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Coyuntura Nacional

Incertidumbre y estancamiento en medio

del ciclo politico
Marco Romero

Algunos consideran que estariamos presenciando el enfrentamiento entre el “popu-
lismo econdémico” y la continuidad del esquema actual con cierto mayor tinte social.
Una parte importante de los electores afines al centro izquierda y a la izquierda
estiman que no tienen opcion, mientras no pocos tratan de exorcizar los demonios
de la fuga de capitales y un eventual caos economico. En suma, la incertidumbre
entre los agentes economicos es mayor que en otras ocasiones, 10 que se expresa
en la postergacion de cualquier decision econémica importante, que se anade al
clima de limitada autoridad que predomina en el gparato estatal y sus diversas

instancias.

INTRODUCCION

D esde el retomo del pais a la

vida democratica con el pro-
ceso electoral de 1979, las
transiciones entre un régimen politico y
el siguiente han estado marcadas por
un virtual estancamiento de las decisio-
nes estratégicas, principalmente de or-
den econémico, tanto a nivel de las em-
presas y agentes privados, como del apa-
rato estatal. Dichas tendencias predomi-
nan desde los meses previos al proce-
so electoral, hasta la definicién del futu-
ro presidente, de su equipo de gobiemo
y de las lineas fundamentales en el
campo de la politica econémica.

En esta oportunidad sin embargo,
ese fendémeno ha tomado dimensio-
nes mayores, afectando a multiples
sectores y determinando expectativas
muy diferenciadas entre los diversos
agentes econémicos, las mismas que
se han convertido igualmente en un
ambito muy importante dentro del en-
frentamiento politico entre el populismo
y laderecha.

Algunos consideran que estaria-
mos presenciando el enfrentamiento
entre el “populismo econémico” y lacon-
tinuidad del esquema actual, con cier-
to mayor tinte social', una parte im-
portante de los electores afines al cen-
tro izquierda y a la izquierda estiman

1. Dornbusch Rudiger y Sebastian Edwards: Macroeconom(a del Populismo en la América
Latina; Fondo de Cultura Econémica, México 1992. Ver también: “Los peligros del populismo
econdmico”, en revista Gestion No.24, de junio de 1996, pp.30-34.
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que no tienen opcion; mientras no po-
cos tratan de exorcizar los demonios
de la fuga de capitales y un eventual
caos econémico. En suma, la incerti-
dumbre entre los agentes econémicos
es mayor que en otras ocasiones, lo
que se expresa en la postergacion de
cualquier decisién econémica importan-
te, que se anade al clima de limitada
autoridad que predomina en el aparato
estatal y sus diversas instancias.

La carencia de instituciones politicas
consolidadas, las limitaciones del desa-
rrollo politico del pals y la falta de una
vigorosa participacion ciudadana; asi
como la ausencia de regulaciones y me-
canismos que limiten el gasto en propa-
ganda electoral, promoviendo ademas
una mayor responsabilidad de los can-
didatos para presentar claramente sus
lineas programaticas frente al pals, han
contribuido a incrementar la incertidum-
bre. No obstante, existen otros secto-
res, entre los cuales el gubernamental
no es el menos importante, que consi-
deran -porque hacia ello han conducido
su accion-, que actualmente existen
parametros definidos, fundamental-
mente de caracter macroeconémico,
fuera de los cuales dificilmente podra
colocarse cualquiera de los candidatos.

En este contexto, las autoridades
econdmicas han tratado de mantener
las orientaciones basicas de su ges-
tién, propiciando la persistencia de ele-
vadas tasas de interés en su empeho
por mantener el curso definido, a fines
de 1995, dentro del esquema de ban-
das, para la evolucion del tipo de cam-
bio; ello ha derivado en la permanencia

de las tensiones inflacionarias en el
nuevo nivel alcanzado, asi como en
una marcadatendenciarecesiva.

Lamentablemente no existen sufi-
cientes indicadores objetivos, disponi-
bles oportunamente, que ilustren sobre
la extension y profundidad de la orien-
tacion recesiva de la economia; cabria
mencionar, sin embargo, a la tasa de
utilizacién de la capacidad instalada en
la industria manufacturera, que en el
segundo trimestre de 1996 seria de
65%, la mas baja desde 1993; y, una
calda, superior al 13%, en el promedio
diario de avisos ofreciendo puestos de
trabajo, publicados en las 3 principales
ciudades del pals, en el periodo enero-
mayo (con respecto a 1994, la calda
supera el 25%)2 Otro indicador elo-
cuente, si bien de alcance parcial, serfa
la baja utilizacidén de los recursos de la
linea de reactivacion para el sector
productivo creada en la Corporacion Fi-
nanciera Nacional (un poco mas del
10% de los fondos disponibles, en el
primer semestre del ano).

Existen multiples evidencias que in-
dican, que ante el poco dinamismo,
cuando no retroceso, de las actividades
econémicas de tipo formal, en particular
en lo que respecta al empleo, ha creci-
do rapidamente el sector informal, vin-
culado basicamente con actividades de
comercio, servicios y pequena produc-
ciébn como unica alternativa de trabajo
para amplios sectores poblacionales.
De paso, esta tendencia relativiza se-
riamente el alcance de la afirmacion
oficial de que las remuneraciones han
mejorado en términos reales. Desde lue-

2. Ver: "Promedio mensual del numero de avisos de empleo registrados en Quito, Guaya-
quil y Cuenca”, elaborado por la Direccién de Politicas Macroecondmicas de la Secretaria

General de Planificacién; Quito, Junio de 1996.



go, no existe ningun indicador que de
cuenta de la dinamica del sector infor-
mal3.

