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EDITORIAL

La décimo tercera edicion del BOLETIN DE POLITICA ECONOMICA (BPE), se presenta en
medio de una sequnda vuelta presidencial que se debate entre dos visiones distintas
yantagonicas del desarrollo. Ala par, una tercera ola de contagios de Covid-19 pone
al Ecuador contra las cuerdas; las nuevas restricciones de movilidad en el pais ten-
drén como consecuencia un deterioro del ritmo de recuperacion econémica, después
de un registro del PIB en 2020 de -7,8%.

En este contexto, y bajo los compromisos adquiridos en el programa con el Fondo
Monetario Internacional en 2020, el pais se debate en un dilema institucional que,
a pesar de ser lejano al ciudadano promedio por los fundamentos técnicos del de-
bate, tiene implicaciones fundamentales respecto de los equilibrios institucionales
necesarios para un desarrollo econdmico sostenido que contribuya a mejorar las
condiciones de bienestar: la independencia entre la politica monetaria y fiscal. La
denominada Ley de Defensa de la Dolarizacidn, con reformas al Cédigo Orgdnico
Monetario y Financiero, fue entregada a la Asamblea como proyecto econdmico
urgente. El rechazo en dos ocasiones previas da cuenta de la debilidad politica del
Gobierno y por lo tanto la incertidumbre de la aprobacion del proyecto estd vigente.

El articulo invitado de esta edicién pone en contexto los argumentos técnicos, histo-
ricos y politicos que permitieron la construccion del balance institucional del Banco
de la Republica de Colombia y el Gobierno Central. Fruto de un amplio consenso de-
mocratico, este banco central es uno de los modelos institucionales mas importantes
dela region. Roberto Steiner, Miembro de la Junta Directiva del Banco de la Republica
de Colombia, expone su vision. Pero jpor qué es importante la autonomia del banco
central?, ;contribuyen las propuestas del proyecto a fortalecer la institucionalidad?
El segundo articulo central de esta edicién expone algunos argumentos para este
debate con particularidades en una economia dolarizada. La situacion actual del
balance del BCE requiere de un manejo técnico e independiente del ciclo politico.
A pesar de ello, las reformas propuestas van mas alla de ese objetivo y los riesgos,
costos o potenciales beneficios requieren de una evaluacion. La sostenibilidad de la
dolarizacion depende de ese balance.

Acompanan a esta edicion dos articulos que hacen énfasis en ambitos distintos. El
tercer articulo analiza un problema vigente de la administracion pablica, el sistema
de compras publicas. Los casos de corrupcion en el sector publico dan cuenta de la
necesidad de continuar fortaleciendo las politicas relacionadas y esquemas de ges-
tion y supervision, minimizando asf su existencia. £l articulo de cierre expone algunos
resultados y dilemas del comercio exterior en medio de la pandemia.

El Centro de Investigaciones Econdmicas pone en sus manos este espacio de didlogo
v pensamiento, convencidos de la importancia del debate informado, para guiar las
decisiones relevantes Bienvenidos a esta nueva edicion de nuestro BOLETIN DE
POLITICA ECONOMICA.

José Gabriel Castillo, Ph.D.
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FCSH-ESPOL
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Figura 1: Participacion y variacion anual por componente
de lademanda interna - diciembre 2020
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Figura 2: Participacion y variaciéon anual por componentes
de la oferta local - diciembre 2020.
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Figura 3: Evolucion de variacion anual del PIB, crédito privado total y
depositos totales
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¢Acabo el blues? La economia decrece menos de lo
esperado, y a diferencia de otros periodos, estas son buenas
noticias. De proyecciones de una contraccién del PIB préxima al
-9,5% (FMI), el Banco Central determiné que las pérdidas en el
2020, uno de los peores afios en la historia econémica del
Ecuador, alcanzaron los USD 5.571 millones, -7,8% respecto al
2019. Comparando los paises vecinos (ej. Peru, -11,1% o
Colombia, -6,8%) que enfrentaron la pandemia con mejores
paquetes de estimulos y espacio fiscal, el Ecuador muestra un
resultado equilibrado. El fin del estado de excepcién, que no
pudoserrenovado porlaintervenciéndela Corte Constitucional,
permitié la flexibilizacion de las medidas de restriccién,
facilitando la reactivacién econédmica evidente también a través
de mejores resultados en la recaudacién tributaria. Empero, el
dilema de salud publica contintia vigente y frente a nuevas
medidas de restriccion por el incremento de muertes por
Covid-19, las perspectivas del 2021 requerirdn una nueva
revision (actualmente, 3,1%)

La recuperacion de la demanda interna es débil (Figura 1).

Lo mas preocupante de la dindmica econémica de mediano
plazo es la caida de la inversion (-11,9%), que acumula el noveno
periodo consecutivo de decrecimiento. La reducciéon de
importaciones de bienes y la reduccién de las operaciones de
crédito han sido claves para que el consumo de los hogares
cierre con una variacion de -7%. Finalmente, la delicada
situacion fiscal, con bajas en las remuneracionesy en la compra
de bienes de servicio, dio como resultado una caida del gasto
publico (-6,1%).

Por el lado de la oferta local (Figura 2), la acuicultura y
pesca de camarén presento los mejores resultados teniendo un
crecimiento de 5,2%, seguido de la pesca que presend un
crecimiento de 3,1%; explicado por un aumento de volimenes
exportados hacia Estados Unidos, Rusia y Peru. Otros sectores
representativos como transporte (-13,8%), construccion
(-11,1%), petréleo y minas (-9%), comercio (-8,2%), manufactura
(-6,9%), muestran los estragos de la disminucién de actividades

comerciales por las politicas de contencion de la pandemia.

La leve recuperacién econdmica de los Ultimos meses da
un pequefio respiro al sector publico que aun requiere de
créditos emergentes para cerrar el ciclo presupuestario, y no
acrecentar el déficit. En la recuperacion econémica del 2021 el
sector financiero juega un papel crucial. El crecimiento de los
depdsitosy laacumulacién de excedentes de liquidez bancarioa
estimulan las expectativas de recuperacion del crédito, y a
travésdeél,elestimulofinancieronecesarioparalarecuperacion

del sector privado (Figura 3).
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: CIEC-ESPOL
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MERCADO LABORAL:

El deterioro del mercado laboral continda. Con informacion
a diciembre de 2020, los indicadores nacionales conservan una di-
ferencia considerable de los datos publicados por el INEC a finales
de 2019. El nivel de desempleo descendié al 5% (Figura 4), lo que,
a pesar de ser una mejora frente a los dos trimestres previos, signi-
ficaunaumento (+1,2 p.p.) respecto a las cifras presentadas 12 me-
ses atras. Adicionalmente, las variaciones del empleo inadecuado
(+6,6 p.p.), empleo adecuado (-7,7 p.p.) y el subempleo (+4,9 p.p)
generan incertidumbre para un afo en el que, de acuerdo con cifras
del Banco Mundial, se estima un crecimiento del PIB de 3.5%; pero
cuya destruccion del empleo en el sector formal -publico y priva-
do- impone retos adicionales, tanto en términos fiscales por una
recaudacion tributaria fundada en los impuestos laborales, como
por la sostenibilidad del sistema de seguridad social (Figura 5).

La crisis sanitaria continia empujando las desigualdades
sociales. A pesar de que todos los indicadores laborales son preo-
cupantes, algunos dan cuenta de su estado.

La desigualdad de género es uno de ellos (Figura 6); las pro-
puestas de reformas laborales del Ministerio de Trabajo (la mas re-
ciente: la Ley de Economia Violeta) estan lejos de implementarse,
produciendo que la caida anual del desempleo en mujeres sea casi
cuatro veces mayor que para los hombres en el ultimo trimestre
del 2020, mientras el empleo inadecuado se increment6 en mas

Figura 4: Indicadores del mercado laboral Ecuador: nacional - diciembre 2020
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Nota: A partir de 2020(Q4) las cifras no son estrictamente comparables por
cambios metodolégicos en la encuesta.

Figura 6: Variacion anual indicadores del mercado laboral por género
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Nota: A partir de 2020(Q4) las cifras no son estrictamente comparables por
cambios metodologicos en la encuesta.

del doble para los hombres que para las mujeres. Las cifras de
subempleo y empleo adecuado para ambos géneros presentan
resultados similares. Los efectos observados en el desempleo fe-
menino guardan relacién con el estado de los sectores en donde
se concentra su participacién; es el caso del empleo doméstico con
una drastica caida de -15,8%.

Otro problema de la desigualdad se manifiesta entre las
areas urbana y rural. El nivel de desempleo en la zona rural au-
mento6 en un 62,5% respecto al cuarto trimestre de 2019 (Figura 7),
mientras el desempleo urbano lo hace en un 24,5%. Sin embargo,
ante las restricciones de movilidad implementadas para contener
los efectos mortales de la pandemia, la zona urbana ve una cai-
da mas drastica del empleo adecuado, siendo sustituido por el
subempleo. En el sector rural los cambios en el empleo adecuado
son mas leves, pero el efecto sustitucion es mucho menor con el
desempleo; el efecto en el desempleo rural responde a la menor
capacidad de resiliencia de las actividades en este sector. Guy Ry-
der, director general de la OIT, sefiala que gran parte de los paises
experimentaran unaimportante recuperacién del mercado laboral
en la segunda mitad del presente afio; sin embargo, estas mejorias
dependen de los programas de vacunacioén, una asignatura en la
que el Ecuador ha mostrado sus debilidades institucionales, tanto
para la gestion como para la implementacion.

