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2015

se estrechan
los flujos de ingreso

ENTORNO
INTERNACIONAL
ADVERSO

SE DESPLOMA
EL PETROLEO

iBuum!, casi audible ha sido el des-
plome del flujo de ingresos petroleros
hacia el pafs, al ritmo del colapso en
el precio internacional del crudo que
se observé en el dltimo trimestre del
afio anterior. Esta es la primera circuns-
tancia del entorno internacional que
impactard la economfa en 2015. Una
caida desde $ 98,9 por barril (p/b) en el
promedio de junio a $ 48 p/b el 22 de di-
ciembre, para el promedio de la mezcla
Ecuador (Grdfico 1), no tiene otro cali-
ficativo que estrepitosa y, por persisten-
te, capaz de minar con rapidez el caudal
de dolares que por las exportaciones
de este bien ingresan al pafs y al erario
nacional. Se trata de una situacién no
vista desde 2009, que incluso ha lleva-
do a la agencia estadounidense Energy
Information Administration (EIA) a
reducir sus previsiones de precio para el
WTI en 2015 en algo mas de $ 30 p/b,
estableciendo como promedio de 2015
un precio de $ 62,75 p/b para ese crudo
marcador de la mezcla ecuatoriana.

< Por MaRriA DE LA Paz VELA Z. >

SE ESTREMECEN,
LAS FINANZAS PUBLICAS

Los diarios de todo el mundo se lle-
naron en diciembre de titulares como
“cafda del precio del petréleo pone a
temblar las finanzas” y han recogido
las versiones de ministros de Finanzas y
presidentes de los paises productores en
el sentido de que la situacién es adversa

pero manejable. En México, aunque el
precio de la mezcla mexicana estd por
debajo de lo presupuestado, “las ventas
anticipadas con seguros garantizan un
precio”, dijo el ministro de Finanzas. El
presidente Juan Manuel Santos sefia-
16 que Colombia tiene cémo enfrentar
la crisis, aunque el petréleo representa
55% de las exportaciones y 20% de los
ingresos fiscales y que “se inyectard mas
plata a aquellas actividades que gene-
ran mas empleo y mds demanda. Una
de ellas es la construccién, la otra es
la infraestructura...”. En Rusia, el pe-
tréleo representa 68% de los ingresos
fiscales, por lo que la economia est4
cayendo en recesién, el rublo se deva-
lué 40% entre inicios y fin de 2014, a
pesar de las inyecciones de reservas in-
ternacionales para sostener la moneda.
Vladimir Putin responsabilizé de esta
crisis en su pafs a Occidente, por las
sanciones econémicas derivadas de su
intervencién en Ucrania y agradecié a
China que le ofrecié su apoyo con lo
que se frend la caida del rublo. Aunque
se espera cierta recuperacién del precio
internacional del petréleo en el segun-
do semestre, es evidente que se trata del
fin del boom petrolero.

En el Ecuador, el presidente Ra-
fael Correa ha mencionado “medidas
de ajuste basadas en la reduccién de
inversiones” para enfrentar “un afio
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dificil para las finanzas publicas pero
manejable”, minimizando que los ingre-
sos petroleros “representan 10% de los
ingresos del presupuesto”, pero en 2013,
representaron 30,7% de los ingresos del
presupuesto (Cuadro 2.1 Operaciones
del SPNE, Boletin mensual, BCE). El mi-
nistro de Finanzas, Fausto Herrera, lo-
gré la aprobacién de la Ley Orgédnica de
Incentivos Tributarios y Prevencién del
Fraude Fiscal en la Asamblea Nacional
(AN), con lo cual se busca incentivar
la produccién, pero sobre todo generar
$ 200 millones adicionales en recauda-
ciones tributarias, como parte de la es-
trategia para enfrentar el shock externo
originado en el colapso de los ingresos
petroleros.

Si ese es el objetivo recaudatorio, se
queda corto frente al requerimiento de
financiamiento en 2015, que a nivel ofi-
cial se ha calculado en mds de $ 8.800
millones. El Ecuador no dispone de re-
servas internacionales significativas: en
2014 hizo una operacién por el 50% del
oro monetario y en 2008 liquidé los fon-
dos de ahorro petrolero existentes, por
lo que no cuenta con variedad de ins-
trumentos para capear la tormenta que
se vino. El endeudamiento interno y
externo es una de las opciones costosas y
esquivas, pero indispensable para afron-
tar la sequfa de capital. Correa que, en
sus tuits del 1 de enero, reiteré que sera
un afio de “dificultades externas”, viajé
a China el 6 de enero buscando refres-

GrAfico 1

car la relacién con el mayor financista
del pafs. Firmé convenios de financia-
miento con bancos chinos por un mon-
to aproximado de $ 7.500 millones (ver
Brewes).

LAS MONEDAS
BLANDAS SE DEPRECIAN
Y SUBEN LAS TASAS

DE INTERES

Ademss, el dolar se fortalece. Esta
es la segunda circunstancia del entorno
internacional que impactard con fuerza
en las economfas emergentes y particu-
larmente las del mundo en desarrollo al
afectar el comercio.

En la regién, Colombia empezd
2014 con S/. 1.925,29 pesos por ddlar y
termind el afio sobre los S/. 2.300 pesos
por délar, con una depreciacién de su
moneda en 22,1%. Brasil reporta 14,6%
de depreciacién en el real, Pert 6,6% de
caida del nuevo sol. Los socios del socia-
lismo del siglo XXI tienen peores resul-
tados: Argentina 31,3% de depreciacién
del peso y Venezuela 92,5% de caida del
bolivar en el mercado paralelo. La zona
euro soporté una caida de su moneda de
13,3% en 2014 y Japén una deprecia-
cién del yen de 14,7% (Cuadro 1).

La tendencia de fortalecimiento del
délar continuard, apoyada en la recupe-
racién del crecimiento de la economia
estadounidense en 2014, con proyeccio-
nes positivas en 2015, acompafiadas de

Precio promedio del crudo WTI y ecuatoriano

FUENTE: EP PETROECUADOR, SECRETARIA DE HIDROCARBUROS Y SISTEMA NACIONAL DE INFORMACION.
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la creacién de 240.000 nuevos empleos.
A ello se suma la politica monetaria de
la Reserva Federal de EEUU (FED) co-
nocida como tapering (eliminacién de
las inyecciones monetarias o quantitative
easing) vigente desde diciembre de 2013,
y que en el segundo semestre de 2015, se
complementard con subidas de las tasas
de interés para estimular la captacién de
flujos de inversién y dar mayor impulso
a la economfa. Por contraste, la politica
monetaria del Banco Central Europeo
(BCE) propicia la fijacién de tipos de in-
terés en minimos histéricos para estimu-
lar el crecimiento, financiamiento barato
del crédito productivo y combate a la de-
flacion. Estas politicas del BCE repercu-
tirdn en nuevas depreciaciones del euro
desde un nivel de $ 1,21 a fines de 2014,
hasta situarse en alrededor de $ 1,18 o
menos por euro durante 2015 y 2016.
/Qué implicaciones tiene todo esto
para el Ecuador? La apreciaciéon del délar
encarecerd las exportaciones y reducir4 la
competitividad de los productos ecuato-
rianos en los mercados internacionales.
En contraste, serd més barato importar al
pafs dolarizado desde los paifses vecinos,
desde EEUU vy la UE. Los consumidores
tendrdn acceso a productos importados
a menor precio, en tanto que las empre-
sas productoras nacionales tendrdn mads
dificultades para exportar y enfrentardn
mas competencia para vender sus bienes
dentro del pais. Quiere decir que con un
dolar fuerte los productos ecuatorianos se

Cuanro 1

Cotizacién y apreciacién (-) /
Depreciacion (+) del dolar en el mercado
internacional

FuenTe: Bancos Cenrales bE Colomia, PERU, ARGENTINA; BANCO
CenTrRAL EUROPEO; FOREXPRO  FINANCIAL MARKETS VVVORIDVWIDE.

