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MEDIDAS DEL 3 DE SEPTIEMBRE
.Un paquetazo mas?

Dr. Galo Abril-Ojeda *

La competitividad, basada en factores rentistas, ha traido
graves consecuencias para el impulso de la productividad
y el desarrollo nacional

1. INTRODUCCION

Con mayor o menor intensidad, a rafz
de la crisis financiera internacional
(1982-1983) la mayorfa de pafses en
desarrollo, particularmente los lati-
. noamericanos, han sido afectados por
serios  desequilibrios  macroeco-
némicos.

En la mayorfa de los casos, la esca-
sez incrementada de recursos puso a
la luz serias deficiencias estructu-
rales que al no ser consideradas

* Ascesor Econémico CONADE

desde su inicio (al problema de la
deuda externa se le dio un caricter
coyuntural, pasajero) acentu$ los
problemas de crecimiento de la pro-
ducci6n, del empleo y la inflacién.

En términos de ingreso por persona
(PIB/cépita) Latinoamérica ha retro-
cedido a niveles inferiores al de ini-
cios de los afios ochenta. En 1990,
el PIB/cépita de la regi6n fue 9%
inferior al de 1980. Concomitante-
mente, el nivel de desempleo pro-
medio anual ha superado el 15%. Por



su lado, la inflacién promedio su-
per6 los tres dfgitos, habiendo casos
como los de Brasil, Argentina y Perd
en que los cuatro dfgitos fueron am-
pliamente rebasados.

La vigencia simult4dnea de desempleo
e inflacién a los niveles y por los
periodos sefialados, aparte del au-
mento de los niveles de pobreza,
confirma la existencia de problemas
estructurales de envergadura, que si
bien pafses como Chile y México
parecen en camino a resolverlos, el
Ecuador se encuentra lejos de al-
canzarlo.

En este artfculo revisaremos especi-
ficamente el caso ecuatoriano. Luego
de presentar los indicadores eco-
némicos que definfan la coyuntura
al 10 de Agosto de 1992, menciona-
dos como justificativos de la intensi-
dad de las medidas del tres de Sep-
tiembre, identificaremos los factores
que caracterizan las deficiencias
estructurales del sistema, cuya solu-
cién constituye el reto para el futuro
inmediato. Se concluye que si las
estructuras de produccién y consumo
no mejoran de manera radical, lo
cual requiere de acciones urgentes,
el dltimo ajuste adoptado constituird
una frustracién més. Entre lo funda-
mental, se observa la necesidad de
reformas institucionales tendientes a

alterar la composicién del gasto pi-
blico, el desarrollo de mercados
como el de capitales, y en general a
que el sector piblico deje espacio al
sector privado en las decisiones de
inversién bajo normas claramente
establecidas.

2. CARACTERISTICAS DE LA
COYUNTURA

Aunque el crecimiento esperado del
PIB para 1992 se halla entre €l 2.9 y
3.8%, inferior al del afio anterior, el
empleo y subempleo en el Ecuador
mantienen un nivel que en conjunto
supera el 50%; uno de los més altos
en Latinoamérica.

La inflacién, que mantuvo una ten-
dencia decreciente desde el segundo
semestre de 1988, a partir del mes
de Mayo del presente afio inici6 una
tendencia ascendente, que del 48.8%
anual (calculado 12 meses atris)
lleg6 al 52.2% en Agosto, ame-
nazando superar los tres dfgitos a fi-
nales de Diciembre.

La “fortaleza™ aparente de la Reser-
va Monetaria Internacional (RMI) se
debilit6 sibitamente al caer de los
US$ 760 millones registrados a fines
de Diciembre de 1991, a US$ 258
millones el 14 de Agosto del presente
afio, con claros signos de desapare-



cer sin la accién de correctivos in-
mediatos.

