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La de pen den cia del ca pi tal ex ter no y de los pre -
cios del pe tró leo mar ca el des ti no de la
eco no mía ecua to ria na en el 2002. Atra -
pa do en la ló gi ca per ver sa de con traer
deu da pa ra pa gar deu da, el país tran si -
ta rá el pró xi mo año por un ba che fi -
nan cie ro de so lu ción in cier ta. Las obli -
ga cio nes del ser vi cio de la deu da ex ter -
na pú bli ca apre mian, con $ 724 mi llo nes
de in te re ses por pa gar y otros $ 780 mi llo -
nes en amor ti za cio nes. Mien tras el Pre su pues -
to Ge ne ral del Es ta do del 2002 se apro bó des fi -
nan cia do, en el sec tor ex ter no los flu jos de
sa li da de dó la res son agre si va men te ma -
yo res que los de en tra da, al pun to que la
cuen ta co rrien te que cie rra el 2001 con un
sal do ne ga ti vo equi va len te a -5% del PIB,
pro fun di za rá en el 2002 su im pac to ne ga ti vo
a un –8% del PIB. Aun con un pre cio de pe -
tró leo es ti ma do en $ 16 pro me dio por ba rril,
en un es ce na rio op ti mis ta, la bre cha fi nan cie -
ra bor dea los $ 500 mi llo nes, fren te a de sem bol -
sos de mul ti la te ra les -has ta cier to pun to com -
pro me ti dos- por unos $ 292 mi llo nes. De ahí que
ob te ner otro Acuer do con el FMI es tan in dis pen -
sa ble co mo re ta dor, pa ra dar so por te a la es tra te -
gia del go bier no pa ra fi nan ciar la bre cha. No ha -
cer lo lle va ría a un in cum pli mien to de pa gos. 
La cons truc ción del oleo duc to de cru dos pe sa dos
ini cia da en ju nio se gui rá in yec tan do in ver sión ex -
tran je ra y di na mi zan do el em pleo, la cons truc ción y
las im por ta cio nes en es te año, pe ro los nue vos re cur -
sos pro pios re cién se es pe ran pa ra fi nes del 2003.
Con un cre ci mien to cer ca no a 5% del PIB y una
re duc ción de la in fla ción a 22,4%, la eco no mía
ecua to ria na fue la es tre lla de Amé ri ca La ti na en
el 2001. ¿Qué es pe rar de la eco no mía en el
2002, año elec to ral? GESTIÓN re vi sa dos po -
si bles es ce na rios pa ra el año ve ni de ro.

Por María de la Paz Vela y Alicia Delgado

Una brecha
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Una brecha
financiera se cierne

sobre el 2002



2001:
el pe tró leo sal vó el año

Cuan do hay pla ta, ¡to do va
bien! Y es que el pre cio del
pe tró leo lle gó a un pro me -
dio anual de $ 19,2 por ba -

rril (Grá fi co 1), su pe ran do con cre ces
el pro me dio de $ 14 por ba rril es ta ble -
ci do ini cial men te en el Pre su pues to
Ge ne ral del Es ta do del 2001, por lo
que el sec tor fis cal re ci bió in gre sos
adi cio na les por al me nos $ 350 mi llo -
nes, pa ra ali men tar gas to co rrien te y
de ca pi tal.

Los ines pe ra dos pre cios al tos del
pe tró leo en el 2001, su ma dos a los de -
sem bol sos de los or ga nis mos in ter na -
cio na les por $ 700 mi llo nes, fi nan cia -
ron los re que ri mien tos del sec tor fis -
cal; pe ro a pe sar de las trans fe ren cias
de los mi gran tes por $ 1.400 mi llo nes
y de in ver sio nes di rec tas por $ 1.300
mi llo nes, el sec tor ex ter no que dó des -
fi nan cia do, con una cuen ta co rrien te
en ro jo por -5% del PIB, ten den cia ne -
ga ti va que se acen tua rá en el año 2002.

Con los pre cios al tos del pe tró leo
fue po si ble el cum pli mien to de las
me tas fis ca les y mo ne ta rias es ta ble ci -
das en el Acuer do con el FMI y, aun -
que la re for ma de la po lí ti ca tri bu ta -
ria pa ra dar le ma yor sos te ni bi li dad
fis cal a la eco no mía tu vo tras piés -co -
mo la de ro ga to ria de la su bi da del
IVA del 12% al 14%-, el pa go de in te -
re ses atra sa dos al Club de Pa rís por
unos $ 100 mi llo nes abrió pa so a co -
ro nar por pri me ra vez en 19 años un
acuer do stand by con el FMI. Es ta ha -
za ña ha traí do una me jor ima gen del
país en los mer ca dos in ter na cio na les,
re fle ja da en la per cep ción de Stan -
dard & Poor’s, que el pa sa do 4 de di -
ciem bre la cam bió de “ne ga ti vo” a
“es ta ble”, aun que man tu vo la ca li fi -
ca ción de CCC+, el pe núl ti mo ni vel
an tes del no pa go, D. Así mis mo, la
ca li fi ca ción de ries go me di da por el
in di ca dor EM BI Ecua dor (Grá fi co 2),
cons trui do por JP Mor gan, mos tró
un aumento de 35% en el retorno en
bonos ecuatorianos. Es ta dis mi nu -
ción del ries go país me di do con in di -
ca do res in ter na cio na les re co no ce la
re la ti va es ta bi li dad ma croe co nó mi ca

que se ha ido con so li dan do en el es -
que ma de la do la ri za ción.

Los lo gros en el 2001 no ter mi nan
ahí. No só lo que la Se lec ción na cio nal
de fút bol cla si fi có pa ra el cam peo na to
mun dial por pri me ra vez en la his to -
ria, lo que ele vó el es pí ri tu de los ecua -
to ria nos y di na mi zó las ven tas, si no
que en el ám bi to eco nó mi co el Ecua -
dor fue la es tre lla del cre ci mien to en
Amé ri ca La ti na. Mien tras la re gión co -
mo un to do, se gún la Ce pal, cre ce rá a
1,7%, el país lo ha rá en tre 4% y 5%,
so lo a to no con los paí ses asiá ti cos. El
op ti mis mo tam bién se con cre tó por
una efec ti va re duc ción de la in fla ción
de 68 pun tos, des de 91% en di ciem bre
del 2000 a 22,4% al cie rre del 2001. En
el sec tor fis cal, el ba lan ce de in gre sos
me nos egre sos ce rra ría ca si en ce ro,
eli mi nán do se el su pe rá vit pre vis to so -
lo por que en el úl ti mo tri mes tre hu bo
una dra má ti ca caí da de los pre cios del
pe tró leo, que pa só de un ni vel pro me -
dio de $ 19,8 en sep tiem bre a $ 14.

En cam bio, el efec to más per ver so
del 2001 pro vie ne de la con trac ción
del con su mo por la re ce sión mun dial,
que de pri mió los pre cios de los bie nes
pri ma rios a par tir del úl ti mo tri mes -
tre. La re duc ción de la de man da mun -
dial afec tó pre cios y vo lú me nes de ex -
por ta ción, lo que se re fle jó no so lo en
la caí da de las ex por ta cio nes en 9%, si -
no tam bién en su bra yar un in cre men -
to de 45% en las im por ta cio nes has ta
oc tu bre. La ba lan za co mer cial ne ga ti -
va de $ -330 M con tri bu yó al sal do en
ro jo de la cuen ta co rrien te. 

