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PRESENTACION

a economia y la politica segui-

ran constituyendo las esferas

que atraen la mayor atencion de
académicos e investigadores de las
ciencias sociales, no s6lo por su perti-
nencia temdtica, sino porque el trata-
mientc que se haga de ellas tiene diver-
sas implicaciones en el desempeno y fu-
turo de las sociedades. En el presente
namero de Ecuador Debate abordamos
una serie de perspectivas diversas desde
distintos angulos tedricos que contribu-
yen a despegar algunas dudas sobre ese
desempenio y devenir social.

En la seccién Coyuntura Nacional,
Wilma Salgado Tamayo a través de su
trabajo

Petrodolarizacion de la economia
ecuatoriana y riesgo de iliquidez y de-
flacién expone los riesgos que podria
correr nuestra economia al depender de
la variable precios internacionales de!
petroleo, divisas provenientes de los mi
grantes y, sobre todo, la fragilidad dc los
riesgos de iliquidez derivados de un
aparato productivo poco competitivo en
el contexto internacional. La seccion
Coyuntura Politica trae el articulo de Jo-
%6 Sanchez-Parga, Transformaciones del
conflicto, decline de los Movimientos
Sociales y teoria del desgobierno que
explora las dimensiones y conexiones
existentes entre los actores politicos y la
gestion gubernativa reciente. La seccion
Coyuntura Internacional contiene dos
ensayos. El primero, Los sucesos econo-
micos en Argenting y sus 1epercusiones
a cargo de Carlos Viera nos devela los

intrincados efectos de la convertibitidad
en un pais gque se ha jugado todo por se-
guir en ese modelo y que nos servirfa de
ejemplo para repensar la opcién ecua-
toriana; el segundo, de Eric Toussaint,
Los falsos alivios a la deuda de los pai-
ses pobres nos advierte sobre las “tram-
pas” de los discursos y practicas de los
organismos crediticios internacionales
en torno a nuestras deudas externas.

En esta seccion también encontra-
mos el analisis de la conflictividad so-
ciopolitica ecuatoriana en el cuatrimes-
tre Marzo-Junio 2001,

La seccion Tema Central contiene
varios trabajos. El de Fernando Busta-
mante,

Economia, politica y familia en la
sociedad ecuatoriana: en torno a una
crisis bancaria analiza el tipo de cultura
institucional que se encuentra presente
en el manejo del sistema bancario na-
cional, relacionandola con la cultura
politica caracterizada por sus rasgos
prebendarios, excluyentes, patrimonia-
les y autoritarios. Carlos de la Torre con
su trabajo Politica y economia en los
nuevos y viejos populismos plantea que
la falta de ciudadania, expresada en la
poca exigibilidad de derechos por la po-
blacion, constituye en un factor crucial
que limita la consolidacion de la demo-
cracia y reproduce el populismo. En una
linea paralela, el ensayo de Bernat Riu-
tort Serra, Reconocimiento, derechos y
capitalismo global analiza las tensiones
existentes entre ese derecho legitimador
del individualismo, producto del neoli-
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beralismo, y el combate que se efectia
contra los derechos colectivos, asumi-
dos como antisistema bajo el esquema
de libre mercado. Por su parte, Hugo
Quiroga en Democracia y mercado. La
convivencia politica en Argentina pre-
senta un enfoque cuestionador del de-
sempefo democratico argentino al con-
siderarlo como ineficaz por no haber
cerrado la brecha entre derechos socia-
les, venidos a menos, e institucionaliza-
cidn precaria, que esta afectando la ca-
lidad de vida y la ciudadania en ese
pais. Finalmente, Sergio de Zubiria y
Luis Javier Orjuela en Colombia en la
década de los noventa: crisis de la inte-
gracion politica y social nos introduce
en el andlisis del laberinto politico y so-
cial que representa Colombia actual-
mente.

La seccion Debate Agrario trae dos
articulos referidos a dos contextos dis-
tintos: el primero de George Sanchez
Quispe Transmision de precios y cointe-
gracién en la industria avicola peruana
analiza el papel jugado por este sector
empresarial en fa dindmica econémica
del Peru. El segundo de Pablo Vargas
Gonzélez Transformaciones agrarias e

identidad en el valle del Mezquital ex-
plora en base a una investigacion con-
creta, los debates existentes en México
sobre la modernizacion regional y la de-
manda de derechos colectivos de los
pueblos indios.

l.a seccion Andlisis contiene el arti-
culo de Andrés Guerrero Los lincha-
mientos en las comunidades indigenas:
la politica perversa de una modernidad
marginal donde se analiza la pertinen-
cia de las practicas consuetudinarias in-
digenas en contextos de “moderniza-
cién” neoliberal que han configurado
unas imagenes contrapuestas y perver-
sas que se debaten entre el derecho a
matar y el derecho a morir,

En la Seccién Entrevista presenta-
mos el didlogo con el filésofo espanol
José Maria Gonzélez. Por Gltimo, en el
segmento Critica Bibliografica, damos a
conocer los comentarios de Manuel
Chiriboga al libro Género, propiedad y
‘empoderamiento: Tierra, Estado y mer-
cado en América Latina de Magdalena
Le6n y Carmen Diana Deere.

