion de créditos, con una participacion algo mayor con relacion a 2007 que
fue del 9,42%. Las cooperativas de ahorro y crédito reguladas, con una participacion del
9,56%. Las méas afectadas dentro del sistema financiero fueron las mutualistas, que con el
cierre de la Mutualista Benalcazar, vieron como su participacion paso del 2,4% en el 2006 y
2007 al 1,6% a noviembre de 2008.

El cuadro a continuaciéon muestra el comportamiento de la cartera bruta (crédito
otorgado) del sistema financiero.

Cuadro 49: Cartera Brutaldel Sistema Financiero Nacional (millones dolares, % del total,
% del PIBy tasa de crecimiento).

Ao 2006 Tasa f:rec. 2007 Tasa f:rec. ?OO8 Tasa_ crec.

nominal nominal (noviembre)* Nominal**

USD millones 6.789,54 24,9 7.570,74 11,5 9.583,15 28,7
BANCOS % del total 731 71,7 715
% del PIB 16,3 16,5 20,5

USD millones 78,50 -71,9 26,49 -66,3 30,43 9,3
S o RE % del total 08 03 02
% del PIB 0,2 01 0,07

COOPERATIVAS USD millones 761,22 22,1 1.012,08 32,9 1.269,91 27,0
% del total 8,2 9,6 9,5

P La cartera bruta incluye la cartera de crédito comercial, de consumo, de vivienday de microempresa, no
considera lasprovisiones.
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% del PIB 18 2,2 2,7

USD millones 221,65 9,8 257,88 16,3 219,31 -10,8
MUTUALISTAS % del total 24 24 1,6

% del PIB 05 0,6 05
SOCIEDADES USD millones 652,65 28,0 700,71 7.4 818,95 17,4
FINANCIERAS % del total 7,0 6,6 6,1

% del PIB 16 15 18

USD millones 787,01 6,9 994,55 26,4 1.475,92 52,0
SSBNLCI’(*: R % del total 8,5 9,4 11,0

% del PIB 19 2,2 3,2

USD millones 9.290,58 19,3 10.562,45 13,7 13.397,66 29,0
TOTAL % del total 100,0 100,0 100,0

% del PIB 22,2 23,1 28,6

Fuente: Superintendencia de Bancos. Elaboracion: Autores.

*Para el célculo de los porcentajes del PIB en el afio 2008 (noviembre), se ha tomado en consideracion las
previsiones del PIB anual 2008 y se ha realizado el correspondiente prorrateo para el mes de noviembre ya que
no se cuenta con valores mensuales del PIB.

**Tasa de crecimiento nominal de noviembre 2007 a noviembre 2008.

La evolucion del volumen de crédito concedido segun su vencimiento, sin duda ha
mejorado en el afio 2008. Cada vez un monto mayor del crédito se concentra en plazos
mayores lo que podria dar a entender que el ahorro se esta canalizando hacia actividades
productivas y empresariales de largo aliento, a su vez que contribuyen a una mejor gestion de
liquidez del sector empresarial y de las personas. En el grafico 33 se observa que alrededor
del 44% del monto total de los créditos se ha asignado a plazos mayores a 360 dias, siendo
esta participacion mayor a la de los tltimos cinco afos. De igual forma, se refleja que montos
de créditos concedidos a plazos de hasta 30 dias o 90 dias han ido disminuyendo su
participacion en el total del crédito colocado. Asi, en 2008, el porcentaje del total de los
créditos a esos plazos llegd al 12,7% y 18,9%, respectivamente, menores a los Gltimos cinco
anos.

Grafico 33: Volumen de crédito del sistema financiero por plazo (% del Total anual) a
Diciembre 2008.

45.0
35.0
25.0
15.0
50
-5,0 .
1la30 31a90 91 a 180 181 a 360 361 y mas
1 2004 18,9 21,3 15,2 10,3 34,2
1 2005 18,4 21,6 13,8 9,8 36,4
1 2006 18,0 18,9 13,8 8,2 41,1
1 2007 16,7 21,9 14,5 7,3 39,7
1 2008 12,7 18,9 155 8,9 44,0

Fuente: Superintendencia de Bancos. Elaboracion: Autores.
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La canalizacion del crédito por regiones durante este afio no ha sido muy diferente a las
del afio anterior. La Sierray la Costa siguen concentrando la mayor cantidad del volumen del
crédito, mientras que las regiones Amazonica e Insular tienen porcentajes sumamente bajos
en la asignacion de créditos. EI monto de créditos para vivienda y microcrédito en el 2008 se
concentr6 significativamente en la Sierra, con un 74,2% y 71,1% del total del monto
colocado, respectivamente. EI monto del crédito para consumo y para el comercio fueron
también mayores para la Sierra, que concentré6 un alto porcentaje aunque en menor
proporcién que el anterior. Por lo que respecta a la Costa, tuvo una participacion importante
en la asignacion de estos créditos con un 38,3% del total para el comercio y un 27,2% del
total para el consumo.

Grafico 34: Volumen de créditopor tipoy region (% del total) a diciembre 2008.

Fuente: Superintendencia de Bancos. Elaboracion: Autores.