En el sec tor fi nan cie ro hu bo co rri -
das, so bre to do tras el cie rre de Fi lan -
ban co, que pa só par te de sus pér di das
al Es ta do, pe ro que aún no re suel ve sus
obli ga cio nes por $ 697 mi llo nes, de los
cua les $ 516 mi llo nes son de pó si tos e
in ver sio nes del sec tor pú bli co y pri va do
(Ver ar tí cu lo “La ban ca en el 2001: con -
ti nuó el sal va ta je fi nan cie ro con re cur -
sos pú bli cos”, p. 22). Con ti núan sin so -
lu ción los $ 815 mi llo nes de la ga ran tía
de de pó si tos que el Es ta do le de be a la
Cor po ra ción Fi nan cie ra Na cio nal y a
los clien tes de los ban cos en ma nos de
la AGD, que se arras tran des de el año
2000 (Ver ar tí cu lo “CFN: la de fi ni ción
que ha de mo ra do 2 años”, p. 26). Aun -

que los de pó si tos de cor to pla zo con ti -
núan cre cien do, la dis po ni bi li dad de
re cur sos de 90 días es ba ja, y li mi ta la
in ter me dia ción fi nan cie ra. La ban ca
ele vó sig ni fi ca ti va men te el mar gen fi -
nan cie ro pa ra fi nan ciar su fun cio na -
mien to, y las ta sas ter mi nan con una
ten den cia al cis ta.

¿Có mo fi nan ciar
el 2002?

La de pen den cia pe tro le ra y del ca -
pi tal ex ter no mar ca rá la suer te de la
eco no mía en el año 2002, en el que se
es pe ra un cre ci mien to mo de ra do, li -
mi ta do por la fal ta de ca pi ta les en me -
dio de la do la ri za ción. Los as pec tos
po si ti vos se rán, una vez más, la cons -
truc ción del oleo duc to de cru dos pe -
sa dos y la re duc ción de la in fla ción. En
lo po lí ti co, en un año de elec cio nes ge -
ne ra les, se per fi la un cla ro can di da to
pre si den cial, Ál va ro No boa, que a pe -
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El retorno en bonos
ecuatorianos aumentó y cierra
al alza (en puntos básicos)
Gráfico 2

Fuen te: Mercado de Capitales del Banco del Pichincha.
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El precio promedio del 
petróleo fue de US$ 19 por barril,
a la baja en el 2002
Gráfico 1

Fuen te: Petroecuador y BCE.
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sar de su mu tis mo ideo ló gi co y co yun -
tu ral, li de ra las pre fe ren cias elec to ra -
les. Aún no es tá cla ro quién se le opon -
drá y si ten drá el res pal do po lí ti co y
eco nó mi co su fi cien te pa ra en fren tár -
se le con éxi to.

En un con tex to elec to ral y con pre -
cios de pri mi dos del pe tró leo, la bre cha
de fi nan cia mien to del 2002 pa ra el sec -
tor pú bli co no fi nan cie ro bor dea los $
500 mi llo nes y obli ga rá al go bier no a
to mar me di das pa ra re du cir la a un ni -
vel fi nan cia ble por cré di to. La ele va -
ción del pre cio de los com bus ti bles en
$ 0,10 cen ta vos y la fo ca li za ción del
sub si dio al gas en carpeta, que busca
man te ner el pre cio del ci lin dro en $ 1,6
pa ra 1’800.000 per so nas y pa ra la ven -
ta al res to del pú bli co po si ble men te en
$ 4,5, son me di das que des de ya per -
mi ten avi zo rar con flic ti vi dad so cial en
los pri me ros me ses.

En el es ce na rio glo bal, se es pe ra que
la de man da se re cu pe re re cién en el se -
gun do se mes tre del año, pe ro mien tras
tan to los pre cios de los bie nes pri ma -
rios se gui rán de pri mi dos, y la pér di da
de com pe ti ti vi dad tí pi ca de los re gí me -
nes de ti po de cam bio fi jo con ti nua rá
afec tan do las ex por ta cio nes y alen tan -
do las im por ta cio nes. La cri sis ar gen ti -
na pro mue ve en al gu na me di da la sa li -
da de ca pi ta les de los paí ses emer gen tes
y con tri bu ye a un flu jo ne ga ti vo de la
ba lan za de pa gos. 

¿Có mo fi nan ciar un sal do ne ga ti -
vo de cuen ta co rrien te, que se es pe ra
sea de $ -1.700 mi llo nes? Con obli ga -
cio nes de la mag ni tud de $ 724 mi llo -
nes por pa gar en in te re ses y $ 780 mi -
llo nes en amor ti za cio nes ex ter nas,
con pre cios de pe tró leo a la ba ja,
cual quier po si ble fuen te de fi nan cia -
mien to se que da cor ta, con lo que los
pa gos que dan en ries go de di fe ri -
mien to. De ahí sur ge la de ses pe ra da
bús que da del go bier no de un nue vo
Acuer do con el FMI, que so lo po dría
aban do nar se si su bie ran los pre cios
del pe tró leo. Con un li mi ta do cre ci -
mien to y di fi cul ta des pa ra el fi nan cia -
mien to, el pa go de las obli ga cio nes de
la deu da in ter na y ex ter na se rá crí ti co
to do el año. 

Lo po si ti vo es que con ti nua rá la re -
duc ción del rit mo in fla cio na rio y

avan za rá la cons truc ción del oleo duc -
to, se for ta le ce rán las ra mas de la cons -
truc ción, la agrí co la y la ma nu fac tu re -
ra au to mo triz. La si tua ción de los ban -
cos es ta ta les no se re suel ve fá cil men te
y cau sa cos tos fis ca les.

Dos es ce na rios por
fi nan ciar

Es ti mar en ci fras lo que po dría pa -
sar en el fu tu ro, re quie re to mar al gu -
nos su pues tos de ba se, co mo los del
Re cua dro 1. Tam bién se re quie re plan -
tear es ce na rios con po si bi li da des dis -
tin tas. Pa ra el 2002, lo co mún a los dos
es ce na rios es que los flu jos de ca pi tal
de la eco no mía son ne ga ti vos, y es tán
exa cer ba dos por el en deu da mien to
pú bli co ex ter no e in ter no. La gran in -
cer ti dum bre es el pre cio del pe tró leo.
El re to es al can zar un Acuer do con el
FMI y man te ner la de mo cra cia; el ries -
go fi nan cie ro es la dé bil es truc tu ra de
ca pi tal y el de te rio ro de la car te ra de
cré di to de la ban ca an te una su bi da de
in te re ses.

• El es ce na rio op ti mis ta
El op ti mis mo de es te es ce na rio

con sis te en que se po dría ob te ner fi -
nan cia mien to ex ter no, al can zar un
cre ci mien to de 3,5% del PIB y re du cir
la in fla ción a 11% en el 2002, y que el
pre cio pro me dio del pe tró leo se ría de
$ 16 por ba rril. Ade más, se con si de ran
va rios pun tos: 

1. Se es ti ma aquí que sí se fir ma un
nue vo acuer do con el FMI, y se ob tie -
ne fi nan cia mien to ex ter no su fi cien te
pa ra cu brir las amor ti za cio nes ex ter -
nas. 

2. El pre cio pro me dio anual del ba -
rril de pe tró leo se rá de $ 16 en el 2002,
con un di fe ren cial pro me dio del cru do
ecua to ria no fren te al WTI de $ 6 por
ba rril.