Por otro lado, la profundizacion del
desequilibrio fiscal debido a las velei-
‘dades presidenciales ante las presio-
nes de diversos sectores a fines de
1995 y comienzos de 1996, ha sido evi-
tada, en buena medida, gracias a los
ingresos extraordinarios de caracter
totalmente ex6geno, derivados de la
elevacién de los precios del petréleo en
el mercado mundial por sobre el nivel
considerado en el presupuesto de este
ano. Pese a ello, se prevé un déficit fis-
cal cercano al 1% para fines de 1996,
y, la caida registrada en la inversion
publica, considerada como la variable
de ajuste, esimpresionante.

En todo caso, la evidencia del fraca-
so de la presente administracion en
uno de los ejes de su politica econémi-
ca: la reestructuracién y modernizacién
del aparato estatal, plantea el tema fis-
cal como uno de los principales aspec-
tos que determinara los limites y posi-
bilidades de la préxima administracién.
En consecuencia, es indispensable revi-
sar al menos los ejes centrales de di-
cho sector y las lineas mas probables
de evolucioén futura.

Por otro lado, la inminencia de un
cambio de gobierno prioriza la necesi-
dad de revisar el manejo de las rela-
ciones econémicas internacionales, tan-
to por parte del Estado, como del
sector privado, lo que lleva a eviden-
ciar una serie de elementos incoheren-
tes e inconexos, asl como el desfase
entre las acciones de los diferentes
actores involucrados. Se impone en con-
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secuencia la adopcién de una politica
estratégica de insercién internacional
del pals, superando el enfoque mera-
mente reactivo y segmentado, cuando
no caético, que ha prevalecido hasta el
presente.

EXPECTATIVAS INCIERTAS DENTRO DE
LIMITES APARENTEMENTE DEFINIDOS

El periodo de transiciéon electoral
marcado por el ciclo politico, determina
siempre la formacion de expectativas
entre los principales agentes econémi-
cos, que se manifiestan principalmen-
te a través de presiones sobre el tipo
de cambio y sobre las tasas de interés.
En tal virtud, no resultan sorpresivas
las presiones alcistas sobre el dolar,
registradas en la semana anterior a la
primera vuelta, las mismas que se han
mantenido latentes en estas semanas y
se reactivaran, con seguridad, al
aproximarse las definiciones.

Tales presiones, conocidas ya por
haberse registrado desde comienzos
de 1995 en el marco de las crisis de
ese ano, fueron contrarrestadas por el
Banco Central que recurrié al encareci-
miento del dinero y al incremento del
costo de oportunidad como disuasivo
paralos que querian apostarle al délar.

De cualquier forma, parece que el
principio de psicosis inicial, generada
por el fantasma del populismo econ6-
mico, frente a los resultados de la pri-
mera vuelta, ha dado paso a una posi-
cién relativamente mas pragmatica,
justificada tanto por la presencia de lo
que se ha denominado como un “marco
macroeconémico”, reconocido por las

3. Ciertos aspectos de esta tendencia se incluyen en: “La economia cada vez més infor-

mal”, Analisis Semanal No.15, Abril 22, 1996.
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dos opciones®, que ninguna de ellas
podréa transgredir; como por los abun-
dantes signos tranquilizadores que ha
procurado dar la opcidén que despier-
ta, entre algunos, las expectativas mas
inquietantes.

En cuanto al primer aspecto, cabria
reflexionar sobre el contenido de ese
“marco”. No se trata precisamente de
un aspecto novedoso o exclusivo del
pals, puesto que se lo ha planteado en
muchos otros de laregién o extraconti-
nentales, como en las recientes eleccio-
nes en Rusia. Al parecer corresponde
a la reiteraciébn del conjunto de rece-
tas de politica econémica conocidas
como el “consenso de Washington”,
convertido en el saber universal, cuya
violacién seria castigada con la ruptura
con “la sociedad financiera internacio-
nal” y con el ostracismo, decretado
por las corrientes intemacionales de
capitales. La utilizacion de esa acepcidn
se apoyaria en el hecho de que, en
cualquiera de las opciones, los res-
ponsables del manejo de la politica eco-
némica estarian vinculados, directa o
indirectamente, con uno(s) u otro(s) de
los grupos financieros que detentan el
poder econémico y politico en el paisS,
los cuales no parecen vislumbrar otro
tipo de politica econémica, salvo mati-
ces secundarios.

Otra interpretacion posible, la mas
optimista, reconoceria que en la ges-
tién de cualquier estado en el mundo,
en los albores del siglo XXI, existen va-
rios principios de politica econémica

que no se pueden violar. Entre ellos po-
drfan mencionarse: la busqueda de la
estabilidad macroeconémica, expresa-
da en bajas tasas de inflacién, el equi-
librio fiscal y del sector externo, bajas
tasas de interés, reglas claras para la
inversion nacional y extranjera, entre
los mas importantes. En una formula-
ciébn mas exhaustiva se agregarian la
inversion en educacién de los recursos
humanos del pals y un manejo sos-
tenible de los recursos naturales, como
ejes de una gestion estatal responsa-
ble. Tales objetivos son perseguidos, al
menos tedricamente, por todos los go-
biernos del mundo; la verdadera dife-
renciacién se establece al establecer
prioridades, para la asignaciéon de los
recursos escasos, o0 por la eleccién
realizada al producirse los “dilemas de
politica econémica’, como por ejem-
plo, entre produccién y distribucién, o al
repartir las cargas del ajuste, entre di-
versos sectores econémicos y entre
distintos segmentos poblacionales.
Desechando las dudas sobre la re-
presentatividad politica de los aseso-
res econdmicos de las dos candidatu-
ras que participaron en un debate re-
ciente®, sobre sus respectivas pro-
puestas econdmicas; en torno a su
peso especifico dentro de cada una de
las candidaturas; asi como las inquietu-
des sobre el grado de maduracién y
de legitimidad al interior de cada op-
cién, de los planteamientos realizados
(que se expresa en posiciones contra-
dictorias, en particular respecto del sec-

4. Ver declaraciones de los representantes de las dos candidaturas luego de las sendas
sesiones de trabajo mantenidas con el Frente Econdmico saliente.
5. Evidente en una de las opciones y confirmada por declaraciones publicas del candida-

to, en la otra.