Por otro lado, es indispensable conocer que un porcentaje importante de los recursos
que poseen las instituciones del sistema financiero no se canalizan hacia el crédito sino que se
los invierte en el exterior. En el siguiente cuadro se puede ver el monto de los activos
externos que tienen las instituciones financieras fuera del pais, que a noviembre de 2008 llegd
a 4.678,64 millones de dolares, volumen mayor al de los Gltimos cinco afios. Si bien la tasa
de crecimiento anual de estas inversiones en el exterior ha ido disminuyendo, no deja de ser
alarmante ya que este monto representa alrededor del 24% de los activos totales del sistema
financiero privado o un 29% de las captaciones totales del sistema financiero nacional.

Entre los argumentos que la banca privada exponia para justificar estos altos niveles
de inversion en el exterior fueron la falta de un fondo de liquidez que funcione como
prestamista de Gltima instancia en caso de corridas bancarias, sin embargo, los montos que se
mantienen fuera del pais son excesivos, elevan el nivel de ineficiencia de los activos
bancarios y perjudican al desarrollo econémico del pais. En la Ley de Seguridad Financiera
que fue aprobada el 30 de diciembre de 2008 por la Comision Legislativa y Fiscalizacién de
la Asamblea Nacional, se establece que el fondo de liquidez se constituird con un equivalente
no menor al 3% del valor de los depésitos sujetos a encaje, es decir, con alrededor de 500



87

millones ddlares si se considera el 3%, cantidad muy inferior a la que los bancos privados
tienen fuera del pais. Por lo tanto, se esperaria que con la Ley Reformatoria a la Ley de
Régimen Tributario Interno y a la Ley Reformatoria para la Equidad Tributaria del Ecuador
aprobada el 17 de diciembre de 2008 por la Comision Legislativa y Fiscalizacion de la
Asamblea Nacional, en la que, entre otras reformas, se incrementé el Impuesto a la Salida de
Divisas al 1% y se cre6 el Impuesto a los Activos en el Exterior del 0,084% mensual al saldo
promedio de los fondos disponibles e inversiones, se revierta esta practica de tener activos
externos, en especial el ahorro de los depositantes enviado al exterior.

Cuadro 50: Activos externos del sistemafinanciero privadoy BNF (millones de ddlares al
final delperiodo)

Afio Millones délares Tasa de crecimiento (%)
2004 2.453,0 23,5
2005 2.790.3 13,8
2006 3.355,4 20,3
2007 4.202,9 25,3
2008 (nov) 4.678,6 11,3*

*Tasa de crecimiento de noviembre 2007 a noviembre 2008.
Fuente: Banco Central del Ecuador. Elaboracién: Autores.

Entre las reformas que se realizaron para controlar las tasas de interés y las
comisiones bancarias, la Ley de Regularizacion del Costo Maximo Efectivo del Crédito,
publicada en el Registro Oficial No. 135 del 26 de julio de 2007, establecidé que el costo del
crédito estard expresado Unicamente en la tasa de interés efectiva para los diferentes
segmentos de crédito: comercial, consumo, vivienda y microcrédito; es decir, las tasas de
interés deben reflejar los costos verdaderos de las operaciones de créditos y no pueden
exceder a las tasas méaximas efectivas fijadas por el Banco Central del Ecuador. En el
siguiente gréafico se puede visualizar una disminucion de las tasas activas efectivas
referenciales para todos los segmentos de crédito desde la aplicacion de la Ley. Algunos de
ellos como el microcrédito de subsistencia, el consumo mayorista y el comercial pymes han
tenido caidas significativas entre septiembre de 2007 y diciembre de 2008.
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Grafico 35: Tasas de interés activas efectivas referencialespor segmento de credito (%)3L

9,0

Sep-07 Oct-07 Nov-07 Dic-07 Ene-08 Feb-08 Mar-08 Abr-08 May-08 Jun-08 Jul-08 Ago-08 Sep-08 Oct-08 Nov-08 Dic-08

10,8 10,7 10,5 10,7 10,7 10,5 10,4 10,2 10,1 9,6 9,5 9,3 9,3 9,2 9,2 9,1

Comercial PYMES 14,2 14,1 133 13,2 13,8 13,6 13,4 13,2 12,8 12,5 12,1 12,1 11,7 11,6 11,2 111

17,8 18,5 17,9 18,0 18,4 17,7 17,7 17,7 17,7 17,2 17,0 16,8 16,6 16,3 159 15,8

25,9 25,0 21,2 21,2 22,4 213 20,6 20,3 20,4 20,1 19,9 19,6 19,3 19,0 18,6 18,6

115 12,2 12,2 121 12,3 12,3 12,5 12,4 12,2 11,7 115 113 11,2 11,0 10,8 10,9

40,7 42,9 35,1 415 40,0 38,3 36,2 36,6 35,2 35,3 34,7 34,4 33,1 32,4 31,9 31,8

31,4 36,2 34,0 31,5 31,2 30,9 30,9 30,8 30,4 29,5 29,9 29,6 29,1 28,8 28,9 29,2

23,1 24,8 233 235 22,4 22,3 22,9 22,6 21,9 21,4 21,4 21,4 21,4 22,1 22,5 22,9

Fuente: Banco Central del Ecuador. Elaboracién: Autores.

