COYUNTURA

Un abrebocas sobre lo que
serd el Coédigo Monetario

< Por MaRriA DE LA PazZ VELA >

[LUSTRACION:: SOFiA ACOSTA

La Asamblea Nacional (AN) aprobé el Codigo Orga-
nico Monetario y Financiero (COMF) el 24 de julio,
a 24 horas de terminar el plazo para tratar un proyecto
urgente. Lo hizo con 91 votos a favor, 3 abstenciones
y 22 votos en contra. Al cierre de esta edicion, el Eje-
cutivo realizaba el analisis para el que dispone de diez
dias, mediante el cual define un veto parcial o aproba-

cién total.

La exposicion de motivos

Se trata de un cuerpo legal que inicia
con una extensa exposicién de motivos
que sefiala tener el objetivo de antepo-
ner el interés del ser humano frente al
del capital financiero, y el de construir
un modelo econémico social y solida-
rio, partiendo de un modelo que se debe
dejar atras, de tipo primario exportador
dependiente de las importaciones, en el
que han pesado las decisiones de la ban-
ca privada y de los grupos econémicos.
Critica el hecho de que la banca privada
hubiese tenido injerencia en las varia-
bles monetarias a inicios del siglo XX,
al tiempo que sefiala que la Revolucién
juliana de 1925 determiné reformas en
el 4mbito social y en el &mbito financie-
ro. Claramente busca establecer una si-
militud entre la Revolucién juliana y la
Revolucién Ciudadana, explicando que
para hacer cambios sociales se requiere
modificar la regulacién financiera. El
texto resalta que el libre movimiento de
capitales y la desregulacién financiera
tienen una vinculacién con las crisis fi-
nancieras y con la pérdida de la moneda
y de la politica monetaria, anticipando-
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se a justificar el control sobre las divisas,
los recursos liquidos y sobre los bancos, y
el retorno del Banco Central al manejo
monetario por medio de la creacién de
la moneda electrénica y al manejo de la
politica cambiaria. Los cambios se ejer-
cerdn a partir de la vigencia del COME

El cuerpo legal y sus componentes

La versién aprobada estd organizada
en tres libros: el primero se refiere al sis-
tema monetario y financiero; el segundo
regula el mercado de valores y el tercero
regula el régimen de seguros. Ademds, el
proyecto incorpora una seccién de dis-
posiciones reformatorias, ajustes a la le-
gislacion fiscal para eliminar las preasig-
naciones existentes en leyes vigentes an-
tes de la aprobacién de la Constitucién
de 2008 y con ello reordenar las finanzas
publicas. Consta de 520 articulos, 18
disposiciones generales, 37 disposicio-
nes reformatorias; 30 derogatorias de
normas, leyes y sus reglamentos; 41 dis-
posiciones transitorias y una disposicién
final. Esta ley tiene cardcter de orgdnica,
es decir que prevalece sobre cualquiera
que se le oponga.
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Creacién de una superestructura

Quizé el primero y mayor impacto
que genera el COMEF sea la creacién de
una estructura de mando y formulacién
de la politica pdblica, para la regulacién
y supervision monetaria, crediticia,
cambiaria, financiera, de seguros y valo-
res, como parte de la Funcién Ejecutiva.
Es la Junta de Politica y Regulacién Mo-
netaria y Financiera (Jprmf), que se crea
sin personeria juridica (lo cual impide
que posteriormente sea imputable legal-
mente), y cuyo rol y poder de decisién
no tienen precedentes en la legislacion
ecuatoriana. Esta conformada por cinco
personas: los titulares de los ministerios
de Estado responsables de la politica
econdémica, de la produccién, de las fi-
nanzas publicas, el secretario de Planifi-
cacién y un delegado del presidente de
la Repiblica (art. 13). Son 55 las fun-
ciones que le atribuye expresamente el
art. 14, pero la dltima sefiala que “ejer-
cerd las demds funciones que le asigne
la ley”, o sea que extiende el rol a un
sinnimero de atribuciones. De hecho,
el asambleista Luis Fernando Torres ha
sefialado que hay mds de 110 funciones
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a lo largo de todo el texto normativo y
que le preocupa la virtual inmunidad de
los miembros de la junta, pues el art. 20
sefiala que tendrdn fuero de Corte Na-
cional de Justicia por los actos adminis-
trativos emanados de sus funciones. Las
potenciales sanciones judiciales a los in-
tegrantes de la junta se tienen que abrir
Gnicamente a partir de una accién que
inicie la Fiscalfa General del Estado por
delitos contra la Administracién Pu-
blica y la accién judicial de repeticién
(Disposicion general 9na.).