Figura 5: Variacion anual sector de ocupacion, tipo empleado - diciembre 2020
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Figura 7: Variacién anual indicadores del mercado laboral por area
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Con una recuperacion paulatina y sostenida del precio del
petréleo, que ya se cerré al rededor de los a USD 47,1 en prome-
dio por barril, Ecuador ha conseguido mantener el superavit de la
balanza comercial total, alcanzando los USD 115,2 millones en di-
ciembre del 2020 (Figura 8). Esta cifra se encuentra por debajo de
las alcanzadas durante meses previos, debido a la gran caida que
sufrio la balanza comercial no petrolera (USD -192,7 millones) por
el simultdneo aumento de las importaciones y caida de las expor-
taciones de productos como camardn, atliin y pescado, que regis-
traron sus niveles de ventas mas bajos en el afio. Por otro lado, la
balanza comercial petrolera fue de USD 307,9 millones, gracias al
incremento significativo de las exportaciones de petroleo crudo y
la recuperacion del precio.

E1 2020 fue afio histdrico para la balanza comercial no petro-
lera, alrededor de USD 15 mil millones en exportaciones durante
todo el 2020 (Ministerio de Produccién), en 20 afos no se habia
observado una balanza comercial no petrolera superavitaria. A
esto se debe afiadir que el saldo positivo de la balanza comercial
total es aproximadamente 4 veces mayor a la del 2019, diferencia
impulsada principalmente por el desplome de importaciones de

COMERCIO EXTERIOR:

manufacturas de metales, maquinas industriales, automoviles li-
vianos, polimeros y articulos electrodomésticos; lo que contribu-
ye a atenuar la salida de divisas. Sin embargo, en un afio atipico
donde primaron las restricciones de movilidad para contener los
efectos de la pandemia, las ganancias petroleras cayeron 42,5% en
comparacion con resultados de 2019.

Luego de cuatro afios de la firma del acuerdo comercial con
la Union Europea, las exportaciones hacia este bloque se mantie-
nen en crecimiento, en diciembre de 2020 fue el Unico bloque de
los principales socios comerciales con el que el pais presentd una
balanza positiva (Figura 9). En contraste, las grandes pérdidas eco-
némicas que sufrieron los miembros de la Comunidad Andina, la
falta de acuerdos comerciales con Estados Unidos, que se traduce
en pérdida de competitividad frente a productos de paises vecinos,
ademas de la caida en los envios de camarén y banano hacia Chi-
na (Figura 10) resultaron en montos negativos en sus respectivas
balanzas comerciales. En el 2021 es fundamental continuar traba-
jando en estrategias comerciales que fortalezcan la presencia de
los productos ecuatorianos en el mercado internacional, toda vez
que las condiciones cambiarias y la apreciacion del délar podrian
dificultar la competitividad de nuestras exportaciones.

Figura 8: Balanza comercial y precio del petroleo (Millones FOB). Diciembre 2020
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RETOS FISCALES Y
MONETARIOS EN 2021

A finales de 2021 se cumple el plazo del Gobierno en el
acuerdo con el FMI para reducir el déficit primario no petrole-
ro del SPNF a -0,3% del PIB. El Ministerio de Finanzas espera se
concreten los ingresos por monetizacion de activos -adn fuera
del periodo-, que ademas permitiran cumplir con los acuerdos
con la Corporacion Financiera de Desarrollo Internacional de
Estados Unidos para acceder a un crédito de hasta USD 3.500
millones para restructuracién de la deuda con China.

Al respecto, analizamos tres posibles escenarios (Figura
11) en el resultado primario no petrolero. En el escenario (1):
no se concretan los ajustes del acuerdo y las tendencias de las
operaciones del SPNF permanecen sin cambios; el resultado es
un déficit de -3,2% del PIB. El escenario (2): las tendencias ope-
rativas permanecen sin alteraciones; sin embargo, por la rees-
tructuracion de bonos que redujo los costos de interés en apro-
ximadamente USD 1.000 millones, y mediante el cumplimiento
de todos los acuerdos del programa (disminucién de sueldos
y salarios y gastos de capital en 0,6% y 0,7% del PIB respecti-
vamente, junto con recortes de USD 508 millones en subsidio a
combustibles, USD 300 millones en compra de bienesy servicios
y USD 300 millones en inversiones) el déficit es de 0,3%; la meta
planteada. No obstante, sonimprobables mayores ajustes en los
subsidios a los combustibles por la debilidad institucional y poli-
tica; ya los candidatos se han pronunciado a favor de conservar
el esquema actual. El Ultimo escenario (3) recoge esta realidad y
demuestra la sensibilidad de los resultados si no se concreta el
ajuste de USD 508 millones en los subsidios de combustibles; el
escenario mas probable es el incumplimiento, poniendo en ries-

go los desembolsos pendientes del programa.

Independiente de estos resultados, el programa con el
fondo enfrenta una barrera mas inmediata: la aprobacién de las
reformas al Cédigo Orgdnico Monetario y Financiero enviadas
por terceravez a la Asamblea en la denominada “Ley de defensa
de la dolarizacién.” El compromiso del Gobierno es la consoli-
dacion de la autonomia técnica del Banco Central del Ecuador
para superar la actual injerencia del Gobierno en varios ambi-
tos, desde la eleccion de los miembros de la Junta de Regulacién
de Politica Monetaria y Financiera, como la politica de crédito al
sector publico. Con esto se espera consolidar la independencia
de la politica monetaria de la fiscal y poner al BCE en un camino
de recuperacion gradual de reservas internacionales-RI.

Las Rl en dolarizacién constituyen el soporte de liquidez
de los agentes econdmicos locales con el resto del mundo y la
demanda de efectivo interna (ver articulo central de esta edi-
cion). Cerraron el 2020 cerca de los USD 7 mil millones, la cifra
mas alta registrada en los ultimos 20 afios. El segundo desem-
bolso del FMI contribuyd a ese resultado (Figura 12). A partir de
entonces el nivel se redujo nuevamente y cierra el mes de marzo
en USD 5,7 mil millones. El déficit en la cobertura de las Rl de los
pasivos exigibles del balance del BCE no se resuelve con la apro-
bacion del proyecto (y su desembolso de USD 400 millones). Se
requerira de mucha legitimidad institucional del BCE para me-
jorar la cobertura mediante el cobro de las deudas al Estado, al
igual que un ambiente externo favorable que fortalezca el ingre-
so de divisas al pais.

Figura 11: Resultados fiscales del SPNF (% del PIB)
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Figura 12: Cobertura de las Reservas Internacionales (septiembre 2014 - marzo 26, 2021)
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Génesis y vicisitudes del Banco de la Republica como ente auténomo !

Un afortunado consenso politico

La Constitucion Politica de 1991 dio vida al Banco de la Republi-
ca (BdR) que hoy conocemos. Como la mayor parte de bancos
centrales modernos, el BdR goza de independencia politica y
de autonomia patrimonial y técnica; es la autoridad monetaria,
cambiaria y crediticia; y tiene el mandato de mantener estable la
capacidad adquisitiva del dinero. Reemplazé a un banco altamen-
te dependiente del Gobierno, que de oficio financiaba al sector
privado no financiero y con frecuencia también al sector publico.

El profundo cambio al régimen de banca central de 1991 es par-
ticularmente notorio si se tiene en consideracion que, en lo que
hace a la politica econémica, Colombia histéricamente ha sido
un pais notablemente estable, por lo menos en el contexto re-
gional. Asi, entre 1963 y 1991 el régimen de banca central fue
uno en el cual las politicas las trazaba la Junta Monetaria -domi-
nada por el Gobierno—y las implementaba el BdR. No obstante
su falta de autonomia, la estabilidad institucional era la norma.
Asi, entre 1960y 1991 el BdR tuvo tan solo 5 gobernadores y, am-
parado en un rigido esquema de control de cambios y de mini
devaluaciones (crawling peg), Colombia se convirtio, en palabras
del profesor Rudiger Dornbusch, en el pais de inflacién moderada
par excellence. En la década de los 80 la inflacién promedi6 fue
24%, fluctuando entre 16 y 28%, en claro contraste con Argentina
(750%), Bolivia (1114%) y Pert (643%).

El propdsito de reformar la Junta Monetaria habia tomado fuerza
a comienzos de la década de los 80, cuando la financiacién mo-
netaria del déficit fiscal fue identificada como una de las causas
del desequilibrio macroeconémico por entonces prevalecien-
te. También estaban aquellos que llamaban la atencién sobre
el hecho de que resultaba inconveniente que el banco central

concediera crédito de fomento al sector privado -por cuanto ello
desalentaba la creaciéon de un mercado de capitales de largo pla-
zo- o que financiara actividades culturales, tarea que debia ser
asumida por el Gobierno.

El cambio del que fue objeto el BAR en 1991 no emané de una
situacion de crisis, no fue producto de la imposicién de algin
organismo internacional, tampoco fue el resultado de promesas
hechas en una campafia electoral. Si bien es cierto que desde
principios de los afios 80 diversos analistas se habian manifes-
tado en favor de reformar el banco central, la trascendental re-
forma de 1991 fue, en gran medida, un inesperado y afortunado
desarrollo. El presidente Gaviria (1990-94) estaba convencido de
que, para modernizar el sistema politico, y en particular para in-
corporar a la vida politica al recién desmovilizado movimiento
guerrillero M-19, era necesario reformar la Constitucion. En oc-
tubre de 1990 se expidi6 un decreto convocando a una Asamblea
Nacional Constituyente (ANC). Si bien el propédsito del Gobierno
era que la ANC se ocupara Unicamente de fortalecer la democra-
cia para consolidar el proceso de desmovilizacion del M-19, la
Corte Suprema determin6 que la Asamblea tendria competencia
para reformar sin limite tematico alguno la Constitucion vigente
desde 1886. Ello abrié la posibilidad de redefinir el régimen mo-
netario y la funcion de banca central.