Con relacion al diferencial entre tasas activas y pasivas, lo que se conoce como el
spread de las instituciones financieras, éste ha ido disminuyendo paulatinamente desde la
aplicacion de la Ley y ha pasado de un 5,2% en septiembre de 2007 a un 4,1% en diciembre
de 2008, es decir, ha tenido una diminucién de mas de un punto porcentual durante este
periodo. Esto podria estar presionando para una mejora de la eficiencia en el sector
financiero. De hecho la disminucién de las tasas pasiva no compensa la disminucién del
spread de las tasas de interés efectivas referenciales. En el siguiente grafico podemos ver esta
evolucion.

3l El Banco Central del Ecuador subdividio los diferentes segmentos de crédito en los siguientes: para
comercial: en corporativo y en pymes; para consumo: en consumo Yy en consumo mayorista; para vivienda: en
vivienda; y para microcrédito: en subsistencia, en acumulacion simple y en acumulaciéon ampliada.



89

Gréfico 36: Spread de las tasas de interés efectivas referencialespor segmento de crédito (%).

En el siguiente cuadro se pueden ver los niveles de morosidad del sistema financiero
durante este afio (hasta noviembre de 2008), los mismos que dependen del tipo de institucion
y el énfasis hacia el segmento de crédito que atienden. Asi, en el caso de la banca privada que
canaliz6 el 71,5% de los créditos totales del sistema, el segmento que mayor morosidad
presentd fue el de microcrédito, con un indice de 4,8%, seguido por el de consumo con un
4,1%. Por su parte, la banca publica que canaliz6 el 11% de los créditos totales del sistema,
presentd su mayor indice de morosidad en los créditos a la vivienda con un 21,6% y en los de
consumo con un 19,87%; en el caso de las cooperativas de ahorro y crédito reguladas su
mayor morosidad la registraron en la cartera de crédito comercial, con un 4,96%, y en la de
microcrédito con un 5,63%. En todos los segmentos de créditos, la banca publica refleja los
mayores indices de morosidad en comparacion con las otros tipos de instituciones financieras
del sistema.

Cuadro 51: Morosidad de la cartera de crédito (%), sistema financiero por sectores
(Noviembre 2008).

Segmento Bancos privados COACs Mutualistas Soc. financieras Banca publica
Comercial 1,97 4,96 5,85 6,06 6,08
Consumo 4,13 3,76 7,02 6,51 19,87
Vivienda 131 2,40 5,07 4,32 21,62
Microcrédito 4,84 5,63 6,41 8,82 17,90
Total 2,74 4,45 5,55 6,49 7,40

Fuente: Superintendencia de Bancos. Elaboracion: Autores.

El 2008 fue un afio muy positivo para el sistema financiero en su conjunto, a
excepcion de la banca puablica que por su naturaleza no necesita generar mayores utilidades,
el resto de instituciones incrementaros sus utilidades, asi como su rentabilidad sobre el capital
(ROE). Los bancos, hasta noviembre de 2008, obtuvieron una utilidad de 326,6 millones de
délares mucho mayor a la obtenida al cierre del afio 2007, de igual forma su rentabilidad
alcanzo el 25,2%. Las sociedades financieras siguieron a la banca en utilidades y rentabilidad,
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alcanzando 41,9 millones de do6lares a noviembre de 2008 de utilidades y una rentabilidad del
37,3%, esta Gltima la mayor del sistema financiero. Las cooperativas de ahorro y crédito
reguladas también obtuvieron utilidades y niveles de rentabilidad mayores a los afios
anteriores, llegando a reportar 32,96 millones de ddélares y una rentabilidad del 14,5%.
Finalmente, las mutualista, que se vieron afectadas por el cierre de la Mutualista Benalcazar,
reportaron utilidades de 2,67 millones de délares y una rentabilidad del 7,2%.

Cuadro 52: Utilidades del ejercicioy rentabilidad de las institucionesfinancieras nacionales

(millones de dolaresy %).
ANO 2004 2005 2006 2007 2008 (nov)

NotE.,  Utlidad  ROE Utilidad ROE  Utilidad ~ROE Utilidad ROE  Utilidad ~ ROE
BANOCS W4 Te6 1B5 199 281 A0 X9 DP D66 B
COCFERATIVAS 0l 0% 153 UD U3 74 23 8%  B/O 4P
MUTUALISTAS 45 B% 50 B 62 B 30 68 27 %
SRR 50 B6% A8 2P A9 BW 28 2% 49 I
BANCARLELICA B 8F P2 8/ BT 4™ T2 4B 62 O™

Fuente: Superintendencia de Bancos. Elaboracion: Autores.

Finalmente, a pesar de que no se cuenta con informacion consolidada en el 2008 para
los sistemas financieros de América Latina, en los siguientes graficos podemos observar
informacion comparativa para los afios 2006 y 2007. Entre estos dos afios se observa que los
costos operacionales con relacion a los activos del sistema financiero ecuatoriano® han
disminuido, es decir se ha mejorado en eficiencia, pasando del 7,8% en el 2006 (superior al
promedio de latinoamericano) al 6,2% en el 2007 (menor al promedio de la region). Los
paises con un menor indice en el 2007 fueron El Salvador, Chile y Panam4, quienes incluso
tuvieron una relacion costos operacionales versus activos inferior que la de los Estados
Unidos. Por otro lado, los paises con mayor indice en sus sistemas financieros fueron
México, Guatemala, Brasil y Paraguay.

