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;Qué hay detras
de la restriccién de
importaciones/’

< Por Maria DE 1A Paz VEIA >
[LUSTRACION:: JUAN MIGUEL MARIN

Que las papas fritas que vende McDonald’s, la carne de Burguer
King o las tapas de los envases de Coca-Cola retornable sean im-
portadas es algo que encoleriza al presidente Correa. Los franqui-
ciantes estan dispuestos a cambiar lo mds pronto a produccion
nacional, en la medida de lo posible. La restriccién de importa-
ciones, que entré en vigencia el 10 de diciembre mediante la Re-
gulacién 116 del Comité de Comercio Exterior (Comex), puede
tener una filosofia de cambio de la matriz productiva, pero sobre
todo constituye una respuesta de Gltimo momento a la persisten-
te salida de ddlares por desbalance comercial y la consiguiente
desmonetizacién de la economia dolarizada del Ecuador. La me-
nor disponibilidad de délares afecta al presupuesto del Estado. En
algunos trimestres se presenta el fenémeno de déficits gemelos:
del sector externo y del sector fiscal. Por ello, los esfuerzos del
Gobierno de obtener lineas de crédito en China, la posibilidad de
volver a los mercados internacionales con bonos soberanos y la de

progresar en temas como el del Codigo Monetario y Financiero.
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El Plan Nacional del Buen Vivir
(PNBV) 2013-2017 es critico con el
hecho de que el pafs tiene una pro-
duccién primaria, con poco valor
agregado, por lo que busca estimular
la incorporacién de valor agregado
para los productos de exportacién y
habla de fomentar la produccién na-
cional, con un puntal fundamental
como la politica de “sustitucién de
importaciones”.

El PNBV es critico también con el
hecho de que los mayores ingresos pre-
supuestarios se originen en una econo-
mia extractiva, pero paraddjicamente
las acciones de politica profundizan el
extractivismo (mds explotacién petro-
lera como el Yasuni-ITT o la minerfa a
cielo abierto).

En cuanto a la matriz energética, la
politica y las acciones han sido conse-
cuentes con la necesidad de cambiar una
fundamentada en la termoeléctrica a la
hidroeléctrica con gran capacidad de ge-
neracién, previendo que esta pase a ser
la mayoritaria en la provisién de energfa

en 2016.



TEMA CENTRAL

El secretario nacional de Planifica-
cién (Senplades), Pabel Mudoz, dijo a
El Telégrafo el 13 de enero de 2014, que
el PNBV tiene 12 objetivos, 93 metas,
mas de 1.000 lineamientos estratégicos y
mas de 100 politicas, pero el Gobierno
impulsa decididamente la transforma-
cién de la matriz productiva, liderada por
el vicepresidente Jorge Glas y también la
estrategia de erradicacién de la extrema
pobreza, coordinada por Senplades.

En enero Glas visit6 China y ha
promovido acercamientos con empre-
sas de fabricacién de medicinas, asti-
lleros, metalurgia, energfa, agricultura,
petroquimica y servicios financieros. El
tema de industrializacién empieza a dar
sus pasos. Segin lo dice el plan, en la
matriz productiva, se asienta la esencia
de la realidad econémica y social de los
paises. Para el Ecuador su transforma-
cién se vuelve la accién primordial que
permitira resolver el desempleo, la po-
breza y la inequidad.

“La teorfa que se impulsa a través del
PNVB 2013-2017 sefiala que el cambio
de la matriz productiva debe asentarse
en el impulso a los sectores estratégicos,
en la redefinicién de la composicién de
la oferta de bienes y servicios, orientada
hacia la diversificacién productiva ba-
sada en la incorporacién de valor agre-
gado, en el impulso a las exportaciones
y su expansién en productos y destinos,
en la sustitucién de importaciones, en
la inclusién de actores, en la descon-
centracién de la produccién de los po-
los actuales hacia los territorios, y en la
mejora continua de la productividad y
la competitividad, de forma transversal
en todos los sectores de la economia”

(PNBV, pég. 73).

VULNERABILIDAD
DE LA BALANZA DE PAGOS

La balanza de pagos, que es la cuen-
ta que registra las transacciones econd-
micas internacionales para un pafs con
el resto del mundo, muestra no solo la
situacién del comercio de bienes y ser-
vicios (;se compra o se vende maés?),
indica también todo el movimiento de
capital entre residentes y no residentes

(;entran o salen més capi-
tales?). Pero en una econo-
mia dolarizada, un saldo po-
sitivo en la balanza significa
mayor disponibilidad de la
oferta monetaria mientras
que un saldo negativo sig-
nifica desmonetizacién y
riesgo de sostenibilidad del
sistema monetario y del
ritmo de crecimiento eco-
ndémico.