La Asamblea fue elegida en diciembre de 1990. En dichas eleccio-
nes los dos partidos tradicionales apenas alcanzaron la mayoria
de los 70 escafios en contienda. Sorprendentemente, la pobla-
cién respaldé masivamente al ex movimiento guerrillero M-19. El
Partido Liberal eligié 25 constituyentes, la Alianza Democratica
M-19 eligié 19 y una disidencia del Partido Conservador 11. Cual-

Las opiniones acd expresadas son personales y no comprometen al Banco de la Republica ni a su Junta Directiva.



El cambio del que fue objeto
el BdR en 1991 no emané de
una situacién de crisis, no fue
producto de la imposicion de
algun organismo internacional,
tampoco fue el resultado

de promesas hechas en una
campaila electoral.

quiera sea el veredicto que se haga acerca de la ANC, un hecho
estd fuera de toda controversia: estaban representados en ella
los mas diversos estamentos de la sociedad colombiana. Valga
decir, el régimen de banca central que opera en Colombia es el
producto de un amplio consenso politico.

Evidentemente, lo que sucedia en otras partes del mundo, inclui-
do Chile en nuestra region, jugd un rol en persuadir a varios en
Colombia de las bondades de otorgar autonomia al banco cen-
tral. Y no se trataba solamente de una regularidad empirica; di-
cho hallazgo tiene un sélido fundamento conceptual: a saber, la
inconsistencia temporal del aparente trade-off segln el cual se
puede obtener mas actividad econdmica siempre que se esté dis-
puesto a soportar mayor inflacion. Si dicho trade-off se presenta
en el corto plazo, desaparece en el largo plazo, cuando las politi-
cas monetarias expansionistas generan tan solo mas inflacion. En
consecuencia, resulta deseable limitar las posibilidades de que la
autoridad econdmica se vea tentada a explotar ese aparente tra-
de-off. ;Cémo lograr esto con una autoridad monetaria que ejer-
ce sus funciones de manera discrecional? Asignandole un objeti-
vo especificoy un horizonte de planeacién suficientemente largo,
que supere el tipico de politicos y funcionarios gubernamentales.

En la Constitucion de 1991 se establecié que la Junta Directiva del
banco (JDBR) seria la autoridad cambiaria, monetaria y crediticia
y se le dio al banco el mandato de mantener el poder adquisitivo
de la moneda, en coordinacién con la politica macroecondémica
general. Se le otorgd a la JDBR un considerable grado de autono-

mia en virtud de que el presidente sélo puede nombrar una pro-
porcion minoritaria de la misma. Ademas, se limité severamente
la posibilidad de que el banco conceda crédito primario al Gobier-
no —para lo cual se requiere el voto undnime de la junta- y se le
prohibié por completo otorgarlo al sector privado no financiero.

La JDBR la integran el ministro de Hacienda, quien la preside, el
Gerente General (Gobernador) y cinco miembros de dedicacién
exclusiva, nombrados por el presidente para periodos concurren-
tes de 4 afos. Cada 4 afios, a mitad de su mandato el presidente
debe cambiar a 2 miembros y ningiin miembro puede permane-
cer mas de tres periodos. La junta elige al gobernador para un
periodo de 4 afios, renovable hasta en dos ocasiones. Notese que
no estda exento de criticas el mecanismo de rotacion de los miem-
bros de dedicacién exclusiva. Puesto que sus periodos son con-
currentes, es evidente que cuando el presidente selecciona a los
dos que deben abandonar el cargo, escoge a los tres que pueden
permanecer en él. Ello podria constituir un incentivo para que
sus miembros sean complacientes con el Gobierno, particular-
mente durante el periodo anterior a que se efecttien los cambios.
Dicho problema se hubiera podido evitar si los miembros origina-
les hubieran sido nombrados para periodos escalonados.

A continuacién, me centraré en tres temas que, si bien resultaron
bastante controversiales al interior de la ANC y suscitaron impor-
tantes debates en los primeros afios de vigencia de las nuevas
normas sobre banca central, en retrospectiva han puesto en evi-
dencia las bondades de la institucionalidad concebida en 1991.

El Gobierno en la Junta Directiva

La ANC considerd que la presencia del ministro de Hacienda en
la JDBR facilitaba la “coordinacién” con el Gobierno, asunto que
en su momento generd polémica entre analistas. En favor de la
presencia del ministro en la junta, el influyente presidente de un
centro de pensamiento afirmé que con la autonomia que se le
iba otorgar al banco central se corria el riesgo de que su Junta
Directiva se convirtiera en “un cuerpo de tecndécratas sin respon-
sabilidad politica o gremial” (Fernandez, 1991a). Opinion contra-
ria tenia el muy respetado Profesor Currie, en cuyo concepto “...
si bien para los fines de la coordinaciéon de la politica econdmica




se podria argtiir a favor de la presencia en la Junta del ministro
de Hacienda, esto generalmente ha conducido a un sesgo hacia
una excesiva emision monetaria...” (Currie, 1991). Afos mas tar-
de, una propuesta de Alesina, Carrasquilla y Steiner (2002) de re-
formar al BdR para excluir al ministro de Hacienda de la Junta dio
origen a una masiva y casi unanime reaccion en contra.

Con el beneficio de analizar este asunto retrospectivamente,
opino que la presencia del ministro en la JDBR es importante, no
tanto porque facilite la coordinacién entre el banco y el Gobierno
-propésito que se podria alcanzar mediante arreglos instituciona-
les alternativos- sino por un asunto mas practico. Al tiempo que
el ministro representa tan sélo 1 voto de 7, y consiguientemente
no tiene un peso especifico en las decisiones, su presencia en la
JDBR les ha brindado tranquilidad a los distintos grupos de interés
de que el banco, si bien es auténomo, no es la “rueda suelta” que
algunos vieron con preocupacién en 1991. De hecho, son multiples
las ocasiones en que complejas decisiones del banco han resul-
tado menos controversiales de lo originalmente previsto precisa-
mente porque se han tomado con el voto favorable del ministro.

Financiacion directa al Gobierno:
el perro que no ladré

Prohibir que el banco financiara al Gobierno, salvo en condicio-
nes excepcionales y con el voto undnime de su Junta Directiva,
suscité reparos tanto al interior de la ANC como entre reputados
analistas. Asi, por ejemplo, Perry (1991) manifest6 que el pais se
veria abocado a “vivir en emergencia econémica”, mientras que
Lora (1991) argumentd que “el financiamiento primario era ne-
cesario tanto por razones de conveniencia operativa como para
asegurar la estabilidad monetaria y econémica”. Por su parte,
Fernandez (1991b) planted que el pais “podria quedar limitado,
nada menos que por su Constitucion, a recurrir a métodos indi-
rectos -practicamente subrepticios- para financiar con emision
su déficit fiscal”.

Han transcurrido tres décadas desde que se reformé el BdR y el
Gobierno nunca le ha solicitado un crédito de emisién. De hecho,
ha sido solamente en el periodo reciente, como consecuencia
de las dificultades generadas por la pandemia, que unos pocos
influyentes actores han sugerido que el Gobierno le solicite un
crédito al banco. A los planteamientos en ese sentido de Gustavo
Petro (candidato de la izquierda en las pasadas elecciones presi-
denciales) y de Claudia Lépez (alcaldesa de Bogota, elegida por
una coalicion de centro-izquierda) se ha unido Bruce Mac Mas-

ter, Presidente de la Asociacion Nacional de Empresarios. En la
Asamblea Nacional de su gremio de agosto de 2020, propuso que
el BdR otorgara un crédito al Gobierno a un plazo de entre 30 o
50 afos, con términos flexibles, bajos intereses y que, eventual-
mente, fuese renovable. Todo ello para que con esos recursos se
constituyera un fondo de salvamento y rescate de empresas.

Al mas alto nivel, el Gobierno ha manifestado que un crédito de
emisién solo debe considerarse como opcién de ultima instancia,
una vez todas las demas alternativas de financiamiento se hayan
agotado, lo cual ciertamente no es el caso al momento de escribir
esta nota. Destacamos las declaraciones del Presidente Duque
del 26 de marzo de 2020: “La legislacion colombiana contempla
un préstamo al Gobierno de parte del BdR, pero -dijo- esa es la
ultima herramienta posible; mientras se puedan conseguir re-
cursos con otras fuentes y herramientas se seguirdn usando”. En
igual sentido se manifest6 el ministro de Hacienda Carrasquilla
el 30 de abril del mismo afo: “Eventualmente, el Gobierno puede
pedirle prestado al BdR, pero ese es un recurso de ultima instan-
cia. Tenemos muchas herramientas para lidiar (con la crisis), pero
no hay que cerrar ninguna posibilidad. Lo veo muy remoto (el
préstamo con el emisor) y tiene unos costos que pueden ser muy
significativos, incluso pueden elevar el costo de financiamiento
para toda la vida del Gobierno Nacional”.