3. Las pre sio nes gre mia les por su -
bi das sa la ria les y el “efec to de mos tra -
ción” del go bier no lo gra rán in cre men -
tar el gas to fis cal, co mo sue le su ce der
el úl ti mo año de cual quier go bier no,
lo que ge ne ra ría un dé fi cit fis cal, que
se mo de ra ría so la men te con me di das
eco nó mi cas. 

4. Ha brá me nos dó la res en la eco -
no mía, pues la ba lan za co mer cial tra -
di cio nal men te po si ti va se vol vió ne ga -
ti va por la pér di da de com pe ti ti vi dad
en pre cios de la pro duc ción na cio nal.
La cuen ta co rrien te es fuer te men te ne -
ga ti va a pe sar de las re me sas de los

T E M A  C E N T R A L

14

Los su pues tos
• En el mar co mun dial, se asu me que

el con flic to bé li co en Af ga nis tán se
man tie ne lo ca li za da men te, lo cual
no ayu da a me jo rar los pre cios del
pe tró leo. 

• La re cu pe ra ción de la ac ti vi dad eco nó mi ca se da ría a par tir del se gun do se -
mes tre.

• En lo do més ti co, se rea li zan las elec cio nes ge ne ra les mien tras el go bier no de
Gus ta vo No boa ter mi na su man da to. 

• Ecua dor no se in vo lu cra en una gue rra con tra la in sur gen cia co lom bia na. 
• No se dan cho ques exó ge nos co mo una cri sis ener gé ti ca, ni el fe nó me no de

El Ni ño. 
• Las pri va ti za cio nes son li mi ta das y se res trin gen a los sec to res eléc tri co y de

las te le co mu ni ca cio nes. 

Recuadro 1



emi gran tes, y en la cuen ta de ca pi ta les
hay amor ti za cio nes pen dien tes de pa -
go por $ 780 mi llo nes.

5. El OCP con ti núa ge ne ran do una
in yec ción de in ver sión ex tran je ra que
es ti mu la el em pleo, la cons truc ción y
los sec to res de ser vi cios. Las ex por ta -
cio nes pe tro le ras se ve rán en el 2003.

6. La ban ca no se ajus ta rá a las nor -
mas de Ba si lea, su es truc tu ra de ca pi tal
per ma ne ce rá dé bil.

• El es ce na rio pe si mis ta
El pe si mis mo con sis te en que no se

ob tie ne su fi cien te fi nan cia mien to ex -
ter no y se in cu rre en di fe ri mien tos en
el pa go del ser vi cio de la deu da. En
me dio de la res tric ción de dó la res, el
cre ci mien to lle ga a un 2,5% del PIB y
la in fla ción ape nas se re du ce a 13% en
el 2002.

1. El pe si mis mo ra di ca tam bién en
la im po si bi li dad de con se guir fi nan cia -
mien to ex ter no pa ra cum plir con una

car ga de ser vi cio de deu da ex ter na de
11% del PIB, lo que obli ga ría a in cu rrir
en atra sos y di fe ri mien to de pa gos.

2. El pre cio pro me dio del pe tró leo
es de ape nas $ 13,5 por ba rril. 

3. La as fi xia por fal ta de dó la res
pre sio na la ne ce si dad de re cu rrir a
una fa ci li dad pe tro le ra que re por te
re cur sos fres cos, a ele va dos cos tos fi -
nan cie ros.

4. El pro yec to OCP con ti núa se -
gún lo pre vis to, pe ro la fal ta de dó la -
res as fi xia el cre ci mien to y fre na la
in fla ción.

5. Se in cre men tan los ries gos de
de te rio ro de car te ra.

Las va ria bles cla ve
(Cua dro 1)

• El pre cio del pe tró leo es in cier to:
op ti mis ta $ 16 y pe si mis ta $ 13,5

Cuan do los in gre sos pe tro le ros re -
pre sen tan 34% de los in gre sos pre su -
pues ta rios to ta les y al re de dor de 40%
de las ex por ta cio nes to ta les, la de pen -
den cia eco nó mi ca de es te bien es ex -
tre ma da men te ele va da. Las pro yec cio -
nes de MUL TI PLI CA pre ten den ser con -
ser va do ras, y con si de ran do un di fe -
ren cial de $ 6 fren te al pro me dio de $
21,79 del WTI pa ra el 2002, es ti ma do
por la Energy In for ma tion Ad mi nis -
tra tion, el pre cio pro me dio del pe tró -
leo ecua to ria no fluc tua ría en tre un ni -
vel op ti mis ta de $ 16 y un pe si mis ta de
$ 13,5. Ve ne zue la, el ma yor ex por ta -
dor de cru do la ti noa me ri ca no, ha con -
si de ra do un ni vel de $ 15 en su pre su -
pues to.
• Me nor in fla ción: op ti mis ta de 9%

a 13% y pe si mis ta de 11% a 15%
(Grá fi co 3)

Una de las in cues tio na bles ven ta -
jas de la do la ri za ción ha si do la re -
duc ción mar ca da de la in fla ción y la
ten den cia de cre cien te de es ta va ria -
ble. Sin em bar go, la de mo ra de 24
me ses en al can zar un ni vel de 22,4%
anual, ha ce pre ver que trans cu rri rán
otros do ce me ses has ta lle gar a un ni -
vel de 11% en un es ce na rio op ti mis ta
o de 13% en un es ce na rio pe si mis ta.
El sal to mor tal de 68 pun tos me nos
en la va ria ción de pre cios, da do en el
2001, pue de re sul tar tan du ro co mo
la ex pec ta ti va de re duc ción de la in -
fla ción de un ni vel de 22,4% a 11% o
a 13%, pues los ma yo res lo gros son
los que más cues tan.

Aun que la me ta del go bier no es la
de al can zar 8% a 10% de in fla ción al
tér mi no del 2002, cons pi ran con tra ese
pro pó si to los ajus tes de pre cios de los
ser vi cios bá si cos que se si guen ha cien do
en for ma per ma nen te, el reciente ajus te
de 10 cen ta vos en los pre cios de los
com bus ti bles y la fo ca li za ción del sub si -
dio al gas en carpeta para marzo. Es tos
trae rán un in cre men to en el cos to del
trans por te pú bli co y de car ga. 
• Com pe ti ti vi dad se anu la, ti po de
cam bio real de 100 pun tos o me nos
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Cómo cerrarán las principales variables en el 2001
y en el 2002

MultipliCa Optimista pesimista

2001 2002 2002

Inflación (fin del perÌodo) 22% - 23% 9% - 13% 11% - 15%
Inflación (promedio) 37,7% 13% 14%
Tipo de cambio real (fin de período ) 1994=100 102 95 93 
Tasas de interés en dólares
Pasiva nominal (fin de período) 5,5 % a 7% 6,5% a 9,5% 5,5% - 9,5%
Activa nominal (fin de período) 13,5% a 16,5% 14% a 21% 15% - 23%
Margen nominal (promedio) 6% a 9,5% 7,5% a 11,5% 9,5% a 13,5%
Tasa máxima convencional 20,25% a 24,75% 21% a 31,5% 22,5% - 34,5%
Sector Fiscal
Déficit presupuestario potencial (en % del PIB) 0% -0.3% -1%
PIB Corriente
Crecimiento del PIB real (millones sucres de 1975) 4,0% - 5,0% 3% - 4% 2% - 3%
PIB constante (en millones de sucres de 1975) 234,352 226.427 240.210 
PIB corriente (en millones de sucres) 439.852.674 505.324.745 495.933.890 
PIB corriente (en millones de dólares) 17.594 20.213 19.837 
Sector Externo
Balanza Comercial (en millones de dólares) (330) (1.166) (1.430)
Déficit/Superávit Cuenta Corriente (en % del PIB) -5% -8% -9%
Variación RILD (+ es pérdida)(millones de dólares) 37 262 400 
Transferencias unilaterales (millones de US$) 1.400 1.500 1.500
Fuente: Proyecciones MULTIPLICA.