Este ratio nospermite ver el nivel de eficiencia de los sistemasfinancieros.
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Grafico 37: Costos operacionales (% sobre los activos) de los sistemas financieros de

América Latina.
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Por otro lado, en nivel de concentracion bancaria medida por la relacién entre los
activos de los tres mayores bancos sobre el total de activos de la banca comercial refleja, para
el caso ecuatoriano, que el nivel de concentracién aument6 entre el 2006 y el 2007 al pasar de
un 50,2% a un 57,6%, sin embargo son inferiores a la media latinoamericana. Los paises con
un menor indice de concentracion en el afio 2007 fueron Honduras, Venezuela y Argentina;
mientras que los que tuvieron un mayor nivel concentracién fueron Uruguay, Peri y Panama,
en estos paises los tres mayores bancos concentran mas del 76% de los activos totales del
sistema, es decir, bancos con un elevado poder de mercado.

Grafico 38: indice de Concentracion de los sistemasfinancieros de América Latina (activos
de los tres mayores bancos como % de los activos de la banca comercial).
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Fuente: Banco Mundial, Financial Structure. Elaboracién: Autores.

En resumen, el afio 2008 fue un buen afio para el sistema financiero ecuatoriano, pese
a los acontecimientos tanto internos como externos explicados a lo largo de este capitulo; el
volumen de ahorro y crédito se increment6 y los montos de utilidades, asi como los niveles
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de rentabilidad fueron bastante positivos. A nivel internacional, comparado con paises
latinoamericanos, en los indicadores utilizados la banca ha mejorado en eficiencia y mantiene
niveles aceptables con relacion al promedio latinoamericano.

Como colofdn: el reto de la crisis econdmica internacional

En el contexto internacional, el mundo desde fines del 2007 vive una de las peores
crisis financieras internacionales de su historia, algunos analistas la han comparado con el
crash de las bolsas de valores de 1929.

Muy pocas personas la anticiparon33. Los gobiernos, los organismos multilaterales de
crédito (especialmente Banco Mundial y FMI) y las empresas transnacionales mas grandes,
dotadas de poderosos equipos de analistas, no lograron entender los sintomas de una crisis de
multiples facetas. Se creia que se trataba de simples turbulencias o de una pasajera
desaceleracion. Varios gobiernos, no s6lo el ecuatoriano, se negaron a aceptar la crisis
cuando est4 habia comenzado a sacudir el mundo. Ademas, es necesario resaltar que todavia
no hay suficiente claridad sobre las varias raices inéditas que han aflorado al mismo tiempo,
lo que complica cualquier andlisis. Sin embargo, estas dificultades no deben servir de excusa
para ocultar las limitaciones de los modelos de estimacién econdmica y menos aun el fracaso
del sistema economico liberalizador y aperturista impuesto en las tltimas décadas.

Cabe anotar, sin adentrarse en el analisis de este tipo de crisis, que en su raiz se fraguan
los cambios tecnolégicos, que casi siempre acompafian la recuperacién de la economia
mundial. Simultaneamente debemos recordar que la factura de la crisis se traslada, en un
elevado porcentaje, a los sectores medios y pobres del mundo desarrollado, pero sobre todo a
las economias empobrecidas por el sistema. Y, por cierto, es preciso tener presente, en todo
momento, que la actual crisis econ6mica tiene una serie de facetas que no se agotan en el
ambito financiero, sino que se manifiestan en lo ambiental, lo energético, lo alimentario,
quizas como antesala de una profunda crisis civilizatoria.

De todas maneras, para efectos de este andlisis de coyuntura, nos concentraremos
especialmente en los elementos econdmicos, particularmente los financieros.

La crisis actual arrancé publicamente con la explosion de la inmensa burbuja
especulativa creada en los mercados burséatiles norteamericanos, principalmente el mercado
inmobiliario. Desde entonces comenz0 a expandirse en forma de circulos concéntricos cada
vez mas vertiginosos. Esta crisis originada en los EEUU ha impactado a muchos
inversionistas, entre ellos bancos de inversion, aseguradoras, fondos de inversién y otros,
sobre todo a aquellas personas que adquirieron titulos valores con respaldo en hipotecas
inmobiliarias (mortgage-backed securities). Sin embargo, esta crisis se expandié a amplios
segmentos de la poblacion norteamericana en vista de que en un porcentaje cada vez mayor

3 Podriamos destacar las advertencias de Nouriel Roubini, profesor de economia en la escuela de negocios
Stern (Nueva York) y director de la consultora RGE Monitor; William White, ex economista jefe del Banco
Internacional de Pagos (BIS), con sede en Basilea; y, Joaquin Almunia, comisario europeo de Asuntos
Econdmicosy Financieros.
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estos titulos hipotecarios tenian como respaldo prestatarios con alto nivel de riesgo, es decir,
con baja calificacidn crediticia, bajos ingresos o salario, sin garantias, incluso personas que se
encontraban desempleadas o recibian el seguro de desempleo (estos titulos hipotecarios se los
conocia como subprime). La facilidad para acceder a un crédito para compra de bienes
inmuebles incentivo la demanda y con ello, el alza en el precio de este tipo de bienes, que
sumado al alto precio del petréleo que encarecid los materiales para la construccion, entre
ellos el hierro, exacerbd el precio de los bienes raices.