En otras palabras, a mediados de
Agosto, el pafs “envidiable” refle-
jaba sintomas de graves desequi-
librios macro-econ6micos que como
observaremos tienen relacién con
una desacertada polftica fiscal, una
inadecuada polftica monetaria (de
adaptacién pasiva a los vaivenes fis-
cales) y un serio desequilibrio exter-
no fruto de un sistema cambiario ina-
decuado. En el entorno, agravando
la situaci6n, se encontraba el cambio
de gobierno, que acentuando expec-
tativas desfavorables, profundiz6 un
proceso especulativo de magnitud.
La colocacién financiera en divisas
se habfa convertido en la panacea
tanto de grandes inversionistas e im-
portadores como de pequeiios aho-
mistas que buscaban legitimamente
defender el fruto de su sacrificio,
agravando la iliquidez a la que se
habfa conducido al sistema.

a) Situacion fiscal

El déficit esperado del sector piibli-
co para finales de 1992, que segiin
estimaciones realizadas dos meses
atrds (Junio) no rebasarfa el 4% del
PIB, con las cifras revisadas a partir
del 10 de Agosto super6 s/. 1.3 bi-
llones, o cerca del 7% del PIB. De

ello, 1.5% corresponde al déficit
cuasi-fiscal del Banco Central y los
5.5 puntos restantes al del sector pi-
blico no financiero (presupuesto
general del Estado 1.2, empresas pu-
blicas 1.2, otras entidades piblicas
3.4 y un pequeiio superdvit del IESS
de 0.3).

Mayoritariamente, el déficit era el
resultado de una politica fiscal des-
bordante en cuanto a gasto corriente
de iltima hora: incrementos sala-
riales a la policfa y al ejército, com-
promisos adquiridos pero no cum-
plidos durante meses anteriores con
los maestros y sector salud, con-
trataciones especiales, etc. y del re-
traso significativo de ajustes tarifa-
rios, de los precios del combustible,
transporte y més. Estos iltimos
aplazados por razones politicas
desde finales del afio anterior que,
con la inflaci6n acelerada, erosiona-
ba rdpidamente el valor real de los
ingresos con severos impactos para
la caja fiscal.

Del 7% de déficit mencionado, 3.6
puntos de porcentaje tenfan finan-
ciamiento (“déficit permisible”) ya
sea vfa endeudamiento externo,
aplazando los compromisos de ser-
vicio de la deuda externa o incre-
mentado los gastos del Banco Central
(el déficit cuasi-fiscal). Para los 3.4



restantes la situacién era inmaneja-
ble y la necesidad de un severo ajuste
impostergable; el mismo que, como
observaremos, se debi6 tanto a las
estructuras institucionales preesta-
blecidas como al facilismo con el que
nuestros polfticos actian durante
perfodos pre-electorales.

b) Situacién monetaria: crediticia
y cambiaria

Forzada por la situacién fiscal, en
adaptacion pasiva, la politica mone-
taria se perdfa en el torbellino al que
la falta de brijula (de programa
monetario) habfa conducido al siste-
ma financiero en forma intermitente.

La iliquidez, originada en una polfti-
ca monetaria contractiva, niveles ele-
vados de encaje (de economfa de
guerra) dirigidos a compensar los
efectos del gasto publico creciente,
a mantener una paridad cambiaria
ficticia mantenida y a frenar los flu-
jos especulativos, habfa conducido a
situaciones tales que se reflej6 en ta-
sas de interés interbancario de hasta
el 300% en su punto més critico. Si-
multdneamente, mientras la tasa de
interés activa mantenfa niveles su-
periores al 70%, con mérgenes de
colocacién por lo general superiores
a los 20 puntos (con altibajos marca-
dos, reflejo de la volatilidad del sis-

tema y del cimulo de expectativas
desfavorables), la tasa de interés en
dep6sitos a plazo mantenfan niveles
inferiores a la inflacién (sancionan-
do al ahorrista) adn cuando las péli-
zas de acumulacién y otros papeles
valormantenfan nivelesalgosuperio-
res.

La variedad y volatilidad de las tasas
de interés generaban tal desconfian-
za que pricticamente los agentes
econémicos (nacionales y extranje-
ros) no encontraban certeza alguna
que sustente sus decisiones de in-
versién en el pafs, contrarrestando
la modesta recuperacién del creci-
miento del PIB, indicada anterior-
mente. Las \ltimas encuestas de co-
yuntura sefialaban que las ventas
habfan entrado en una tendencia
marcadamente decreciente ya en el
segundo trimestre del afio en curso.