En 2006 y 2007, la balanza de pagos
ecuatoriana se fortalecié como conse-
cuencia de resultados de balanza comer-
cial superavitarios, los mds elevados de
los dltimos 10 afios. En 2008, aunque la
inversién extranjera directa fue la mds
elevada de la década, el impulso que
tomaron las importaciones con un cre-
cimiento anual de 36% en ese afio, ade-
mas de la caida del precio del petréleo en
medio del estallido de la crisis financiera
internacional, causaron una caida de $
500 millones en el superavit comercial
en tan solo un afio y redujeron el saldo
positivo de la balanza de pagos.

En 2009 el saldo comercial ya fue
negativo y de $ -233,85 millones por
unas exportaciones petroleras que caye-
ron 40% de un afio a otro, y aunque las
importaciones también cayeron, lo hi-
cieron en menor medida. Asf la cuenta
de capital y financiera de la balanza de
pagos de 2009 fue enormemente nega-
tiva por un valor de $ -3.033,8 millones
acumulados en titulos de deuda, que de-
mandaron un financiamiento excepcio-
nal de $ 1.966 millones y el uso de acti-
vos de reserva internacional de libre dis-
ponibilidad por $ 681 millones. En ese
afio el déficit fiscal cerré en $ -2.232 mi-
llones (-3,6% del PIB). Afiddase a esto
que a partir de 2008 cayeron las remesas
de emigrantes, lo cual influy6 en un re-
sultado positivo de la cuenta corriente,
pero de apenas $ 203 millones, cuando
en 2006 y 2007 este saldo superaba los
$ 1.600 millones, y en 2008, casi llegd a
los $ 1.200 millones.

En 2010 el colapso de la balanza
comercial llegé a un déficit récord para
la década de $ -1.978,7 millones, arras-

trando a la cuenta corriente a un drama-

En 2012,

44% de la produccion
nacional se componia
de bienes
y servicios de reducido
valor agregado.

Ofro 56% estaba
compuesfo por servicios
de dlfo valor agregado,
segun el Plan Nacional

del Buen Vivir.

tico resultado de $ -1.606,8
M (Cuadro 1) y a la balan-
za de pagos a un déficit de $
-1.212 millones (-1,7% del
PIB). El déficit fiscal fue de
-1,35% del PIB. Nueva re-
peticién de un déficit fiscal
y de balanza de pagos (los
déficits gemelos).

Desde entonces fun-
cionarios del Gobierno de
Correa han recalcado las
dificultades que trae el tener un tipo
de cambio fijo extremo, como la dola-
rizacién, puesto que los Gobiernos que
cuentan con moneda propia proceden
a devaluarla para encarecer las importa-
ciones y de ese modo frenarlas de alguna
manera. En cambio, la dolarizacién no
da margen para el manejo cambiario au-
ténomo y por ello se elevan aranceles, se
imponen salvaguardias, se expiden nor-
mas de calidad que son barreras paraa-
rancelarias y se prohiben importaciones,
ment de politicas que les permite evitar
la salida de délares cuya cantidad se va
reduciendo en el tiempo con la tenden-
cia marcada de déficit externos y fiscal
que experimenta la economfa.

En 2010 el resultado global de la ba-
lanza de pagos fue negativo $ -1.212,3
My se utilizaron reservas por $ 1.170 M
para financiar la salida de délares. De
2011 a 2013, la balanza comercial fue
negativa y no contribuyé a financiar las
salidas de ddlares de otras balanzas (de
servicios y de renta). A pesar de contar
con significativos ingresos por remesas
de emigrantes (recuperadas tras la cri-
sis), la cuenta corriente para estos afios
permanecié negativa.

Dado que la cuenta de capital y fi-
nanciera es negativa, pues entre otros
factores, la IED es minima respecto a la
de los paises vecinos, se hace necesario
buscar financiamiento, pero el margen
para endeudarse se complica porque las
exportaciones no petroleras no crecen
a buen ritmo; las exportaciones petro-
leras estan quedadas por la moderacién
del precio del hidrocarburo en 2013 y
similares expectativas en los préximos
dos afios, a pesar del crecimiento del
volumen de produccién.
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Tanto en 2011 como en 2013, en
la cuenta de capital aparece un registro
importante de pasivos, que contribuye
a que esta cuenta sea positiva. Pero las
vulnerabilidades estructurales de la ba-
lanza de pagos son evidentes y por lo
que el Gobierno ha entrado con fuerza
desde noviembre de 2013 a imponer
restricciones a las importaciones para
corregir en algo el déficit comercial,
que se refleja en la balanza de pagos y
en una desmonetizacién de la econo-
mia dolarizada.