En concreto, los primeros efectos de la crisis fueron la quiebra, absorcién y
restricciones de varios bancos de inversion, entre ellos los mas grandes como Lehman
Brothers, Merrill Lynch, Goldman Sachs y Morgan Stanley. La crisis se ha empezado a
expandir por todo el mundo, demandando la coordinacién de politicas anticrisis,
especialmente entre las mayores economias del mundo junto con organismos multilaterales,
como el Banco Mundial y el Fondo Monetario Internacional, que termin6 en un primer monto
de salvataje financiero en los EEUU de alrededor de 3 billones de do6lares34, semejante al PIB
del de todos los paises latinoamericanos o al PIB de China alcanzado en el 2007.

El primer canal de transferencia de la crisis en el corto plazo fue a través de los sistemas
financieros y las bolsas de valores. Ventajosamente, este canal de transmision no afect6 al
Ecuador, debido al escaso desarrollo de sus bolsas de valores y al elevado nivel de solvenciay
liquidez de su sistema financiero (téngase en cuenta que el Ecuador ha exportado liquidez en
vez de importarla). Sin embargo, a finales de este afio se empezaron a notar algunos efectos por
otro tipo de canales de transmision de la crisis como son: la disminucién del envio de remesas
por la pérdida de empleo en los Estados Unidos y Europa de los migrantes ecuatorianos, la
caida en la demanda mundial de productos béasicos (petroleo, alimentos y materias primas)
impactando ya en el tercer trimestre de 2008 a las exportaciones nacionales.

El impacto devastador de la crisis es muy probable que en el 2009 se amplie. Ecuador
tendrd que enfrentar los efectos de la apreciacidn del délar que ha repercutido negativamente
en la balanza comercial (o incluso de una masiva depreciacion), la caida del precio de las
materias primas (commodities), la disminucidn del envio de remesas de los compatriotas que
trabajan en ese pais. Ingresos que son fundamentales para el financiamiento de la economia
ecuatoriana. Ademas tendra que enfrentar las restricciones de lineas de crédito internacional o
el encarecimiento del financiamiento y reduccién de plazos en los créditos.

De lo anterior se desprende que los retos son multiples para la economia mundial, no se
diga para la economia ecuatoriana. En complemento a las medidas urgentes que exige este
critico momento en el ambito econdmico, como han sido las restricciones a las
importaciones, el pais tendria que disefiar una estrategia que le permita superar lo peor de la
crisis con los menores costos posibles, sobre todo para los segmentos mas desprotegidos, al
tiempo que comienza a desarrollar politicas que conduzcan a dar respuestas a los mayores
problemas estructurales de su economia. Este es, no hay duda, el verdadero reto de la crisis
econdmica internacional para el Ecuador.

34 3 hillones de dolares entendidos en Latinoamérica con 12 ceros, es decir 3.000.000.000.000 de délares.
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Latriple crisis de la economia norteamericana

Jurgen Schuldt
Diciembre 15, 2008

Una y otra vez nos viene repitiendo que la debacle financiera que se desat6 el afio
pasado en EEUU al explotar la burbuja hipotecaria, habria sido consecuencia de procesos de
especulacion irresponsable, de extendida inmoralidad, de ceguera arrogante, de regulacién
laxa, de codicia irrefrenable, entre otros calificativos que son todos validos en referencia a lo
gue ha venido sucediendo en los mercados financieros desde 2002 y que explotaron en agosto
del afio 2007. Lo mismo se decia cuando -después de inflarse por una década- reventd
inesperadamente la burbuja tecnoldgica (dot.com) en 2000, tal como se observa en las caidas
abruptas del indice Dow Jones (Ver: Grafico 39). Desafortunadamente, tales analisis son
superficiales y parciales, aparte que confunden causas con efectos. Lo que se le escapa a ese
tipo de diagndsticos es que esas ‘burbujas’ son lo que su nombre indica: efervescencias que
activan artificialmente la actividad econdmica, cubriendo sagaz y temporalmente las
deficiencias estructurales del proceso de acumulacion y la distribucion personal del Ingreso
Nacional, en el marco de tasas descendentes de ganancia en los sectores propiamente
productivos.