2014

2013 (Dic.29) Var.

Colombia (peso) 192529 2.350,24 +22,10%
Perd (nuevo sol) 2,79 298 +6,60%
Argentina (peso) 6,52 8,56 +31,30%
Brasil (real) 2,35 2,69  +14,60%
Venezuela

(boltvar oficial) i |l | o
Euro 0,72 0,82 +13,30%
Japén (yen) 1053 12048 +14,70%
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vuelven mads caros frente a los del resto
del mundo. Exportar menos significara
menores ingresos al erario nacional por
exportaciones no petroleras, menor flu-
jo de délares a una economia dolarizada
(contraccién monetaria), mayor salida
de ddlares por importaciones. En defini-
tiva, un desbalance comercial que acen-
tda los desequilibrios de la balanza de pa-
gos. Las tasas de interés internacionales
al alza encareceran los costos financieros
de la deuda, hardn méas costoso financiar

Cuapro 2

Previsiones de crecimiento mundial (%)
Fuente: FMI, WoriEconomc Ounook 2015 (ocTusre);
OECD, Economic Ounook ANALYSIS AND FORECAST (NOVIEMBRE);
Cepal, Estubio Economico pe AMERICA LaTiNa v &1 Caree 20 14.

* Para PErU Y EcuaDoR, paTOS DE Cepal EN VEz DE OECD.

FMI OECD

2014 2015 2014 2015
EEUU 22 31 22 31
Unién Europea 1,4 1,8 08 1,1
Alemania 1,4 1,5 1,5 1,1
Francia 0,4 1 0,4 08
Espafia 13 1,7 13 1,7
[talia -02 08 -04 02
China 14 7,1 73 71
India 5,6 6,4 54 6,4
Rusia 02 0,5 03 0,0
Brasil 0,3 1,4 0,3 1,5
Sudfrica 14 23 13 2,1
Colombia 45 45 49 44
Peri* 55 58 28%  50%
Ecuador* 4,2 35 4,0% 3,8%
GrAFICO 2

el presupuesto de 2015. Esta circuns-
tancia internacional adversa conlleva
riesgos monetarios, fiscales y del sector
externo. Hay un aumento del riesgo de
no pago de la deuda que ya se refleja en
el riesgo pais del Ecuador medido por el
indicador Embi.

Este encarecimiento de los precios
relativos ecuatorianos, frente al resto del
mundo, se refleja en la apreciacién del
tipo de cambio real (TCR) (Grdfico 2).
En el gréfico los valores inferiores a 100
indican apreciacién y se ve cémo esta
crecié en 2014.

El TCR bilateral con socios comer-
ciales de la Unién Europea (UE) mues-
tra niveles de apreciacién de 11% y 12%
con ese bloque en 2014, y se espera una
profundizacién de 3% a 7% en 2015.
Significa que los productos ecuatoria-
nos, particularmente exportaciones no
tradicionales, se encarecieron mucho en
ese destino. Se exportard menos banano,
rosas, café, cacao, etc., a Europa, por la
subida de precios, a pesar de que se con-
servaran las preferencias arancelarias del
SGP+ con la UE y de haber firmado el
Acuerdo Comercial Multipartes, que no
entrard en vigencia sino en 2016. Con
los pafses andinos, la tentacién de im-
portar desde alld se cortard con politi-
cas como la salvaguardia cambiaria que
entré en vigencia con Colombia 21% y
con Perd 7% para proteger la produc-
cién ecuatoriana frente a la devaluacién
de las monedas de los socios comercia-

Evolucion y variacién anual del tipo de cambio real (afio base 2007)

FuenTe: Banco CENTRAL DEL ECUADOR.
* Diciemere 2014 v 2015 SON ESTIMACIONES.
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les. El tipo de cambio fijo que mantiene
el Ecuador encarece los precios frente al
resto del mundo.

CHINA SE RALENTIZA

Una tercera circunstancia del en-
torno internacional es la pérdida del
fmpetu del crecimiento de China
(Cuadro 2). Del ritmo de dos digitos en
su crecimiento anual que tenfa en quin-
quenios pasados, ha bajado a niveles de
7% en 2015. Habrd menos demanda de
bienes primarios vy, por ello, menores
precios para los commodities, menores
ingresos para los paises vendedores de
bienes primarios como el Ecuador.

5QUE ESPERAR
EN 2015 EN EL
ECUADOR®

Las circunstancias favorables del en-
torno internacional se esfumaron: pre-
cios altos del petréleo, depreciacion del
dolar y del TCR, bajas tasas de interés
para los costos financieros. Soplan los
vientos adversos ahora. En esos afios: ;lo-
gré el Ecuador atraer inversién extranje-
ra directa (IED) que genere produccién
nueva y puestos de trabajo? ;Se crearon
condiciones estables para que fluyan
los capitales hacia el pais y con ese flu-
jo se garantice la oferta monetaria que
requiere una economia dolarizada? No.
Mientras los pafses de la regién recibie-
ron grandes flujos, el Ecuador recibié
menos de 1% y en 2014 ya salieron de
la regién masivamente los capitales, lo
cual explica también la depreciacién de
las monedas. ;Logré el pais formar fondos
de ahorro para enfrentar choques exter-
nos en la época de vacas flacas? No, por
el contrario. A pesar de que de 2007 a
2014 ingresaron $ 90.000 millones por
exportaciones petroleras, se liquidaron
los fondos de ahorro en 2008.

Lo que el Gobierno no considera
peligroso, pero sus criticos sf, es que aun
recibiendo $ 90.000 millones, el endeu-
damiento publico crecié de 6,4% del
PIB en 2007 a 11,5% del PIB en 2014
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en deuda interna. En deuda externa,
bajé de 21,8% el PIB en 2007 a 11,8%
en 2009 y volvié a subir hasta 16,6% del
PIB en octubre de 2014. Entonces, de
un endeudamiento publico consolidado
de 28,2% del PIB en 2007, se volvié a
28,1% del PIB en 2014 (Grdfico 3), y
eso que no todas las obligaciones se re-
gistran como deuda publica.