6. Debate sobre las propuestas econémicas de los dos candidatos, a través de sus
asesores econémicos, organizado por la revista Gestion.



tor fiscal), puede establecerse una se-
rie de coincidencias y un conjunto de
diferencias entre ellas.

El discurso de las dos opciones en-
fatiza la incorporacién del componen-
te social en el manejo de la politica
econémica, al igual que la necesidad de
reactivar la produccién y generar em-
pleo, considerando al sector agrope-
cuario y a la construcciéon como los sec-
tores claves; ambas asignan un rol
fundamental a la reforma previsional,
manteniendo un segmento, el de la sa-
lud, en el que predominaria el principio
de solidaridad y otro, el de los fondos
de pensiones, basado en criterios de
mercado; finalmente, las dos opciones
continuarian con el proceso de reforma
y modernizacion del estado, si bien
los social cristianos lo harfan predomi-
nantemente bajo el esquema de priva-
tizacion, en tanto que los roldosistas
impulsarian el modelo de concesiones.

Las diferencias mas relevantes se
relacionan con la asignacién de un rol
crucial al estado y a la defensa de los
sectores estratégicos, postulada por
los representantes de la opcion Buca-
ram; contrapuesta con la continuidad
de las concepciones predominantes en
la actual administracién: tendencia al
estado minimo y eliminacién del con-
cepto de areas estratégicas, defendida,
pese a los matices, por la opcién Ne-
bot. Coherentemente con las tesis ante-
riores, la primera opcién antes men-
cionada destaca un énfasis redistribu-
tivo en la orientacion de la politica eco-
némica, en tanto que la segunda man-
tendriala tesis del “goteo”.

Otro elemento diferenciador de las
dos opciones -inesperado y muy inquie-
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tante para algunos analistas’- seria la
actitud muy critica ante el FMI, expre-
sada por uno de los representantes
de Nebot, que contrastaria con la posi-
cibn mas constructiva y de didlogo, ex-
presada por un “representante” radical
de la opcién bucaramista.

Por lo tanto, muy probablemente,
las diferencias en el ambito de la politi-
ca econdmica entre las dos opciones
electorales tenderian a ser minimas,
puesto que la confrontacion real se
daria entre un discurso populista com-
binado con un esquema esencialmente
neoliberal, como sucedi6 en los casos
recientes de Argentina y Peru; y, mas
de lo mismo, si bien con un enfoque
mayormente pragmatico y menos ideo-
logizado, que el aplicado por la admi-
nistracién actual.

De cualquier forma, ademas de las
conocidas deficiencias estructurales de
la economia ecuatoriana (desarrollo
desigual, rezago tecnolégico, escaso ni-
vel de ahorro, bajisima tasa de inver-
sién, fragilidad e inflexibilidad del siste-
ma fiscal, sobre todo en el campo tribu-
tario; débil desarrollo institucional, méas
de un 60% de la poblacién sumido en
la pobreza...), existen varios elementos
objetivos, relativos al corto y al media-
no plazo que establecen limites bas-
tante estrechos dentro de los cuales
debera actuar cualquier alternativa
que resulte triunfadora. Los mas impor-
tantes estan determinados por los
compromisos del servicio de la deuda
extema (tanto con la banca privada,
como con el Club de Paris), como con
la magnitud del desequilibrio fiscal y
con las debilidades estructurales del
sistema fiscal ecuatoriano.

7. Ver crénica publicada en diario Hoy, del 22 de junio de 1996, pp.1A y 5A.
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En el caso de la deuda externa re-
negociada con la banca privada en el
marco de la iniciativa Brady, el pais
debera destinar anualmente alrededor
de 260 millones de délares hasta 1998,
que suben a 300 millones hasta el ano
2.000, para cubrir el servicio de la
deuda renegociada; ello implica desti-
nar aproximadamente el 2.5% del PIB
a ese fin. A panir de entonces la
carga se volvera mucho mas pesada
y el servicio pactado requerird de un
fuerte dinamismo de la economia.

La amortizaclon del capital y el
pago de intereses por este segmento
de la deuda constituyen la carga mas
pesada para el pais; las dos opciones
electorales han anunciado que adopta-
rian mecanismos de mercado para re-
ducirla, apareciendo como mas defini-
da, en principio, la posicién de la opcién
bucaramista, que utilizaria la compra de
deuda y la conversiéon de deuda en in-
versién como instrumentos basicos.

Por otro lado, el Ecuador ha dejado
de cumplir con el servicio de la deuda
contraida con los estados agrupados en
el Club de Paris, teniendo al presente
una mora de alrededor de 120 millo-
nes de délares, equivalente a los cua-
tro pagos trimestrales que debian efec-
tuarse en este ano; cabe anotar que ta-
les pagos no constan en el presupues-
to de 1996. La proxima administracién
enfrenta, en consecuencia, la disyunti-
va de tratar de cubrir tales compromi-
sos, con los intereses de mora corres-
pondientes, algo bastante dificil consi-
derando la precariedad de la situacién
fiscal, o, lo mas probable, renegociar
una vez mas (la séptima), el capital y
los intereses adeudados, previo a lo

cual, los gobiernos acreedores exigen
la firma de un acuerdo con el Fondo
Monetario Internacional, el mismo que
incluye metas trimestrales y un segui-
miento muy estrecho de la politica eco-
ndémica aplicada. Esta constatacion,
enfatizada por la Presidenta de la Jun-
ta Monetaria, significarfa practicamen-
te colocar una camisa de fuerza a la
politica econémica del nuevo gobierno.