Mufioz dijo, en la ya citada entrevis-
ta a El Telégrafo de enero, que 2014 sera
un afio dificil por la paralizacién de la re-
finerfa (de Esmeraldas), que va a suponer
mayor importacién de derivados de cru-
do. “Eso va a afectar atin mas la balanza
comercial que ya est4 golpeada porque el
problema estructural de la economia es
fundamentalmente el sector externo...
sin moneda nacional somos muy vulne-
rables a los desequilibrios de la balanza
comercial, y en estas condiciones debe-
mos utilizar al méximo nuestra capaci-
dad de regulacion, por ejemplo, el esta-
blecimiento de un conjunto de normas
técnicas”. La vigencia de la Resolucién
del INEN 116 se corresponde con el es-
tablecimiento de las normas técnicas de
las que habla Mufioz. El 18 de febrero,
mediante la Resolucién 2 del Comité de
Comercio Exterior, Comex, publicada
en el Registro Oficial 185, los arance-
les de ciertos productos subieron de 5%
hasta 25%, profundizando la restriccién
de importaciones, con la anuencia de
ciertos productores nacionales (colegios
de Ingenieros Eléctricos, de Ingenieros
Mecénicos, etc.). Se elevé el arancel a
144 productos.

RESTRICCION

DE IMPORTACIONES SE DIO
EN 2009 SIN CAMBIOS
DEFINITIVOS

El 19 de enero de 2009 el presidente
Rafael Correa anuncié la restricciéon de
importaciones para 627 subpartidas. La
medida se tomd con el fin de reducir en
$ 1.459 millones las importaciones con
relacién a 2008. El Ecuador enfrenta-

< ] 4> GESTION N°237

Cuaro 1

Balanza de pagos analitica con cuenta corriente negativat (millones de dolares)

Fuente: Banco CenraL DEL ECUADOR.

Transacciones / Petiodo 2010% 20112 2012% | 2013 a junio®
1. CUENTA CORRIENTE (A+B+C+D) -1.606,8 2234 277,8 -636,4
A Bienes -1.504,0 -160,3 42,6 -283,2
Al Exportaciones® * 18.137,1 |  23.082,3| 245738 12.575,3
Petréleo y derivados 9.673,2 12.944,9 13.792,0 6.756,2

No Petroleras 8.463,9 10.137,5 10.781,8 5.819,1

A2 Importaciones» 2 -19.641,1 | -23.242,6| -24.531,2 |  -12.858,6

B Servicios -1.522,4 -1.562,7 -1.520,8 -1.037,6
C Renta -1.038,8 -1.220,9 -1.305,4 -664,8
D Transferencias corrientes® ' 2.458,4 2.720,5 2.505,8 1.175,2
2. CUENTA DE CAPITAL Y FINANCIERA 294,8 422,9 -142,9 2.082,7
A Cuenta de capital 78,8 81,7 129,5 38,0
B Cuenta financiera 216,1 341,2 -272,4 2.044,7
Bl Inversién directa en el pais8 163,0 641,6 591,3 390,9

B2 Inversién de cartera (neta) -131,1 41,0 66,7 -905,9

B3 Otra inversién 784,1 3414 -930,4 2.559,7

B31 Activos 71,6 -2516,3 -1.234)5 8213

B32 Pasivos 7125 2.175,0 304,1 1.738 4

3. ERRORES Y OMISIONES 99,7 72,4 -161,2 -183,8
BALANZA DE PAGOS GLOBAL (1+2+3) -1.212,3 272,0 -581,9 1.262,5
FINANCIAMIENTO 1.212,3 -272,0 581,9 -1.262,5
Activos de reserva’ 1.170,0 -335,6 4751 -1.278,0
Financiamiento excepcional 423 63,6 106,8 15,5

1 Datos provisionales.

2 Los datos anuales correspondientes a la renta pagada y a pasivos de otra inversién (deuda externa publica) difieren de las sumas de los datos

trimestrales debido a la distribucién de los pagos atrasados.

3 Mercancias segiin la Senae, tanto en exportaciones como en importaciones. Estas cuentas corresponden a las incluidas en el Cuadro 3.2.2.
Balanza comercial de la informacién estadistica mensual del Banco Central del Ecuador.

# Comercio no registrado tanto en exportaciones como en importaciones: ver nota metodolégica de balanza de pagos (www.bce.fin.ec/docs.
php’path=./documentos/Estadisticas/SectorExterno/BalanzaPagos/metodologia.pdf).

5 En las importaciones de bienes de consumo, se incluyen las importaciones de la Junta de Defensa Nacional.
La informacion de remesas recibidas de emigrantes fue reprocesada desde 2005, ya que se ampli6 la cobertura.

Incluye otras transferencias pablicas y privadas.

La desagregacidn de la inversion extranjera directa por modalidad se reporta en el Cuadro 9 del Boletin trimestral de la balanza de pagos

del BCE.