Para afrontar la crisis de los vientos
adversos que se ciernen en el entorno
internacional como un choque exter-
no de proporciones sobre la economia
ecuatoriana, se juegan en 2015 las car-
tas de mayores impuestos y mejor recau-
dacién (con la Ley Orgénica de Incen-
tivos a la Produccién y Prevencién del
Fraude Fiscal); priorizacién de la inver-
sién publica y reduccién de la misma;
recorte presupuestario hasta por 15%
(el 5 de enero el Ministerio de Finanzas
anuncié un corte de $ 1.420 millones) y
subejecucién presupuestaria.

Pero la carta m4s fuerte es la apuesta
al endeudamiento externo e interno. La
Junta de Regulacién de Politica Mone-
taria y Financiera (JRP) utiliza algunos
instrumentos de deuda interna: emisién
de bonos de la Tesorerfa, Certificados de
Tesoro (Cetes), emisiones de papel de
los bancos publicos (CFN, BdE, BNF).
Algo nuevo totalmente serfa el uso que la
nombrada junta quiera dar al “excedente
de liquidez de los bancos” o al encaje ban-
cario, directamente, dineros de los clien-
tes, como le autoriza el Cédigo Moneta-
rio y Financiero vigente desde septiembre

GraFico 3

de 2014. Hay que recordar que el Banco
Central retomé sus funciones de instituto
emisor con el Cédigo Organico Mone-
tario y Financiero (desde septiembre de
2014) al reservarse la opcién de emitir
dinero electrénico bajo reglas que define
la JRP y ejecuta la gerencia general. Las
opciones de financiamiento externo son
algunas: multilaterales (con bajos inte-
reses y plazos més largos); nuevas opera-
ciones con el oro monetario gestionadas
por el Banco Central y que dan cabida a
créditos al fisco; FLAR ya copé su capaci-
dad; créditos con China; compras de deri-
vados como se hizo con Noble Americas.
Habr4 que ver qué opciones articulan el
financiamiento de tan gigantesco reque-
rimiento.

SE ESPERA UN CRECIMIENTO
MAGRO

Es curioso que el planteamiento ofi-
cial sea que el PIB crecerd a 4% en 2015
y en 2016. Significa que la economia
ecuatoriana crecerd un punto menos que
el promedio de los siete afios previos,
que se dio con un entorno internacional
favorable. El presidente Correa ha anti-
cipado que serd un afio dificil; la persis-
tencia de la cafda del precio del petréleo
es de $ 30 p/b por debajo del nivel de los
altimos cinco afios; el encarecimiento de
los precios de productos ecuatorianos fue
de 12% frente a la UE, de 9% frente a
Colombia, de 5% frente a Perd, y no se
tienen fondos de ahorro ni reservas in-

Desde 2009 crece la deuda piiblica interna y externa (% del PIB)

FUENTE: MINISTERIO DE FINANZAS.
*2014 DATOS A OCTUBRE.
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ternacionales masivas para amortiguar la
sequia de ddlares por menores exporta-
ciones petroleras y no petroleras. En es-
tas condiciones, es dificil pensar que las
cifras oficiales se cumplan.

Hay que recordar el afio 2009: el PIB
crecié 0,6% en medio de la severidad de
la crisis financiera internacional, con
precio del petréleo promedio de $ 53 p/b
(el de 2008 habfa sido de $ 83 p/b), tasas
de interés internacionales decrecientes,
aunque el TCR se apreci6 y desfavore-
ci6 las exportaciones no tradicionales
(-16%). Habfa temores de desdolari-
zacién, no por decisién gubernamental
sino porque los precios tan bajos del pe-
tréleo estaban colapsando los ingresos.
Pero el precio del crudo repunté y se
jugé a fondo la carta del endeudamien-
to: empezaron los créditos comerciales
de Petroecuador atados a petrdleo. Pero
ya para 2014 China estuvo renuente a
ampliar esa linea de financiamiento con
el Ecuador. De allf la expectativa por la
visita presidencial a ese pafs en los pri-
meros dfas del afio. El financiamiento
serd determinante en el crecimiento.

En 2015 habrfa todavia un creci-
miento inercial que viene de los afios
anteriores. Hay margen para endeudar-
se, pues el tope legal es de 40% del PIB,
aunque las fuentes de financiamiento
se han vuelto esquivas y caras (el riesgo
pais subié sobre 1.000 puntos bésicos en
diciembre). La IED serd minima. Estas
proyecciones de GESTION consideran
que en 2015 serfa posible hasta 3% de
crecimiento del PIB (Escenario 1), pero
si la severidad de la caida de precios del
petréleo persiste en el afio, m4s acertado
serfa esperar 2% (Escenario 2). Las pre-
visiones oficiales son las mds optimistas.
Un dltimo informe de JP Morgan ajusté
en diciembre a la baja las previsiones

para 2015 (Cuadro 3).

PANORAMA DE 2015
EN DOS ESCENARIOS
DE RIESGO

GESTION ha presentado sus proyec-
ciones anuales durante sus casi 20 afios
de vida. Este es un ejercicio saludable de
prospectiva econdémica, que se basa en
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supuestos para explorar qué podria pasar
con los resultados de ciertas variables
fundamentales y de ciertas cuentas fis-
cales y externas, si en la realidad se lle-
gasen a presentar esos supuestos. Debe
ser leido de ese modo, para ver tenden-
cias, evidenciar los riesgos monetarios,
fiscales y del sector externo, y no como
una lectura de la situacién real, que es
preferible dejar enteramente en manos
del sector oficial que no puede ser ob-
jetada por la Supercom ni la Cordicom.

Los dos escenarios tienen algunas

diferencias (Cuadro 4). El primero si la

mezcla de petréleo Ecuador (es decir, el Curoro 4
promedio de los precios de sus dos ca-  Principales variables de la economia en la perspectiva de 2015

. . Fuenes: Banco CenmraL beL Ecuapor, FMI, MinisTerio DE FiNanzas, SIN, INEC: SECTOR FiscAL CON EL OBSERVATORIO DE PoliTicA FiscaL:
lldades, Oriente Yy Napo) cae $ 15 p/b ESTIMACIONES DE MULTIPLICA.

frente al promedio de 2014 de $ 86,4

p/b. El segundo si cae $ 25 p/b frente a 2L e HTs
ese promedio. Estas consideraciones Probable Escenario 1 Escenario 2
sobre el precio del petréleo pueden ser  Crecimiento mundial (WEO, FMI) 3,3% 3,8% 3,8%
benlgnas’ pues en 2009 hubo momen- Crecimiento del comercio mundial 3,8% 5,0% 5,0%
tos en que cayo $ 0 p/b Adicional- PIB nominal (millones US$ 101.515 108.08: 107.552
mente, la ya mencionada EIA bajé el et il UL : 084 :
promedio del WTI de 2015 de $ 94’59 Crecimiento real 3,70% 2,7% -3,3% 1,8% - 2,3%
p/ba$ 62,75 p/b, con lo que la mezcla Inflacién anual al fin del afio 3,67% 3,5% a4,1% 3,9% - 4,3%
E§u21ldor podria estar $ 11 debajo de ese ol G 864 109 615
nlve, i oseaa algo mds de $ 51,~una esti- Resultado fiscal global (millones $) -6.161 -5.369 -8.036
macién menor a la del Escenario 2.