La desconfianza al sistema se ve
fortalecida por el retraso cambiario
(minidevaluaciones inferiores al rit-
mo inflacionario) que sumadas a las
expectativas de ajuste al cambio de
gobierno, fortalecieron la colocacién
de capitales en el exterior, iniciaron
un proceso de sobredimensiona-
miento de existencias (anticipacién
de importaciones) y probablemente
de subfacturacién de exportaciones
que ademds de autoalimentar la ili-



quidez financiera deterioraron dra-
méticamente la reserva monetaria
internacional, llevdndola a los nive-
les expuestos.

3. ASPECTOS ESTRUCTURA-
LES

Indudablemente, la institucionalidad
publica creada a través de los aiios
subyace a la situacién descrita. La
composicién del gasto en el conjun-
to del sector (70% del total del gasto
son corrientes) reduce los grados de
libertad requeridos para el manejo
de una polftica fiscal en su verdadero
sentido, como instrumento de esta-
~ bilizacién econ6mica. Sumado al
hecho de gastos pre-asignados
polfticamente, de inversiones selec-
cionadas sobre los mismos criterios
(raramente técnico econémicos), las
acciones del Ministro de Finanzas se
han traducido en las de un Tesorero
de la Nacién.

Particularmente, a través del Presu-
puesto General del Estado (Gobierno
Central) con el 82% del total corres-
pondiente a gastos corrientes (54.5%
remuneraciones y otros gastos y
27.7% servicio de la deuda piblica),
el margen para financiar la inversién
en infraestructura de apoyo a la pro-
duccién o con finalidad social ha sido
mfnimo y la posibilidad para un afi-
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namiento de la politica fiscal en fun-
cién coyuntural, incipiente.

A través de los afios, particularmente
desde la década de los setenta, con
los nuevos recursos del petréleo y
del endeudamiento externo, el Esta-
do se ha inmiscuido en la mayorfa
de actividades del sistema econ6émi-
co, marginando a la sociedad civil.

Frente a la insuficiencia del sector
privado en la generacién de empleo
la creacién de cargos publicos se
transforma en la vélvula de escape
del sistema, creciendo a un ritmo
anual superior al crecimiento de-
mogréifico. De 260.000 empleados
publicos registrados a finales de
1980, a Agosto de 1992, estos suben
a 361.000 (excluidos los pertene-
cientes a las Fuerzas Armadas) con
un total correspondiente al 25% de
la poblacién econ6micamente activa
(PEA). Solamente entre 1984-1988,
el crecimiento registrado superd los
30.000empleados y entre 1988-1992
los 50.000, a un ritmo superior a los
10.000 por aiio.

Como consecuencia, dada la crftica
situacién de la caja fiscal, agravada
por el deterioro de los precios inter-
nacionales del crudo y el incremen-
to en los compromisos de pago al
exterior, la inversién piblica fue



sacrificada constantemente, hasta
registrar los niveles més bajos desde
que se inici6 el auge petrolero; infe-
rior al 7% en promedio anual entre
1988-91, cuando hasta antes de la
crisis financiera internacional (1982-
1983) superaba el 15%. El deterioro
de la inversién piblica, que afecta
directamente a la productividad del
sistema econémico en su conjunto,
origina uno de los problemas estruc-
turales més 4dlgidos del momento.

Por el lado de los ingresos, la situa-
cién de extrema dependencia a las
rentas petroleras (que responden por
cerca del 50% de los ingresos to-
tales del sector piblico) se explica
por la modesta participacién del im-
puesto a la renta, los rasgos discri-
minatorios de los ingresos tributarios
en general y la critica ineficiencia
en su recaudacién.

Se estima que en 1991 la evasi6n
tributaria por impuesto a la renta
borde6 el 50% de lo que debi6 ha-
berse recaudado y por el impuesto
al valor agregado el 40%. Tanto en
tasas impositivas como en recau-
daci6n efectiva, el sistema vigente
favorece a ciertos grupos de poder y
discrimina a la inversién extranjera
frente a la nacional, desalentando las
posibilidades de lograr un sistema
eficiente.