9 A partir del primer trimestre de 2000, el valor corresponde a la Reserva Internacional de Libre Disponibilidad (RILD). El signo negativo

significa aumento.

ba problemas por balanza comercial.
La reduccién de las importaciones se
complementd con un aumento de los
aranceles en 30 o 35 puntos porcen-
tuales en 50 subpartidas y otras medi-
das de restriccion. Se desmontaron en
2010. El 13 de julio de 2009 el Ecua-
dor impuso una salvaguardia cambiaria
a 1.346 subpartidas de importaciones
colombianas, entre ellas, automoéviles,
ropa, productos de aseo y refrigeradoras,
argumentando que existié alrededor de
40% de devaluacion del peso colombia-

No en poco tiempo, en un momento en
el cual no habia relaciones diplométicas
plenas entre los dos paises. La ministra
de Coordinacién de la Produccién del
Ecuador de entonces, Nathalie Cely,
sefial6 que esa salvaguardia, de cardcter
general y temporal, “pretendia corregir
una distorsién en la balanza comercial
entre el Ecuador y Colombia provocada
por un efecto cambiario”. El ministerio
indicé que el intercambio comercial
con Colombia tuvo en el primer semes-

tre de 2009 un déficit de $ 389 millones,
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lo que se vio agravado por la pérdida de
divisas “por la mejor posicién comercial
de los productos colombianos”.

Del total 1.192 subpartidas fueron
gravadas con aranceles de 20% a 30%,
96 con aranceles de 32% a 86% y otras
58 con aranceles de 5% a 17%. En la

lista entraron automéviles, prendas de
vestir, manufacturas de papel, licores,
magquillajes, detergentes, baldosas, azi-
car y confiterfa, productos de higiene,
refrigeradoras y perfumes, entre otros.
Por decisién de la CAN, la salvaguar-
dia podia ser aplicada transitoriamente

Periodo expo’ft(:?ilones Xpetroleras | X no petroleras impo];;’atcagones M petroleras M no petroleras
2001 467843 1.899.99 271844 4.980,55 249,58 4.73097
2002 5.036,12 2.054,99 298113 6.005,59 23241 5.713,18
2003 6.222,69 2.606,82 361587 6.254,24 732,719 551145
2004 175,89 423399 3.51890 1575,17 995,06 6.580,10
2005 10.100,03 5.869,85 4.230,18 9.568,36 1.71497 7.85339
2006 12.728,24 754451 5.183,73 11.279,46 2.380,87 8.898,58
2007 1432132 832857 5.992,75 12.907,11 257831 10.328,79
2008 18.818,33 11.720,59 7.097,74 17.737,30 3.357,83 1437947
2009 13.863,06 6.964,64 6.898,42 14.096,90 233831 11.758,60
2010 1748993 9.673,23 7.816,70 19.468,65 4.042,82 1542583
2011 2231235 12.944,87 937749 23.151,86 5.086,54 18.065,32
2012 23.764,76 13.791,96 9.972,80 2420537 54417 18.764,09
2013* 22.764,14 1292251 9.841,63 24.116,07 5.622,55 1849352
Tasa de crecimiento

axzu.;zg 0p;romedio para 14,1% 173% 11,1% 14,0% 29,6% 12,0%

* DATOS CORRESPONDIENTES AL PERIODO ENENOV 2013.

Fuene: Banco Cenmrat pel Ecuapor (BCE).

GrAfico 1

El déficit comercial no petrolero se agravé de 2008 en adelante
(en millones de $ FOB y en % del PIB)

Fuente: Banco CenTraL DEL Ecuapor (BCE).
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mientras se daba la perturbacién cam-
biaria, y en un lapso de 180 dias fue des-
montada gradualmente hasta desapare-
cer. Logré reducir las importaciones des-
de Colombia de una manera temporal,
pero el déficit comercial continda, al no
solucionarse los problemas de fondo.

DESBALANCE COMERCIAL

Entre 2001 y 2013, el déficit de la
balanza comercial no petrolera se dispa-
16 de $ -1.953 millones (-8% del PIB)
a $ -7.282 millones (-11,8% del PIB)
en 2008 y sigue gigantesco a diciembre
de 2013 $ -9.111 millones (-9,7% del
PIB). Es entre las exportaciones y las
importaciones de bienes y servicios no
petroleros en las que mayor desbalance
existe estructuralmente (Grdfico 1). En
ese mismo periodo, las exportaciones
no petroleras crecieron a un ritmo de
11% anual y las importaciones no pe-
troleras de 12% anual, profundizando el
problema estructural de que las impor-
taciones no petroleras fueron 1,7 veces
mayores que las exportaciones no pe-
troleras en 2001 y 1,88 veces mayores
12 afios después.