Cuadro 1
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Co mo lo ad ver tía GES TIÓN des de el
ini cio de la do la ri za ción, y lo re sal tó en
agos to (ver No 88), la fi ja ción del ti po de
cam bio en S/. 25.000 por dó lar y una in -
fla ción ga lo pan te en el 2000 y me nos se -
ve ra pe ro de 38 % en pro me dio en el
2001, el ti po de cam bio real (TCR) se
apre ció ve loz men te, y abrió la nue va era
del sal do co mer cial ne ga ti vo, con una
bre cha ex ter na ca da vez más di fí cil de fi -
nan ciar. El año 2001 es una mues tra
pal pa ble del de bi li ta mien to de las ex -

por ta cio nes, –9% de ene ro a oc tu bre, y
un in cre men to de las im por ta cio nes de
+45% en igual pe río do. Es to se ex pli ca
por la pér di da de com pe ti ti vi dad en
pre cios de la pro duc ción na cio nal y el
aba ra ta mien to re la ti vo de los bie nes im -
por ta dos, co mo una con di ción es truc -
tu ral, una des ven ta ja in he ren te a los re -
gí me nes de ti po de cam bio fi jo que no
han ven ci do la in fla ción.

Se gún las es ti ma cio nes de MUL TI PLI -
CA, el ti po de cam bio real cae rá por de -
ba jo de los 100 pun tos en el pri mer tri -
mes tre del 2002. En el es ce na rio op ti -
mis ta es to se pro du ci rá en mar zo
(cuan do cae rá a 99,2), mien tras que en
el es ce na rio pe si mis ta aque llo se da rá ya
en fe bre ro (co lo cán do se en 99,7).

• Ta sas de in te rés con ten den cia al -
cis ta (Grá fi co 4)

El com por ta mien to de las ta sas de
in te rés es al cis ta, pues hay un in cen ti vo
pa ra su bir las ta sas ya que es la for ma
que ha ha lla do la ban ca pa ra fi nan ciar su
ac ti vi dad, to da vez que no se ha res ta ble -
ci do la in ter me dia ción fi nan cie ra. Ade -
más, an te la res tric ción de dó la res es pe -
ra da el pró xi mo año y la ele va ción del
ries go cre di ti cio, es ex pli ca ble que su -
ban. Mues tra de ello es la ten den cia al -
cis ta del mar gen fi nan cie ro, que se in -
cre men tó de 6,82% en di ciem bre del
2000 a 9,61% el 30 de no viem bre del
2001, pe ro ha lle ga do a má xi mos de
10,36% en el año. Es te cas ti go al sec tor
pro duc ti vo com pli ca la re cu pe ra ción de
car te ra, en un con tex to en el cual hay
pér di da de com pe ti ti vi dad de las em pre -
sas que ha re per cu ti do en la caí da de las
ex por ta cio nes. Los in ten tos de gru pos
em pre sa ria les por ob te ner una rees truc -
tu ra ción de cré di tos per ju di cial a los in -
te re ses del Es ta do, ge ne ra ron la per cep -
ción de “pre mio a la mo ro si dad”, lo que
au men tó el ries go cre di ti cio, aun que
apa ren te men te no se ins ti tu cio na li zó.
Ha brá que es pe rar las ac tua cio nes del
“zar de la rees truc tu ra ción” pa ra ase ve -
rar que no se pre mia rá a los mo ro sos.

• Dé fi cit fis cal pre vis to y des fi nan -
cia mien to en el 2002

El buen pre cio del pe tró leo que tu -
vo el país has ta sep tiem bre del 2001,
su ma do a una re cau da ción de im pues -

tos su pe rior en 38% a lo pro yec ta do en
el pre su pues to, con tri bu ye ron a con tar
con in gre sos fis ca les por al re de dor de $
5.100 mi llo nes. Los gas tos de $ 1,1 mil
mi llo nes en pa gos de in te re ses de la
deu da ex ter na e in ter na, los suel dos de
$ 1,2 mil mi llo nes y los gas tos de ca pi -
tal de $ 1,3 mil mi llo nes, más bie nes,
ser vi cios y otros por $ 1,5 mil mi llo nes,
de ja ron un su pe rá vit de 0,8% del PIB
has ta sep tiem bre (so bre la lí nea), pe ro
es te se re du jo ca si a ce ro por la caí da de
los pre cios del pe tró leo del úl ti mo tri -
mes tre, por el dé fi cit eléc tri co cu yo pa -
go fue trans fe ri do al Es ta do, y por cos -
tos de la cri sis fi nan cie ra. Has ta no -
viem bre del 2001, las ci fras ofi cia les es -
ti ma ban que ha bría una bre cha de fi -
nan cia mien to (ba jo la lí nea) de al re de -
dor de $ 190 mi llo nes. En el 2002, se
es pe ra que aun man te nien do la efi -
cien cia en la re cau da ción de im pues tos
es tos crez can has ta en un 15%, mien -
tras los in gre sos fis ca les por pe tró leo
ba ja rían en tre 9% y 18%, de pen dien do
del pre cio del cru do en el es ce na rio op -
ti mis ta y pe si mis ta, res pec ti va men te.

De bi do a que en do la ri za ción el re -
sul ta do fis cal no pue de ser un dé fi cit
gran de, en los dos es ce na rios del 2002
se es pe ra ría un dé fi cit de 1% (ver Cua -
dro 1) o me nos, a pe sar de que por ser
un año elec to ral el go bier no es ta rá
ten ta do al re par to de che ques por to -
das par tes y so por ta rá pre sio nes de de -
man das sa la ria les de gre mios de la bu -
ro cra cia, en es pe cial edu ca do res y tra -
ba ja do res de la sa lud. 

Sin in gre sos fis ca les su fi cien tes y
con pa gos pen dien tes de in te re ses de la
deu da in ter na y ex ter na por $ 1,1 mil
mi llo nes, el go bier no po dría ver se obli -
ga do a in cu rrir en atra sos a los con tra -
tis tas del Es ta do, o a la bu ro cra cia, así
co mo en di fe ri mien tos en el pa go de in -
te re ses. Pa ra cum plir con el pa go de
amor ti za cio nes de la deu da in ter na
($380 mi llo nes) y ex ter na ($780 mi llo -
nes) (ba jo la lí nea), re que ri rá ha llar fi -
nan cia mien to in ter no y ex ter no.

En el es ce na rio op ti mis ta, en el que
se es pe ra ría lo grar un acuer do con el
FMI y apo yo de los mul ti la te ra les, ha llar
fi nan cia mien to se ría más fá cil. En el es -
ce na rio pe si mis ta, en el que se des car ta
el apo yo del FMI, el fi nan cia mien to al
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En el 2001 Ecuador
tendrá el mayor crecimiento
en una década: 4,8%
(% crecimiento PIB real)
Gráfico 5

Fuen te: BCE y Proyecciones de MULTIPLICA.
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que po dría echar ma no el go bier no es el
de una fa ci li dad pe tro le ra, pe ro es ta no
se ría si no de al go más de $ 100 mi llo nes,
lo que po dría in clu so lle var al país a una
mo ra to ria de la deu da. El go bier no y el
ac tual mi nis tro de Eco no mía pa re cen
bus car afa no sa men te un acuer do con el
FMI, por lo que hay que dar ma yor pro -
ba bi li dad al es ce na rio op ti mis ta, aun -
que la ta rea de ha llar fi nan cia mien to se -
rá muy com ple ja y re que ri rá con se guir
tam bién fi nan cia mien to in ter no, me -
dian te me di das eco nó mi cas.