El fomento industrial, ademds de las
preferencias fiscales especificas: in-
centivos tributarios, elevados nive-
les de proteccién, limitaciones al
comercio internacional competitivo
con la produccién nacional, se ha
fundamentado en incentivos mone-
tarios, como créditos selectivos a ta-
sas de interés menores a las del mer-
cado, que han resultado a menudo
negativas en términos reales y, en
conjunto, generado una actitud ren-
tista en los empresarios que sus-
tituyeron las mejoras en la produc-
tividad por las prevendas como ele-
mento de competencia. La competi-
tividad, basada en factores rentis-
tas (no reales) ha impedido a las
empresas insertarse en forma
sostenida al comercio mundial, con
graves consecuencias para el cre-
cimiento econdmico y el desarrollo
nacional.

Los créditos preferenciales concedi-
dos por el Banco Central (con recur-
sos de emisi6én y de endeudamiento
externo) a través de la Corporacién
Financiera Nacional, Banco Nacio-
nal de Fomento, Banco del Estado
(anteriormente BEDE) y de la banca
privada, desalentaron el desarrollo
del mercado de capitales. Para 1987,
la dependencia del sector financiero
de los recursos del Banco Central
llegé a tal punto que sobre el 60%




de la cartera total de la banca prove-
nfan del instituto emisor. Tanto las
utilidades de las empresas, como
parte del ahorro nacional, al ser sus-
titufdos por créditos subsidiados,
tendieron a ser colocados en el exte-
rior  restringiendo el reciclaje de
recursos locales. Como consecuen-
cia, tanto la intermediacién finan-
ciera como la emisién de acciones
de las empresas no logran desarro-
llarse como mecanismo de captacién
del ahorro nacional para la inversién
de riesgo.

Las preferencias crediticias para la
importacién de bienes de capital de
las empresas conjuntamente con las
leyes de proteccién laboral, actuaron
en forma perversa respecto del obje-
tivo de generacién de empleo.

Con el endeudamiento f4cil las em-
presas eligieron formas de produc-
cién intensivas en el uso de maqui-
naria y equipo importado reduciendo
el monto de mano de obra que de
otra forma requerfa el sistema. Como
consecuencia, durante el perfodo de
fomento industrial, a partir de los
afios setenta el coeficiente capital
producto de la economfa en lugar de
reducirse se incrementd, generando
un problema estructural de desem-
pleo.
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La estructura financiera descrita (su-
mada a las distorsiones emanadas de
la polftica fiscal) ha constituido una
severa restriccién para las posibili-
dades de regular coherentemente la
liquidez del sistema y por tanto de
alcanzar un reordenamiento macro-
econémico apropiado. Para el efec-
to, el Banco Central del Ecuador, en
lugar de utilizar el mecanismo de
operaciones de mercado abierto, ha
actuado vfa incrementos del encaje
legal, o supresién directa del crédi-
to, encareciendo los costos de la in-
termediacién financiera y acentuan-
do como resultado las distorsiones
que afectan al sistema.

Por su lado, la inflacién permanen-
te, su efecto sobre la capacidad de
competencia y la baja productividad
de la produccién nacional han vuelto
constantemente ineficientes a los
sistemas cambiarios aplicados y las
devaluaciones de la moneda nacio-
nal han perdido rdpidamente el efec-
to buscado, auto alimentando a la
postre los mismos desequilibrios que
se intentaba resolver.

Queda claro entonces que si hay al-
gun caso en el que se requieren me-
didas de corte estructural acompaiia-
das a las de ajuste coyuntural, ese es
el caso ecuatoriano.



4. LAS MEDIDAS DEL 3 DE
SEPTIEMBRE

Las medidas de ajuste coyuntural
adoptadas (cuya composicién es por
demds conocida y no hace falta re-
producir) estaban en primera instan-
cia dirigidas a “apagar el incendio”
que se avecinaba, fundamentalmente
el aceleramiento de la inflacién y
debilitamiento de la posicién exter-
na, lo que explica la intensidad de
las mismas.