Pero el tema es que en dolarizacién
se debfa fomentar el crecimiento de las
exportaciones no petroleras de modo
de contar con ingresos crecientes en
délares en forma sostenible. La presién
para el cambio de la matriz productiva,
con fortalecimiento de la produccién
local que se empieza a hacer a finales
de 2013, hubiese sido ideal en 2001.
En todos estos afios, no hubo ninguna
revolucién, cambio ni mejora en la
competitividad ni productividad del
sector manufacturero como un todo
(Recuadro 1, pdg. sig.), lo cual hubiese
sido deseable para fomentar un ingre-
so de délares sostenido a la economia.
Muchos bienes y servicios exportables
que si se han transformado en calidad
y competitividad estdn dando sopor-
te a la produccién no petrolera y han
conquistado mercados internacionales,
incluso durante el Gltimo Gobierno que
siempre promulgé que su afdn era el en-
foque hacia el mercado doméstico y no
hacia las exportaciones.
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En cuanto a la balanza comercial
petrolera, hay que destacar que mien-
tras las exportaciones petroleras cre-
cieron a 17,3% anual promedio entre
2001 y 2013 (en valor), las importa-
ciones petroleras lo hicieron a 29,6%
anual promedio, una diferencia sustan-
cial de 12,3 puntos porcentuales pro-
medio anual (Cuadro 2) que profundiza
el problema.

La brecha se proyect6 en la misma
direccién a través del tiempo. El indice
de cobertura de las exportaciones a las
importaciones por pocos afios fue ma-
yor a 1, cuando lo deseable para forta-
lecer la dolarizacién debié ser que suba
constantemente de la unidad a partir de
2001. En lugar de eso, se produce una
baja a partir de 2006, lo que muestra
que cada vez las exportaciones totales
cubren una menor proporcién de las
importaciones totales y eso significa
que no hubo una politica que fortalezca
el ingreso de délares por exportaciones
(Grdfico 2). Un anélisis del impacto
de la crisis externa de 2008-2009 en el
Ecuador, publicado por Pablo Samanie-
go (2012), sefiala que “la produccién
local ha ido perdiendo terreno frente
a las importaciones... Con la dolari-
zacién la economia estd sustituyendo
la produccién local por importaciones,
o realizando compras en el exterior de
productos en los que la oferta local es
inexistente”.

GrAFICO 2

RECUADRO 1

El Grdfico 3 ilusira que la situacion de
lo estructura productiva del Ecuador no ha
cambiado en nada desde 1980 o 2011,
que la industria no se ha fortalecido, mientras
que los servicios contintan siendo el dmbito
de mayor peso en la economia. Y los bienes
exportables son fundamentalmente primarios.

El Grdfico 4 permite observar coémo
ha disminuido el aporte de la industria a la
economia, con un peso en lo década de
2000 significativamente menor en proporcion
a los 30 afios precedentes. En la actudlidad,
se halla en su punfo més bajo.

El Grdfico 5 permite apreciar el bajo
porcentaje de recursos desfinados por las
indusirias @ investigacion v desarrollo en el
Ecuador. Las industrias fueron clasificadas en
fres grupos: infensivas en recursos naturales,
infensivas en mano de obra y difusoras de
conocimiento. Estas Olimas son las que
eloboran  arficulos mas  complejos  como
insirumentos cientficos.

A pesar del fortalecimiento del mercado
inferno, lo que implica una mayor capacidad
de consumo, no se ha desarrollado a la par
un proceso industriclizador que oferte al
mercado local. la situacién se agrava adn
mds con la falia de una politica comercial que
esfimule las exporfaciones de la produccion
nacional, manteniendo ventajas ya adquiridas
en los principales mercados de exportacion
ecuatorianos, como EEUU y la UE (Atpdeq,
SCP+.

Desde 2009 al igual que en 2001, la cobertura de las exportaciones a

las importaciones volvié al ser menor a 1

* DATOS CORRESPONDIENTES AL PERIODO ENENOV 201 3.
Fuente: Banco CenTraL DEL Ecuapor (BCE).

1,2
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Grafico 3

Ecuador: estructura groductiva

de 2011 similar a la de 1980

FUENTE: SAMANIEGO, PABLO, “EVOLUCION DE LA INDUSTRIA Y DESAFIOS
DE LA INDUSTRIAUZACION”, SEMINARIO  ESTRATEGIAS DE DESARROLLO INDUSTRIAL
EN AMERICA LATINA Y EL PAPEL DE 1A Pymes, ECUADOR, Flacso, 2013.
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GrAfico 4

Participacién de la industria
en la economia mayor en 1970, 1980
y 1990 que desde la dolarizacién