El banco central como autoridad cambiaria y las
bondades de la flotacién de la tasa de cambio

Como lo afirman el entonces Ministro de Hacienda Hommes (1995)
y el Constituyente Palacio Rudas (1995), el tema de la tasa de cam-
bio fue uno de los mas discutidos al interior de la Asamblea. Al
finy al cabo, el nivel y la evolucién de la tasa de cambio tienen
repercusiones en diversas esferas de la economia, no sé6lo sobre
la trayectoria de los precios. Sin duda, habia posiciones bastante
radicales al interior de la ANC. Resulta ilustrativo citar al Consti-
tuyente Perry quien manifestd que: “como le vamos a dar en este
pais la decision diaria del manejo de la tasa de cambio a unajunta
cuya responsabilidad es la moneda sana! Ahi si que ningun cri-
terio de exportaciones prevaleceria.” (Perry 1991). La verdad es
que siempre que exista algiin grado de movilidad de capitales,
si al banco central la tasa de cambio le viene determinada por el
Gobierno, tal banco no podria determinar de manera auténoma
su politica monetaria. La practica usual consiste precisamente en
que los bancos centrales independientes manejan la tasa de cam-
bio -si bien muchos de ellos optan por dejarla flotar libremente.



Durante los primeros 10 afios del nuevo régimen de banca cen-
tral, el BAR operd una tasa de cambio administrada, con base en
un sistema de bandas cambiarias. Al interior de la banda, la tasa
de cambio flotaba. En diversas ocasiones la tasa de cambio se
pegb o bien al techo o al piso de la banda. En los muchos epi-
sodios en que ello sucedid, el banco perdi6é en gran medida su
autonomia monetaria. La decision de flotar la tasa de cambio se
adopto6 en 2000, en el contexto de un programa con el FMI. Un par
de afios mas tarde se convirtio en elemento central del esquema
de inflacion objetivo (10) con el que ha operado el BdR durante
las ultimas dos décadas. En el contexto del esquema de 10, se ha
logrado estabilizar la inflacién en 3%, con fluctuaciones menores
alrededor de ese nivel.

A principios de 2005 se leia en el Editorial del diario El Colom-
biano lo siguiente: “Es poco usual que un evento que no sucedio
sea considerado digno de mencién. Sin embargo, la noticia eco-
némica del aflo 2004 es que, en la noche de diciembre 20, el pais
estuvo al borde de un traumatismo institucional de dimensiones
insospechadas, como resultado de una precipitada decision gu-
bernamental. El Consejo de Ministros fue convocado para decla-
rar la emergencia econémica, modificar el régimen cambiario
vigente y facultar al ejecutivo para establecer la tasa de cambio
por un sistema de controles administrativos. Todo esto en contra
de la opinién del equipo econémico del propio Gobierno, en de-
trimento de las atribuciones del BdR, sin consultas previas con el
Congreso o la Corte Constitucional; es decir, por medio de lo que
en las monarquias absolutas se denomina un acto del Principe”.

Este episodio fue el mas notorio, mas no el Unico, en que el Go-
bierno cuestiond de manera vehemente el que el banco permi-
tiera un fortalecimiento importante del peso. En esa ocasion y
en varias otras, incluido cuando el precio del petréleo alcanzé
niveles histéricamente elevados durante la primera mitad de la
década pasada, la postura del Gobierno reflej6 de cerca los cues-
tionamientos desde sectores exportadores diferentes al de hidro-
carburos y del aparato productivo que se veia amenazado por la
competencia externa. Muchos parecieran compartir lo planteado
por Perry en 1991.

Crucialmente, la 10 con tasa de cambio flexible ha permitido
que la politica monetaria opere de forma contra ciclica, inclu-
sive durante la crisis global de 2008 cuando, no obstante el en-
durecimiento de las condiciones financieras internacionales, el
BdR redujo de manera importante su tasas de interés, en claro
contraste con episodios anteriores cuando un shock financiero
adverso tenia como consecuencia un aumento pro ciclico de la
tasa de interés. Ello ha sido factible porque se ha permitido que
el principal mecanismo de absorcién de un shock externo sea la

Segiin encuesta que desde hace 12 afios efectiia la firma Cifras y Conceptos entre lideres de opinion

tasa de cambio. Asi, cuando las noticias son buenas -como por
ejemplo con el fortalecimiento de la seguridad durante la primera
administracién Uribe o con el aumento en el precio del petréleo
durante el super ciclo de bienes primarios—el peso se aprecia.
Claro, cuando las noticias son malas, el peso se deprecia.

Este arreglo institucional, sin duda el mas adecuado en términos
macroeconomicos, evidentemente tiene efectos sectoriales dife-
renciales. Sectores adversamente afectados por una apreciacioén
cuestionan el fortalecimiento de la moneda, pero son grandes
amigos de la flotacion en momentos de depreciacién. El caso
opuesto sucede con sectores que se perjudican con una deprecia-
cién. Esimportante anotar que, con el paso del tiempo, las criticas
al banco por aferrarse a la flotacién han mermado. De una parte,
el esquema ha probado ser efectivo en bajar la inflaciéon y en sua-
vizar el ciclo econémico. De otra parte, el sector privado crecien-
temente ha adoptado practicas financieras conducentes a reducir
y a mitigar los riesgos cambiarios por la via de mecanismos de
cobertura, esfuerzo en el cual ha encontrado pleno apoyo del re-
gulador financiero, del supervisor financiero y del banco central.

Conclusion

Proximamente se cumpliran tres décadas desde que una Asam-
blea Constituyente en donde estaban representadas todas las
vertientes politicas le otorgé autonomia al BdR, lo consagré
como la autoridad monetaria, cambiaria y crediticia, y le otorgd
el mandato de mantener estable la capacidad adquisitiva de la
moneda. Se cumplen ademads 20 afios de operar con un régimen
de 10 con tasa de cambio flexible. Cuestionamientos respecto a
lainconveniencia de que el ministro de Hacienda forme parte del
directorio del banco central, a que el BdR fuese la autoridad cam-
biariay a que esté severamente restringida la posibilidad de otor-
gar crédito al Gobierno, han ido perdiendo vigencia a medida que
el pais ha logrado mantener una tasa de inflacion baja y estable
en un contexto en el cual resultan evidentes los beneficios de que
el BdR opere una politica monetaria de caracter contra ciclico. Es
gratificante poder afirmar que, asi como hace 30 afios varios es-
tamentos del pais veian con preocupacion que se le otorgara au-
tonomia al banco central, hoy dia el BdR es la institucion publica
mas apreciada por los colombianos?. Paraddjicamente, lo que en
ocasiones genera algo de preocupacién no es la autonomia del
banco sino cualquier intento del Gobierno por restringirla.
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La autonomia del Banco Central:
balances necesarios para el desarrollo

Introduccion

El Ecuador atraviesa un proceso de revisién de los balances institucionales en un afio electoral. Con visiones antagonicas entre
los candidatos a segunda vuelta, la opinidn publica se debate entre la confianza a los planes de los candidatos y la historia institucional.
Este articulo recoge uno de los debates mas relevantes en politica econémica: la autonomia del banco central. Con propuestas de
Gobierno que buscan disponer de los mecanismos monetarios de la institucion, es necesario entender el alcance de la reforma, los
riesgos, y las perspectivas respecto de un balance adecuado y efectivo de las relaciones entre el Gobierno Central y su banco central.

En la Constitucién Politica del 2008 se establecen varias directrices en el &mbito de politica monetaria. Dos articulos resumen la
visién constitucional vigente. El Art. 302 determina lo que puede ser interpretado como “el mandato” del Banco Central del Ecuador
(BCE), aunque tal definicion no esta establecida, y en donde expresa que los objetivos de la politica monetaria, crediticia, cambiariay
financiera se deben enfocar en: el suministro de los medios de pago necesarios, el establecimiento de los niveles de liquidez global, el
direccionamiento de los excedentes de liquidez hacia la inversion para el desarrollo y la promocion de niveles de tasas de interés que
estimulen el ahorro y el financiamiento de actividades productivas.

Por su parte, el Art. 303 establece que: "La formulacién de las politicas monetaria, crediticia, cambiaria y financiera es facultad
exclusiva de la Funcién Ejecutiva y se instrumentara a través del Banco Central. La ley regulard la circulacion de la moneda con poder
liberatorio en el territorio ecuatoriano." Lo que deja en claro que es el Gobierno el que dicta la politica y el Banco Central solo el
brazo ejecutor. Asimismo, en el Coédigo Orgadnico Monetario y Financiero (COMYF) actual, se establece la conformacién de la Junta
de Regulacion de Politica Monetaria y Financiera (en adelante la Junta Monetaria), conformada fundamentalmente por ministros
de Estado y el delegado del presidente, garantizando de esa forma que las decisiones en politica monetaria y financiera sigan las
directrices del Ejecutivo.

Ala fecha de elaboracion de este articulo, el Ejecutivo envié por tercera vez, y como proyecto econémico urgente, el proyecto de
reformas al COMYF, en la denominada “Ley de defensa de la dolarizacion.” En este articulo recogemos algunas perspectivas.




JAutonomia?, ;de quién?, ;para qué?

Empecemos por aclarar que la “autonomia” o “independencia”
que se debate no representa de ninguna forma una separacién
del Estado del Banco Central o una administracién privada. De
la misma forma que otras entidades del Estado tienen autono-
mia, como los Gobiernos Auténomos Descentralizados (GADs) y
el Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social (IESS), y a su vez es-
tén sujetos a toda la responsabilidad publica, control democra-
tico y politico, esquemas de evaluacion, sancion y remocién de
funcionarios, el BCE es una entidad de derecho publico y como
tal forma parte del Estado. La mayoria —si no todos— los ban-
cos centrales del mundo tienen alglin esquema de control social,
inclusive el Banco de la Reserva Federal (FED, por sus siglas en
inglés) cuya constitucion corresponde a la banca privada, pero
estd bajo control de la Junta de la Reserva Federal.