Resultado fiscal global (% del PIB) —6,1% 5% -1,5%
|N FIAC|ON SU PER| OR Resultado fiscal primario (% del PIB) —4.8% -3,8% —-6,1%
A |A DE LOS SOC|OS Cuenta corriente (millones US$) -862 -2.250 -3.900
COMERCIALES Cuenta cortiente (% del PIB) 08% 2,1% 3,6%

La variacién anual de los precios es-
Cuanro 5

2014 alrededor de 4%, 1 L. ] 0 ]
tuvo en 2014 alrededor de 4%, lo que es 1y gjercicio de balanza de ﬁagos con inyeccién de $ 2.000 millones netos

moderado, pero no puede dejar de men- ; b y
: P Pt jarder en la cuenta financiera (millones de délares)
clonarse que €s superior a la inflacién de FUENTE: ESTIMACIONES DE MULTIPLICA EN BASE A SUPUESTOS.

los principales socios comerciales: Co-

Transacciones/periodo 2014 2015 2015
lombia, Perd y EEUU (Grdfico 4). Cada ”
. Probable Probable Pesimista
mes de 2014 tuvo una acumulacién de
inflacion mayor a la de 2013. Las deva- 1 CUENTA CORRIENTE (A+B+C+D) 862 2250 3,899
luaciones en la regién también tendran A Bienes (3) -564 -2.158 3.783
consecuencias inflacionarias en esos Al Exportaciones 25.395 13437 21314
paises, lo que se suma a la apreciacién - 25959 25,59 25097
del TCR bilateral con los socios. Estarfa B Servcio (8 1269 1204 1224
. ErVIC108 -l. -1.. -1
entre 3,5% y 4,3% en los dos escenarios,
siempre que no se hagan ajustes de pre- CRenta A A 1325
CiOS de lOS Combustibles y del transporte D Transferencias corrientes 2344 2486 2433
publico a gran escala, y la emisién de di- 2 CUENTA DE CAPITAL Y FINANCIERA 1.961 2,000 2.000
nero electrénico se mantenga ajustada 3 ERRORES Y OMISIONES 133 180 150
0, H _
a reglas de respaldo de 100% en bﬂl; BALANZA DE PAGOS GLOBAL (1+2+3) 966 70 1749
te verde. JP Morgan pone el promedio
FINANCIAMIENTO 966 70 1.749

anual en 3,9%, Fitch en 3,8%.
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LAS TASAS DE INTERES
FJADAS POLTICAMENTE

La decisién de politica monetaria de
este Gobierno fue adoptar tipos de in-
terés oficiales, no dejar que el mercado
los fije, y esa decisién se ha mantenido
vigente desde enero de 2008. Esto conti-
nuard, pero ahora se presenta un dilema a
la autoridad monetaria: si suben las tasas
de interés en délares, como se espera en
el segundo semestre de 2015, entonces,
;subir el nivel del sistema de tasas de in-
terés doméstico? La respuesta politica es
no. La respuesta de mercado deberfa ser
que, si se busca que no salgan capitales de
la economia ecuatoriana, las tasas debe-
rfan subir. Los costos financieros reales a
nivel doméstico subirdn y los intereses de
pago de la deuda publica también se en-
careceran. La Asociacién de Bancos Pri-

CrAFICO 4

vados criticé el hecho de que para des-
incentivar el crédito de consumo el Go-
bierno podrifa subir la tasa de patrimonio
técnicofactivos ponderados por riesgo
desde 9%, pero no dice en qué medida.
La tasa de interés activa efectiva real con
la que inicia enero es de 7,84% vy la pasiva
de 5,22% aunque hace 12 meses inici6
con 8,17% y 4,53%, respectivamente.

SECTOR PETROLERO
SE COMPLCA

Ya en 2014 se registré una caida de
6,5% en los ingresos petroleros por ex-
portaciones, pero en 2015 se espera una
caida adicional de 15% en el Escenario
1 y de 28% en el Escenario 2, por con-
sideraciones de precio. En el ejercicio
de prospectiva, se considera un creci-
miento de la produccién de 1%, o sea

La inflacién del Ecuador se mantiene sobre la de sus socios comerciales desde 2007

(1) Colomsia: ENEOCT; (2) PerU: INFLACION DE Livwa MeTRoPOLTANA; (3) EEUU ENE-SEP,

(4) Ecuapor: 2014 VAICR DE A PROFORMA DE 2015.
Fuentes: INEC, BANCOS CENTRALES DE LOS PAISES.
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de 202,6 a 204,6 millones de barriles en
2014; pero subsiste la duda de que con
la cafda de ingresos haya suficientes re-
cursos para mantener el presupuesto de
inversién de EP Petroamazonas y de EP
Petroecuador. Hay atrasos en los pagos a
las empresas petroleras con las que ope-
ra el contrato de servicios y se activé la
llamada “cldusula de acumulacion” de
dichos contratos, que permite al Estado
acumular los pagos pendientes y priori-
zar los recursos que se generan para las
necesidades fiscales. Ese no es un buen
escenario ni para las petroleras privadas
ni para el incremento de la produccién.
La devolucién del IVA petrolero estd
atrasada, ademds, subsiste el conflicto
tributario de la empresa del oleoducto
de crudos pesados (OCP) con el SRI.
Por si eso fuera poco, se cierne sobre el
Ecuador el resultado del laudo arbitral
del conflicto con Occidental que esta-
rfa en el orden de $ 1.700 millones a ser
pagados por el Estado ecuatoriano.

SECTOR EXTERNO CON
DEFICIT DE BALANZA COMERCIAL
Y DE CUENTA CORRIENTE

Con un precio promedio de petrd-
leo de $ 70,9 p/b segiin el Escenario 1,
se recibiran $ 2.000 millones menos que
en 2014 por exportaciones petroleras.
Las exportaciones no petroleras podrian
caer al menos en 3%, que es la tasa de
apreciacion esperada del TCR. Este ejer-
cicio toma en cuenta solamente la cai-
da de las exportaciones petroleras, deja
casi igual a 2014 el nivel de las ventas
externas no petroleras. La caida de las
importaciones serfa de 1,4%. Con estas
cifras, el déficit comercial esperado serfa
de $ 2.158 millones, lo que arrastrarfa a
la cuenta corriente a un déficit ain ma-
yor, de $ 2.250 millones. Este factor de-
termina la necesidad de crédito externo
para equilibrar la balanza de pagos, algo
vital para sostener la dolarizacién, pero
la merma de recursos muestra que habra
un apretén en la oferta monetaria.