FUENTE: SAMANIEGO, PABLO, “EVOLUCION DE LA INDUSTRIA Y DESAFIOS
DE LA INDUSTRIAUZACION”, SEMINARIO ESTRATEGIAS DE DESARROLLO INDUSTRIAL
EN AMERICA LATINA v EL PAPEL DE 1A Pymes, ECUADCR, Flacso, 2013.
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En el periodo enero-diciembre de
2013 las importaciones totales lle-
garon a $ 24.054,03 millones, de los
cuales 20% fueron bienes de consumo;
30% materias primas; 26% bienes de
capital; 23% combustibles y lubrican-
tes (importaciones petroleras) y 0,2%
bienes diversos. Las importaciones no
petroleras, correspondientes a 77%,
totalizaron $ 18.493,52 millones. El
ministro Coordinador de la Produc-
cién, Richard Espinosa, espera que
con el certificado de reconocimiento
de la calidad exigido a 293 partidas
arancelarias, implementado a través
de la Resolucién 116, se puedan redu-
cir importaciones por $ 800 millones.
Las partidas con restriccién de calidad
afectan a productos no petroleros, por
lo que se busca reducir $ 800 millones
en $ 18.493,52 millones, es decir, 4,3%
de ese subtotal. Suena minimo, aunque
si se redujese ese monto en el déficit co-
mercial de $ -1.350 millones, serfa mds
significativo. Sin embargo, la calentura
no estd en las importaciones, el proble-
ma es estructural. Entonces, restringir
importaciones no petroleras parece una
solucién epidérmica, cuando las impor-
taciones petroleras crecen 21% anual
y se sostienen con precios subsidiados
internamente.

La sustitucién de importaciones
por produccién local es base primaria
del cambio de la matriz productiva, un
postulado claro del PNBV 2013-2017,

pero este proceso requiere tecnologia

de punta, recursos e importaciones de
materia prima y de capital. Adn no
se ha visto una estrategia del Gobier-
No sector por sector para entrar en un
proceso serio y determinante de reem-
plazar importaciones por produccién
local, lo cual hubiese sido oportuno al
iniciar la dolarizacién en el afio 2000
o al comenzar el actual Gobierno en
2007. Lo que no hubo en los afios de
dolarizacién (de 2000 a 2014) es una
politica de Estado sostenida para pro-
mover exportaciones, que es lo que
realmente hubiese generado un flujo
de dolares a la balanza comercial y a la
balanza de pagos para hacer sostenible
la dolarizacién en el largo plazo. Este
Gobierno lo ha previsto en el PNBV
(pdg. 73), como se cita al inicio de este
articulo, pero recién lo quiere instru-
mentar. El Ministerio de la Produccién
ha firmado 48 acuerdos con empresas
nacionales para que incrementen la
produccién local.

UN DOLAR MAS FUERTE

EN 2014 FRENTE A MONEDAS
DESVALORIZADAS EN

LA REGION

Las perspectivas en los mercados
financieros sefialan que el délar se for-
talecié a fines de 2013, a tono con la
débil recuperacién de la economfia nor-
teamericana, pero sobre todo que esa
tendencia continuard en 2014 con el
recorte de inyecciones monetarias de

la Fed, estimulo monetario que se ins-
talé desde 2008, con el estallido de la
crisis financiera internacional. Se pre-
vé una menor cantidad de délares en
la economia mundial como resultado
de esta politica norteamericana (tape-
ring) durante 2014, lo cual llevarfa a un
fortalecimiento del délar. Esta serd un
motivo para que los bancos centrales
de la regién continden devaluando sus
monedas (Cuadro 3), para promover la
competitividad de sus exportaciones y
ser consistentes con el debilitamien-
to de otras monedas de las economfas
emergentes, para promover exporta-
ciones y desincentivar importaciones.
Asf mismo, hacia fines de afio las tasas
de interés de la FED podrian empezar
a subir motivando a mayores deprecia-
ciones de las monedas regionales. El
Ecuador, al estar dolarizado, perderia
competitividad por precios en sus ex-
portaciones y le serfa mds barato impor-
tar desde los paises de la regién, lo cual
serfa poco favorable.

TIPO DE CAMBIO
REAL APRECIADO FAVORECE
IMPORTACIONES

El tipo de cambio efectivo real has-
ta diciembre de 2013 fue de 91,7, ha-
biéndose apreciado en tres puntos con
respecto al indice registrado 12 meses
atrds de 94,62%. Pero tomando en
cuenta que el afio base es 2007=100, el
tipo de cambio estd apreciado respecto

Petiods COLOMBIA PERU ARGENTINA BRASIL MEXICO VENEZUELA CHILE UNION EUROPEA
Peso Nuevo sol Peso Real Peso Bolivar Peso Euro