¢Entonces “autonomia” de quién? La primera respuesta es: del
Gobierno Central, mas especificamente, del ciclo politico. Si bien
el presidente tiene la potestad de proponer los miembros de la
Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera, no nece-
sariamente debe ser él quien los elija. Esta responsabilidad recae
tipicamente en cuerpos colegiados en donde la representacién
democratica impide la injerencia de una sola fuerza politica,
otorgandole mayor legitimidad a la eleccién. Son los parlamen-
tos quienes eligen los miembros y lo hacen durante periodos que
no empatan con el periodo presidencial, evitando asi la capta-
cién de la agenda de politica monetaria por parte del Gobierno
vigente. Pero ;por qué buscar un mecanismo democratico com-
plejo? Los incentivos del Gobierno se alinean a lo que se conoce
como miopia en las preferencias o inconsistencia temporal, es
decir, a una incorrecta evaluacién del futuro que deviene en una
sobrevaloracion de los beneficios presentes en el gasto publico.
Esta vision cortoplacista desemboca normalmente en la expan-
sion del gasto publico y el incremento del déficit fiscal. Si bien en
el corto plazo puede haber efectos transitorios en el desempleo
por la dinamizacién de la demanda, en el mediano y largo plazo
tipicamente se ponen de manifiesto otros costos, evidentes en el
deterioro del poder adquisitivo, inflacion, tipo de cambio real, y
balance externo. A esto se suma el animal politico del gobernante
en cuya funcién objetivo esta la popularidad de su gestion, o sim-
plemente la vanidad histérica; ambos potentes incentivos para
malas decisiones.

La segunda respuesta es: del Sector Financiero Privado. La cap-
tacion de una institucién publica por el poder econémico tiene
consecuencias perniciosas en el cumplimiento de sus funciones,
y en las condiciones de desarrollo de un pais. Los costos econd-
micos y sociales de las crisis financieras se contabilizan en graves

Los incentivos de ambos
sectores, el Gobierno Central
y el Sector Financiero Privado,
convergen a exacerbar el ciclo,
es decir, a sobrecalentar la
economia. En este contexto, el
Banco Central del Ecuador y la
Junta deben actuar como entes
responsables de equilibrarlos;
de actuar como un agente
técnico, imparcial y responsable.

pérdidas de bienestar y en vidas humanas. No por nada el sector
financiero es uno de los mas regulados en el mundo; su funcién
de intermediacién es fundamental para la economia, pero las cri-
sis financieras han ensefiado consistentemente que es necesaria
una regulacion solida y un control institucional que asegure la
eficiencia en el proceso de intermediacién y minimice los riesgos
de decisiones financieras equivocadas o abusos del sistema. A su
vez, el sector financiero presiona por condiciones que mejoren
sus margenes de rentabilidad, lo que normalmente se traduce en
procesos de desregulacion.

Los incentivos de ambos sectores, el Gobierno Central y el Sector
Financiero Privado, convergen a exacerbar el ciclo, es decir, a so-
brecalentar la economia. En este contexto, el Banco Central del
Ecuadory la Junta deben actuar como entes responsables de equili-
brarlos; de actuar como un agente técnico, imparcialy responsable.

Esto se dice mas facil de lo que se hace. La autonomia o indepen-
dencia de la banca central no existe en términos absolutos. La
Figura 1 resume al menos tres aspectos en los que laindependen-
cia del banco central puede ponerse de manifiesto: el personal,
financiero y de politica. El elemento en el que normalmente se
hace mas énfasis en la autonomia es respecto de los instrumen-
tos de politica; mientras que, la dependencia en los aspectos de
eleccion de personal (fuera del ciclo politico), financiero y de ob-
jetivos de politica recae en los parlamentos.



Figura 1: ;Como se implementa la independencia de la banca central?
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Fuente: Adaptado de Eijffinger y Haan (1996)
Elaboracion: Autores

3 = Pros y contras de la autonomia

Para evaluar empiricamente la validez de estos argumentos, es
necesario partir de una medida apropiada de independencia
de un banco central. Los métodos son diversos; en la literatura,
los indicadores propuestos por Bade y Parkin (1988), Grilli et al.
(1991) y Cukierman et al. (1992), figuran como los mas citados.

Al analizar la composicion de los indices para la evaluacién del
grado de independencia, aunque la aproximacién no es Unica,
hay coincidencias. Bade y Parkin (1988) y Grilli et al. (1991), por
ejemplo, incorporan en sus indices de independencia politica del
banco central aspectos que se agrupan en tres areas: la relacion
entre el banco central y el Gobierno en la formulacién de politi-
ca monetaria (autoridad final), los procedimientos para nombrar
a la Junta del banco central, y las relaciones financieras y pre-
supuestarias entre el banco central y el Gobierno. Sin embargo,
Grilli et al. (1991), considera adicionalmente un criterio relacio-
nado a las responsabilidades de politica monetaria del banco
central establecidas en la constitucion, y desarrolla un indice de
independencia econémica a través del dimensionamiento de la
influencia del Gobierno en la determinacion de los préstamos
que solicitan al banco central y la naturaleza de los instrumentos
monetarios que controla el banco central. Por otro lado, Cukier-
man et al. (1992) incluyen ademas variables relacionadas a los
objetivos del banco central y a la limitacion de la concesion de
préstamos al sector publico.

Eleccion de
autoridadesy
gobernanza

Crédito al sector

publico

- Estabilidad de precios
- Crecimiento econémico y pleno empleo.
- “Sostener la dolarizacion”

Objetivos

- Tasas de interés (techos, ventanilla
de descuento)
- Flexiilizacién cuantitativa.
- Ventanilla de descuento
- Manejo de reservas

Instrumentos

Los efectos del nivel de independencia se evallan sobre varia-
bles econdmicas de interés. La Figura 2 resume algunas de las
variables mas estudiadas en la literatura, bajo diversas métricas
de independencia del banco central. La figura expone la relacién
neta entre el nimero de investigaciones cuyo resultado es positivo
y las que tienen un resultado negativo (Masciandaro et al. 2021).

El consenso mas evidente es la relacién entre la independencia
de los bancos centrales y la inflacion. La inflacién no es exclu-
sivamente un fendbmeno monetario, sin embargo, en las econo-
mias con moneda propia y un banco central dependiente del
Gobierno, hay mayor probabilidad de que la politica monetaria
expansiva suceda simultdaneamente en periodos de expansion
econdémica, o en periodos de elecciones (Akhtar and Howe, 1991;
Havrilesky, 1993), sobrecalentando el ciclo y provocando corri-
das inflacionarias. Sin embargo, la relacién es mas débil con
otras variables de interés. Si bien observamos una relacién en la
direccién esperada respecto de los niveles de independenciay el
crecimiento (+), el desempleo (-), la tasa de interés (-), el déficit
fiscal (-) y la monetizacion de la deuda (-); en estos la evidencia es
mixta y condicional al indice y el método de evaluacién.

Una discusion mas reciente analiza la influencia de la indepen-
dencia del banco central en los niveles de desigualdad, evaluada
através del mercado financiero, el mercado laboraly las politicas
sociales (Aklin, Kerny Negre, 2021). La narrativa expone la posibi-
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lidad de un resultado no deseado de la independencia y su rela-
cién con la liberalizacion del mercado financiero y la distribucién
de sus beneficios en los agentes con mayor poder adquisitivo.
Las consecuencias en el desempleo impulsan a su vez politicas
de flexibilizacion del mercado laboral. Como resultado, sin que
ese constituya el objetivo y alin en contra de su mandato explici-
to, un banco central puede empujar a la economia hacia niveles
mayores de desigualdad social y econémica. Si bien el dilema de
economia politica es plausible y merece ser expandido, la eviden-
cia empirica es débil y codependiente de la estructura sobre la
que se evalla la independencia del banco central.

Pero ;cudles son los problemas de la autonomia del banco cen-
tral? Fundamentalmente dos. La falta de responsabilidad demo-
cratica o publica, al alejarse del ciclo politico, y en ausencia de
confianza en la institucién, puede derivar en falta de legitimidad
en las decisiones asumidas, minando las expectativas de los
agentes econémicos. Por esta razdn es critico que, tanto el man-
dato del banco central, como las responsabilidades instituciona-
les estén claramente definidas en los cuerpos legales, evitando
que sean sujeto permanente de cambios.

Un segundo aspecto es la necesidad de coordinacién entre la po-
litica monetaria y la politica fiscal. Si ambas persiguen objetivos
distintos los resultados econdémicos esperados pueden ser su-
bdptimos. En otras palabras, la independencia del banco central
no constituye una garantia de mejores resultados. Por ejemplo,
en el periodo denominado como la Gran Depresién, y que inicia
con la caida de la bolsa en 1929, se puso a prueba la capacidad
de respuesta de la FED en Estados Unidos. Algunos autores coin-
ciden en que los resultados pudieron reducirse con una politica
monetaria activa, o que la inaccién de la FED, debatiblemente li-
mitado por el patron oro, contribuy6 al declive (Bernanke, 2013).
Sin embargo, el debate estd en como se construye ese balance
(checks and balances) para garantizar una adecuada interven-
cién institucional y minimizar los riesgos de la captacion de la po-
litica monetaria y financiera, instrumento clave para una econo-
mia moderna. El desarrollo histérico de las instituciones hacia la
autonomia de los bancos centrales da cuenta de la convergencia
hacia un mejor equilibrio entre los dmbitos fiscales y monetarios.