Empero, inmerso en el paquete exis-
ten acciones dirigidas a iniciar en
forma concreta un proceso de refor-
mas estructurales que viabilicen una
recuperacién  sostenida de la
economfa. Entre las medidas de corte
fiscal se encuentra la intencién de
alterar la composicién del gasto, a
través de racionalizar el aparato pi-
blico, favorecer el proceso de jubila-
ciones, eliminar la participacién ac-
cionaria del Estado en empresas que
no pertenecen al 4mbito de su estricta
competencia, vender patrimonio que
no genera rentabilidad econémica o
social y solo favorece la posicién de
grupos privilegiados, liberando en
todos los casos recursos que permitan
al Estado cumplir con su funcién so-
cial, de seguridad y de provisién de
la infraestructura menoscabada por
afios.
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En estricta relacién a lo anterior, para
lograr el objetivo de eficiencia
econémica, se dictan acciones ten-
dientes a disminuir la enmarafiada
Red de regulaciones que entorpecen
la libre competencia, el estable-
cimiento de nuevas empresas, la
generacién de empleo, etc. En este
sentido, elementos importantes cons-
tituyen las Reformas Legales que se
proponen por intermedio de la nue-
va Ley de Presupuesto, de Com-
paiifas, de Modernizacién del Estado,
de reformas al Cédigo del Trabajo,
el esquema salarial y de tributacién.

Entre las reformas estructurales vin-
culadas a lo monetario se encuentra
la reduccién paulatina del encaje,
coordinada con la mayor partici-
pacién del Banco Central en el mer-
cado de valores (intensificando su
accién en operaciones de mercado
abierto) que conjuntamente con el
bono dolar de libre negociacién, en-
tregado a los exportadores como
parte del valor exportado, fomentar4
el desarrollo del mercado de capi-
tales.

En conjunto, el esquema menciona-
do esté diseiiado para sustituir la in-
tervencién directa de la autoridad
monetaria en la fijacién de la tasa de
interés por la participacién a través
del mercado de capitales.



§. CONCLUSIONES:
SOCIAL

EFECTO

Obviamente, durante un periodo de
transicién, las reformas estructurales
y la intensidad de las medidas coyun-
turales tendrédn un impacto social en
términos de reduccién del ingreso
real y eventualmente, mayor nivel de
desempleo. Por ello, el gobierno
hasta cierto punto mantuvo un
tratamiento preferencial a favor de
los grupos de menores ingresos en
las tarifas de consumo eléctrico,
ciertos tipos de derivados del
petrélero y en el transporte. Simul-
tdneamente fortalecié programas de
caricter social, como redes comuni-
tarias y desayuno escolar, (?) pero
principalmente, estd agilitando la
canalizacién de recursos financieros
al sector agropecuario, de la cons-
truccién y sector informal cuyo
componente de uso de mano de obra
no calificada es elevado.

La intencién es, vfa control infla-
cionario y reduccién de expectativas
desfavorables que lo alimentan y
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distorsionan, iniciar un reordena-
miento macroeconémico (apoyado
en el sistema cambiario que utiliza
al tipo de cambio como ancla) que
facilite una recuperacién econémica
al menor plazo posible. En el
proceso, la reestructuracién del sec-
tor piblico y reformas instituciona-
les, se espera sienten las bases re-
queridas para que tal reactivacién de
la produccién sea sostenible y por lo
tanto la mejora del nivel de empleo
e ingresos se sustente en factores rea-
les y no ficticios, como aquellos a
los que se acostumbrd el sistema a
través del sector piblico.

Sin embargo, cualquier cambio
estructural, entre otros dependiente
de reformas legales, requiere del
consenso polftico y del de otros ac-
tores sociales. La falta de apoyo al
gobierno en este sentido arriesgarfa
el alcance de los objetivos plantea-
dos, transformando a las medidas de
ajuste adoptadas en un “paquetazo”
més, con la consiguiente frustracién
social y el grave riesgo de caer en
un proceso irreversible de deterioro
econémico y tensiones sociales.



PARABOLA

Habfa un hombre que tenfa una doctrina.

Una gran doctrina que llevaba en el pecho (junto al pecho, no dentro
del pecho),

una doctrina escrita que guardaba en el bolsillo interno del chaleco.
La doctrina creci6.

Y tuvo que meterla en un arca, en un arca como la del Viejo Testa-
mento.

Y el arca crecié. Y tuvo que llevarla a una casa muy grande.
Entonces naci6 el templo.

Y el templo creci6. Y se comi6 el arca, al hombre y a la doctrina
escrita que guardaba en el bolsillo interno del chaleco.

Ledn Felipe
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