Control sobre el Banco Central
y las superintendencias

El Banco Central del Ecuador y las
superintendencias de Bancos, de Com-
pafifas, Valores y Seguros, de Economfa
Popular y Solidaria, asi como la Corpo-
racién del Seguro de Depésitos y Fondo
de Liquidez quedan bajo las politicas y
regulaciones dictadas por la Jprmf. Las
instituciones mencionadas deben cum-
plir o velar por el cumplimiento de las
disposiciones de la Jprmf. Esta les pue-
de asignar funciones adicionales a las
que confiere la ley. El art. 58 sefiala en
la naturaleza de la Superintendencia de
Bancos que es un organismo “con auto-
nomia administrativa, financiera, presu-
puestaria y organizativa”.

Control al sistema bancario
privado sin responsabilidad sobre
la solvencia

El COMEF tiene el concepto de que
“las actividades financieras son un ser-
vicio de orden publico de potestad del
Estado, que pueden ser prestadas por las
entidades que conforman el Sistema
Financiero Nacional, previa autoriza-
cién de los organismos de control, en
el marco de la normativa que expida la
Jprmf”. Es esta superestructura la que va
a autorizar y a normar las actividades y
operaciones que realicen las institucio-
nes del sistema financiero publico y pri-
vado. Por lo tanto, las decisiones sobre
el destino de los depésitos del cliente y
la orientacién de los créditos del ban-
co ya no van a depender de las juntas

directivas y politicas de cada banco,
sino de la normativa que establezca la
Jprmf, en funcién de la politica de de-
sarrollo del buen vivir que establece el
Gobierno y los planes plurianuales. La
regulacién que expida la junta podr4 ser
diferenciada por sector, por segmento
y por actividad para las entidades que
conforman el sistema financiero. Sin
embargo, los art. 148 y 152 establecen
los limites de la responsabilidad del
Estado que, aunque regule las opera-
ciones del sistema, “no es responsable
de la solvencia de las entidades de los
sectores financieros privado, y popular
y solidario, y no asumira deudas priva-
das”. Y que sefiala que “la regulacién
y el control de los sectores financieros
privado y popular y solidario no trasla-
dar4 al Estado la responsabilidad de la
solvencia de dichas entidades”.

Algunos temas relevantes

Este articulo pretende ser tnicamen-
te un abreboca sobre el nuevo cédigo, ya
que su discusién tomard tiempo y andli-
sis en profundidad sobre los distintos as-
pectos que aborda en sus 155 pdginas. En
esta ocasion se toman en cuenta apenas
tres temas clave.

En el art. 92 se crea la moneda elec-
trénica cuando se sefiala que el BCE
es la tnica entidad autorizada para
proveer y gestionar moneda metélica
nacional o electrénica en la Republica
del Ecuador, equivalente y convertible
a délares de EEUU, de acuerdo con las
disposiciones de este cédigo y con la re-
gulacién y autorizacién de la Jprmf. En
el cédigo se admite directamente que se
trata de un medio de pago, con poder
liberatorio (no dice ilimitado como en
la Regulacién 055 del Directorio del
BCE) y curso legal. Sefiala expresa-
mente que el Estado no podrd obligar
a una persona natural o juridica de de-
recho privado a recibir moneda distinta
del délar de EEUU. Pero queda implici-
to que quienes quieran aceptar esta mo-
neda lo pueden acordar; el mecanismo
es voluntario. Una de las modificacio-
nes que se lograron, en las discusiones
en la Comisién Econdmica, se hizo al

articulo que sefialaba que “la moneda
electrénica serd puesta en circulacién
privativamente por el Banco Central
del Ecuador, sobre la base de las politi-
cas y regulaciones que expida la Jprmf”.
La comisién agregé la frase “respaldada
con sus activos liquidos”, lo que quedé
consignado en el art. 101 relativo a la
moneda electrénica.