FREDY RIVERA VELEZ
EDITOR



COYUNTURA

NACIONAL

Petrodolarizacién de la economia ecuatoriana
y riesgo de iliquidez y deflacién

Wilma Salgado Tamayo

La recuperacion de la economia prevista para el afo 2001 con un pusible crecimiento de!
3.6% del PIB, estaria sustentada en elementos absolutamente inciertos como los ingresos por
exportaciones de petrdleo, cuyo precio se define en el mercado internacional y sobre el cual
el Ecuador no tiene ninguna influencia; y, en las remesas de los migrantes cuyo monto tam-
bién podria modificarse después de un primer momento de pago de las deudas contraidas pa-

ra su movilizacion.

a economia ecuatoriana, des-

pués de haber tocado fondo en

el ano 2000, con la inflacién
mas alta y sin lograr salir de la recesion,
en relacion a los demas paises de Amé-
rica Latina (inflacién en el Ecuador 91%
frente a 9.5% promedio de América La-
tina; y crecimiento del PIB del 0.4%,
frente al 4% de crecimiento promedio
de América Latina), ha comenzado a re-
gistrar signos de convalecencia en el
ano 2001, apoyada en el mayor volu-
men de exportaciones de petréleo, en la
inversion prevista para la construccion
del oleoducto de crudos pesados ~OCP-
y en las remesas de los migrantes ecua
torianos que se vieron obligados a bus-
car fuentes de trabajo para garantizar su
subsistencia y la de su familia, fuera del
pais, sobre todo a partir de la profunda
recesion registrada en 1999,

Sin embargo la recuperacion de la
economia prevista para el afo 2001,
con un crecimiento del 3.6% del PIB, se
basa en elementos absolutamente in-
ciertos, coma son los ingresos por ex-
portaciones de petréleo, cuyo precio se
define en el mercado internacional y so-
bre el cual el Ecuador no tiene ninguna
influencia; y, las remesas de los migran-
tes, que dependen de la voluntad de los
mismaos, y cuyo monto también, podria
modificarse después de un primer mo-
mento asociado al pago de las deudas
contraidas para su movilizacion.

Mientras tanto, los ingresos por ex.
portaciones de los demas productos
-excluido el petroleo- contindan cayen-
do por cuarto afio consecutivo, e inclu-
s0 en el primer cuatrimestre han dismi-
nuido los ingresos por exportaciones de
petrdleo, mostrando los elevados ries-
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gos de iliquidez, deflacion y nuevamen.
te recesion, que enfrenta la economia
ecuatoriana, ante una mayor caida de
los precios internacionales del petréleo
que la hasta ahora registrada.

El peso del petroleo en la economia
ecuatoriana ha tendido a incrementarse
mientras los demés sectores productivos
han ido perdiendo espacio, mas aGn a
partir de la acelerada pérdida de com-
petitividad registrada en el afo 2000,
debido a la elevada inflacién local en
condiciones de dolarizacién (91%), que
encareci6 los costos de produccion de
los productores focales, mucho més que
el de los productores de otros paises. La
tasa de inflacién en el Ecuador en el afio
2000, calcuiada en base a precios ex-
presado en doélares norteamericanos,
equivali6 a 26 veces la tasa de inflacion
de Estados Unidos en ese afio, que fue
del 3.4%.

En consecuencia, a mayor depen-
dencia de la economia ecuatoriana de
los ingresos petroleros, en condiciones
de dolarizacién, -petrodolarizacién-,
mayor es el riesgo de iliquidez, defla-
cién y recesidn, que enfrentamos, debi-
do a que, sin posibilidades de emision
monetaria a nivel nacional ~como resul-
tado de la dolarizacién-, fas exportacio-
nes pasan a constituir la principal fuen-
te de aprovisionamiento de monedas in-
clusive para las transacciones locales.
La caida de los ingresos por exportacio-
nes no petroleras registrada desde 1998,
es un signo de alerta de la creciente vul-
nerabilidad de la economia ecuatoriana
frente a los precios del petr6leo, pero

también frente al ingreso de capitales,
mas aun considerando la magnitud de
los recursos financieros necesarios para
cubrir el servicio de la deuda externa.

El acceso a los mercados financie-
ros internacionales, constituye un ele-
mento basico para contrarrestar la mag-
nitud de la iliquidez, deflacién y rece-
sion, que pueden seguir a la caida de
los precios del petroleo. Gestionar la
asistencia financiera automética, por
parte del sistema financiero privado, o
por parte de los organismos financieros
multilaterales, constituye una accién
prioritaria de prevencion frente a los
riesgos de la petrodolarizacion de la
economia ecuatoriana. Estimular el uso
de medios de pago alternativos al dalar,
al interior de la economia ecuatoriana,
podria también atemperar los efectos in-
ternos de una caida de los precios del
petr6leo en el mercado internacional,
eliminando las restricciones al uso del
cheque que se establecieron con fines
fiscales, o facilitando la utilizacion de
tarjetas de crédito, por ejemplo.