En el Escenario 2, con petréleo de
$ 61,5 p/b, las exportaciones petroleras
serfan $ 3.731 millones menos que en
2014. Las no petroleras caerfan 3%. Con
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esto, la balanza comercial tendrfa un dé-
ficit ligeramente mayor que la baja de los
petroleros, pero el déficit de cuenta co-
rriente llegarfaa $ 3.900 millones (Cuadro
5). La emisién de bonos soberanos por al
menos $ 2.000 millones es una de las car-
tas de financiamiento del Gobierno, pero
ahora la tasa de interés de emisién llegarfa
a 10%-12% (extremadamente costosa

por la subida de riesgo pafs (Grdfico 5) y
por el fin de las bajas tasas de interés en el
mercado mundial. Ya no podrfa ser, como

fue en 2014, de 7,95% (costosa frente a

bajas tasas de interés internacionales). EI
Escenario 2 complicarfa tremendamente

la balanza de pagos y el primero y mayor ) ,

- GESTION convocd a los directivos de algunas organizacio-
dolarizacién. Un escenario asi obligarfa *

: nes gremiales y conocidos empresarios para que compar-

a decisiones de financiamiento externo ¢

- fan su vision sobre los temas de mayor interés que tuvieron
+ lugar en 2014 en la actividad econdmica que representan
: y den un prondstico del desempefio de su secfor, previsto
: para este naciente 2015. Hay cautela generalizada por
: una esperada desaceleracion originada en un entorno infer

Gobierno tiene que provisionar recur-

. nacional adverso, y porque se conoce de la reduccién de

sos para el pago de $ 650 millones en )
! la inversion pablica por parte del Gobiemo, cuando esfa ha

- sido un puntal del crecimiento en los afios anteriores.
ria de $ 5.369 millones (5% del PIB) .

y los requerimientos de financiamiento «
de $ 8.800 millones (8% del PIB), de -

: Las preguntas planteadas
por $ 3.600 millones, segin lo dijo el «
ministro Herrera, en la presentacién de «
la proforma presupuestaria 2015, en no- «
viembre de 2014. En el Escenario 2, el
déficit serfa de $ 8.036 millones (7,5% -
del PIB) y los requerimientos de finan- &
ciamiento de $ 11.485 millones (10,7% -
del PIB). El Escenario | toma en cuenta .
las cifras tributarias y del gasto del presu- «
puesto de 2015 y del Observatorio de la .
Politica Fiscal, excepto el precio del pe-
tréleo. (Para mayores detalles sobre el tema |
fiscal véase el articulo de Jaime Carreraen .
esta misma edicién). Por cuarto afio con- |
secutivo, el déficit primario es negativo, |
lo que significa que el régimen tiene que |

: 7. 5Qué medidas de politica recomendario para apunto-

zaciones. Eso no es un indicativo de buen |

riesgo serfa del sistema monetario de la

urgentes pero siempre costosas.

SECTOR FISCAL CON DEFICIT
ELEVADO Y REQUERIMIENTO
DE FINANCIAMIENTO MASIVO

En cualquiera de los escenarios, el

capital de los bonos 2015 que vencen
en diciembre.
En el Escenario 1, el déficit fiscal se-

los cuales ya habria contratos firmados

endeudarse para pagar intereses y amorti-

manejo fiscal.

SECTORES
PRODUCTIVOS
EN 2015

5Cudl fue el balance del sector en 20142

5Cudles son las fortalezas/oportunidades del sector?
5Cudles son las debilidades/amenazas del sector?
5Cudles han sido las inversiones realizadas por el sec
tore

sCudles son las perspectivas para el secfor en 20152
5Como han incidido e incidiran las politicas para el cam-
bio de la matriz productiva/fregulaciones/acuerdo con
la Unién Europea en el sectore

o=

o »n

lar el desarrollo del sectore
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SECTOR
FINANCIERO

CESAR
ROBALINO

Director ejecutivo de la Asociacion
de Bancos Privados del Ecuador

El afio 2014 termina para el sistema
bancario nacional sin ser ni bueno
ni malo. Los activos totales (sin
contingentes) de la banca privada
crecieron en promedio enero y oc-
tubre del presente afio en 11,06%,
mientras que la tasa interanual (oct.
2013 - oct. 2014) fue de 11,55%. Los
pasivos, a su vez, crecieron en térmi-
nos anuales en 11,78% en octubre,
y la tasa de crecimiento promedio
durante 2014 se ubicé en 11,43%.
El patrimonio crecié en octubre a
una tasa anual de 9,49% vy una tasa
promedio en 2014 de 7,8% durante
2014.

88% de la cartera de crédito tiene
calificacion A y 7,7% tiene una ca-
lificacién B.

El nivel del ROE de la banca en el
presente afio muy dificilmente supe-
rard 10% anual.

El nivel de liquidez fue razonable y
la banca considera que no hay exce-
dentes de liquidez.

Las fortalezas del sector bancario
privado son las siguientes:

a) La banca estd sélida con suficien-
tes bases patrimoniales, buen nivel
de liquidez y un buen colchén de
reservas para enfrentar la cartera de
crédito improductiva.

b) La alta calidad de los activos y en
particular de la cartera de crédito es
un hecho concreto. 88% de la carte-
ra de crédito tiene una calificacién
Ay 1,7% tiene una calificacién B.
Todo lo anterior asegura la estabili-
dad del sistema bancario ecuatoria-
no.

< 2 O> GESTION N°247

3.

Las debilidades del sector son las si-
guientes:

a) Poco crecimiento de los activos,
del crédito y del patrimonio del sis-
tema.

b) Poco espacio en las relaciones
con el Gobierno en materia de poli-
tica bancaria para detener la hostili-
dad creciente a las actividades de los
bancos privados.

c¢) Poca rentabilidad del sistema
bancario que no estimula el incre-
mento patrimonial con recursos
frescos.

2015 no serd ni un afio bueno ni
malo. El crecimiento de los acti-
vos, pasivos y el patrimonio estara
alrededor de 10 a 12% anual. Este
comportamiento estd ligado al cre-
cimiento de las actividades macro-
econdmicas y al fondeo de la banca
privada. La rentabilidad de la banca
es posible que crezca muy ligera-
mente en comparacién de 2014 por
efecto de las fusiones y consolidacio-
nes que se presentaran en el sistema
como consecuencia de la vigencia
del Cédigo Orgénico Monetario
y Financiero. El crecimiento de la

banca serd modesto y no serd dife-

rente a 2014.

La banca nacional privada est4 dis-
puesta a financiar proyectos de in-
version relacionados con el cambio
de la matriz productiva, previo al
andlisis de los proyectos y el riesgo
de los mismos. Nos parece muy acer-
tada la decision del Gobierno na-
cional de haber firmado el Acuerdo
con la Unién Europea para lo que
la banca sigue dispuesta a financiar
proyectos relacionados con el incre-
mento de las exportaciones no pe-
troleras en el pafs.