Desde luego que también habria la
posibilidad de reintentar una renego-
ciacion del monto total de la deuda con
el Club de Paris, como parte de una
estrategia global de programacion de
las relaciones econémicas internacio-
nales del Ecuador, que saque prove-
cho de las experiencias de otros pal-
ses que han logrado una importante
reduccioén de la deuda y condiciones fa-
vorables para su reestructuracion. Ello
determinaria, sin embargo, la exigencia,
a través de los organismos financieros
multilaterales, de un plan completo de
ajuste estructural que implicaria un mo-
nitoreo mucho mas estricto de la poli-
tica econémica por parte del FMI y del
cumplimiento de metas cuantitativas en
los clésicos pardmetros de: déficit fis-
cal, crédito interno neto, reserva mo-
netaria internacional vy tasa de infla-
cion, entre los mas importantes; sin des-
cuidar el tamano del Estado y el ritmo
de crecimiento de las remuneraciones,
tanto en el sector publico como en el
privado.

Finalmente, las debilidades de la
estructura de supervision del sistema
financiero, con una ausencia casi total
de normas preventivas y precautelato-
rias®, su rezago normativo e institucio-
nal (cabe recordar que el marco legal

8. Ver “La fragilidad financiera marcara la transicion", en Ecuador Debate No.37, abril

1996, pp.6-18.



vigente fue definido por el presente go-
biemo; las modificaciones introducidas
por el Parlamento en el esquema ab-
solutamente librecambista propuesto,
establecieron los pocos controles aun
existentes) frente a la innovacion y cre-
ciente complejidad de las operaciones
financieras privadas, dramaticamente
evidenciadas en el conflicto del Banco
Continental®, unida a la agudizacién de
conflictos juridicos abiertos, entre dos
entidades financieras y las autoridades
monetarias, que con seguridad se pro-
longaran mas alla del proximo ano,
también determinan los temas de la
agenda en este campo, asi como los
margenes de maniobradisponibles.

CREATIVIDAD FINANCIERA Y LA LOGI-
CA DEL CAPITAL

Uno de los hechos de mayor impac-
to en el primer semestre de 1996 vy
cuyo desenlace tendra una proyeccion
de mediano y largo plazo, es induda-
blemente el descubrimiento de las in-
trincadas y sofisticadas operaciones fi-
nancieras realizadas por elBanco Con-
tinental, que, de acuerdo con la infor-
macion proporcionada por las autorida-
des monetarias a los medios de co-
municaciéon', determinarian la existen-
cia de un aumento ficticio de capital
bajo la forma de piramidacion; y, la uti-
lizacién de los recursos de los depositan-
tes para el salvataje de las empresas
no financieras, vinculadas con este gru-
po econdmico, convertidas en las princi-
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pales beneficiarias de los créditos del
propio Banco Continental y de las de-
mas entidades financieras, nacionales y
costa afuera, integrantes del grupo fi-
nanciero.

El Grupo Conticorp ha alegado en
su defensa, que las autoridades eco-
ndémicas conocfan toda la situaciéon del
Grupo y de sus diferentes entidades fi-
nancieras vinculadas, incluso de las
localizadas fuera del pais, las mismas
que fueron estrechamente supervisadas
en varias oportunidades antes de la
concesion del crédito subordinado (for-
ma que asumié el salvataje del Banco
Continental); plantean el caracter de
las captaciones efectuadas por entida-
des del Grupo costa afuera (como in-
versiones, no como depdésitos); y, nie-
gan veracidad a las imputaciones.

Larelevancia de este problema radi-
caen:

1.- El monto de los recursos del
Estado involucrados en el paquete
de salvamento del Banco Continental y
que corren alto riesgo de esfumarse,
considerando, entre otras, las caracte-
risticas del poder judicial en el pais,
los tiempos requeridos para los proce-
sos, el poder relativo de los actores y
los precedentes histéricos. Efectiva-
mente, la suma en referencia superaria
los 841 mil millones de sucres, segun
cifras mencionadas por autoridades
econdmicas (incluyen basicamente los
485 mil millones de sucres del crédito

9. El Gerente del Banco Central ha expresado que los organismos de control no tienen las
herramientas suficientes para enfrentar grandes problemas: “No hay seguro de depésitos, ni
intervencion...". EI Comercio, 23 de junio de 1996, pagina A8.

10. Una exposicion completa y clara se incluye en el documento “El caso del Grupo
Conticorp: Aumento de capital cuestionado y Presunto beneficio a empresas relacionadas y
accionistas, a expensas de los depositantes”; sin autor ni fecha, difundido por el Banco

Central.
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subordinado y mas de 350 mil millo-
nes de sucres por créditos de liquidez):
representa alrededor del 2% del PIB
de 1995; duplica el déficit fiscal recono-
cido por las autoridades; equivale a
todo el presupuesto del Ministerio de
Bienestar Social, a mas de tres veces
el presupuesto del Ministerio de Tra-
bajo y a las cuatro quintas partes del
presupuesto de salud''; ano y medio del
servicio de la deuda renegociada y
mas del doble de la suma recibida por
la privatizacién de Ecuatorianade Avia-
cién y de la participacién estatal mayo-
ritariaen La Cemento Nacional.

2.- ElI serio cuestionamiento
que implica para uno de los grupos
econémicos mas grandes del pais,
cuyos orfigenes se remontan a una
exportadora de balsa en los afnos cua-
renta. Este grupo, cuyo eje es la fami-
lia Ortega, se expandi6 en los setenta
hacia ramas comerciales y de servi-
cios, a partir de la creaciéon del Banco
Continental, en 1974, dentro de la onda
expansiva del boom petrolero; pero
alcanza su mayor dinamismo en la dé-
cada de 1980, en la cual multiplica sus
negocios, concentrandose principal-
mente en diversos servicios financieros
y comerciales'? El grupo, en conjunto,
se beneficié de la sucretizacién de la
deuda externa, por un valor superior a
los 20 millones de délares (que inclu-
yen: 10.6 millones de Conticorp, 6.1
millones del Banco Continental y 3.5
millones de Contileasing), ocupando el

cuarto lugar entre los beneficiarios. Asi
mismo, en el periodo 1986-1988, reali-
z6 canjes de deuda por 30.6 millones
de dblares, que dejaron enormes be-
neficios para el grupo'. Una de las ca-
racteristicas de este grupo econdémico
es su limitada incidencia en activida-
des directamente productivas, ya que
ha centrado su accionar en negocios
financieros, comerciales y de servicios
(incluyendo asesoria; centros de estu-
dio; y procesamiento de datos), lo que
imprimirfa una orientacién especulativa
a su operacion.