Signos de reactivacion

Segun las dltimas previsiones del
Banco Central, la economia ecuatoriana
en el afo 2001, entraria en un proceso
de recuperacién, con un crecimiento
previsto del 3.6%, superior al creci-
miento vegetativo de la poblacion, del
1.9%, y superior a las tasas registradas
desde 1995, como se muestra en el si-
guiente cuadro:
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Tasas de crecimiento del PIB y sus componentes

1995 1996 1997 1998 1999 2000 200

prev

Pl 2.3 2.0 3.4 0.4 -7.3 2.3 3.6
Consumo Final 2.2 1.6 2.0 1.8 -10.4 1.8 26
FBCF 53 1.8 4.0 6.3 -35.5 10.5 247
Exportaciones 5.0 3.6 4.3 -3.2 -0.4 -0.2 4.8
Importaciones 9.8 -5.9 8.8 5.5 -39.0 18.7 254

{uente: Banco Central del Ecuador, www.bce.fin.ec o INFORMACION ESTADISTICA MEN-

SUAL. N. 1791, Mayo del 2001, p. 75.

En tanto que la crisis afecté en ma-
yor proporcion a la inversion o forma-
cién bruta de capital fijo, que sufrié una
violenta contraccién en 1999 (del
35.5%), seguida de! consumo final tan-
to pablico como de los hogares (caida
de 10.4%). Dado el alto componente
importado de las inversiones, las impor-
taciones sufrieron también, en conse-
cuencia una drastica reduccion (del
39%). Esta relacion entre caida de la
produccidn y del consumo y contrac-
cion de las importaciones, muestra los
efectos automaticos de la crisis sobre las
exportaciones de nuestros socios co-
merciales, cuyos ingresos por este rubro
se contraen, afectando a su aparato pro-
ductivo local. El efecto de la recesion
local, se expande fuera de las fronteras
nacionales, via comercio extenor, de la
misma manera en que se transmitié el
efecto de la crisis asidtica sobre nuestra
economia en 1998 y 1999,

En el afo 2001, al esperarse una re-
cuperacion de fa FBCF, por las inversio-
nes previstas en el nuevo olcoducto de
crudos pesados OCP, las importaciones

también aumentarian, Las exportacio-
nes, como se puede observar en el cua-
dro anterior, han venido contrayéndose
en volumen desde 1998. En el aho
2001, se prevé que podrian aumentar
en volumen, pero exclusivamente en
base al mayor volumen de exporacio-
nes de petrdleo que se espera se pro-
duzca como resultado de la ampliacion
del SOTE realizada el afo pasado.

Con la informacién disponible al
momento, hasta fines de abril del ano
en curso, na se confirma sin embargo, la
expectativa de mayores ingresos por ex-
portaciones de petrdleo prevista por ¢l
Banco Central para todo el afo. Los in-
gresos por exportaciones incluido petro-
leo son inferiores a los de similar perio-
do en el ano 2000 (1,533 millones de
dolares, frente a 1.666 hasta abril del
ano 2000). Los menores ingresos por ex-
portaciones de petréleo se explican por
la caida de los precios de exportacion, a
un promedio hasta abril de 19.5 délares
por barril, frente al promedio de 23.4
délares vigente en similar periodo del
ano anterior. El aumento del volumen
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de exportaciones de petroleo, del 10%
en el primer cuatrimestre, no compenso
la caida de los precios. Por cada dolar
en que caen los precios de un barril de
petréleo, el Ecuador deja de percibir
aproximadamente 86 millones de dola-
res en ¢l aio, considerando el volumen
de exportaciones del aio 2000. Al espe-
rarse un mayor volumen de exportacio-
nes en el afio 2001, la pérdida de ingre-
s0s por cada délar de caida de los pre-
cios del petréleo, sera también mayor.

Los ingresos por exportaciones no
petroleras, por su parte, continuaron
comprimiéndose por cuarto afo conse-
cutivo. El ligero aumento de los ingresos
por exportaciones de camarén, cacao y
atn no lograron compensar la caida del
resto de productos.

Riesgo de iliquidez, deflacién y nueva
recesion

La caida de los ingresos por expor-
taciones no petroleras que se viene re-
gistrando desde 1998, muestra los ele-
vados riesgos que enfrenta la economia
ecuatoriana de caer en una deflacién,
fenémeno que no hemos vivido los
ecuatorianos en el altimo siglo, y cuya
manifestacion inicial sera la escasez ge-
neralizada de dinero, esto es la iliquidez
general de la economia. Por lo que, el
elevado riesgo de deflacion que enfren-
tamos estd asociado a la dependencia
de los ingresos de divisas procedentes
de las exportaciones de petréleo, en
condiciones de un excesivo peso del
servicio de las deudas externa publica y
privada, a las cuales se suma el crecien-
te peso del servicio de la deuda interna,
debido a que el Estado ha venido asu-

miendo [a deuda de los bancos quebra-
dos con los depositantes, devolviéndo-
les los depositos, mediante la emision
de honos colocados en el mercado in-
terno. De esta manera, el Estado se esta
haciendo cargo de los pasivos de los ex
- accionistas bancarios, mientras éstos
continGan en posesion de los activos;
las empresas vinculadas en donde se
colocaron una buena parte de los aho-
rros de los depositantes, en calidad de
crédito altamente concentrado en di-
chas empresas.

Los ingresos por exportaciones no
petroleras en el ano 2000 fueron inferio-
res en 1.222 millones de délares, frente
a los ingresos de 1997 (caida del 33%).
En el primer cuatrimestre del afio 2001,
registraron una caida adicional de 40
millones de d6lares, frente a igual perio-
do del aiio anterior. Es necesario anotar
que los ingresos por exportaciones ca-
yeron en 1999 y en el afio 2000, a pe-
sar de la magnitud de la devaluacion
monetaria registrada, que significé en
un principio, mayor competitividad pre-
cio de las exportaciones.