Un punto de amplio interés para la
ciudadantia es el financiamiento para la
Sociedad de Lucha contra el Céancer
(Solca) (Disposicién general 4ta.). Esta
institucién temfa perder $ 62 millones
anuales que hoy recibe del fisco. Esto
porque el proyecto original del cédigo
plantea derogar la Ley de Creacién de
la Red de Seguridad Financiera, que en
uno de sus articulos garantiza la entrega
de estos recursos estatales a Solca. Pero
la disposicién general 14* incorporé el
pago de 0,5% del impuesto a los créditos
para que esta institucién no pierda esta
asignacién. El nuevo impuesto se carga-
rd incluso en los consumos con tarjeta
de crédito.

Con respecto al Fondo de Liquidez
de la Banca, antes de los cambios pro-
puestos en el cédigo, la banca podia ac-
ceder a créditos del Fondo de Liquidez
(que se alimenta, entre otros, con 10%
de las utilidades de los bancos privados)
para afrontar problemas como una corri-
da de depdsitos. El fondo debe invertirse
bajo cuatro principios: seguridad, liqui-
dez, diversificacién y rentabilidad. Por
ello, se exige que la inversién se realice
en titulos con calificacién igual o supe-
rior a AA (menor riesgo y mds seguras).
Aunque el Ejecutivo plantea en su pro-
yecto conservar los cuatro principios
para la inversién, elimina la exigencia
de que sean en activos AA o més. En su
informe, la comisién puntualizé que no
acogi6 la sugerencia de que “las inversio-
nes sean AA o mads, inexistentes en el
medio financiero ecuatoriano, pues eso
significard que por ley se deban invertir
los recursos en el extranjero”. Incluyé
que los funcionarios a cargo del fondo
seran responsables de su correcta inver-
sién, pero esa correccién no estd medida
por nada, lo cual deja un margen amplio
de discrecionalidad.
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LOS ACTORES

Patricio Chanabd
Director General Bancario

del BCE

“Estd descartada la des-
dolarizacién en el pais”

Patricio Chanab4, direc-
tor general bancario del
Banco Central, en el foro
del 23 de julio organizado
por el Colegio de Econo-
mistas, dijo que “estd des-
cartada la desdolarizacién
en el pais” y enfatizd NN
que “mds bien el men-
cionado cédigo apun-
ta a sostener el actual
sistema monetario”. Sefialé que lo
que se busca con este nuevo cédigo
es que haya mayor ingreso de déla-
res a nuestra economia para fortale-
cer, precisamente, el actual sistema
monetario. Sobre el poder que con-
centra la Jprmf, indic6 que la idea
es que esta logre articular mejor el
engranaje del sistema econémico, ya
que ha estado dispersa en muchas le-
yes y desorganizada. Sobre el direc-
cionamiento del crédito, dijo que el
Gobierno considera que los bancos
ecuatorianos deben tener en el pafs
(Banco Central) 60% de su dinero
de respaldo econdmico. Sostiene
que esta potestad va a permitir una
mayor oferta monetaria, lo que su-
mado a una “mejor sinergia entre lo
ptblico y lo privado” favoreceria a la
economia nacional.

Diego Martinez
Presidente del directorio

del BCE

“No hay ninguna norma en fodo el
cédigo que permite al Estado tomar
depésitos... de los ecuatoriano de los
bancos o las cooperativas...”
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Parricio CHANABA.