El deseo de la banca privada ecua-
toriana es que el Gobierno aban-
done la politica de hostilidad hacia
sus actividades y sus personeros, ya
que el sistema estd cumpliendo efi-
cientemente todas las funciones
que tiene en el financiamiento del
desarrollo del Ecuador. La banca y
los banqueros no estidn dedicados a
otra funcién, sino a financiar funda-
mentalmente las actividades de los
empresarios privados ecuatorianos,
asf como a los emprendedores.
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SECTOR
TURISMO

FANNY
SIERRA

Presidenta de la Camara
de Turismo de Manabi

1. El afio 2014 ha sido bueno para el
turismo tanto nacional como en la
provincia de Manabi. Las expectati-
vas de gran afluencia de turistas au-
mentan en periodos de feriados, pero
ahora se observa una demanda cre-
ciente de servicios para reuniones de
negocios y de trabajo en las diferen-
tes cadenas hoteleras de la region.
Se puede observar que ha cobrado
importancia el turismo rural y las
inversiones en nueva infraestructura
hotelera y de servicios ha crecido sig-
nificativamente en el afio.

2. La infraestructura hotelera ha cre-

3

cido en los dltimos afios, a lo que
se suman mejoras en la calidad de
los servicios que se atribuyen a las
capacitaciones ofrecidas al recurso
humano. Las inversiones en obras
publicas, especialmente en la cons-
truccién de carreteras, han mejora-
do la conectividad. Los beneficios
producidos por estas inversiones se

N\ \" ) “—’:‘V \ ! "‘
A \\\

proyectan para los proximos afios.
Las playas ya no son el tnico atrac-
tivo en la provincia. Existe turismo
rural que se ha visto beneficiado por
la descentralizacién de la cdmara
provincial.

No existen suficientes operadores
turisticos que promocionen los di-
ferentes destinos y sitios turisticos
distintos a los tradicionales. Existen
destinos turisticos en Manabi que
no han sido explotados por falta de
conocimiento de su riqueza.

4. Se observa un crecimiento de la

7.

inversiéon privada en infraestruc-
tura hotelera cuyo financiamiento
se ha realizado en su mayor parte
con créditos otorgados por la Cor-
poracién Financiera Nacional. Las
inversiones han permitido desa-
rrollar una infraestructura hotelera
para el turismo de convenciones,
reuniones institucionales e inter-
nacionales, dada la disponibilidad
de un mejor servicio y de salones
de eventos.

Se espera un buen afio para el sector
turistico en Manabi y el desarrollo
de los recursos de otras dreas de la
provincia para convertirlas en nue-
vos destinos turisticos, gracias a sus
fortalezas y alianzas logradas con el
sector publico.

Las politicas del Ministerio de Tu-
rismo en general han fortalecido al
sector turismo en el Ecuador. Las
campafias All you need is Ecuador
y Viaja Primero Ecuador son posi-
tivas con previsiones favorables de
resultados en los préximos afios.
Sin embargo, es necesario un ma-
yor apoyo de los municipios. Adi-
cionalmente, las cadenas hoteleras
han manifestado inconformidades
por el cobro excesivo de impuestos
a la actividad.

Es necesaria la conformaciéon de
alianzas publico-privadas que forta-
lezcan las cAmaras cantonales de tu-
rismo, dado que tienen poco apoyo
del sector publico.

GESTION N°247 <2 ] >
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SECTOR
METAIMECANICO

RAUL .
MENDIZABAL

Presidente de la Federacion
Ecuatoriana de Industrias del Metal
(Fedimetal)

4,

El balance del afio ha sido positi-
vo. La situacién de las empresas ha
mejorado sustancialmente, aunque
el crecimiento del sector hubiese
sido mayor con la existencia de un
sistema financiero mds abierto y
con la entrada en actividad de las
centrales hidroeléctricas cuyo fun-
cionamiento estaba programado en
2014. El sector metalmecanico ha
aprovechado las oportunidades que
el Gobierno le ha ofrecido, en la
provisién de bienes y servicios, y en
los procesos de contratacién piblica
y de sustitucién de importaciones.

a) Es un sector totalmente activo,
dindmico y cumplidor con relacién
a sus procesos.

b) Administracién empresarial alta-
mente tecnificada.

¢) La mayor parte de las empresas
del sector cumplen con las normas

ISO 9000, 14000 y 16000.

La competencia desleal de los pafses
asidticos y la preferencia de algunas
instituciones por negociar con estos
paises desfavorecen al sector.

Las inversiones se han destinado
principalmente a mejoras tecnold-
gicas, sustitucién de maquinaria y
mejor utilizacién de la materia pri-
ma. Las politicas gubernamentales
se orientan al fomento de nuevas
industrias o empresas, en desmedro
de las reinversiones propias en las
empresas existentes.
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5.

Se espera un crecimiento del sec-
tor no inferior al crecimiento del
PIB del Ecuador. Las ventas del
sector estdn alrededor de $ 2.000
millones anuales y la expectativa es
que crezcan entre 5% y 7% anual.
Actualmente existen 43 empresas
asociadas en ocho campos de acti-
vidad. La tecnologia, infraestructu-
ra y maquinaria existente permitiria
ampliar el espectro de produccién e
incursionar en otro tipo de activida-
des.

Se considera necesario, ademds,
estimular una mayor participacién
dentro del gremio para una coordi-
nacién eficiente de actividades ne-
cesaria para el desarrollo de cldster
y cadenas productivas que fomenten
el autoabastecimiento y mayores
provisiones de bienes y servicios en
los procesos de compras publicas.

Las politicas para el cambio de la
matriz productiva han sido oportu-
nidades para el sector. Sin embargo,
para la sustitucién de importaciones
es necesaria la comunicacién entre

el Gobierno, los productores y los
comerciantes para evitar errores
como el impedimento a la impor-
tacién de materia prima que afectd
en 2014 los procesos productivos del
sector.

Los proyectos de leyes deben ser
conocidos y analizados por los dife-
rentes actores del sector para llegar
a consensos que propicien la defini-
cién de normativas favorables para
el desarrollo del sector.

Por ejemplo, en Europa se esta pro-
moviendo el Acuerdo de Bali que
busca la eliminacion de obstdculos
en el comercio. Esta nuevas propues-
tas deben ser analizadas y discutidas
para evitar oposiciones a ultranza.
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SECTOR
TEXTIL

JAVIER
DIAZ

Presidente de lo Asociacion
de Industriales Textiles (AITE)

1. 2014 ha sido un afio muy compli-

cado para el sector textil, lo que
se arrastra desde el afio 2013. Se
ha producido, de cierta forma, una
mezcla entre un bajo crecimiento de
la demanda de la produccién textil
nacional con una alta presencia del
contrabando y un incremento de
las importaciones. Gran parte de la
produccién nacional se destina al
abastecimiento del mercado, local
y 15% a las exportaciones. La ofer-
ta nacional cubre principalmente
el segmento de clase media. En este
segmento de mercado concurre la
oferta a bajos precios de productos
asidticos y de otras firmas extranje-
ras, por lo que es practicamente im-
posible competir. Esto se ha sentido

3‘

en los dos dltimos afios con mucha
fuerza. Desde el gremio resumimos
al aflo como uno no bueno, insatis-
factorio y que no ha cumplido con
las expectativas que se tenfan para
el crecimiento de las industrias tex-
tiles y de confeccién.

a) Ser pequefios es una fortaleza en
la medida en que la produccién se
puede adaptar mucho mejor a los
pedidos de los consumidores y esto
se traduce en una ventaja compe-
titiva para abastecer ciertos nichos
del mercado como el mercado inter-
no minorista y de exportacién.

b) La experiencia, eficiencia y pro-
ductividad en ciertas lineas de pro-
duccion.