La caida de las exportaciones se ex-
plica por una combinacién de causas de
orden interno y de orden internacional
registradas. En el orden interno, el efec-
to de la mancha blanca sobre las expor-
taciones de camarén fue devastador, ca-
yendo los ingresos por dichas exporta-
ciones de 886 millones de d6lares en
1997, a 285 millones en el afo 2000
(caida del 68%). En el orden internacio-
nal, se vienen registrando tendencias a
la sobreoferta mundial, combinada con
acciones proteccionistas por parte de
los paises industrializados, sobre todo



en el caso del banano, el atin y las flo-
res. La posible recesi6n en Estados Uni-
dos, significaria una contraccion adicio-
nal de la demanda de nuestros produc-
tos de exportacion en los mercados in-
ternacionales.

Mientras los ingresos por exporta-
ciones se estdn comprimiendo, los egre-
sos por importaciones han aumentado
rapidamente en el primer cuatrimestre
del aic 2001 (llegando a 1.405 millo-
nes de délares, frente a 858.4 en el pri-
mer cuatrimestre del afo 2000, con un
aumento del 64%). De continuar con
ese ritmo el crecimiento de las importa-
ciones, lo cual es altamente probable
debido a las necesidades de productos
importados para la construccién del
OCP, en el afo 2001 se registraria nue-
vamente un déficit en la balanza comer-
cial. De hecho, en los meses de Marzo
y Abril del 2001, ya se registraron saldos
negativos.

Considerando por tipo de produc-
tos, las importaciones que mayor creci-
miento han registrado en el primer cua-
trimestre han sido, las de Bienes de con-
sumo duradero (231%) y el rubro Equi-
po de transporte (incremento del
142%). La demanda interna de este tipo
de productos se ha incrementado por la
desconfianza en el sistema financiero
local y los bajos estimulos a mantener
ahorros en el mismo, dadas las bajas ta-
sas de interés pasivas vigentes, lo que ha
dado lugar a que el segmento de 1a po-
blacién gue todavia tiene capacidad de
ahorro o que recuperd sus ahorros lue-
go del descongelamiento parcial de de-
positos, prefieran adquirir vehiculos o
hienes de consumo duradero, antes gue
arriesgar sus ahorros en el sistema finan
ciero local.
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Las importaciones de bienes de
consumo no duradero también registra-
ron un incremento considerable, del
77% en el primer cuatrimestre del 2001,
frente a igual periodo del afio anterior,
mostrando el aumento de la propension
a consumir productos importados, fren-
te al encarecimiento registrado en los
productos nacionales en el afio 2000,
debido a la inflacién local mucho ma-
yor que la internacional. El crecimiento
de las importaciones de bienes de con-
sumo ilustra precisamente la pérdida de
competitividad de la produccion local.

El déficit comercial que se registra-
ria en el afo 2001, se afadiria al perma-
nente déficit en la balanza de servicios,
debido al pago-de intereses de la deuda
externa (que ya ascendieron a 949 mi-
{lones de délares en el 2000), dando co-
mo resultado un déficit en la cuenta co-
rriente de la balanza de pagos, cuya
magnitud dependeria del monto de las
remesas que los migrantes envien en el
aio 2001. Las remesas de los migrantes
en el afo 2000 (estimadas en 1.330 mi-
llones de délares), no lograron compen-
sar el déficit en la balanza de servicios
{1.594 millones de délares). El superavit
registrado en la cuenta corriente en ese
afio, se debi6 en consecuencia, al supe-
ravit obtenido en la balanza comercial,
gracias a los excelentes precios de ex-
portacion del petroteo.

En el aflo 2001, el déficit comer-
cial, significaria en forma automatica un
déficit en la cuenta corriente, que re-
queriria ser financiado con el ingreso de
capitales. En condiciones de déficit en
fa cuenta corriente de la balanza de pa-
gos, la disponibilidad de divisas en la
economia ecuatoriana dependeria del
ingreso de capitales, sea por inversion
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extranjera directa o por crédito externo.
La inversion extranjera directa, hist6ri
camente ha sido poco importante como
fuente de financiamiento de los déficit
en la cuenta corriente. Asi, el afo en
que la inversién extranjera directa fue
mayor en los afios noventa, fue 1998,
con 831 millones de délares. En el
2000, ingresaron 720 millones de dola-
res, cifra inferior al monto total en que
han disminuido los ingresos por expor-
taciones, entre 1997 y el 2000 (1.222
millones de délares).

La inversion en el OCP se estima
que ascenderd a 1.100 miliones de d6-
lares, con un componente importado
del 60%, lo que significa que 660 millo-
nes de délares saldrian del pais para cu-
brir las importaciones y se invertirian
dentro del pais, 440 millones de déla-
res. La construccion del OCP se realiza-
ria a lo largo de 21 meses, esto es en
menos de dos afios, con una inversion
local de aproximadamente 200 milio-
nes de délares por ano. Dicha cifra no
compensa la magnitud de la caida de
los ingresos por exportaciones que se
viene registrando.