Diego Martinez, presidente del direc-
torio del Banco Central, comenté a Li-
deres (25 de julio, 2014) que el codigo
busca que la banca sea un actor impor-
tante en el proceso de desarrollo del
pais, “que salga de la zona de confort
en la que se ha movido concediendo el
llamado crédito produc-
tivo, que no es otra cosa
que crédito comercial de
corto plazo y crédito de
consumo”, y buscan que
conceda crédito de me-
diano y largo plazos que
es lo que requiere la eco-
nomfa. Para él, el c6digo
~ incrementa la seguridad
" para los depositantes,
establece  instrumentos
para un manejo adecua-
do de la liquidez e impul-
sa el financiamiento a mediano y largo
plazos. Descarté que busque estatizar
la banca privada y las entidades finan-
cieras. “No hay ninguna
norma en todo el cédigo
que permita al Estado to-
mar depdsitos de lo que
tienen los ecuatorianos
en los bancos o en las
cooperativas. Se ha for-
talecido el control sobre
el delito de congelamien-
to”. “Las afirmaciones de
que el Gobierno ha bus-
cado este cdigo, porque
ya no le alcanza el dinero
para pagar los salarios es
la cosa menos analizada,
mas desinformada y la
desfachatez mds grande
que he escuchado”.

Oswaldo Larriva
Presidente

de la Comisién
de Régimen
Econdmico y
Tributario

de la Asamblea
Nacional

DIEGO MARTINEZ.

N

OsVALDO LARRIVA.

“...con el cédigo se crean herra-
mientas para velar que los niveles
de liquidez de la economia sean los
adecuados para el cumplimiento del
programa econémico.”

Osvaldo Larriva, presidente de la
Comisién de Régimen Econémico y
Tributario, dijo en la Asamblea Na-
cional (www.asambleanacional.com)
que con el cédigo se crean herra-
mientas para velar que los niveles de
liquidez de la economia sean los ade-
cuados para el cumplimiento del pro-
grama econdmico; mitigar los efectos
de los riesgos sistémicos; proteger los
derechos de los usuarios de los servi-
cios financieros, de valores y seguros;
profundizar el proceso de constitucién
de un sistema econémico social y so-
lidario, en el que los seres humanos
son el fin de la politica pablica. Dio
a conocer que la Jprmf regula a todas
las entidades del sistema
financiero, de valores
y seguros; prohibe que
personas con conflicto
de interés sean los regu-
ladores y controladores
del sistema financie-
ro. Agregé que, con el
proyecto, el crédito que
otorgan grandes enti-
dades no financieras
estard controlado por
la Superintendencia de
Bancos; se fortalecer4 la
capacidad de control y
sancién de las superin-
tendencias; los grandes
accionistas y adminis-
tradores de las entidades
financieras responderdn
con su propio patrimo-
nio; se incluye el di-
nero electrénico como
medio de pago; se esta-
blecen mayores niveles
de capital y patrimonio
técnico a las compafifas
de seguros, entre otras
decisiones.
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ENTREVISTA

"El Estado necesifa
confrolar la liguidez,
or eso el codigo
e da poder sobre

los bancos”:
Ramiro Aguilar

El cédigo tiene tres ejes fundamen-
tales:

1. Eje monetario. El Ecuador va a
tener una oferta monetaria integrada
por délares de EEUU de América; mo-
neda metélica nacional fraccionaria, y
moneda electrénica nacional que va a
poner en circulacién el Banco Central
del Ecuador (BCE) bajo los criterios
de provisién que establezca la Jprmf.
También habrd unos instrumentos cua-
si monetarios que se llaman titulos del
Banco Central del Ecuador (TBC). Es-
tos papeles que emite el BCE estdn ga-
rantizados por el patrimonio total y sir-
ven para cancelar obligaciones fiscales.
La moneda electrénica de curso legal es
un medio de pago al cual la ley le da
la fuerza para que tenga poder liberato-
rio y extinga obligaciones. Dado que la
moneda electrénica va a fluir dentro de
la economia, el Gobierno necesita con-
trolar la banca, y ese es el segundo eje.