2009 2.040,4 29 38 1,7 13,0 2,1 506,8 0,6997

2010 1.895,0 28 4,0 1,7 12,4 35 461,7 0,7528

2011 1.939,5 27 43 1,9 140 43 520,1 0,7726

2012 1.760,6 2,6 49 20 13,0 49 478,6 0,7565

2013 19253 28 6,5 24 13,1 6,3 5254 0,7238

Depreciacién dltimo afio

2013 /2012 9,4% 9,5% 32,8% 15,3% 0,5% 46,3% 9,8% -4,3%

Fuenes: Feperal Reserve Bank, Crmisank NL.Y., FMI v BCE.
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del afio base (una baja significa apre-
ciacién), lo que implica que los bie-
nes ecuatorianos estan relativamente
més caros y menos competitivos y los
ofertados por los pafses con los que
el Ecuador se compara se abarataron
expresados en términos de los bienes
locales. Las perspectivas en 2014 se-
fialan que el TCR para el Ecuador po-
drfa continuar aprecidndose (Grdfico
6). Ello explica el crecimiento de las
importaciones de consumo y la pérdi-
da de una balanza comercial positiva
con pafses como Perd. En términos
bilaterales, en 2013 el TCR resultd
apreciado con diez pafses, con respec-
to a 2012, entre ellos EEUU (-0,98);
Colombia (-7,94); Pera (-8,92). En
cambio, con otros 13 paises el tipo de
cambio real bilateral se deprecié, entre
ellos, China y Venezuela.

MASIVO ENDEUDAMIENTO
INTERNO

Sorprende la fuerte escalada del
endeudamiento interno en la década,
pues en el afio 2000, con un monto
de $ 2.832,5 millones representaba
15,5% del PIB, y descendié en repre-
sentatividad hasta el punto méas bajo
en 2009, cuando fue 4,5% del PIB.
Pero a partir de entonces, la deuda
interna crecié a un ritmo explosivo,
para cerrar 2013 a $ 9.926,6 millones,
representando 10,6% del PIB del afio
pasado (Grdfico 7). El gran salto se
dio en bonos del Estado, que constitu-
yen 92% de la deuda interna total; el
restante 8% son las deudas colocadas
al Banco del Estado y al IESS. Solo
el Tesoro conoce el monto exacto de
certificados de Tesorerfa, Cetes, que
por ley ya no se registran como deuda
interna.

DEUDA EXTERNA

AUMENTA Y MARGEN

PARA NUEVO FINANCIAMIENTO
SE REDUCE

Es interesante comparar el nivel de
deuda total con las exportaciones to-
tales, en ddlares, porque la deuda solo

< ] 8> GESTION N°237

puede ser pagada con divisas generadas
a través de las exportaciones. Si el pafs
exporta mds, aumenta la capacidad de
pago v, si no, disminuye la certidumbre
de pago de las obligaciones.

Para el caso del Ecuador, al inicio de
la década pasada y de la dolarizacién, la

Grafico 6

deuda externa total era 242% mas eleva-
da que el total de exportaciones. Esa si-
tuacién mejoré con el fuerte aumento de
exportaciones y la paulatina reduccién
de la deuda total en valores absolutos
hasta 2009. En ese afio, tras la recompra
de deuda de los bonos Global declarados

Tipo de cambio efectivo real esté apreciado en los tiltimos afios

Base 2007 = 100

Fuente: Banco Central DeL Ecuapor (BCE).
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Grafico 7
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La deuda interna bajé hasta 2009 y se dispar¢ desde 2010,

en plena bonanza petrolera (en porcentaje del PIB)
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Fuene: Banco CenmraL DEL Ecuapor (BCE).
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Grarico 8

10,6%

Las exportaciones suben y la deuda contabilizada baja hasta 2009
y luego vuelve a Subll’ (% deuda externa total/exportaciones totales)

Fuene: Banco Cenmral DEL Ecuapor (BCE).
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en moratoria en 2008, se redujo atin
mas el stock de la deuda externa piblica
y la relacién deuda/exportaciones llegd
a un nivel de 53,1%, que sigue siendo
elevado, pues significa que como pafs se
debe m4s de la mitad de lo que se gene-
ra para el pago (Grdfico 8).

Lo peor es que, a partir de 2009, el
endeudamiento externo vuelve a subir;
desde 2012 la relacién deuda/exporta-
ciones vuelve a deteriorarse y cierra di-
ciembre de 2013 con un indicador nada
bueno de 52%, y en alza, sin considerar
los créditos con China contabilizados
como operaciones comerciales de ven-
ta de petrdleo, y cuyo saldo solo conoce
el Gobierno (este monto bordearia los
$ 1.600 millones). En 2009 ya se habfa
iniciado el endeudamiento con China
contra petréleo con operaciones co-
merciales. También hay otros créditos
chinos para proyectos de hidroelec-
tricidad y otra infraestructura que si
se contabilizan en la deuda externa y
cuyo saldo pendiente de pago fue de
$ 4.633,9 millones al 31 de diciembre
de 2013, segiin el dltimo Boletin de Deu-
da Externa del Ministerio de Finanzas.
Se presume que las negociaciones de
créditos con China se habrfan realizado
por un monto superior a los $ 8.500 mi-
llones, de los cuales ya hay un segmento
pagado.