El impacto posterior del OCP sobre
la economia, dependera de las reservas
de petréleo crudo existentes, capaces de
ser transportadas por dicho oleoducto,
tema sobre el cual circulan versiones
contradictorias. Desde las optimistas
que consideran que existen reservas pe-
troleras suficientes como para duplicar
las exportaciones diarias de petréleo,
hasta las versiones segun las cuales, no
existen reservas probadas  que  justifi
quen la construccion de dicho oleoduc
to. Si la primera versién es ciena, la eco
nomia ecudloriana podria entrar en una
segunda ola de auge estimulado por las

mayores exportaciones de petréleo. Pero
si la segunda version es cierta, se estaria
construyendo un elefante blanco, que
permitiria a las empresas privadas res.
ponsables de su construccién, recuperar
la inversion en base al transporte del
crudo estatal que actualmente se trans-
porta por e} SOTE, a un costo més eleva-
do para el Estado, y en consecuencia a
costa de la disminucion de los ingresos
petroleros al Presupuesto del Estado.

Considerando el limitado papel que
la inversion extranjera directa ha tenido
en la economia ecuatoriana, la dnica
fuente de financiamiento del déficit en
la cuenta corriente de la balanza de pa-
gos que resta en esas condiciones, en el
corto plazo, esto es para el afo 2001, es
el crédito externo, pero el Ecuador ha
venido realizando transferencias a los
acreedores por concepto de deuda pu-
blica desde 1988 y en los altimos dos
afos, ha realizado transferencias a sus
acreedores también por concepto de
deuda externa privada, lo que ha dado
lugar a que la cuenta de capitales haya
registrado una salida de capitales y no
un ingreso, como se requeriria en el afio
2.001.

El financiamiento del déficit en la
cuenta corriente, altamente probable en
el ano 2001, requeriria en consecuen-
cia, del ingreso de capitales, lo que sig-
nificaria un cambio de direccion de las
corrientes de capital, que han estado sa-
liendo del Ecuador en los dos Gltimos
anos.

Transferencias del Ecuador a sus acree-
dores

&) Ecuador ha venido realizando
ransterencias a los acreedores por con



cepto de deuda externa pablica, en for-
ma ininterrumpida, desde 1988. Desde
entonces, fos desembolsos (ingresos de
divisas por créditos contratados) han si-
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do sisteméticamente inferiores a los pa-
gos por amortizaciones e intereses, co-
mo se puede apreciar en el siguiente
cuadro:

Afo Desembolsos Amortizac. Intereses Transferencia
Efectiva Efectivos Neta

a b o D= a-b-c
1988 925,7 1088,5 335,3 -498,1
196 9491 687,5 450,8 -189,2
1990 575,5 710,7 5451 - 680,3
1991 7479 767,0 486,1 -505,2
1992 500,0 910,2 388,7 -798,9
1993 482,0 568,2 297,0 -383,2
1994 688,1 504,6 429,4 -2459
1995 1064,4 686,6 575,6 -197,8
1996 10129 566,4 560,7 -114,2
1997 1262,7 975,3 670,4 -383,0
1998 980,7 615,9 617,4 -252,6
1999 788,5 523,6 529,8 -264,9
2000 749,0 13753 664,6 -1310,9
Abriloo 333,3 220,1 134, 20,9
Abril01 283,3 335,2 195,1 -247,0

Fuente: Banco Central, 3.3.1 Movimiento de la deuda externa publica

La existencia de transferencias ha-
cia los acreedores, significa que por
concepto de deuda externa publica, el
Ecuador ha estado enviando mas recur-
sos financieros hacia el exterior que los
que ha recibido en los Gltimos trece
anos, a pesar de lo cual, el saldo de la
deuda externa publica continué aumen
tando en todo el periodo, asi como tam
bién su peso sobre las finanzas publicas.
En efecto, el saldo de la deuda externa

pablica a fines de 1988, ascendid a US$
9.630,7 millones, aumentando a US$
13.752 millones a fines de 1999, (43%
de aumento) después de trece aios inin-
terrumpidos de transferencia de divisas
hacia el exterior. El saldo de la deuda si-
guio creciendo, a pesar de que cada ano
el Ecuador transferia recursos financie
ros hacia los acreedores.

Su peso en las finanzas publicas fue
también creciente
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RELACION CON EL PIB, en porcentajes

Ao Educac Salud y Desarrollo Servicio Deuda Externa
y cultura | Desarrollo | Agropecuario

Intereses | Amontiz. | Total
1991 2,9 0,9 0,6 2,2 2,2 44
1992 3,1 1,0 0,5 1,9 2,5 4,4
1993 2,6 0,7 0,5 1.4 1,7 31
1994 2,9 0,9 0,6 2,0 1,7 3,7
1995 3.3 11 1,4 4,0 4,9 8.9
1996 3,2 1,2 1,3 2,6 2,4 5,0
1997 3,5 1,0 1,5 3,1 4,4 7,5
1998 3,2 1,0 1,0 2,8 2,3 8,2
1999 3.8 1,2 1,2 3,0 2,5 5,5
2000 3,0 1,1 11 4,3 3,6 7.9

Fuente: Banco Central, Informacién Estadistica Mensual, Mayo 31 2001, p. 39

Et pago del servicio de la deuda ex-
terna, ha tenido un peso creciente den-
tro de la economfa ecuatoriana, pasan-
do de representar el 4,4% del PIB en
1991, hasta el 7,9% en el ano 2000,
mientras el gasto del Presupuesto en
educacion, salud y desarrollo agrope-
cuario ha pasado del equivalente al
4,4% del P1B en 1991, al 5,2% del mis-
mo en el afio 2000.