¢) La situacién geografica constituye
una ventaja porque hace atractivo
al pafs, sobre todo en el comercio
andino y en EEUU donde hay opor-
tunidades de entrada.

a) La industria de la confeccién esta
poco desarrollada.

b) No hay suficiente control contra
la subfacturacién de importaciones,
el contrabando y los falsificadores.
¢) Se podria tener mejor tecnologia,
mds innovacién y mds marcas.

d) El nivel de capacitacién de los
trabajadores es bajo.

e) La estructura de costos es elevada
en comparacién con la de sus com-
petidores.

El sector continuamente invierte
en mejoras tecnolégicas y manteni-
miento. En promedio invierte entre
$ 20 y $ 25 millones anuales. Sin
embargo, desde 2007, no se ha dado
una inversién importante. Uno de los
principales rubros de inversién es en
medidas de mitigacién ambiental.
Para 2015 no se han previsto inver-
siones significativas destinadas a au-
mentar la capacidad productiva.

Se espera salir de los problemas. Sin
embargo, no se sabe si 2015 e inclu-
so 2016 sean suficientes para lograr-
lo, debido a que el propio pais va a

entrar en dificultades. Desde hace
ocho afios, el pafs se ha acostumbra-
do a que el gasto publico sea el gran
motor de la economia y el consumo,
de alguna manera, ha estado ancla-
do al gasto publico. Si hay reduccio-
nes en ese gasto, 2015 no se avizora
como muy alentador. Por esta razén,
el sector va a tener que seguir en una
estrategia de supervivencia sin que
se alienten estrategias de crecimien-
to o de grandes rentabilidades. Me-
jorar el indice de productividad sera
la férmula para mejorar y mantener
la supervivencia en 2015.

Entre los sectores estratégicos para
el cambio de matriz productiva esta
el sector textil, pero pareceria que
la Gnica forma de integrarse en ese
proceso nacional es a través de la
sustitucién forzada de importacio-
nes que consideramos que beneficia
mas a la actividad ilegal. Observa-
mos también que las politicas para
el cambio de la matriz productiva
estdn mas orientadas a generar me-
gaindustrias bésicas antes que apo-
yar lo existente.

El Acuerdo Comercial Multipartes
con la Unién Europea (UE) es la
mejor noticia en materia de politica
de comercio exterior que ha tenido
el Ecuador en los dltimos 14 afios.
Este precedente es importante por-
que si ya firmamos con la UE no hay
excusa para no firmar con los demds
paises como EEUU, por ejemplo.

Son necesarias varias politicas en
favor del desarrollo del sector textil:
a) Erradicacién del comercio ilicito;
b) Formacién de los operarios a tra-
vés de capacitacion;

¢) Promocién de nuestros productos
exportables y lograr acuerdos comer-
ciales de apertura al mundo;

d) Financiamiento para ampliar la
produccién;

e) Ampliacién de las compras pu-
blicas porque estas se han reducido
drasticamente y para la industria
textil este constituye un espacio para
revitalizarse.
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SECTOR DE
TELECOMUNICACIONES

ROBERTO
ASPIAZU

Director de la Asociacion
de Empresas de Telecomunicaciones
del Ecuador (Asetel)

1. El sector de telecomunicaciones

2

suele crecer por encima de la media
nacional.

En los dltimos afios, el crecimiento
promedio del sector ha sido de 8%.
Este es un sector dindmico en el que
evidentemente hay servicios que en-
tran en una etapa de maduracién en
cuanto a penetracion, por ejemplo, el
servicio de telefonfa mévil debe estar
hoy por hoy alrededor de 115% de
penetracién, indice que nos coloca a
nivel de los paises desarrollados. Con
respecto al servicio de Internet, dos
de cada tres ecuatorianos acceden re-
gularmente a Internet. Sin embargo,
hay desafios en cobertura de banda
ancha mévil que se espera que en
2020 llegue a 67%. En 2012 estaba
en 7,5% y en la actualidad esté en-
tre 20% a 22%, porcentaje inferior al

promedio de Latinoamérica que debe
estar alrededor de 35%.

a) Las telecomunicaciones constitu-
yen una plataforma transversal de
servicios que sirve a las diferentes
actividades de la economia. No hay
sector en la economfa que no sea
usuario o dependa de las telecomu-
nicaciones.

b) Los usos son muiltiples, variados y
la tendencia es ir creciendo.

c) Existe un despliegue de infraes-
tructura.

3. a) Dificultades en las autorizaciones

para el despliegue de red en munici-
pios pequefos.

b) Demoras en el otorgamiento de
permisos ambientales.
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c) Restricciones a la importacién
de celulares ha dado paso a que el
mercado sea tomado por el contra-
bando de dispositivos.

d) La concesién del espectro 3G y
4G se estd demorando.

e) Tensién cifrada en el tema de la
nueva Ley de Telecomunicaciones.

El sector de telecomunicaciones
representa alrededor de 4,4% del
PIB. Las tres empresas de telecomu-
nicaciones facturan mds de $ 3 mil
millones anuales, segtin datos de la
Superintendencia de Compafifas.
La inversién aproximada del sector
es de $ 35 millones en 2014 y se
proyecta invertir $ 52 millones para
2020. Estas inversiones han permi-
tido estrechar la brecha digital exis-
tente, pero alin es necesario trabajar
en la seguridad de las inversiones y
en una regulacién que propicie su
desarrollo.

La tendencia de crecimiento de las
telecomunicaciones es visible a ni-

vel mundial y el Ecuador no es la
excepcién. Esperarfamos un afio
relativamente normal, salvo que
se presente alguna situacién con-
tingente explicada por problemas
macroeconémicos derivados de la
caida de los precios del petréleo
que ralenticen el crecimiento de la
economia nacional y, por tanto, in-
cidan en el crecimiento del sector.

6. La Ley de Telecomunicaciones es un

proyecto mejorado con relacién al
que se presenté en octubre de 2012
que tenfa un enfoque muy estatista.
80% del sector de telecomunicacio-
nes estd en manos privadas y no es
posible anticipar cambios en el cor-
to, mediano o largo plazo; por esta
razén, la ley debe considerar esta si-
tuacién y fomentar la competencia
y la igualdad de condiciones para
todos los actores.