3.- La evidencia de que la base
legal (establecida a partir del proyecto
radical de libre mercado, preparado por
el presente régimen, al cual el Con-
greso incorpor6 los pocos aspectos de
control que persisten) y la estructura
de supervision, son insuficientes e
ineficaces para controlar las activida-
des de grupos financieros que han lle-
gado a construir un entramado
sumamente complejo de empresas fi-
nancieras y no financieras, que se
prolonga hacia el extranjero, de prefe-
rencia hacia los llamados paraisos fis-
cales. Para ello utilizan provechosa-
mente las diversas alternativas con
que cuentan: establecimiento de entida-
des “off-shore”, con la finalidad aparen-
te de captar recursos, pero sobre todo
de contar con un refugio para la colo-
cacién (fuga?) de capitales, y para rea-
lizar operaciones destinadas a ocultar
utilidades o pérdidas. Igualmente, apro-

11. Ver diario Hoy, del 24 de junio de 1996, pagina 3A.

12. Alguna informacién se recoge en, Fierro Luis: Los Grupos Financieros en el Ecuador.
Centro de Educacién Popular, CEDEP, Quito, 1991, pp.422-428.

13. A partir de las cifras incluidas en Acosta Alberto:"Los nombres de la deuda. Sucretiza-
dores, canjeadores y tenedores”, Grupo de Trabajo sobre Deuda Externa y Desarrollo. Quito,

1994.



vechan la creaciéon de fondos, conoci-
dos en el mundo financiero como una
forma de escapar a las normas fisca-
les en los paises sede. En definitiva,
estos grupos cuentan con multiples
mecanismos y modalidades de opera-
cion para eludir las normas regulato-
rias nacionales, relativas a la con-
centracion de créditos relacionados,
topes a los activos en divisas, pago
de impuestos; ocultar utilidades a fin
de minimizar la participacién laboral,
asi como soslayar las regulaciones
establecidas por las entidades supervi-
soras.

4- El impacto general sobre la
credibilidad del sistema financiero
que incrementa la fragilidad sistémica.
Si bien es preciso distinguir entre en-
tidades sanas y otras mas proclives a
las operaciones especulativas y alta-
mente riesgosas, es claro que la debili-
dad institucional del control financie-
ro, la cultura de la evasion enraizada
en el pais y la articulacién de las prin-
cipales entidades financieras con em-
presas de diversas ramas de activi-
dad, en poderosos grupos econémi-
cos, (que controlan una parte funda-
mental de la economia nacional), cuyas
actividades se entrelazan indisoluble-
mente, abren varios interrogantes res-
pecto de la fortaleza y la viabilidad de
algunas instituciones'*. Sintomatica-
mente, es minimo el avance logrado
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en uno de los objetivos basicos de la
Ley General de Instituciones Financie-
ras: la reduccién del excesivo numero
de instituciones financieras mediante
procesos de fusion o absorcién. Lo
poco que se ha logrado fue forzado por
la crisis financiera abierta debido alos
conocidos problemas del ano 1995.

Estos eventos han permitido apre-
ciar también la asimetria en cuanto a
la informacion de que disponen los di-
ferentes agentes, en particular el publi-
co en general, que se suma a la
conocida asimetria del sistema finan-
ciero. Asl, los pequenos y medianos
clientes de los bancos son castigados
por sus administraciones en cuanto a
los costos de los servicios y a las ta-
sas de interés activas y pasivas a que
pueden aspirar. Adicionalmente, no
pueden contar con la informacién sufi-
ciente y oportuna, que les permita to-
mar decisiones sobre mejores bases.
La debilidad de las entidades de con-
trol y la poca disposicién de las auto-
ridades para entregar al publico infor-
maciéon amplia y transparente, eviden-
cian una concepcion restrictiva del
funcionamiento democratico de la so-
ciedad".

El Gerente del Banco Central ha re-
accionado con presteza y vigor, ausen-
tes en precedentes historicos, tratando
de cubrir los vacfos e insuficiencias del
sistema de control; de evitar danos ma-

14. Los problemas del recién creado Banco Mercantil Unido y sus articulaciones con el
Banco Continental, reportadas por la prensa nacional en la ultima semana de junio, ilustran

sobre este aspecto. :

15. Igual orientacion asimétrica tiene la accion de las autoridades monetarias frente a los
problemas que han enfrentado en los ultimos meses varias Cooperativas de Ahorro y Crédito
(cuyos directivos, en algunos casos, han realizado un manejo irresponsable de los recursos).
Amparados en la obsolescencia y en los vacios de un instrumento legal que data de tres
décadas atras, han reducido al minimo posible el apoyo a las cooperativas.
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yores para el sistema financiero y de
impedir que se produzcan cuantiosas
pérdidas de recursos publicos.

Los procesos judiciales abiertos
por la Superintendencia de Bancos y
por el Banco Central, en el pais y en
Bahamas respectivamente relacionados
con este problema, seguiran lentamen-
te su curso con un importante cambio
de actores previsto para los proximos
meses, en los tres poderes del Estado.
En consecuencia, sus resultados de-
penderan fundamentalmente del peso
relativo que el Grupo Ortega mantenga
en el proximo régimen.