El servicio de la deuda externa ha
ido absorbiendo una proporcién cada
vez mayor de los ingresos corrientes del
Presupuesto General del Estado. Asi,
mientras en 1991, los intereses y las
amortizaciones de la deuda externa ab-
sorbieron el 29,8% de los ingresos co-
rrientes del mencionado Presupuesto,
en el 2000 absorbieron el 34,5% de los
mismos. El servicio de la deuda externa
aumentd a mayor velocidad gue los in-
gresos petroleros del presupuesto del Es
tado, a tal punto que en el afo 2000, el
servicio de la deuda equivalio al 86%

de los ingresos petroleros del presu-
puesto (US5$1.072.9 millones, frente a
US$ 1.248,7 de ingresos petroleros).

A las transferencias que ha venido
realizando el Ecuador, por concepto de
deuda externa publica se afaden las
transferencias realizadas a los acreedo-
res por concepto de deuda externa pri-
vada.

Transferencias por deuda externa
privada

En los dos daltimos afos, los pagos
por amortizaciones e intereses efectivos
de la deuda externa privada (1053.4 y
2106 millones, en 1999 y 2000, respec-
tivamente), han sido superiores a los de-
sembolsos por el mismo concepto
(788,5 y 898,3 millones de délares), lo
que significa que el Ecuador realizo
transferencias a los acreedores de la
deuda externa privada, por cifras del or-




den de los US$ 264,9 millones y por
US$ 1207,7 millones, en cada uno de
esos anos.

Las transferencias realizadas tanto
por concepto de deuda externa publica
como privada en los dos altimos anos,
se financiaron con el superavit comer-
cial y las remesas de los migrantes. En el
afio 2001, existe una alta probabilidad
de que la balanza comercial sea defici-
taria, razén por la que ya no se contaria
con excedentes por este concepto, sino
que se requeriria del ingreso de capita-
les para cubrir el déficit,

El capital privado ha demostrado su
comportamiento prociclico en el caso
de la economia ecuatoriana, retirindose
en los momentos de crisis, como en los
afios 1999 y 2000, sin que hayan opera-
do los mecanismos creados en la pos-
guerra para contrarrestar el comporta-
miento prociclico del capital privado.
En general, los organismos financieros
multilaterales como el FMI y el Banco
Mundial, no han contado con la capaci-
dad financiera para asistir a los paises
en situacion de crisis financieras, ha-
biendo conformado paquetes de salva-
taje con el concurso de gobiernos de
pafses industrializados y de otros orga-
nismos, como el Banco de Pagos Inter-
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nacionales. El Ecuador, sin embargo, no
conté con un paquete de salvataje inter-
nacional, como México, Brasil o los pai-
ses asidticos en su momento, razon por
la que el Estado aplico un salvataje ban-
cario local, financiado con emision
inorganica, trasladada a la poblacién
via devaluacioén y por el congelamiento
de depésitos del pablico en el sistema
bancario,

La caida de los ingresos por expor-
taciones, en particular de las exporta-
ciones no petroleras, mientras las im-
portaciones estan creciendo, muestra la
necesidad de un monto cada vez mayor
de ingreso de capitales que tendrd la
economia ecuatoriana en los dltimos tri-
mestres del afio, y los elevados riesgos
de iliquidez, deflacién y recesion mas
profunda que se ciernen sobre la mis-
ma, en caso de no registrarse el necesa-
rio ingreso de capitales.

Servicio deudas estrangula al pre-
supuesto del Estado

Si al peso de la deuda externa, se
anade el de la deuda pdablica interna, se
puede apreciar {a situacién de estrangu-
famiento financiero que caracteriza al
Presupuesto General del Estado.
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Ao SERVICIO DEUDA INTERNA Total serv. | Ingresos a/b
Deudaint | Corriente

Intereses | Amortizac. | Total y ext(a) (b) En %
1991 52,6 40,8 93,4 602,7 1707.8 353
1992 63,5 40,6 104,1 652,3 1984.8 329
1993 55,4 38,9 94,3 537,6 2168,7 24.8
1994 67,7 68,9 136,6 769,0 2575,6 29.8
1995 88,6 112,5 2011 1805,8 3146,6 57.4
1996 121,4 560,2 681,6 1629,8 3347.6 48.7
1997 1851 725.7 910,8 2392,8 3393,2 70.5
1998 151.7 588,0 739.7 17359 3216,4 54.0
1999 253,4 7721 1025,5 1787.,5 27411 65.2
2000 238,8 415.6 654.4 17273 3110,7 55.5
Abril00 66,4 162,0 228.4 5103 848,3 60.2
Abril01 44,4 207.0 251.,4 644,7 1338,2 48.2

Fuente: Banco Central del Ecuador, Informaciéon Estadistica Mensual, pp. 38 y 39.

El servicio de las deudas interna y
externa han ido absorbiendo un cre-
ciente porcentaje de los ingresos co-
rrientes del Presupuesto General del Es-
tado, pasando del 35.3% en 1991, al
70% en 1997 y situdndose en 55% en el
afo 2000.