Los re sul ta dos
• Cre ci mien to mo de ra do: op ti mis ta
3,5% del PIB, pe si mis ta 2,5% del PIB 

La re la ti va es ta bi li za ción ma croe co -
nó mi ca y el fuer te au men to de la in ver -
sión fa vo re cie ron el di ná mi co cre ci -
mien to de la eco no mía en el 2001, al
pun to que se rá el ma yor de la dé ca da
(Grá fi co 5). En cam bio, el des fi nan cia -
mien to y el pe so del ser vi cio de la deu da
pú bli ca de 11% del PIB as fi xia rán el cre -
ci mien to del año 2002 y la re ce sión
mun dial lo li mi ta rá, por lo cual en cual -
quie ra de los dos es ce na rios se es pe ra un
cre ci mien to mo de ra do, aun que per sis ta
la in ver sión en el sec tor pe tro le ro por el
pro yec to OCP y el de sa rro llo de cam pos
que lo com ple men tan. En el es ce na rio
op ti mis ta, el cre ci mien to del 2002 lle ga -
ría a un ni vel en tre 3 % y 4 % del PIB;
es te re sul ta do pa sa por ob te ner fi nan -
cia mien to ex ter no y dó la res su fi cien tes
en la eco no mía. En el es ce na rio pe si -
mis ta, se es pe ra un cre ci mien to en un
ran go de 2% a 3% del PIB, alen ta do por
la in ver sión ex tran je ra en el sec tor pe -
tro le ro. Pe ro sin un fi nan cia mien to ex -
ter no su fi cien te, vir tual men te se en tra -
ría en una mo ra to ria de deu da ex ter na,
con atra sos con los con tra tis tas del Es ta -
do y la bu ro cra cia. El go bier no de be evi -
tar es te es ce na rio de ex tre ma da ili qui -
dez pues la fra gi li dad del sis te ma fi nan -
cie ro per sis te, so bre to do en sus es truc -
tu ras de ca pi tal. 

• Des plo me co mer cial en el 2001 y
2002

Un drás ti co cam bio en el sec tor ex -
ter no se ma ni fes ta rá en la ba lan za co -
mer cial y de cuen ta co rrien te. Mien -

tras en el año 2000 tu vo un su pe rá vit
de $ 1.458 mi llo nes, en el 2001 ce rra ría
con un dé fi cit de $ -330 mi llo nes o
me nos, y en el 2002 con un hun di -
mien to dra má ti co que en el es ce na rio
op ti mis ta se ría me nor a $ 1.100 mi llo -
nes y en el es ce na rio pe si mis ta me nor
a $ 1.400 mi llo nes, hun di mien to que
aun que res pon de en gran me di da al
in cre men to de las im por ta cio nes pa ra
el OCP, sin du da es el re sul ta do de una
per ju di cial mo di fi ca ción es truc tu ral,
de bi do a la pér di da de com pe ti ti vi dad
en pre cios in he ren te a los re gí me nes
de ti po de cam bio fi jo.

El co lap so de la ba lan za co mer cial
ha des fi nan cia do fuer te men te la cuen -
ta co rrien te, sin mu cha op ción de ob -
te ner cré di to de or ga nis mos in ter na -
cio na les y peor aún de fuen tes pri va -
das en el mer ca do fi nan cie ro in ter na -
cio nal, pues Ecua dor tie ne un ex ce so
de en deu da mien to que le com pli ca
gra ve men te cum plir con las obli ga cio -
nes ad qui ri das. Es ta si tua ción se po -
dría sos te ner en el 2002 y en par te en
el 2003, so la men te por que a fi nes del
2003 em pe za rán a in gre sar re cur sos
por las ex por ta cio nes de pe tró leo a
tra vés del oleo duc to de cru dos pe sa -

dos, las cua les fa vo re ce rían sig ni fi ca ti -
va men te la ba lan za co mer cial de ese
año en ade lan te. Un dé fi cit co mer cial
tan gra ve co mo el que se es pe ra en el
2002 no es sos te ni ble en el tiem po y
peor en un ré gi men de do la ri za ción.

• Dé fi cit de cuen ta co rrien te: op ti -
mis ta -8% del PIB, pe si mis ta -9,4%
del PIB 

La sos te ni bi li dad de la cuen ta co -
rrien te pen de de las re me sas de los
ecua to ria nos emi gran tes, en un mon to
de al re de dor de $ 1.400 mi llo nes en el
2001 y de $ 1.500 mi llo nes en el 2002,
así co mo de la in ver sión ex tran je ra di -
rec ta. Es truc tu ral men te las con di cio -
nes han cam bia do, y la cuen ta co rrien -
te ya no es ta rá fi nan cia da por la ba lan -
za co mer cial, al me nos has ta que se
pue da ex por tar mon tos sig ni fi ca ti vos
de pe tró leo, por el OCP.

En los dos es ce na rios del 2002, la
ba lan za de ser vi cios se ca rac te ri za por
el ele va do pa go de in te re ses de la deu -
da ex ter na, de $ 724 mi llo nes, pe ro so -
bre to do por el au men to de pa go de
otros ser vi cios pres ta dos, lo que se
arras tra des de el 2001, de bi do a la
cons truc ción del OCP.
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Pe tró leo en el 2003: sal va vi das co mer cial

Una fuen te muy im por tan te de fi nan cia mien to de la ba lan za co mer cial se
in cor po ra rá a la pro duc ción do més ti ca a fi nes del 2003: se tra ta del nue vo pe -
tró leo a ser bom bea do por el oleo duc to de cru dos pe sa dos, OCP, que es ta rá ter -
mi na do el cuar to tri mes tre del año 2003. La in cor po ra ción de una nue va pro -
duc ción por al re de dor de 100 mi llo nes adi cio na les de cru do en un tri mes tre,
que ele va ría en to do un año a las ex por ta cio nes pe tro le ras, con tri bui ría al fi nan -
cia mien to de la ba lan za co mer cial y de la cuen ta co rrien te en al me nos $ 400 mi -
llo nes. Las es ti ma cio nes del im pac to ma croe co nó mi co del oleo duc to se ña lan
que en el pri mer año com ple to de ex por ta cio nes se ge ne ra rían in gre sos adi cio -
na les por ex por ta cio nes por unos $ 1.650 mi llo nes, con un im pac to fa vo ra ble
mu cho ma yor en la ba lan za de pa gos. El te ma cla ve es que Pe troe cua dor en tre
sin más tar dan za al te ma de la in ver sión en los cam pos del Es ta do, pa ra su re -
cu pe ra ción y pa ra el de sa rro llo de otros nue vos, que per mi ta que el SO TE (ca -
pa ci dad de 400.000 ba rri les por día) no que de va cío aun que el cru do de las em -
pre sas pri va das se trans por te por el OCP (420.000 ba rri les por día). 

No se pue de aban do nar el in ten to de me jo rar la com pe ti ti vi dad de la pro -
duc ción do més ti ca, pa ra pre ser var el em pleo. Se re quie re que las em pre sas bus -
quen agre gar va lor a la pro duc ción y me jo ren tec no lo gía y cos tos pa ra fre nar la
pér di da de mer ca dos de los ex por ta do res al in te rior y fue ra del país. 