2. Eje financiero. El cédigo crea un
stiper 6rgano de politica y regulacién
que es la Jprmf para ejercer control
sobre la liquidez y el sistema financie-
ro publico y privado. Le va a decir a la
banca privada cudnta liquidez requiere
en su negocio y dénde debe tener sus
posiciones en activos, 0 que un exce-
dente de liquidez lo invierta a través del
BCE en objetivos relacionados con el
cumplimento del Plan Nacional de De-
sarrollo. El cédigo le da la atribucién a
la Jprmf de decir a la banca cémo orien-
tar el crédito, cudnto pagar a sus funcio-
narios. A la banca privada le han deja-
do el membrete, el papelito de propie-
dad privada pero le quitaron las demds

facultades. Hay una paraestatizacion de
la banca. No la estatizan porque signi-
ficarfa asumir responsabilidades, y en la
disposicién general primera, se excluye
cualquier tipo de responsabilidad del
Estado sobre problemas de solvencia,
liquidez o deudas privadas. Los bancos
tienen la escritura de duefios pero todas
las decisiones —incluidos los flujos de
dinero— son del Estado.

;Para qué hace esto el Estado? En
esta decision interviene:

3. Eje macroeconémico. El modelo
correfsta llega a los ocho afios con una
enorme brecha fiscal: le falta plata. Se
gasto los ingresos tributarios y los pro-
venientes de la exportacién petrolera.
La primera cosa real es que fisicamen-
te hay escasez de billetes en el erario
ptblico. Tienen una enorme iliquidez
fiscal. ;Cémo se demuestra lo que digo?
Durante el primer semestre del afio,
muchos proveedores del Estado incum-
plieron sus pagos. Hubo demora en el
pago de salarios a funcionarios publicos.
Tan iliquido estaba el Estado que salié
a realizar una operacién con el oro na-
cional que no se sabe si es pignoracion,
si es venta con pacto de retroventa...
pero las autoridades lo llaman “inver-
sién”, aunque el contrato no se conoce.
El hecho es que necesitaban $ 400 mi-
llones que terminé prestando Goldman
Sachs al Ministerio de Finanzas. Tam-
bién salieron al mercado financiero con
una colocacién de bonos, que por ser de
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un pafs de alto riesgo son considerados
Junk Bonds, en los mercados financie-
ros internacionales. El Gobierno anun-
cié que se colocaron $ 2.000 millones
en bonos. En tercer lugar, el pedido de
ampliacién de crédito a China no se
concretd con la facilidad de afios an-
teriores, pero el Gobierno espera que
inviertan en la Refinerfa del Pacifico, la
cual atin no estd financiada. No van a
eliminar el subsidio a los combustibles
en el corto plazo. Entonces el Gobierno
regresa a ver y encuentra que la banca
nacional estd muy liquida. ;Por qué?
Esa liquidez puede obedecer a tres razo-
nes: 1. La banca ha sido més austera en
la concesién de créditos en estos afios
y cautelosa tras la crisis de 1999. 2. La
economia dolarizada ha hecho que la
gente sea mejor pagadora. 3. Hay un
extrafio excedente de circulante en la
economia privada, lo que explica que
en el Ecuador haya edificios construi-
dos y vendidos en planos casi a $ 2.000
por metro cuadrado sin discriminar la
zona. Y todo se vende.

El Estado necesita controlar el sis-
tema financiero para poder manejar
los excedentes de liquidez regulando al
banco privado para que invierta estos
excedentes segtin las instrucciones del
BCE.

La demanda interna de recursos
se va a cubrir en parte con moneda
electrénica o con los titulos del Banco
Central TBC. Las autoridades dicen
que no se va a pagar con moneda elec-
trénica a los proveedores del Estado, o
a los servidores publicos, pero la ley no
dice que no serd as.

La gran pregunta es: (les servird
controlar el dltimo recurso de liquidez
que hay en el pafs? Mi respuesta es que
mientras no cambie el modelo econo-
mico es como tener un bolsillo roto,
y que en ocho afios el Gobierno gasté
con prodigalidad todos los ingresos fis-
cales.

Si en la oferta monetaria hay déla-
res y moneda electrénica, y se llegase a
dar un exceso de provisién de moneda
electrénica, se puede generar inflacién
y pérdida del poder adquisitivo de los
salarios. G
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