El crecimiento de la deuda interna
en los Gltimos afios, a partir de 1999, ha
estado relacionada fundamentalmente
con la politica denominada de salvataje
bancario, que dio lugar a la emision de
bonos del Estado a favor de la Agencia
de Garantia de Depésitos - bonos AGD,
por US$ 1.400 millones entre marzo de
1999 y enero del 2000, que fueron uti-
lizados para capitalizar al Filanbanco y
conceder créditos de liquidez a otrus
bancos que mas tarde pasaron también
a manos de ta AGD; en el transcurso del
afo 2000, por la emision de bonos del
Estado por US$ 811 millones de délares
para devolver depdsitos garantizados de
bancos en manos de la AGD y poste

riormente, en junio del 2001, emision
de bonos por US$ 300 millones para
una nueva capitalizacion del Filanban-
co. En el aho 2001 esta prevista la emi-
sién adicional de bonos por una cifra
estimada por el Ministerio de Finanzas,
de US$ 818 millones de ddélares, para
completar el pago a los depositantes
perjudicados por los bancos quebrados,
actualmente en manos de la AGD.

El monto de recursos canalizados al
sistema bancario, via emision de bonos
del Estado, ascenderia a fines del 2001,
a US$ 3.329 millones, que fueron utili-
zados para capitalizar al Filanbanco,
entregar créditos de liquidez a los ban-
cos Popular, Pacifico y Previsora, que
luego pasaron también a manos de la
AGD, y, para devolver depdsitos a los
clientes perjudicados por los bancos
quebrados, esto es para responder por
los pasivos de dichos bancos con los
depositantes



Toda emision de bonos del Estado,
significa la contratacion de una deuda
interna con los tenedores de dichos bo-
nos, deuda cuyo servicio consta en el
Presupuesto General del Estado de los
siguicntes afos, aumentando el déficit
fiscal.

La emisién de bonos del Estado pa-
ra canalizarlos al sistema bancario, es
una forma de transferir recursos econo-
micos del conjunto de la poblacién ha-
cia dicho sistema bancario, 0 mas exac-
tamente es una forma de cubrir los ma-
los negocios de los accionistas banca-
rios con recursos del conjunto de la so-
ciedad. En el caso de la devolucién de
depdsitos a los clientes perjudicados, el
Estado esta asumiendo los pasivos de
los bancos quebrados, haciéndose car-
go de las deudas de dichos bancos con
los depositantes, mientras los ex-accio-
nistas de dichos bancos, conservan la
pr()piedad de los activos, esto es de las
empresas vinculadas en donde se colo-
caron como créditos, una buena parte
de los recursos recibidos por los bancos
como depésitos. Otra importante parte
de los depo6sitos fue manejada de mane-
ra fraudulenta por los ex - accionistas y
ex- administradores de los bancos aho-
ra en manos de la AGD, como es de co
nocimiento publico.

La emision de honos del Estado pa-
ra capitalizar bancos o para devolver
depdsitos a los depositantes de los ban-
cos yuchrados, muestra que e} Ministe-
rio de Finanzas se transformd de hecho
en ¢l prestamista de Gltima instancia pa-
ra el sistema bancario, reemplazando al
Banco Central en esa funcion, La emi-
sion de bonos del Estado reemplaza a la
emision de moneda nacional que reali-
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zaba el Banco Central, modificandose
la manifestacién de! problema, que ya
no es devaluacion —inflacién, sina ma-
yor déficit fiscal, y mayor necesidad de
ingresos 0 contraccion del gasto social,
para cubrir las transferencias hacia los
accionistas bancarios. Las pérdidas de
los poderosos grupos financieros, con-
formados por accionistas nacionales e
internacionales, son trastadadas de esta
manera, primero al Estado, y luego por
éste, al conjunto de la poblacion local.
El déficit fiscal resultante de estas opera-
ciones, no se debe a un excesivo gasto
pablico, para mejorar la infraestructura
deficiente, ni peor adn para aumentar la
inversion social, sino que se debe a la
absorcion por parte del Estado, de las
pérdidas y malos manejos del sistema
bancario privado y sus empresas vincu-
ladas y fantasmas.

Tanto la emision de Bonos del Esta-
do, como la emisién inorganica de mo-
neda nacional por parte del Banco Cen-
tral, el congelamiento de los ahorros de!
publico en el sistema bancario y contra-
tacion de créditos externos con organis-
mos multilaterales, se han canalizado
hacia el sistema financiero con el argu-
mento de sanearlo, han servido para so-
cializar las pérdidas del mal manejo
bancario registrado después de la libe-
ralizacién financiera, impulsada por los
organismos multilaterales, mientras los
ex -accionistas bancarios conservan la
propiedad de las empresas que concen-
tran el crédito de los bancos quebrados.

La complicidad de los organismos
multilaterales, en particular del Fondo
Monetario Internacional, con los con-
glomerados financieros y bancarios es
evidente, mientras ejercen tenaz presion



16 EcUADOR DERATE

a la prioridad del pago al servicio de la
deuda externa, a pesar de la magnitud
de la crisis y sus repercusiones sociales,
colocan al saneamiento bancario como
un elemento central de sus politicas de
ajuste, promoviendo el financiamiento
del déficit resultante del traslado de los
costos y deudas del sistema bancario al
Estado, con impuestos indirectos, que
recaen sobre la mayoria de la pobla-
ci6n, mientras se disminuye la inciden-
cia del impuesto a la renta, a pesar de la
excesiva concentracién de la riqueza y
del ingreso que caracteriza a la econo-
mia ecuatoriana.