Las lecciones que la autoridad mo-
netaria ha sacado de este problema in-
cluyen la necesidad de restablecer en
la legislacion, la intervencién, como
mecanismo para enfrentar las crisis de
liquidez y solvencia de las entidades fi-
nancieras; la conveniencia de crear un
seguro de depésitos, cuyo costo recae-
ria sobre los clientes; la prohibicion le-
gal de que los propietarios de los
bancos sean igualmente duefos de
entidades no financieras: la convenien-
cia de una coordinacibn permanente
con las autoridades monetarias de
otros palses, en la vigilancia de las en-
tidades vinculadas; y, la obligacién de
las entidades financieras de entregar la
informacién de todo el grupo financiero
en forma consolidada.

Sin mencionar el debate que exis-
te entre los partidarios de un seguro de
depositos y aquellos que propugnan un
enfoque puro de mercado, destacando
las evidencias empiricas de crisis ban-
carias, en paises que contaban con ta-
les seguros; cabe anotar dos reflexio-
nes: la dificultad de pretender restrin-
gir, mediante leyes, el campo de accién
del capital bancario; y, la fragilidad de

la informacién aun cuando fuera con-
solidada.

En el primer caso, las evidencias
empiricas permiten afirmar que esos
intentos sé6lo generan formas encubier-
tas de articulacién de capitales para
evadir las normas regulatorias. A pe-
sar de ello, es evidente la necesidad
de establecer en el pais un conjunto
basico de normas para la regulacién
de la operacién de grupos monopdli-
cos, similar a los que existen en mu-
chos paises como: Estados Unidos, Co-
reay Chile.

Por otro lado, la informaciéon con-
solidada de un grupo no es suficiente
para medir adecuadamente la solidez
y solvencia de sus operaciones;, ma-
niobras contables de diverso tipo, ope-
raciones financieras que aprovechan
las ventajas de mercados costa afue-
ra, escasa O pobremente regulados
por definicién; y, las oportunidades
que brindan las innovaciones financie-
ras, oscurecen el panorama. Muchas
veces sera necesario un analisis deta-
llado, por muestreo, de las operaciones
realizadas para tener una mejor apre-
ciacion.

Los fenbmenos anotados, unidos a
los limites estructurales del reducido
mercado financiero ecuatoriano, tornan
evidente el caracter indispensable de
una supervision prudencial y preventi-
va, que se apoye en un conjunto de
indicadores de alerta, sobre el sector y
sobre cada una de las entidades; asi
como todo el impulso que pueda darse
a la fusion y consolidacién de entida-
des financieras, a fin de reducir su nu-
mero relativo frente al tamano del mer-
cado; sin dejar fuera a instituciones
especializadas en nichos del mercado,
o en actividades vinculadas con secto-



res populares y/o de pequenas y
medianas empresas. La mayor
transparencia en la difusion de la infor-
macién sobre las entidades financieras
y sobre el funcionamiento del mercado
financiero, coadyuvara significativamen-
te para su consolidacién y fortaleci-
miento'®.

A nivel general, cabe destacar
que las entidades financieras tienden
a convalecer muy lentamente de la
crisis que enfrentaron, en un contexto
global marcadamente restrictivo, pues-
to que el ahorro financiero crece a un
ritmo mucho menor'”; las captaciones
se desplazan progresivamente de los
depbsitos de ahorro a los depbsitos a
plazo, con el consiguiente incremento
de los costos de captacion; y existe
una creciente preferencia por los de-
positos en moneda extranjera'®, debi-
do alaincertidumbre prevaleciente. Por
otro lado, la cartera vencida de los ban-
cos privados se mantiene alrededor del
10%.

Han continuado, por lo tanto, las ele-
vadas tasas de interés, el principal di-
lema que este gobierno no pudo resol-
ver, basicamente porque eran una
precondicion para controlar los ataques
al tipo de cambio y retener a los capi-
tales.
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Cabe precisar, sin embargo, contra-
riamente a una reciente defensa “orga-
nica” de dichas tasas, en base a las
expectativas y al nivel de inflacién', la
total relevancia de la magnitud absolu-
ta de las tasas, puesto que las tasas
activas reales aplicadas en el Ecua-
dor son las mas altas de América Lati-
na. A marzo de 1996, ellas eran de
26.46% en las operaciones corporati-
vas (26.86% en otras operaciones
activas; considerando en ambos casos
el plazo de 84-91 dias, que es el pre-
dominante), es decir que practica-
mente duplican los niveles de Brasil y
Republica Dominicana, situados alre-
dedor del 13.5% y casi cuadruplican
las de Chile (7.04%), sin mencionar el
3.03% de Nicaragua.

Precisamente, el rechazo generali-
zado de esas tasas y la evidencia de
que el sector financiero ha sido el
principal beneficiario de casi tres lus-
tros de ajuste, dan origen a posiciones
fuertemente criticas de las entidades fi-
nancieras, en particular por parte de
una de las candidaturas; las mismas
que suscitan profundos temores en los
voceros de esa actividad.

De cualquier forma, la reduccion de
las tasas no se logrard por decreto,
sino mediante una politica econémica

16. Precisamente la reduccion del secretismo respecto de las posiciones y los riesgos de

los bancos y una gran transparencia en el manejo de la informacién, presentes en la ley
bancaria de Chile, son destacados como base de un reformado sistema regulatorio, por Allan
Meltzer, experto que visitd el pais. Un mayor desarrollo se encuentra en su articulo: “Sustai-
ning safety and soundness: Supervision, Regulation, and Financial Reform”, The World Bank,
Washington, December 1995.

17. Asi, la tasa anual de crecimiento del ahorro financiero total que al mes de abril de
1995 era del 57.5%, en abril de 1996 fue de 32.8%.

18. En abril de 1996, las captaciones en moneda extranjera representaron el 19% del total
del ahorro en el sistema financiero (17% en el caso de los bancos privados), frente a un 2.4%
en diciembre de 1992.