Figura 2: Resultado neto del nimero de articulos publicados sobre la relacion de la independencia del banco central y las variables econémicas de interés.
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Politica monetaria en dolarizacién: ;Si! jEs posible!

Una de las razones mas importantes para un manejo técnico, au-
tonomo e independiente del BCE es su capacidad de intervencién
de politica monetaria. Si bien el organismo perdi6 la capacidad de
emisién primaria (i.e. sefioreaje) al entrar en vigor la dolarizacién
aun tiene a la mano otras herramientas.

Tabla 1: Herramientas de politica monetaria en dolarizacion

Tasas de interés

Reservas de Liquidez

Flexibilizacién Cuantitativa (QE)

Fija los techos méaximos Determina multiples La adquisicion de bonos o titulos

de las tasas deinterés de  instrumentos que regulan  valores del Gobierno Central o

los multiples segmentos  los niveles de liquidez que entidades financieras privadas,

del mercado. Ajustes a mantienen las mediante la expansion del balance

estas tasas potencialmen- instituciones financieras  del BCE. Estas inversiones expanden

te intervienen en la oferta  depositadas en el BCE: la oferta de dinero por via del

de crédito. encaje bancario, incremento de saldos en las cuentas

Coeficiente de Liquidez fiscales para el incremento del
Doméstica, fondo de gasto publico (actualmente
liquidez, seguro de prohibido en el COMYF) y por de
depositos, etc. incremento de la liquidez a través

del sistema financiero.

Otros mecanismos disponibles para el manejo del balance monetario, que no
constituyen deuda publica, son:
— La emision de Titulos del Banco Central (TBC), que funcionan como mecanismo de
contraccién monetaria.
— La ventanilla de descuento, que son préstamos de muy corto plazo utilizados para

cubrir déficits de liquidez temporal.

La adecuada administracién de estas herramientas es crucial para
la estabilidad macroecondmicay financiera del pais. Actualmente,
bajo el COMYF vigente, no todas estas herramientas estan dispo-
nibles para la Junta Monetaria.

4.1. La Flexibilizaciéon Cuantitativa: una herramienta
delicada en dolarizacion

El ejemplo mas claro de una herramienta delicada, y que por su
impacto y riesgo en dolarizacion requiere de un manejo que se-
pare las necesidades coyunturales del Gobierno de turno, es el
mecanismo de Flexibilizacion Cuantitativa. Es necesario aclarar
que, contrario a lo que se ha asentado en la opinién publica, no
se utilizan las reservas internacionales cuando el BCE otorga cré-
dito; este mecanismo funciona a través de la expansién del ba-
lance del banco central: se incrementan los saldos en las cuentas
del sector publico (i.e. pasivos; contablemente no por transferen-

cia de recursos) y como contrapartida se incrementan los activos
a través de los bonos o titulos valores adquiridos. Constituye en
si mismo una forma de emision secundaria, que permite estimu-
lar la demanda interna siempre y cuando el dinero se mantenga
circulando internamente entre cuentas locales, es decir, siempre
que no se retire dinero en efectivo o se hagan pagos o transferen-
cias al exterior.

Esta herramienta estuvo vigente entre septiembre de 2014, con la
aprobacién del COMYF, y agosto de 2018, con la entrada en vigor
de la Ley Organica para el Fomento Productivo, Atraccién de In-
versiones, Generaciéon de Empleo, y Estabilidad y Equilibrio Fiscal.
Permitié inicialmente paliar la rdpida reduccién de los ingresos
petroleros por la dramatica caida del precio del barril en el 2014.
(Figura 3). Sin embargo, se convirtié en una fuente alternativa de
recursos para impulsar la politica fiscal expansiva y los créditos
crecieron de manera alarmante hasta abril de 2017: USD 5.851,8
millones (56,3% del total de pasivos exigibles del BCE). Los me-
canismos de repago que utilizé el Gobierno Central en el primer
trimestre de 2017, que incluyeron la dacién en pago de acciones
de la banca publica, perjudicaron la posicion del balance del BCE
generando un descalce entre la liquidez disponible en Reservas
Internacionales y el total de pasivos exigibles (i.e. depdsitos del
sector publico y reservas bancarias) (Figura 4).

Estas decisiones contribuyen a un riesgo de crisis insolvencia, es
decir, que el BCE no disponga de la liquidez suficiente en reservas
para respaldar las transacciones internacionales de los agentes o
giros al exterior (i.e. pago de importaciones, transferencias, etc.) y
la demanda de efectivo local. A diferencia de estas transacciones,
los pagos locales mediante mecanismos electrénicos o transferen-
ciasserealizan através de del sistema financiero, es decir circulan
internamentey por lo tanto no reducen las reservas. Una crisis de
esta naturaleza es fundamentalmente una crisis de confianza en el
sistema de pagos; entre los meses de marzo, abril y mayo de 2020,
en el periodo mas critico de la crisis econdmica provocada por la
pandemia de Covid-19, las reservas internacionales alcanzaron
sus niveles mas bajos de cobertura de los pasivos, alrededor del
62% si consideramos la parte mas volatil, las reservas bancarias,
y alrededor del 28% si tomamos en cuenta todos los depésitos,
publicos y privados, en el BCE. A la par, la demanda de efectivo
alcanzé alrededor de USD 1.500 millones, con un nivel de reservas
de USD 1.800 millones, es decir, un colchén remanente de apenas
20% de la demanda de efectivo. En declaraciones de la Gerente
del BCE para un diario local (El Universo, 11 de febrero de 2021),
Verédnica Artola, expuso el estrés de las reservas y las autoridades
iniciaron un plan de default programado, un semaforo rojo que
ventajosamente no llegd a ejecutarse, pero que no se deberia re-
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Figura 3: Depdsitos y crédito del sector plblico en el BCE
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petir. El efecto dominé puede provocar una desdolarizacién forza-
da por la necesidad de medios alternativos de pago para atender
el intercambio de bienesy servicios de la economia.

Recuperar los niveles de liquidez requiere de la generacién endé-
gena de divisas, es decir, de mejorar el balance externo por via de
incrementar exportaciones, reducirimportacionesy atraer capitales.
Por el contrario, mecanismos como la expansién inorgéanica del
balance del BCE o la emisién de dinero electrénico, sin una ade-
cuada, independiente y técnica gestion, si bien en el corto plazo
suponen una dinamizacion de lademanda interna, en el mediano
y largo plazo contribuyen al debilitamiento del sistema monetario.

Discusion y perspectivas del proyecto de reformas:
lo propuesto y lo necesario

El actual Gobierno, como parte de los compromisos del progra-
ma con el FMI, envi6 su propuesta de reformas. Mas alla del dile-
ma constitucional vigente, y que merece una respuesta juridica
solvente, la propuesta de reformas va en la direccién necesaria
para corregir la situacion actual; sin embargo, a nuestro criterio,
el proyecto se excede en dos dimensiones que merecen una am-
plia discusién previo a la aprobacién.

Un primer elemento se relaciona al retorno del sistema de cuatro
balances del BCE; es decir, la cobertura de las reservas interna-
cionales sobre el dinero circulante, las reservas bancarias, los
depositos del sector publico y otros pasivos. En otras palabras,
impedir que el descalce monetario se incremente. Si bien este
sistema de cuatro balances permitié dar confianza al sistema de
dolarizacién en su nacimiento, anclando las expectativas de los
agentes, particularmente de los usuarios del sistema financiero
privado, al cumplimiento de estas coberturas, en las condiciones
propuestas del proyecto de ley el resultado corre el riesgo de ser
altamente recesivo. Por un lado, eliminar completamente la he-
rramienta de créditos al sector publico elimina la posibilidad de
intervencién del BCE en periodos de emergencia. Si hay alguna
ensefianza de la pandemia en términos monetarios es la nece-
sidad de contar con herramientas que permitan una atencién
emergente y una reactivacion. Los niveles actuales de cobertura
son de alta vulnerabilidad por el abuso de la herramienta hasta el
2018. Reducir la brecha es fundamental. No obstante, hacerlo en
términos absolutos y eliminar la herramienta no es la respuesta.
Una economia en expansion, con capacidad de generacién endé-
gena de divisas esta en capacidad de recuperar orgdnicamente
su posicién de cobertura. Asimismo, un banco central indepen-
diente del Gobierno Central estd en mejor posiciéon para admi-
nistrar su balance y cobrar o gestionar sus deudas. Establecer

mecanismos emergentes de respuesta, con reglas claras y defini-
das, brinda flexibilidad al sistema. A la par, el proyecto promueve
que ante descalces en la cobertura haya la posibilidad de finan-
ciar con recursos publicos los depdsitos de entidades privadas.
No solo que actualmente existe un mecanismo de respuesta, el
sistema de Seguro de Depositos (i.e. COSEDE), sino que abre la
posibilidad de abusos frente a la débil institucionalidad politica
del pais.

Un segundo elemento fundamental es la conformacién de la Jun-
ta. El proyecto propone lo que constituye un estandar interna-
cional: la propuesta de miembros del ejecutivo y la aprobacién
por parte de la Asamblea, para un periodo que supere el ciclo
politico. Sin embargo, —sorpresivamente— crea dos cuerpos co-
legiados: La Junta de Politica y Regulaciéon Monetaria y la Junta
de Politica y Regulacion Financiera. Si bien esta especializacién
da la oportunidad de que sus resoluciones se enfoquen en los as-
pectos especificos del sector, también facilita la captacién de es-
pacios de decision por parte del Sistema Financiero Privado, ge-
nerando dudas respecto de los riesgos de promover esquemas de
desregulacién que constituyan un retroceso en el deterioro de la
estabilidad del sistema. A la par, los requisitos de conformacién
de la Junta con experiencia especifica de diez afios en funciones
de direccion o administracion relevantes en el sistema financiero,
excluye, por ejemplo, académicos o investigadores con amplia
experiencia en el drea de trabajo, y con una vision independiente.
Las funciones de regulacién monetaria y financiera pueden des-
empefarse a través de una Unica junta, similar a otros sistemas
regionales, siempre que corrija el mecanismo de conformacion
intercalando los periodos de los miembros.