7. Se necesita una visién integral y el

fomento de alianzas publico-priva-

das.



TEMA CENTRAL (I)

SECTOR
MINERO

JAVIER
PLATA

Presidente de la Camara de Mineria

del Ecuador

1. 2014 fue un afio lleno de expecta-

tivas y de aprendizaje. Fue un afio
en el que nos tocd trabajar mucho
en la parte técnica y en la juridica.
Se adquirié mds conocimiento sobre
la actividad minera, no solo en el
Ecuador sino también en la regién.
Hubo mucha participacién del Esta-
do y apertura para trabajar junto con
los ministerios de Sectores Estraté-
gicos y de Ambiente. La reforma a
la ley fue un avance importante. La
sorpresa mas grande del afio fue el
anuncio de la creacién del Ministe-
rio de Minas.

2‘

a) Gran potencial minero. Solo se
ha explorado 10% del territorio ex-
plorable y de ¢él ha salido una gran
cantidad de proyectos.

b) Nos encontramos en el mejor
punto histérico para empezar bien y
utilizar los mejores recursos, las me-
jores técnicas y a través de buenas
practicas.

c) El sefior presidente de la Republi-
ca estd convencido de la actividad
minera.

d) Hay la posibilidad de hacer mi-
nerfa publico-privada y que ambas
actividades se complementen.

a) Oposicion a la actividad que no
aporta con hechos o datos reales, que
han confundido y desinformado.

b) Falta de experiencia del pafs en la
actividad minera.

c¢) Hemos perdido el tiempo, el
Ecuador ya estarfa produciendo y
generando cuantiosas inversiones.

4. No se ha invertido casi nada porque
la actividad minera ha estado practi-

camente parada en los Gltimos afios.
No existe una cuantiosa inversién
en desarrollo, esta es mds de man-
tenimiento. Sin embargo, hay altas
expectativas de inversion extranjera
en el pafs en los préximos afios, y
para ello es necesario brindar estabi-
lidad juridica y tributaria.

Tenemos buenas expectativas para
2015. La industria aportard con una
gran cantidad de recursos a las co-
munidades, al fisco y favorecerd a la
conformacién de encadenamientos
productivos. Por estas razones, la ac-
tividad requiere una institucionali-
dad propia y acogemos con optimis-
mo la iniciativa para la creacién del
Ministerio de Minerfa. La actividad
minera se encuentra en el ojo de in-
versién del planeta y el Ecuador es
un pafs con alto atractivo. En nues-
tra visién, 2015 serd el afio en el que
arrancar4 la minerfa formal, respon-
sable y de calidad en el Ecuador.

Las expectativas sobre las reformas
al Régimen Tributario son positivas.
Sin embargo, la carga tributaria to-
davia es alta y se necesita mds cla-
ridad. Con respecto a las medidas
de remediacién ambiental, no es un
tema que nos preocupa, porque 95%
de la actividad minera se puede re-
mediar y existen mecanismos y tec-
nologfa para hacer de la minerfa una
actividad responsable y de calidad.

a) Estabilidad juridica;

b) Reglamentos ambientales que sean
aplicables;

¢) Incentivos tributarios;

d) Apoyo directo del Gobierno a la
actividad minera;

e) Alianzas con paifses con experien-
cia en el sector.
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TEMA CENTRAL (I)

SECTOR ,
CONSTRUCCIO

BERNARDO
GOMEZ

Presidente de lo Corporacion
Ecuatoriana de Aluminio S. A. (Cedal)

1. Para el sector de la construccién el
balance es positivo, se observa que la
construccién de vivienda, edificios,
urbanizaciones multifamiliares man-
tiene su tendencia de crecimiento.
En el dltimo trimestre de 2014, se
pudo observar una disminucién en
la liquidez del sector explicada por
los retrasos en los pagos del Gobier-
no central a los constructores de la
obra publica.

Por otro lado, el sector industrial,
que aporta con sus productos a la
construccién, ha realizado varias
inversiones para incrementar su ca-
pacidad de oferta y variedad de pro-
ductos.

En el caso de la Corporacién Ecua-
toriana de Aluminio S. A. (Cedal),
culminé su proyecto de inversién
para el montaje y pruebas de funcio-
namiento de una planta de extru-
sién y anodizado, ademas de la in-
corporacién del Decorador Virtual
Cedal en su plataforma tecnolégica.

2. a) Apoya en la generacién de mano
de obra y creacién de economias de
escala.

b) Usa productos con alto valor
agregado nacional.

¢) Dinamiza la economfia de las lo-
calidades donde se realizan las obras
y/o de los sectores designados: in-
fraestructura vial, aeropuertos, etc.
d) Fomenta la inversién en el sec-
tor industrial, incrementando los
productos y servicios que requiere la
construccion.

3. a) Su necesidad de capital de tra-
bajo, por lo que es necesario contar
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con lineas de crédito de mediano y
largo plazo permanentes.

b) Su alta dependencia al cumpli-
miento de los pagos por parte del
sector publico.

c) La falta de flexibilidad en las for-
mas de contratacién y terminacién
laboral.

Las proyecciones de amortizacién
de las inversiones estdn debidamen-
te sustentadas con las premisas de
costo y volimenes de produccién
fijados, asi como en el incremento
de la participacién de los productos
industriales para la construccién en
el mercado nacional y de exporta-
cién.

En mi opinién, el afio 2015 sera
similar al afio pasado. El sector de
la contruccién mantendrd su creci-
miento y dotard de oportunidades
para la generacién de plazas de tra-
bajo. Estimamos que el crecimien-
to en ventas de Cedal se situard
alrededor de 6% vy el crecimiento
del sector de la construccién serd
mayor a 7%. Cabe indicar que la
participacién de la obra publica
ha sido fundamental para el soste-
nimiento de la tasa de crecimiento
de la construccién y fomento de las
economias de escala del pafs. Una
desaceleracion del sector traerfa

afectaciones significativas en la

tasa de empleo nacional.

Dentro del marco del Cédigo de
la Produccién y cambio de la ma-
triz productiva, se han realizado las
inversiones para el crecimiento y
fomento de nuestra industria en el
mercado nacional y de exportacién.
Con respecto al tratado comercial
con la Unién Europea, los produc-
tos de Cedal no han tenido ninguna
participacién de exportaciones para
ese mercado. Es un reto muy grande,
pero estamos listos para tomar las
oportunidades que se nos presenten.

a) Mayor contribucién de los pro-
ductos con valor agregado nacional
en los proyectos del Estado.

b) Estabilidad juridica en materia
tributaria, laboral y especialmente
de la normativa regulatoria fomen-
tada por las instituciones de control.
¢) Aplicacién de la normativa vi-
gente y acciones de regulacién para
la competencia desleal.

d) Mayor participacién del sector
privado en el disefio e implementa-
cién de politicas estatales de largo
plazo que fomenten el portafolio de
productos para exportacién y la sus-
titucién de importaciones, dentro
de un marco de mercados globaliza-

dos. G