GRAFICO 39: Las tendencias del Dow Jones industrial average (Wall Street inc.), 2000-
20008

Antes de entrar en un andlisis mas cualitativo, puede resultar interesante detenerse por
un momento en ciertas estadisticas del sector financiero norteamericano, a fin de tener un
panorama mas completo de sus tendencias en el tiempo. Como es sabido, los excedentes de
que disponen las empresas y familias siempre tienden a buscar oportunidades para asignarlos
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en aquellos sectores y ramas econdmicas que ofrecen las mayores rentabilidades, asumiendo
—no siempre conscientemente- los riesgos que las acompafian. Una vez que los sabuesos mas
talentosos encuentran esas lucrativas vetas, mas y mas flujos de capital se vuelcan optimistas
y en manada hacia ellas. Tarde o temprano, esos procesos se convierten en manias, hasta que
se materializan en una exagerada sobreacumulacion en tales segmentos y los ligados a ellos,
con lo que la burbuja termina explotando abruptamente: las ganancias pierden sustento, caen
los precios y se inicia una recesion que habra de ser tan fuerte como lo fuera la euforia que
expandio la jabonosa pompa. Este proceso, ciclico por naturaleza, es una de las principales
caracteristicas de las economias capitalistas de mercado, jalonadas por manadas de codicia y
ceguera.

En esos procesos ondulantes, sin embargo, debe diferenciarse entre dos tipos de
‘inversiones’ de naturaleza muy distinta. Unos, los que se sustentan en ‘innovaciones’
incorporadas al sector productivo, tales como los que se dieron con la revolucion industrial o
cuando se invirtid en ferrocarriles y vapores o en la era de la electricidad y el automovil. Son
los que contribuyen efectivamente a procesos de acumulacion que incrementan la riqueza
nacional, aunque a la larga también se agotan por sobreproduccion, generalmente después
unos veinte o treinta afios. En cambio, los otros son aquellos impulsos que se dan —
generalmente cuando se han agotado las rentables vetas propiamente productivas- en el sector
puramente financiero de la economia, como los que se experimentaran en EEUU no hace
mucho con el pinchazo de la burbuja tecnoldgica ‘dot-com’ (2001-2002) y la mas reciente de
los activos e hipotecas (2007-...7), gracias a los abundantes créditos extendidos a tasas de
interés nimias. Estos son ciclos ‘artificiales’ que generan poca riqueza nacional, pero que —en
la fase del boom- consiguen altas rentabilidades a pesar de contribuir apenas a la generacién
de valor agregado doméstico.

Lo antedicho puede observarse en la grafica siguiente, que abarca el periodo de 1948
hasta el primer trimestre de este afio. Representa dos relaciones: la existente entre el valor
relativo de las ganancias financieras respecto del total de ganancias de las corporaciones
privadas (‘Gf/G’ — linea roja) y de la contribucion del sector financiero al Ingreso Nacional
(‘Y1/Y’ — linea azul). En teoria, se supone que las ganancias de cada sector se deben mover —
en el mediano plazo- aproximadamente al son de su contribucion al Valor Agregado de la
economia, como efectivamente parece haber sido el caso del sector financiero entre 1948 y
1988 (Ver Grafico 40).
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GRAFICO 40: Valor agregado (Yf) y utilidades (Gf) generadas por las corporaciones
financieras respecto al valor agregado total (Y) y las utilidades corporativas totales (G),
1948 a 2008-1 (%).

Fuente: Bureau ofEconomic Analysis (National Economic Accounts). Elaboracion: Autor.

NOTACION:

Gf/G = Ganancias del sectorfinanciero respecto a las ganancias totales de las corporaciones privadas.

Yf/Y = Valor agregado generado por el sector financiero respecto al valor agregado total de las empresas
privadas.

Sin embargo, desde el afio 1989 en adelante, a lo largo de dos décadas completas,
siempre la participacion de las ganancias financieras en las ganancias totales ha sido superior
y cada vez mayor, llegando a sobrepasar el 40% del total, mientras que la contribucién del
sector financiero al valor agregado privado de la economia doméstica de EEUU apenas llegd
al 20%. Es decir, el capitalismo ‘financiero’ se aparté cada vez mas del propiamente
productivo, otorgéndole lustre al concepto de ‘Capital ficticio’ de Marx (Tomo tercero, parte
111, especialmente el capitulo 25), lo que permite visibilizar y desnudar las bases endebles del
crecimiento norteamericano de las Ultimas dos décadas.

En tal sentido es ingenua la creencia que los recientes super-paquetes financieros de
salvataje sacaran de la recesion al Imperio y sus aliados. Bien lo ha dicho Phil Roth, un
analista de Miller Tabak: “La gente puede decir, ‘jPuff, hemos sobrevivido la crisis
financiera!’. Pero a continuacion tenemos la cuestion de la recesion y no sabemos qué tan
profunda serd” (Wall Street Journal, octubre 14, 2008). Mas aun, habria que afadir que ella
serd bien prolongada porque: ¢Sobre qué bases productivas se podria sustentar una
recuperacion de la inversion y del crecimiento econémico de largo plazo en los paises
‘desarrollados’, de los que tanto seguimos dependiendo? ¢Seria la industria del acero, de la
energia, de los automdviles, de las telecomunicaciones y similares, cuando sabemos que
todas ellas estan en franco declive? Ahi es donde radica el quid del asunto, pero que para
entenderlo nos obliga a remitirnos a las bases sobre las cuales se desarrolla el capitalismo y
que motoriza las inversiones en manada, provenientes de los ‘espiritus animales’ de los
empresarios y de las condiciones materiales e institucionales de produccidn.