A manera de conclusién

Los signos de recuperacién de la
economia ecuatoriana se apoyan basi-
camente en los ingresos petroleros, las
expectativas de aumento de la inversi6n
en el OCP, las remesas de los migrantes
y la mayor propensién a consumir, re-
gistrada en ciertos sectores de la pobla-
cién con capacidad de ahorro o cuyos
ahorros han sido descongelados, ante la
desconfianza en el sistema bancario asi
como a las bajas tasas de interés pasivas
vigentes.

La caida de ias exportaciones, que
se viene registrando desde 1998, y que
continué en el primer cuatrimestre del
2001, en condiciones en que las impor-
taciones han crecido en forma impor-
tante, muestra la elevada probabilidad
de que en este afio, perdamos el supera-
vit comercial, y en su lugar tengamos un
déficit comercial, lo que de hecho ya se
ha venido registrando en los meses mar-

zo y abril, segun la informacion exis-
tente.

En tanto el déficit comercial, suma-
do al déficit en la balanza de servicios,
debido a los intereses de la deuda exter-
na, no serd compensado por las remesas
de los migrantes, tendriamos en conse-
cuencia un déficit en la cuenta corrien-
te de la balanza de pagos, lo que signi-
fica que requerirfamos del ingreso neto
de capitales para financiarlo, en condi-
ciones en que en los dos dltimos afios,
hemos registrado una salida neta de ca-
pitales, debido a las transferencias reali-
zadas a los acreedores tanto de la deu-
da externa publica, como de la deuda
externa privada.

De no registrarse el cambio de sig-
no en la direccién de las corrientes de
capital, esto es, de no registrarse un in-
greso de capitales en la magnitud nece-
saria para financiar el déficit en la cuen-
ta corriente de la balanza de pagos, el
Ecuador corre el riesgo de enfrentar una
situacion de iliquidez, que en condicio-
nes de dolarizacion, afectard directa-
mente al aparato productivo, gue corre-
ra el riesgo de caer nuevamente en rece-
sién, con su consecuente impacto sobre
el empleo y deterioro de la precaria si-
tuacién de la mayoria de familias ecua-
torianas.

En condiciones de dolarizacién, es-
to es sin posibilidades de emisi6n de
moneda nacional, la economia podria
enfrentar una deflacién, fenémeno del
que tenemos referencias historicas en
los siglos XVHI y XIX, caracterizado por
una desmonetizacion generalizada de
la economia, reproduciéndose la para-



doja resefiada por Eugenio Espejo, en su
Defensa de los curas de Riobamba, de
“un pafis rico en recursos, pero pobre en
dinero”.!

Como resultado de la iliquidez, se
elevarian las tasas de interés locales, pa-
ra atraer capitales, encareciéndose mu-
cho mas las inversiones, y en conse-
cuencia alejdndose mucho mas que
hasta ahora, las tasas de interés locales,
de las i ternacionales. No se puede des-
cartar tampoco, el riesgo de fugas de ca-
pitales, que podrian registrarse, dada la
libre circulacién de capitales vigente,
frente a la desconfianza en la capacidad
del sistema financiero local de devolver
los depésitos, dados los limitados recur-
sos del Fondo de liquidez, con que
cuenta el Banco Central, como presta-
mista de Gltima instancia, para proveer
de liquidez al sistema bancario. La emi-
si6n de bonos del Estado, por parte del
Ministerio de Finanzas, solamente po-
drian constituir una fuente de aprovisio-
namiento de liquidez para la economia,
si los mismos se colocan en los merca-
dos internacionales de capitales, lo cual
depende fundamentalmente de la acep-
tacion de dichos papeles por parte de
los inversionistas de tales mercados, y
no de la voluntad de los gobiernos que
los emiten.

La dolarizacion impide la reaccién
con devaluacion frente a la pérdida de
competitividad de los productores loca-
les, a que dio lugar, la elevada inflacion
registrada en el 2000, sobre la base de
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precios expresados en dolares. La dola
rizacion no dio lugar a la nivelacién de
las tasas de interés locales con las inter-
nacionales, como prometieron sus parti-
darios, ni garantiza el acceso a los mer-
cados financieros internacionales. La
dolarizacién no eliminé al prestamista
de dltima instancia para el sistema ban-
cario, sino que dicha funcion la estan
compartiendo el Banco Central y el Mi-
nisterio de Finanzas. La emisién inorg4-
nica de moneda nacional por parte del
Banco Central para proveer de liquidez
al sistema bancario en momentos de cri-
sis, y la devaluacién monetaria resultan-
tes, estan siendo reemplazadas por la
emisién masiva de Bonos del Estado y el
consecuente aumento de la deuda inter-
na que se traslada a la poblacién en el
tiempo, a través del pago de su servicio,
a ser financiado via aumento de ingre-
sos o reduccion de gastos, afectando en
cualquier caso a los contribuyentes y/o
a los consumidores.

El servicio de las deudas interna y
externa, absorben cada vez un mayor
porcentaje de los ingresos corrientes del
Presupuesto General del Estado, restan-
do en consecuencia, limitados recursos
para la acumulacion de capital fisico
-infraestructura- y de capital humano
—inversion en educacién, salud y sanea-
miento ambiental- afectando mucho
mas la competitividad de los producto-
res locales, ya debilitada por efectos de
la inflacion en dolarizacién.

' Cita realizada por Julio Oleas, “tl etecto Potosi y la autonomia monetaria” Revista GES
TION, N. 69, Noviembre de 1999, Quito, Ecuador, p. 47
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