19. Ver: “La inflacion y las tasas de interés”, Oswaldo Davila-Andrade, en Martes Econémi-
co, del 18 de junio de 1996, pp.3 y 4.
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que reduzca las expectativas inflacio-
narias y de certeza sobre la evolucién
del tipo de cambio, restaurando la
confianza de los agentes econdmicos
dentro de un esquema de anclaje dife-
rente del adoptado por el gobierno sa-
liente (el que se basa en la meta de
inflacién, aplicado en Chile, sustentado
en altos niveles de credibilidad de la
politica econémica, parece muy intere-
sante).

Ademas, este proceso debera ir
acompanado de una politica monetaria
que, mediante mecanismos de merca-
do, propicie el descenso de las tasas
activas y pasivas, continte y profundi-
ce la reduccién de costos operativos
en las entidades financieras y la eleva-
cion de sus niveles de eficiencia; asi
como la reduccién ordenada del name-
ro de instituciones del sistema financie-
ro y su fortalecimiento, dentro de un es-
quema de profundizacién y democrati-
zacion  financiera de la economia
ecuatoriana.

LA RESTRICCION FISCAL: EL LIMITE
DE LAS PROMESAS

Otro sector, ademas del social (sa-
lud, educacién, bienestar social) y de
infraestructura, en el cual los resulta-
dos alcanzados por el actual gobierno
son muy limitados y que representara
una seria restriccién para la accién del
préximo, es el de la gestion econémica
del sector publico®.

Si bien el gobierno saliente espera
terminar con un déficit equivalente al

1% del PIB; voceros de una de las
candidaturas manifiestan, a partir de la
informacién entregada directamente
por las actuales autoridades, que exis-
tiria también un déficit de caja cercano
al 3% del PIB, asi como varios compro-
misos relacionados con el endeuda-
miento interno (cuyo monto total estaria
alrededor de los 700 millones de dbla-
res), que habria servido incluso para
cancelar sueldos en el sector publico;
una parte sustancial de esa deuda in-
terna sera exigible en la primera
mitad del préximo ano. Estos elemen-
tos configuran una situacion de las
cuentas fiscales mucho mas fragil que
la publicamente aceptada?'.

El fracaso del régimen en los pro-
cesos de modernizacién y privati-
zacién del aparato estatal, rodeado de
una estela de ineficacia, falta total de
transparencia y lentitud, se completa
con los escasos resultados de su
programa de reduccién del tamano del
Estado. Efectivamente, a pesar de la
eliminacién, fusién o transferencia al
sector privado, de todas las 13 entida-
des enumeradas en el Plan Macroeco-
nbémico de Estabilizacion que acompa-
noé al paquetazo del 3 de septiembre
de 1992, mas otras que se agregaron
posteriormente; y de la reduccion de
76.259 empleados publicos, entre 1993
y 1995 (de acuerdo a datos de la
SENDA), el ahorro en gastos de suel-
dos y salarios se registraria a partir
de 1997 (por un valor anual de 16.5
millones de doblares) y representaria
apenas 70 millones de dblares anua-

20. Sobre el tema fiscal se incluyeron algunas reflexiones en “Quiebres en el modelo?”,
Ecuador Debate No.35, Agosto de 1995, pp.5-20.
21. Andlisis Semanal estima un déficit de 3.1% para fines de 1996, en “Hay brecha fiscal

indeterminada”, No.17, mayo de 1996.



les, en el ano 2.000, cifra equivalente
a un mes de exportaciones petrole-
ras?.

Este panorama se completa con
los infructuosos intentos del régimen
por incrementar en un 80% la tasa del
impuesto al valor agregado en varias
oportunidades en los dos ultimos anos;
el lento y tortuoso avance de la mo-
dernizaciéon de las aduanas; los limita-
dos logros del reglamento para las re-
caudaciones de los denominados “con-
tribuyentes especiales”, que gener6 el
rechazo de sectores empresariales de
la Costa;y, la aplicaciéon tardia, de-
sordenada y antitécnica del nuevo re-
glamento de facturacién, que concité la
oposicion de diversos sectores.

Los esfuerzos antes mencionados,
mas otros cambios legales y adminis-
trativos (Ley de Privatizaciones y Mo-
dernizacion del Estado, Ley de Presu-
puesto, Reforma a la Ley de Régimen
Tributario Intemo, entre otros), fueron
concebidos como una reforma estruc-
tural que pretendia “terminar definiti-
vamente con el problema fiscal” y es-
tablecer “el marco institucional
indispensable para el funcionamiento
de un Estado modemo y eficiente™®.

La falta de una clara decisi6n
politica del gobiemo; vy, la forma auto-
ritaria y carente de transparencia con
la que abordé estos temas, produjeron
el rechazo de gran parte de la opinion
publica, la oposicién en el Congreso y
la derrota de sus tesis en la consulta
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popular; ello afectd seriamente al
avance en la reforma fiscal, que cons-
tituia el eje fundamental del ajuste es-
tructural. Sin embargo, una rigida aus-
teridad en el gasto publico, particular-
mente en los rubros sociales y de in-
versién, apuntal6 la relativa estabiliza-
cién alcanzada. Al mismo tiempo, se
registraban casos como los de los gas-
tos reservados y la desaparicion del
arroz de las piladoras (cuyo monto
equivale a cuatro veces los primeros),
entre muchos otros, que deterioraban
la imagen del régimen y la eficacia de
su accién?,

El gobierno recurri6 a los expe-
dientes mas sencillos: incrementar los
volumenes de exportacion de petréleo;
y, sobre todo, elevar mensualmente
los precios internos de los combusti-
bles. Por esta Ultima medida, aplicada
desde febrero de 1995, el fisco recau-
d6 cerca de un 4% del PIB en ese ano,
convirtiéndolo asi en un rubro de ingre-
sos mas importante que el IVA (3.5%
del PIB).