El pro yec to OCP es tá con tri bu yen do a dar sos te ni bi li dad a la do la ri za ción,
lo cual se des ta ca rá en ma yor me di da cuan do se in cor po ren las nue vas ex por -
ta cio nes.

Recuadro 2
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La cuen ta de ca pi ta les re gis tra un
fuer te au men to en el ru bro in ver sión
ex tran je ra di rec ta, por un mon to de $
1.310 mi llo nes en el 2001, re sul tan te
del in cre men to de la in ver sión so cie -
ta ria, la con cre ción de nue vos pro yec -
tos pri va dos, y so bre to do por el pro -
yec to OCP y el de sa rro llo de cam pos
pe tro le ros pa ra su ope ra ti vi dad. 

El fi nan cia mien to de la cuen ta de
ca pi ta les es crí ti co en los dos es ce na rios,
pues to que has ta aquí el go bier no cuen -
ta so la men te con un com pro mi so de
los mul ti la te ra les por de sem bol sar has -
ta $ 292 mi llo nes, mien tras la obli ga -
ción por amor ti za cio nes es de $ 780 mi -
llo nes. En au sen cia de fi nan cia mien to
ex ter no adi cio nal, y si hu bie se dis po ni -
bi li dad pa ra el pa go, es to cau sa ría un
flu jo ne ga ti vo de $ 488 mi llo nes. Pues -
to que esa es una su ma que el go bier no
no tie ne, hay una bre cha de fi nan cia -
mien to muy im por tan te en el año 2002. 

En un es ce na rio op ti mis ta, con un
acuer do con el FMI el país con se gui ría

fi nan cia mien to adi cio nal, po dría re ne -
go ciar al gu nos seg men tos de deu da y
cum pli ría con es tre chez sus obli ga cio -
nes. En un es ce na rio pe si mis ta, de no
con se guir re cur sos ex ter nos adi cio na -
les, se in cu rri ría en di fe ri mien to de pa -
gos de obli ga cio nes de la deu da pú bli ca,
que com pro me te ría se ria men te la si -
tua ción con los mul ti la te ra les y con
otros acree do res, aun que se lo gra se
con tra tar al gu na fa ci li dad pe tro le ra. Es -
to po dría com pli car gra ve men te las re -
la cio nes con los mer ca dos fi nan cie ros
in ter na cio na les, con evi den te re per cu -
sión en la ban ca lo cal. 
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El año que se fue ali vió la si -
tua ción del mer ca do la bo ral
ecua to ria no, que se ha bía
afec ta do se ria men te en los

años de cri sis. De la ma no de una im -
por tan te reac ti va ción eco nó mi ca, tra -
du ci da en un cre ci mien to de 4,8% del
PIB –el ma yor de la dé ca da – se re du -
jo el de sem pleo de un pi co de 12,4%
en fe bre ro, a 9,5% en oc tu bre, es te úl -
ti mo el ni vel más ba jo en los úl ti mos
40 me ses.

Se gún el ba lan ce de la eco no mía
de Amé ri ca La ti na y el Ca ri be en el
2001, pre sen ta do por la Ce pal, el ín -
di ce me dio de de sem pleo pa ra es tas
re gio nes se ría de 8,4%, so bre el cual
es ta ría Ecua dor con un ni vel de
10,9% en el año que ter mi na. En una
si tua ción crí ti ca de de sem pleo es ta -
rían Co lom bia (18,5%), Ar gen ti na
(17,4%), Pa na má (16,9%) y Ve ne -
zue la (13,4%). Mé xi co es el de me jor
de sem pe ño con ape nas 2,5%; Pe rú y
Chi le le si guen, con 9,5%. (Cua dro 1).

Co mo se co no ce, el de sem pleo es
una va ria ble de co yun tu ra que tie ne
mu cha re la ción con el gra do de ac ti -
vi dad eco nó mi ca: au men ta en las
épo cas de cri sis y dis mi nu ye en los
tiem pos de reac ti va ción y cre ci mien -
to. Si se com pa ra la ta sa de de sem pleo
con el In di ce de Ac ti vi dad Eco nó mi ca
Co yun tu ral (Ideac) (Grá fi co 1) en el
Ecua dor, se pue de ob ser var có mo el
es tan ca mien to y la pos te rior cri sis de
la eco no mía real, me di dos por el
Ideac des de 1998 has ta el pri mer tri -
mes tre del 2000, ex pli can en gran me -
di da el com por ta mien to de los ni ve les
de de sem pleo en el país. Pos te rior -
men te, en el 2001 la reac ti va ción eco -
nó mi ca, pro duc to en gran me di da de
los al tos pre cios del pe tró leo has ta
sep tiem bre y tam bién de la in ver sión
por la cons truc ción del oleo duc to de

cru dos pe sa dos, ha au men ta do el
con su mo in ter no y la de man da agre -
ga da, lo que ha fa vo re ci do la pro duc -
ción in ter na, me jo ran do, a su vez, los
ín di ces de em pleo.

Es ta reac ti va ción no so lo ha per -
mi ti do que el de sem pleo dis mi nu ya
si no tam bién que me jo re la ca li dad
del em pleo. Tan to así que el “ín di ce
de ocu pa ción ade cua da” au men tó de
32,5% en ene ro a 43,1% en oc tu bre,
diez pun tos de re cu pe ra ción que no
hu bie sen si do po si bles sin la con se -
cuen te re duc ción de los ni ve les in fla -
cio na rios, es pe cial men te los re fe ri dos
al pro duc tor, y sin el cre ci mien to de
al gu nos sec to res, co mo la cons truc -
ción (14,9%), co mer cio y ho te les
(8,2%), pe tró leo y mi nas (8,1%) y, en

Con una balanza 
comercial desfavorable y
altos pagos de deuda, se

vuelven, críticas las
remesas de los emigrados
y los préstamos externos.

Pe ro no se cu bre la ca nas ta bá si ca

Su be el em pleo por 
reac ti va ción
Por Pablo Jiménez
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el sec tor de in dus trias ma nu fac tu re -
ras, la su bra ma de ma qui na ria, equi -
po y ma te rial de trans por te (28,9%),
se gún las es ti ma cio nes sec to ria les que
el Ban co Cen tral pre sen tó pa ra el
2001.

El au men to de diez pun tos por -
cen tua les en la ocu pa ción ade cua da
es equi va len te en mag ni tud a la dis -
mi nu ción ex pe ri men ta da de la su bo -
cu pa ción, 56,7% en ene ro a 47,4%
en oc tu bre, con la con se cuen te re -
duc ción en el de sem pleo (Grá fi co 2).
Otro fac tor que con tri bu yó a dis mi -
nuir el de sem pleo es el fe nó me no
mi gra to rio de ecua to ria nos en edad
de tra ba jar, lo que se po dría ca ta lo -
gar co mo una ex por ta ción de ma no
de obra. Co mo es ob vio, al sa lir del
país de jan de per te ne cer a la PEA y
de jan de pe sar en el de sem pleo.

El Ban co Cen tral cal cu la que al fi -
na li zar el 2000 ha bía 550 mil emi -
gran tes ecua to ria nos que en via ban
re me sas al país, ru bro que se ha
cons ti tui do en la se gun da fuen te de
in gre so de di vi sas des pués del pe tró -
leo. 

El fe nó me no mi gra to rio afec ta a
los sec to res pro duc ti vos, quie nes han
vis to mer ma da la ca li dad y can ti dad
de la ma no de obra ca li fi ca da, pues al -
ba ñi les, car pin te ros, elec tri cis tas, plo -
me ros, cho fe res y obre ros es pe cia li za -
dos, han sa li do.