Lo que pocos advierten es que los problemas de la economia norteamericana van
mucho mas alla del desbarajuste que se gener6 en sus especulativos mercados financieros, lo
que hara que la duracién y la profundidad de los padecimientos seran bastante mayores a los
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previstos. Porque, detrds de ese descalabro ha ido germinando, a lo largo de los ultimos
quinquenios, una compleja triada de desequilibrios micro-meso-macroeconémicos,
basicamente debido a que en EEUU se permitieron vivir irresponsablemente, mas alla de sus
posibilidades reales.

En efecto, por una parte, las familias han gastado en exceso, a tal punto que, de
ahorrar un 13% de su ingreso personal disponible en 1982, ha ido descendiendo al 2% en el
ultimo trienio, tasa que evidentemente corresponde a los estratos de altos ingresos, que fueran
bendecidos por la reduccion de los impuestos a la renta desde las épocas de Reagan. La gran
mayoria se sobreendeudo, tanto por la ilusion del ‘efecto riqueza’ que significaba el aumento
de los precios de sus viviendas (sustentados en el mito que las propiedades nunca se
depreciarian), como por el abundante crédito disponible a tasas de interés reales irrisorias.
Incluso la deuda de las empresas no financieras aumenté en 700% en ese lapso.

De otra parte, el gasto y la inversion del gobierno federal también se expandieron a
tasas irresponsablemente aceleradas, a tal punto que el déficit fiscal, que se dio todos los afios
desde 2002, ya se acerca al 5% del PBI. El afio proximo llegaria al 7%, como consecuencia
de las diversas medidas de salvataje y ‘estatizacion’ que implica el ‘Plan Paulsen’ y demas.
La deuda publica bruta de EEUU ha llegado al 65% de su PBI y es evidente que el 2009
aumentard en 5 a 10 puntos porcentuales.

Gracias a ese alegremente despreocupado gasto privado y publico, las importaciones
de bienes aumentaron a velocidades de Formula 1, sin una contrapartida exportadora
aceptable, con lo que el déficit de la Balanza Comercial se duplico entre el trienio 2000-02 y
el 2006-08, pasando de US$ 400.000 millones anuales a 800.000° o 6% de su PBI, estimado
en 14 billones para este afio.

En pocas palabras, una vez que se hayan curado las heridas de la mal llamada ‘burbuja
hipotecaria’, cuando se haya restablecido la ‘confianza’ de los consumidores y empresarios,
el gobierno norteamericano tendra que afrontar desequilibrios ain mayores: la falta de ahorro
doméstico y el déficit externo que lo agobia, con lo que se iniciaria una nueva ronda de
ajustes, que también pondra en aprietos al resto de economias globalizadas.

Pero hay bastante mas y es aqui donde se encuentra la raiz del problema de fondo.
Para lo que resulta indispensable incorporar un enfoque historico-sistémico al analisis.
Adoptando algo mecanicamente el paradigma de las ‘ondas largas’ del capitalismo (en la
heterogénea combinacion de Kondratieff-Schumpeter-Mandel-Pérez>®) somos de la opinién

* Nikolai Kondratieff, “The Long Waves in Economic Life”, en The Review of Economics Statistics, vol XVII n°
6, noviembre 1935; Joseph Schumpeter, Business Cycles. A Theoretical, Historical and Statistical Analysis of
the Capitalist Process. Nueva York: McGraw-Hill Company (1939); Ernest Mandel, Long waves of capitalist
development — The Marxist interpretation. Cambridge: Cambridge University Press, 1980 (edicion mas
reciente: Londres, Ed. Verso, 1995). Version en castellano: Las ondas largas del desarrollo capitalista: una
interpretacion marxista. Madrid: Siglo XXI Editores, 1980/1986; y Carlota Pérez, Revoluciones Tecnologicas y
Capital Financiero — La dindmica de las grandes burbujas financieras y las épocas de bonanza. México: Siglo
XXI Editores, 2004.
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que -desde la Revolucion Industrial- el sistema capitalista ha progresado en forma oscilante a
través de extendidos ciclos de entre 40 y 60 afios de duracion, cada uno de los cuales se
sustentd en una serie de ‘innovaciones’.

Una compleja combinacion de éstas (nuevas tecnologias, productos, materias primas,
fuentes de energia, mercados y similares), apoyada por sustanciales créditos, despertaban los
‘espiritus animales’ del empresariado y daban lugar -en la fase ascendente ‘A’- a una masa
de inversiones que llevaban a la bonanza macroeconémica por un periodo de veinte a treinta
afios. Después de tales bonanzas y como consecuencia de la sobreproduccion a que daban
lugar, se agotaban las posibilidades de expansion, lo que se observaba en la reduccién de la
tasa de ganancia y se pasaba a una etapa -nuevamente de veinte a treinta afios- de menor
crecimiento economico, deflacion y desempleo (fase ‘B’), en que el capital financiero
comenzaba a dominar sobre el propiamente productivo.

Véase a ese respecto el Grafico 41, en que se observa la exageradamente elevada
relacion entre los precios (P) de las acciones y las ganancias netas € que rinden: si la relacién
P/E estd por encima de 15 es sefial de la existencia de ‘manias’ y ‘exuberancia irracional’. Se
observa, asimismo, la correlacion inversa existente entre la P/E y las tasas de interés de largo
plazo como indicador de que se esta generando una ‘burbuja’, lo que se aplica a la fase ‘B’ de
cada onda larga.