En definitiva, al concluir el gobierno,
persisten las rigideces caracteristicas
de los ingresos y los gastos del sector
publico. Los avances logrados en los
primeros son minimos: se mantiene la
tendencia, vigente desde mediados de
la década pasada, a un menor peso
de los ingresos petroleros, que repre-
sentaban mas del 10% del PIB en
1985y 7.7% en 1995 (en 1992 fueron
del 7.9%);, se incrementa ligeramente

22. Mayor detalle sobre la reduccién de personal se incluye en: “Costos y beneficios del
tamano del Estado”, Revista Gestion No.24, de junio de 1996, pp.50 y 51.
23. Plan Macroeconémico de Estabilizacién: Inicio de la Reforma”, diario Hoy, septiembre

4 de 1992, pp.6A Yy 7A.

24. Es interesante constatar, por ejemplo, que mientras los presupuestos de los afos
1994 y 1995, incluian egresos para la Presidencia, por 0.02% y 0.10% del PIB, respecti-
vamente; los egresos efectivos representaron 0.53% y 0.29% del PIB, en cada afo. Ver
Analisis Semanal No.17, Mayo 7 de 1996, pp.8y 6.
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el aporte de los ingresos tributarios,
que pasan de 6.4% del PIB en 1985 a
8.8% en 1995 (en 1992 representaron
algo mas del 7%). Entre los principales
rubros tributarios se registra un leve
incremento en la recaudacion del IVA
(de 3.2% del PIB en 1992 a 3.5% en

1995); del impuesto a la renta (de
1.3% del PIB en 1992 a 1.5% en
1995); mientras oscilan en torno al

0.7% del PIB, los ingresos por los Im-
puestos a los Consumos Especiales
(ICE).

Como se puede apreciar, los ingre-
sos tributarios, pero especialmente
los correspondientes al impuesto a la
renta y al IVA, son sumamente bajos
en relacién a los parametros de otros
paises latinoamericanos de similar de-
sarrollo relativo; evidenciando el altisi-
mo nivel de evasion tributaria, estimada
en cerca del 60%. En particular des-
taca la evasién del impuesto ala ren-
ta, pagado en gran medida por los
empleados del sector publico y privado
que no tienen escapatoria; mientras lo
evaden, con multiples mecanismos
contables y financieros, legales e ilega-
les, las mas grandes personas natura-
les y juridicas del pais.

La generacion de una conciencia
de responsabilidad fiscal en los em-
presarios y entre la poblacion ecuato-
riana no se lograra con medidas como
la de la facturacion generalizada, que
en un contexto de irresponsabilidad en
el gasto y corrupcién en el manejo de
los recursos publicos, ha unificado en
una cerrada oposicién a gremios pro-
fesionales, empresariales y a los sec-
tores informales. Es evidente que en
tales sectores existen altos niveles de
evasion fiscal, en estos y en empresas
formales, incluso hay casos en los cua-

les se recauda el impuesto al IVA, pero
no se lo entrega al fisco. Sin embargo,
el periodo en que se toma la medida,
los errores en su instrumentacion y en
Su misma concepcioén, provocan confu-
sibn y reducen enormemente su eficacia.

Para ser exitosa, una medida como
la planteada, deberia estar precedida
de una afirmacion moral y de un sa-
neamiento del poder judicial, deberia
formar parte, ademas, de un esquema
integral de reforma tributaria que abor-
de en forma global el problema de la
evasion y enfrente el replanteamiento
del esquematributario.

En lo que respecta a los egresos,
los mismos se concentran en el gasto
corriente, mas aun con el drastico re-
corte del gasto de inversién, reducido
a un escaso 6.5% del PIB en 1996. Al
mismo tiempo, la carga del servicio de
la deuda, tanto interna como externa,
representd en 1995 un 5.5% del PIB y
para este ano requiere el 34.4% de
Presupuesto del Estado.

Es claro entonces, que la fragilidad
extrema del equilibrio fiscal (peor ain
si se considera el rezago en el ajuste
de tarifas de servicios publicos: princi-
palmente de energia eléctrica y teléfo-
nos, previsto pero postergado; y, la
revision programada de subsidios im-
portantes como los vigentes al diesel y
al gas), se convertird en un serio limi-
tante para el cumplimiento de las pro-
mesas electorales de las dos opciones.

En la medida en que una reforma
fiscal integral dificilmente rinde frutos
en el muy corto plazo, el populismo
econémico oculto tras las multiples
ofertas de campana, se vuelve una
amenaza real. Ofrecimientos como los
de eliminar el alza mensual de los pre-
cios de los combustibles, de no subir



las tarifas de servicios basicos, para
no mencionar los relativos a la vivienda,
se vuelven muy complicados, al me-
nos para los primeros 18 meses. El ries-
go de deteriorar la situacion fiscal,
rom per la relativa estabilidad inflacio-
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naria y provocar un desequilibrio im-
portante en el sector externo se incre-
menta significativamente; situacién que
repercutiria en una profunda agudiza-
cién de los ya elevados niveles de con-
flictividad social.
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DIALOGOS

Integracién Comercial y Globalizacién

WILMA SALGADO

Comentarios de Alberto Acosta,
Roberto Betancourt Ruales, Luis l.una Osorio
y Patricio Martinez

El Centro Andino de Accién Popular ha
puesto en circulacién el quinto texto de
su serie DIALOGOS, esta vez
dedicado a uno de los temas mas
actuales y de crucial importancia para
el presente y futuro del pais. En
tiempos de apertura comercial como
nuevo ‘"paradigma", INTEGRACION
COMERCIAL Y GLOBALIZACION,
mediante un debate pormenorizado y
reflexivo de la autora, Wilma Salgado
Tamayo, trata de problematizar sobre
las consecuencias e implicaciones de
este proceso.

El texto presenta los comentarios y
aportes de Alberto Acosta, Roberto
Betancourt, Luis Luna Osorio y Patricio
Martinez