Pa ra el 2002 se es pe ra ría que el ni -
vel de em pleo se man ten ga o au men -
te, de bi do prin ci pal men te al efec to
mul ti pli ca dor que ten dría la cons -
truc ción del OCP y al cre ci mien to
mo de ra do de la eco no mía.

Me jo res sa la rios
no mi na les, ¿y los rea les...?

Los sa la rios en el país em pe za ron
un pro ce so de “sin ce ra mien to”, a
raíz de la do la ri za ción. En efec to, la
re mu ne ra ción no mi nal per ci bi da
por un tra ba ja dor del sec tor pri va do
au men tó en 24%, al pa sar de $ 97,7
al fi na li zar el 2000, a $ 121,3 en ene -
ro del 2001, sin que se vuel va a ajus -
tar. Es te au men to lo fi jó el go bier no,
lue go de rea li zar dos im por tan tes
su bi das en el 2000; la pri me ra en

mar zo (+ $ 20) al sa la rio mí ni mo vi -
tal y la otra en ju nio (+ $ 30). Tam -
bién se nor mó que los rea jus tes al
sa la rio se los de bía ha cer úni ca men -
te al em pe zar el año, con el ob je ti vo
de tra tar de eli mi nar el pro ce so de
in de xa ción de sa la rios que in ci día
di rec ta men te en la in fla ción.

Ade más de es tas al zas, se dio un
gi ro a la for ma de fi jar los sa la rios de
los tra ba ja do res, pues se pro mo vió
el pro ce so de uni fi ca ción sa la rial.
An tes de en trar en el pro ce so de do -
la ri za ción, los sa la rios te nían va rios
com po nen tes: dé ci mos ter ce ro,
cuar to, quin to y sex to, cos to de vi da,
bo ni fi ca ción com ple men ta ria y bo -
ni fi ca ción del trans por te, lo que ori -
gi na ba una dis tor sión en el sa la rio
to tal.

En el 2001, el sa la rio mí ni mo vi tal
tie ne una par ti ci pa ción del 70% en la
re tri bu ción to tal, ya que las de más
com pen sa cio nes pa sa ron a de no mi -
nar se “com po nen te sa la rial en pro ce -
so de uni fi ca ción”, con una par ti ci pa -
ción del 30% res tan te.

El al za sa la rial pa ra el 2002 se rá
de 12% so bre la re mu ne ra ción uni fi -
ca da, se ña ló el Mi nis tro de Tra ba jo,
Mar tín In sua, to da vez que em pre sa -
rios y tra ba ja do res no lo gra ron po -
ner se de acuer do so bre el mon to del
al za; pues los pri me ros pro pu sie ron
$ 10 en tan to que los segun dos pe -
dían un in cre men to de $ 60. A In sua
no le que dó más que apli car el ar tí -
cu lo 92 de la Tro le 1, que es pe ci fi ca
que de no exis tir acuer do en tre tra -
ba ja do res y em pre sa rios se rá el Mi -
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Desempleo urbano en américa latina
(tasas anuales medias)

país 2000 2001*
Ar gen ti na 15,1 17,4
Bra sil 7,1 6,3
Chi le 9,2 9,5
Co lom bia 17,2 18,5
Ecua dor 14,1 10,9
Mé xi co 2,2 2,5
Pe rú 8,5 9,5
Ve ne zue la 14 13,9
América La ti na y el Ca ri be 8,4 8,4
Fuen te: CE PAL.

Cuadro 2

El crecimiento del comercio es uno de los factores por los que se incrementó
la ocupación en el 2001.
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nis tro de Tra ba jo quien de ci da so bre
el mon to del al za, se gún la in fla ción
pro yec ta da.

Un aná li sis del po der ad qui si ti vo
to ma en cuen ta el ín di ce de sa la rio
real (sep tiem bre 94 a agos to 95
=100), que des cuen ta la in fla ción
del sa la rio no mi nal. En enero del
2001 hu bo una re cu pe ra ción con la
su bi da has ta un ni vel de 105,3, si mi -
lar a ene ro de 1999 o a ju nio del
2000, cuan do se die ron ajus tes sa la -
ria les. Sin em bar go, an te la in fla ción
pro me dio de 37,7 % en el año, y una
úni ca su bi da del sa la rio, el ín di ce re -
gis tró un re tro ce so (Grá fi co 3), lle -
gan do en no viem bre a 92,6, si mi lar
al de no viem bre del 2000. Tras los
ajus tes sa la ria les adop ta dos ya en el
ré gi men de do la ri za ción, el ni vel de
sa la rio real se re cu pe ró de un pi so
de 64,2 en mar zo del 2000, a ni ve les
su pe rio res a 90 pun tos. Es ta evo lu -
ción de mues tra cier ta re cu pe ra ción
en el ni vel de la ca pa ci dad ad qui si ti -
va de los ecua to ria nos, des de que se
ini ció la do la ri za ción; es to sí, el sa la -
rio real aún dis ta de vol ver a los ni -
ve les de los años de 1996 y 1997,
cuan do el ín di ce al can zó pi cos de
120 pun tos.

La re cu pe ra ción del sa la rio real y
del em pleo ade cua do que se sin tió en

el 2001, se re fle jó en un in cre men to
sos te ni do del con su mo de los ho ga res
a par tir del se gun do tri mes tre del año
2000. Es ta re cu pe ra ción no es lo su fi -

cien te men te im por tan te co mo pa ra
ha blar de una dis mi nu ción de la po -
bre za ni mu cho me nos; de he cho, el
in gre so fa mi liar con tras ta do con la
ca nas ta bá si ca, se ña la otra co sa.

In gre so fa mi liar
aún no cu bre la ca nas ta
bá si ca

Du ran te el 2001, el in gre so per ci -
bi do por una fa mi lia tí pi ca (cua tro
miem bros), que ga ne el sa la rio mí ni -
mo uni fi ca do y con 1,60 per cep to res
de in gre so fue de $ 200,73, mien tras
que el cos to de la ca nas ta bá si ca que
en ene ro fue de $ 269,77, al can zó los
$ 310,21 en no viem bre. En con se -
cuen cia el in gre so fa mi liar que en
ene ro cu bría el 74% de la ca nas ta, en
no viem bre pa só a cu brir só lo el 65%
de es ta.

La bre cha exis ten te en tre el in gre -
so fa mi liar y el cos to de la ca nas ta bá -
si ca se de no mi na res tric ción, la mis -
ma que pa só de 26% en ene ro a 35%
en no viem bre. En otras pa la bras, una
fa mi lia tí pi ca ecua to ria na de in gre sos
me dio ba jos y ba jos, a fi nes del 2001,
no tie ne la ca pa ci dad de com pra de
1/3 de los bie nes y ser vi cios con si de -
ra dos bá si cos pa ra su sub sis ten cia, si -
tua ción que em peo ró res pec to al ini -
cio del año; es de cir que en el año hu -
bo un em po bre ci mien to de la fa mi lia
ecua to ria na ti po. 

Si bien la res tric ción con ti núa
sien do al ta, es ta ha dis mi nui do sig ni -
fi ca ti va men te si se com pa ra con los
ni ve les crí ti cos de no viem bre 99-mar -
zo 00, los peo res me ses de la cri sis,
cuan do la res tric ción pro me dio se
ubi có en 56% (Grá fi co 4).