DEFICITS IMPORTANTES
EN EL SECTOR FISCAL

Los dltimos tres afios las pro formas
del presupuesto del Estado se plantearon
con déficits fiscales de 4,8% del PIB en
2012, 5,4% en 2013 y 5% en 2014. Tan-
to el déficit fiscal planteado para 2014
($ -4.943 millones) (Cuadro 4) como
la vulnerabilidad de la balanza de pagos
exigen buscar financiamiento: desem-
bolsos externos por $ 5.763 millones y
desembolsos internos por $ 1.814 millo-
nes. En declaraciones a la prensa extran-
jera el 22 de enero, el ministro coordi-
nador de Politica Econémica dijo que
buscan la opcién de volver a los merca-
dos internacionales con la emisién de un
bono (nota de Dow Jones). El vicepresi-
dente Glas visit6 el 23 de enero el Banco

Cunoro 4

Déficits cercanos a 5% del PIB
en las pro formas del PGE 2012-2013

Cuenta ahorro inversion financiamiento

Millones de $ 2013 2014
SOBRE LA LINEA

Ingresos totales 25.648 26.314
Ingresos permanentes 22.491 23.205
Ingresos no permanentes 3.157 3.109
Gastos totales 30.699 31.257

Gastos permanentes 19.543 20.672
Gastos no permanentes 11.156 10.585
Resultado primario -4.404 -3.936
Resultado total -5.050 -4.943

FUENTE: MINISTERIO DE FINANZAS.

que la salida de délares de la economfa,
es decir, que existan superdvits en las
cuentas externas: balanzas de pagos y
balanza comercial. Las fuentes de do-
lares pueden provenir principalmente
de exportaciones, inversiones, remesas,
turismo y endeudamiento externo. En
cambio hay que evitar —mediante po-
liticas sostenibles— los flujos de salida
de délares como importaciones y fuga
de capitales. En la medida en que la
salida de recursos de la economia, que
se expresa con la persistencia de déficits
externos, sea mayor que la entrada de
recursos, se presenta un grave problema

de liquidez en el sistema,

Industrial y Comercial de En 2030, puesto que ocasiona que
China (ICBC) interesado el Fcuador exporfarG  se contraiga el circulante,
en financiar la Refinerfa del 40% de servicios lo cual resta disponibilidad
Pacifico, uno de los proyec- de alio c\)/Cl|OF o_gregodo, de délares en una econo-
tos que el Gobierno quiere 30/0 de _b‘e”es mia dolarizada y afecta
impulsar para producir de- 'ndUST”OhZOdOS las tendencias de fondo
rivados petroleros, reem- Y ,30/’, del proceso de crecimien-
: . de primarios, . )
plazar las importaciones vy , to econdémico del pafs.
. segin el Plan del Buen .
promover el cambio de la Vivir El presidente del Banco

matriz energética.
El que los presupuestos

se planteen con déficits fiscales abulta-
dos y que haya déficit de la balanza de
pagos en varios trimestres o incluso en
ciertos afios y esa tendencia persista re-
mite al concepto de déficits gemelos en
la economia ecuatoriana. El concepto
establece que un exceso del gasto publi-
co que genera un déficit en las cuentas
fiscales aumenta la demanda interna y
esto genera un aumento de las impor-
taciones que, paralelamente, produce
un déficit en la cuenta corriente de la
balanza de pagos de una economfa. La
recomendacién tipica del Fondo Mo-
netario Internacional (FMI) es que la
mejor manera de superar un déficit de
cuenta corriente de la balanza de pagos
es mediante una reduccién del déficit
del sector publico.

DESMONETIZACION DE
LA ECONOMIA'Y SOSTENIBILDAD
DE LA DOLARIZACION

Para viabilizar el sostenimiento de
la dolarizacién en el Ecuador se requie-
re que la entrada de délares sea mayor

Central, Diego Ramirez,

afirmé el 30 de enero que
entran mas délares de los que salen de
la economia. Y eso es verdad, pero para
algunos trimestres. El ministro coordi-
nador de Politica Econémica, Patricio
Rivera, afirmé en cadena nacional de
febrero 10 que la balanza de pagos de
2013 tiene superavit de $ 1.800 mi-
llones. Sin embargo, reconoce que el
sector externo es el que “mds trabajo
requiere en la economia”, y por eso el
Gobierno estd tomando medidas que
lo fortalezca. Para manejar la liquidez
el Gobierno propone aplicar el Cédigo
Financiero.

En la coyuntura, las divisas apo-
yan: i) el crecimiento econdémico; ii)
la regulacién del saldo fiscal y del sal-
do externo; iii) el financiamiento que
requiere el proceso de cambio de la
matriz productiva; iv) la satisfaccién
de las demandas sociales prioritarias,
los subsidios que se han incorporado al
plan gubernamental, entre otras mate-
rias. Muchas necesidades, a la luz de lo
sefialado en este andlisis, parecen en-
contrarse restringidas en sus opciones
de financiamiento. G
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