Finalmente, se elimina el articulo que dispone al BCE la fijacién
deltecho de lastasas de interésy se sustituye por una disposicién
que dicta que se establecera el sistema de tasas, monitoreandolas
para “fines estadisticos”. El control de las tasas de interés merece
un analisis distinto que considere los costos y beneficios de una
reforma. Las posibilidades de la relacion entre concentracién de
mercado y poder de mercado estan vigentes en el Ecuador (Cas-
tillo y Paladines, 2019; Diaz y Rumbea, 2020) y sin un mercado fi-
nanciero de mayor competenciay capacidad en el ente de control,
el potencial riesgo de incremento en las tasas de interés puede
generar multiples problemas, tanto en el acceso a crédito como
de seleccion adversa y riesgo moral. La discusion de defensa de
la dolarizacién y la independencia del Banco Central debe ser in-
dependiente de estas reformas financieras especificas que son de
interés del sector y que requieren una discusién mas amplia.

Promover o mantener una institucionalidad que respete los um-
brales institucionales y promueva a su vez mecanismos de coor-
dinacion favorables, es el mayor desafio de la siguiente adminis-
tracion, y de las instituciones econémicas del Ecuador.
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En 2008 se promulga la Ley Organica del Sistema Nacional de
Contratacion Publica (LOSNCP) y se crea el Instituto Nacional
de Contratacién Publica (INCOP), para garantizar la calidad del
gasto publico y su ejecucion en concordancia con el Plan Nacio-
nal del Buen Vivir-PNBV. En 2013, se promulga la Ley Orgéanica
Reformatoria a la LOSNCPy se reemplaza el INCOP por el Servicio
Nacional de Contratacién Publica (SERCOP).

El Sistema Nacional de Compras Publicas (SNCP) esté a cargo del
SERCOP. En el afio 2019, el Estado ecuatoriano gasté USD 6 mil
millones en el SNCP, lo que representd el 17% del Presupuesto
General del Estado y 5,6% del PIB. Hasta el afio 2019 habia 344
mil proveedores registrados en el SNCP, de los cudles el 84% co-
rrespondian a microempresas; solamente un 65% cumplian los
requisitos y estaba habilitado para ofertar en el sistema.

El SNCP tiene dos grandes regimenes de compra: el régimen co-
mun y el régimen especial. El régimen comun es el que incluye
la mayoria de los procesos de adjudicacion mediante concursos
y competencia. En el afio 2019, el 66% del valor comprado se
adjudico en dicho régimen. El régimen especial permite las asig-
naciones en forma directa. En el afio 2019, el 21% del valor com-
prado se adjudico en dicho régimen. También existe un régimen
para compras de emergencia y de infima cuantia, que adjudicé
el 13% del valor en el 2019.

En el afo 2019, las compras realizadas a través del SNCP se
concentraron principalmente en bienes y servicios (70%), obra
publica (23%), consultorias (3%), farmacos (2%) y seguros (2%).
El Gobierno Central y sus empresas publicas concentraron las
compras en bienes y servicios y los GADs concentraron las com-
pras principalmente en obra publica.

La OECD elabor6 en el 2016 sus recomendaciones para mejorar
los sistemas compras publicas para sus paises miembros, sefia-
lando que una contratacién publica eficiente y eficaz de bienes,
servicios y obras es fundamental para el logro de los objetivos
principales de la gestion publica, incluida la inversién en infraes-
tructurasy la prestacién a los ciudadanos de servicios esenciales.
Las recomendaciones tienen varias dimensiones en transparen-
cia, integridad, accesibilidad, obtencion de objetivos secunda-
rios distintos al objetivo principal de contratacion, fomento de
la participacion, eficiencia, contratacion electrénica, personal
capacitado, evaluacion de resultados, gestion de riesgos, ren-
dicion de cuentas e integracién de la contratacion en la gestién
financiera del Estado.

Respecto a las practicas anti-corrupciéon para los sistemas de
compras publicas, las recomendaciones que mas destacan son
las que resultaron del informe PWC-Ecorys (2013) realizado para
la Unién Europea. El tema central de dicho estudio fue la identifi-
cacién y reduccion de costos de la corrupcién en compras publi-
cas que involucraban fondos de la Unién Europea, y su objetivo
declarado fue proveer informacion, metodologias y herramientas
a la Comisién Europea y las autoridades de sus paises miembros
para la implementacion de politicas anti-corrupcion.

Para ello, en su estudio se realizé la comparacién de un set de
procesos en los que se conocia o habia sospechas fundadas de
que hubo corrupcién y otro set de procesos “limpios” de co-
rrupcién, a fin de identificar en qué aspectos se diferenciaban.
Producto de este analisis comparativo, complementado con un
analisis probabilistico, fueron identificados 27 alertas rojas (red-
flags) para procesos. En la actualidad, los sistemas de monitoreo
de compras publicas utilizan los principios de este estudio para
identificar red-flags y aplicarlos para identificar aquellos proce-



sos que podrian tener problemas de corrupcién, para ser analiza-
dos posteriormente en mas detalle.

En el mismo estudio de PWC-Ecorys (2013) se realizan algunas re-
comendaciones para mejorar los sistemas de compras publicas,
relativas a la creacion de base de datos de costos unitarios para
comparar los precios de las licitaciones, la necesidad de contar
con un programa de manejo de riesgos de corrupcion, realizar
evaluaciones de riesgos en forma periddica, establecer técnicas
de prevencion y deteccién de corrupcion, tener un proceso esta-
blecido de reporte e investigacion de los casos.

Realizando una revisién de las mejores practicas recomendadas
por la OECD y la Union Europea y comparandolas con la practica
realizada por SERCOP, se puede sefialar que varias de las reco-
mendaciones son llevadas a la practica. En efecto, SERCOP se ha
preocupado de realizar procesos de simplificacion, transparen-
cia, uso de tecnologia e internet, evaluacion de riesgos, evalua-
cién de resultados del sistema de compras, capacitacién interna
y externa sobre el sistema e incorporacién de buenas practicas,
como la creacién de convenios marco y la normalizacién de pro-
ductos y catdlogos, y se observa una preocupaciéon por mante-
nerse al dia en dichas practicas.

También ha existido preocupacién por parte de SERCOP de incor-
porar un sistema de alerta en sus procesos de deteccién de casos
con potenciales irregularidades, como lo sefala el Informe estra-
tégico de laimplementacién de controles contra la corrupcion en
el SNCP (SERCOP, 2017) y por tratar de eliminar algunos espacios
existentes para irregularidades, mediante resoluciones (como la
sefialada en SERCOP, 2020).

Los actos de corrupcién se realizan en forma oculta y es muy di-
ficil de probar su existencia, debido a que por su naturaleza son
accionesilegales y sujetas a castigos de multas o penas de carcel.

Como sefala el estudio del BID (2018), las compras publicas
“constituyen un iman para las ineficiencias en la gestion y para
la corrupcién. El gran volumen de transacciones, junto con la es-
trecha y compleja interaccién entre los sectores publico y priva-
do, hace que las compras publicas queden expuestas a diversos
riesgos de malgasto, mala gestion y corrupcion”. De acuerdo con

dicho estudio, en la Unidén Europea “aproximadamente el 3,5%
del PIB, o entre el 7% y 25% del total de adquisiciones se pierde
debido a la corrupcion y a otros malgastos”. Asimismo, el estudio
sefiala, en base a la experiencia del escandalo de corrupcién y
sobornos de Odebrecht en varios paises de la region, incluyendo
Ecuador, que para América Latina y el Caribe las pérdidas por co-
rrupcion “se acerquen al limite superior de las estimaciones de la
Unién Europea”,y dado que el gasto en adquisiciones en la region
promedia un 8,6% del PIB, el malgasto deberia promediar entre
un 0,9% y 2,9% del PIB regional.

El Unico estudio en Ecuador con un analisis técnico de actos de
corrupcién concretos es un informe realizado con el apoyo del
PNUD para el Estado ecuatoriano en el afio 2018, que analiz6 cinco
grandes obras en el sector petrolero, en el que se determina que
hubo un perjuicio de aproximadamente USD 2.450 millones. Otros
informes utilizan extrapolaciones de porcentajes de corrupcion
estimados para otros paises o para la region. No existe, por tanto,
un estudio global que determine qué porcentajes de contratacion
publica puede atribuirse a corrupcion y mal gasto, similar al reali-
zado por PWC-Ecorys (2013).

La mayor cantidad de evidencia -si puede llamarse asi- de co-
rrupcion en compras publicas en Ecuador, y en otras instancias,
aun proviene de investigaciones periodisticas y evidencia cir-
cunstancial que se obtiene de denuncias. Producto de entrevis-
tas realizadas a varios actores, se pudo evidenciar que aln existi-
rian varias practicas de corrupcién, como las siguientes:

1. Persistiria la practica en algunos GADs de solicitar alrede-
dor del 10% del valor de la contratacién de obras publicas
para adjudicarlas.

2. Aln existen espacios para el direccionamiento de las ba-
ses de licitacién para que gane algln oferente en particular,
mediante el manejo de los requerimientos especificos.