GRAFICO 41: Relacion precios acciones sobre dividendosy tasas de interés de largo plazo,
1935-2008 (enporcentajes).

En la dltima onda larga, la que se inicia en el periodo de la post-guerra, hemos
transitado a esta fase ‘descendente’ (en la que seguimos atorados) después de los “Treinta
Afos Gloriosos”, que se agotaron en 1971-73. De manera que, durante los ultimos 35 afios,
en ausencia de bases reales para la innovadora acumulacion productiva, las economias
altamente desarrolladas -comenzando por EEUU- se han expandido a tasas relativamente
bajas, comparadas con las de esas tres décadas de ‘Afios Dorados’. Estas Gltimas culminaron
en una notoria sobreproduccion (fase ‘B’ del ciclo largo), la que se reflejé en una reduccién
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paulatina de la tasa de ganancia en los EEUU, que se explica ademas por el ingreso al
mercado global de China, India, Rusia y similares. En efecto, como ha mostrado Walden
Bello®®, la rentabilidad del capital —que en los afios sesenta del siglo pasado alcanzaba el
7,15% en EEUU- fue encogiéndose paulatinamente: en los ochenta a 5,3%, en los noventa a
2,3%y, en lo que va del siglo XXI, por debajo del 2%.

Se trata, por tanto, de un periodo decadente caracterizado por ciclos coyunturales
relativamente cortos, azuzados artificiosamente por el empuje que se dio a las inversiones por
efecto de las guerras, la duplicaciéon de la fuerza laboral mundial, las ilusas esperanzas en
progresos técnicos revolucionarios, la acelerada expansion monetaria y las bajas tasas de
interés, pero que —por eso mismo- se materializaron en auges espurios y, por tanto, en
recesiones recurrentes en EEUU (1980-82, 1990-91, 2001-03 y la actual, que se inicid en
diciembre 20007).

Podria decirse que se estimul6 la economia truculentamente, la que saltd de burbuja
en burbuja, gracias a los lobbies militar-industriales y, sobre todo, a la sobredimensionada
dinamica del sector financiero-hipotecario, la que solo podia ser temporal y ficticia, en el
sentido que no se nutria de innovaciones profundas de corte tecnologico-productivo, que
habrian permitido incrementar sostenidamente la productividad y la tasa de ganancia de las
corporaciones no financieras.

De ahi que las economias avanzadas, particularmente EEUU, se haya mantenido a
flote durante las tres décadas pasadas gracias a una serie de medidas geopoliticas y
financieras artificiales para estimular la demanda doméstica, con lo que lograron vivir mas
alld de sus posibilidades reales, generando déficit fiscales y externos descomunales,
financiados por el masivo ahorro externo (especialmente por parte de Japon, China y la UE),
en ausencia de ahorros domésticos personales y del gobierno.

Personalmente creiamos que se iba a iniciar una nueva onda larga en 1992, la que
vendria  propulsada por diversas innovaciones revolucionarias  (informaética,
telecomunicaciones, biotecnologia, robotica, energia atomica y similares), las que no llegaron
a cuajar y que probablemente habrian permitido el inicio de la recuperacion y el auge durante
varias décadas en el mundo altamente industrializado.

En los proximos dias seguramente Bernanke volvera a reducir la tasa de interés de
referencia y la de descuento, a pesar de encontrarse ya rozando el cero. Sin embargo, por mas
que ello creard ilusiones y de que las Bolsas muestren signos de recuperacion (y una
preocupante volatilidad) serd escaso el flujo de créditos que soltaran los bancos (a pesar de
que acaban de recibir —de los tres cuartos de billon del Plan Paulsen- US$ 250.000 millones
de oxigeno), porque uno se preguntaria: jadonde iria ese dinero para fines de inversion o

% Walden Bello, “A Primer on the Wall Street Meltdown”, en Freedom From Debt Coadlition,
(hitp://www. fdc.ph/index.php ?option=com_content&view =article&id=342:a-primer-on-the-wall-street-
meltdown&catid=88:by-walden-bello).


http://www.fdc.ph/index.php?option=com_content&view=article&id=342:a-primer-on-the-wall-street-
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consumo? No hay bases reales prometedoras para hacerlo. Tampoco las hay por el lado de la
demanda de consumo, dada la muy desigual distribucion de la riqueza y del ingreso que se ha
materializado desde las reformas impositivas de Reagan y de las ganancias asimétricamente
distribuidas provenientes del sector financiero-inmobiliario, al margen del endeudamiento de
las familias. Y es que donde hay produccion en masa tiene que haber también consumo de las
masas, el que se ha estancado repentinamente, dando lugar a una crisis de subconsumo.

En ese contexto, la crisis financiera habra de impactar con fuerza a los sectores reales,
pero el origen ultimo de la debacle norteamericana y la de sus socios radica precisamente en
la osteoporosis productiva a falta de innovaciones tecnologicas sustanciales y de su
contrapartida en la falta de consumo. No son, pues, muy auspiciosos los tiempos que nos
esperan.
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