Pues to que la res tric ción de con -
su mo de la ca nas ta bá si ca es de $ 109
en no viem bre y se rá im po si ble que
el sa la rio mí ni mo vi tal su ba en es ta
can ti dad, la bre cha del in gre so fa mi -
liar fren te a la ca nas ta bá si ca se gui rá.
Si se con cre ta la idea del Mi nis te rio
de Tra ba jo, el nue vo sa la rio uni fi ca -
do se ría de $ 128,88 pa ra el 2002,
con lo que el in gre so fa mi liar lle ga -
ría a $ 224,4.
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Ingreso familiar y canasta
básica (en dólares)
Gráfico 4

Fuen te: INEC.

20%

25%

30%

35%

40%

45%

50% Ocupación adecuada, en % (eje izq.)

N
ov

-0
1 

Jul
-0

1 

Fe
b-0

1 

Se
p-0

0 

Ab
r-0

0 

N
ov

-9
9 

Jun
-9

9 

En
e-9

9 60

70

80

90

100

110

Salario real, base 1995 (eje der.)

Salario y empleo adecuado
se recuperaron
Gráfico 3

Fuen te: Banco Central del Ecuador.

La recuperación del salario real y del empleo que se sintió en el 2001 se reflejó en un incremento
sostenido del consumo. En la foto, un obrero en una fábrica de confites.
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A fi na les del ve ra no, aun que
la eco no mía de Ja pón en -
tra ba en una re ce sión sua -
ve, Eu ro pa per día fuer za y

Es ta dos Uni dos se en con tra ba en tre el
es tan ca mien to y la con trac ción ab so lu -
ta, aún era po si ble evi tar la re ce sión
mun dial. No es de ex tra ñar que la drás -
ti ca pér di da de con fian za en to do el
mun do tras los ata ques te rro ris tas del
11 de sep tiem bre ha ya in cli na do la ba -
lan za ha cia la re ce sión, aun que el Fon do
Mo ne ta rio In ter na cio nal aún no es té
dis pues to a ad mi tir lo. El cre ci mien to
eco nó mi co mun dial, que en los úl ti mos
35 años ha al can za do una me dia del
3,8% y el pa sa do año su pe ró el 4%, va a
caer apro xi ma da men te un 2%.

¿Y a con ti nua ción qué va a pa sar?
¿Se rá una re ce sión nor mal o po dría
con ver tir se en al go peor, co mo a prin ci -
pios de los ochen ta, o in clu so agra var se
y con ver tir se en una de pre sión mun dial
en to da re gla? ¿Có mo no te mer lo peor
cuan do los in di ca do res eco nó mi cos to -
man rum bo al sur en to das par tes?

En efec to, en la eco no mía mun dial
abun dan los pun tos dé bi les. A Ja pón
se le han aca ba do los ins tru men tos po -
lí ti cos pa ra pro pi ciar un arran que del
cre ci mien to en el fu tu ro in me dia to. Si
se cae, Asia cae rá con él, y ha rá ine vi -
ta ble una pro fun da re ce sión mun dial,
o al go peor.

El se gun do fren te de de bi li dad es tá
en Eu ro pa, cu yas au to ri da des mo ne ta -
rias, hip no ti za das por el mie do a la in -
fla ción, no se han da do mu cha pri sa
en re cor tar los ti pos de in te rés. Mien -
tras tan to, la po lí ti ca fis cal eu ro pea es -
tá pa ra li za da por el Tra ta do de Maas -
tricht -di se ña do pa ra pa ci fi car a los
ale ma nes pro pie ta rios de bo nos an te
la lle ga da de la unión mo ne ta ria- y,
por lo tan to, no pue de con tri buir a es -
ti mu lar el cre ci mien to. Si Es ta dos
Uni dos no se re cu pe ra in me dia ta men -

te y con fuer za, Eu ro pa la men ta rá po -
ner se una ca mi sa de fuer za que ha ga
im po si ble la adop ción de me di das pa -
ra con tra rres tar los ci clos.

Los mer ca dos in ci pien tes cons ti tu -
yen la ter ce ra fuen te de preo cu pa ción.
Las prin ci pa les eco no mías de La ti noa -
mé ri ca se ase me jan a un río azo ta do
por la se quía en el que el ni vel de agua
ha caí do tan to que de ja al des cu bier to
los ele men tos me nos atrac ti vos. Se
pre vé que Ar gen ti na in cum pli rá sus
pa gos. Bra sil su fre pro ble mas de deu -
da si mi la res y una re ce sión en año de
elec cio nes, y la eco no mía de Mé xi co
tam bién es tá em pe zan do a de sa ce le -

rar se. Mien tras tan to, en Asia, la fal ta
de re for ma y el flo jo ren di mien to de
las ex por ta cio nes han re du ci do las ta -
sas de cre ci mien to a la mi tad.

¿Por qué hay que ser op ti mis ta con
tan tos fo cos de pro ble mas? ¿Por qué
creer en una re ce sión mo de ra da y en
una pron ta reac ti va ción? El mo ti vo
más fuer te es que, es ta vez, en Es ta dos
Uni dos no se per fi la nin gu na cri sis
ban ca ria ni nin gu na cri sis in mo bi lia ria
tras la re ce sión, aun que los pre cios de
las ac cio nes ha yan caí do has ta un pun -
to que los ob ser va do res ex per tos con -
si de ran sos te ni ble. El úni co pro ble ma
es la fal ta de con fian za, y eso pue de re -

cu pe rar se pron to. Dan do por he cho
que es así, el es tí mu lo mo ne ta rio, es pe -
cial men te de la Re ser va Fe de ral es ta -
dou ni den se y, con más re ser vas, del
Ban co Cen tral Eu ro peo, de be ría ser su -
fi cien te pa ra im pul sar la de man da
mun dial. Tam bién hay una ex pan sión
fis cal sig ni fi ca ti va en Es ta dos Uni dos.
Ya es tá en trá mi te un re cor te fis cal del
0,5% del PIB, y otro 1% del PIB en gas -
to fis cal y re cor tes fis ca les es tá a pun to
de ob te ner el vis to bue no. La ex pan sión
mo ne ta ria y fis cal ha he cho sa lir a las
eco no mías, es pe cial men te la es ta dou ni -
den se, de las úl ti mas 10 re ce sio nes, y és -
ta no se rá dis tin ta, e in clu so per mi ti rá a
Ja pón pe da lear en el agua du ran te unos
años más.

Aun que se pue de des car tar una
nue va ex pan sión, el cre ci mien to mun -
dial de be ría ace le rar se gra dual men te
has ta un 3 o un 3,5% a par tir de me -

dia dos del 2002. Evi den te men te, es te
be nig no pa no ra ma po dría agriar se si
no se lo grara re cu pe rar la con fian za
mun dial y la pro duc ción cayera en pi -
ca da, co mo ocu rrió en 1982, cuan do el
cre ci mien to mun dial ca yó has ta só lo el
0,6%. El re sul ta do se ría la quie bra ge -
ne ra li za da y el au men to ra di cal del de -
sem pleo, pe ro di fí cil men te una de pre -
sión mun dial.

Ru di Dorn busch es ca te drá ti co Ford de Eco no mía
en el Ins ti tu to Tec no ló gi co de Mas sa chu setts
(MIT) y an ti guo ase sor eco nó mi co je fe del Ban co
Mun dial y del Fon do Mo ne ta rio In ter na cio nal.
© Pro ject Syn di ca te, oc tu bre de 2001.

* To ma do de El País, 4 de no viem bre 2001.
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Ahora, un mundo
en recesión

Por Rudi Dornbush
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