3. Persiste la practica de eliminar oferentes en la etapa de
evaluacién administrativa.

4. Hasta fines del afio pasado existian procesos que eran
adjudicados el mismo dia que se realizaba la licitaciéon y se
identificaba al ganador, a fin de que no se presenten recla-
mos. Esto habria sido solucionado mediante la expedicién
de la Resolucién No. RE-SERCOP-2020-106 (SERCOP, 2020).

5. Persistiria la practica de repartirse licitaciones entre algu-
nos proveedores (bid-rigging).



6. En instituciones pequefas los encargados de realizar las
bases de licitacién son los mismos encargados de evaluary
adjudicar el proceso.

7. Existen instituciones en los que los mismos integrantes de
las comisiones técnicas permanecen en su cargo por largos
periodos de tiempo.

El problema de encontrar el nivel 6ptimo de la sancién, o pena a
infligir por el cometimiento de un delito, para inducir a los indi-
viduos a evitar incurrir en ilegalidades o delitos, ha sido motivo
de estudio en Economia desde el trabajo de Becker (1968). Como
lo sefiala en su trabajo, si la intencion final es crear un sistema
cuyo objetivo sea desalentar lo mas posible el cometimiento de
crimenes, se debe considerar dos aspectos. En primer lugar, una
persona cometera un crimen si la utilidad esperada de cometer-
lo excede la utilidad que podria obtener utilizando su tiempo y
recursos en otras actividades. En segundo lugar, la probabilidad
de detectary castigar el crimen y la pena aplicada deben ser sufi-
cientes para eliminar la utilidad neta de cometerlo.

Para modelar estos incentivos podemos definir la probabilidad
de deteccion y castigo P(D,C), la cual es el resultado de multi-
plicar la probabilidad de que el crimen sea detectado, P(D), y
la probabilidad de que dicho crimen sea castigado una vez que
fue detectado, P(C/D). Asi, si no existiera un esfuerzo activo para
investigar y detectar crimenes, entonces P(D)=0 y por tanto P(-
D,C)=0.

Con estas definiciones se puede determinar el Beneficio Econdmi-
co Esperado (BEE) de cometer un crimen, por parte de un poten-
cialinfractor, el cual puede ser expresado de la siguiente manera:

BEE=UC- U¥C-P(D)xP(C/D)xM

donde U es la utilidad bruta que el posible infractor espera ob-
tener si comete el crimen, U es la utilidad bruta que el posible
infractor espera obtener si no comete el crimen, y M es el valor
monetario de la sancién (una multa, por ejemplo) que tendra que
enfrentar el potencial infractor si es detectado y castigado. Como
sefiala Becker, el costo de un castigo como el encarcelamiento
también se puede incluir en M, como el valor presente de todas
las ganancias que el individuo deja de percibir por estar encarce-
lado mas el valor que coloca a todas las restricciones de consumo
y libertad a las que estara sujeto.

Si la expresién del BEE es mayor a cero, el potencial infractor tiene
incentivos a cometer un crimen. En consecuencia, para desincen-
tivar la realizacion de irregularidades, el BEE debe ser menor o
igual a cero.

Dentro de las acciones que estarian relacionadas a aumentar la
probabilidad de detectar la corrupcién estarian, por ejemplo:

1. La transparencia en los procesos de contratacion publica,
incluido los esfuerzos como “Datos Abiertos”, para que otras
instituciones puedan analizar la forma en que son llevados
los procesos e identificar las contrataciones problematicas.

.2 La eliminacion de los espacios formales de corrupcion,
como las introducidas mediante la RE-SERCOP-2020-106,
que dificultan el cometimiento de un acto de corrupcién y
lo vuelven maés “evidente” o susceptible de ser identificado
si se comete.

3. Los sistemas de deteccién empirica, mediante red-flags,
analizando las bases de datos de contratacién publica me-
diante algoritmos y analisis estadisitico.

4. Los sistemas de delatores o whistle-blowers, de larga
historia y eficacia en paises desarrollados, para incentivar
la denuncia de personas que no participan, pero conocen y
pueden aportar evidencia de corrupcion en procesos de con-
tratacion publica, a cambio de una recompensa.

5. Los sistemas de delaciéon compensada, para incentivar la
denuncia de personas que participan en los actos de corrup-
cién, a cambio de rebajas en las penas.

La probabilidad de castigar los actos corruptos detectados esta
directamente relacionado a la forma en que funciona el sistema
de sanciones administrativas y el sistema judicial. Si los actos de
corrupcién detectados no son debidamente procesados y casti-
gados, cualquier intento por mejorar su deteccién o endurecer
las penas se vuelve ineficaz. Dentro de las posibles mejoras a las
instituciones encargadas de sancionar actos de corrupcion, a fin
de aumentar su probabilidad de castigo, serian, por ejemplo:

1. Todas las acciones tendientes a procurar un sistema judi-
cial eficiente, imparcial y libre de corrupcién.

2. Contar con un tribunal especializado en Compras Publicas.
3. Permitir acciones Qui Tam, es decir, que los denunciantes

de corrupcion tengan la oportunidad de perseguir en forma
particular en el sistema judicial.



La principal dificultad que presenta la lucha contra la corrupcion
es la deteccidn, con pruebas suficientes, de los actos de corrup-
cién. Las formas tradicionales de deteccion a cargos de organis-
mos publicos implican usualmente largos tiempos de investiga-
ciény recursos, sin llegar siempre a término.

¢En qué consiste un sistema de whistle-blowers? Consiste en per-
mitir que un particular que se ha enterado de un ilicito dentro de
la administracion publica revele y aporte pruebas suficientes de
dichas actividades ilicitas. A cambio, el denunciante tiene dere-
cho a un porcentaje de la multa o del dinero que pueda recuperar
el Estado del acto de corrupcion cometido.

De acuerdo con las estadisticas del Departamento de Justicia de
EE. UU., dicho mecanismo habria permitido recuperar, entre 1987
y 2020, cerca de USD 64.450 millones de actos corruptos contem-
plados en el “False Claim Act”, de los cudles se pagaron USD 7.811
millones a los denunciantes (un 12%).}

De acuerdo con REGCOM (2016), las caracteristicas que deberia
tener un buen sistema whistle blowers serian los siguientes:

1. Claridad en los requisitos para acceder al beneficio. Por
ejemplo, que la informacién que entregue el denunciante
sea suficiente para descubrir hechos no investigados, ade-
mas de que debe ser sustentada, veraz y Util para ayudar a
identificar a las personas y bienes involucrados en eliilicito.

2. Requiere un sistema de admisibilidad de las denuncias,
que contemple obligacion de recurrir a un abogado antes de
presentarlas al sistema, para ver si la misma cumple con to-
dos los requisitos que exige la Ley.

3. Los beneficios deben ser para todas las personas que de-
nuncien, no solo para funcionarios publicos, ya que puede
haber no funcionarios que tengan evidencia y puedan reali-
zar las denuncias.

4. Debe existir una confidencialidad absoluta respecto de
quien es el denunciante.

Estadisticas disponibles en https://www.justice.gov/opa/press-release/file/1354316/download

5. Debe existir una proteccién efectiva al denunciante y testi-
gos, tanto de tipo laboral (evitar despidos y otras retaliacio-
nes contra el denunciante en su puesto de trabajo) y especial
(policial, por ejemplo).

6. Deben existir sanciones a las denuncias temerarias, sin
sustento, para evitar que el sistema sea utilizado para provo-
car retaliaciones entre privados.

7. Se deben fijar recompensas suficientes para los denun-
ciantes: en general, en los paises OECD las recompensas va-
rian entre el 15 a 25% del monto de la multa o monto recu-
perado por el Estado.

El Sistema Judicial ordinario puede demorarse mucho y no prio-
rizar las denuncias realizadas en el sistema de compras, redu-
ciendo probabilidad percibida de recibir un castigo. Asimismo,
también ocurre que una vez que el caso es puesto en conocimien-
to de tribunales, no existe la experiencia necesaria por parte del
juez, relativa a coémo funcionan los procesos de contratacion pu-
blicay todas las complejidades que tiene la contratacion.

Por lo anterior, un tribunal especializado, conformado por jueces
expertos en materia de contratacion publica, que resuelva en ul-
tima instancia las denuncias recibidas, permitiria agilizar el siste-
may que un grupo de expertos revisen las denuncias.

Al respecto, existen varias experiencias en el mundo sobre la
existencia de tribunales especializados en diversos sectores:
ambientales, libre competencia, etc. El sistema de compras pu-
blicas chileno, por ejemplo, contempla la existencia del Tribunal
de Compras Publicas (TCP), integrado por 3 abogados elegidos
por la Corte Suprema, el cual no forma parte del Sistema Judicial
pero tiene rango de Tribunal Contencioso Administrativo.
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Secuelas del coronavirus en el comercio internacional, un aiio después

Diagnéstico de la economia mundial

A un afio del inicio de la pandemia por la COVID-19 se pueden
evidenciar algunas secuelas en la economia mundial y, en par-
ticular, en el comercio internacional de mercancias. Los indica-
dores econdmicos se deterioraron para el 2020, con prondsticos
algo alentadores, en parte debido al desarrollo, aprobaciény la
reciente aplicacién de vacunas en la poblacién mundial, aunque
persisten las deficiencias de acceso en las economias emergentes
y los paises en desarrollo.

Segun los datos del Fondo Monetario Internacional, el Produc-
to Interno Bruto (PIB) per capita, a precios constantes, ajusta-
dos por la Paridad del Poder de Compra, se contrajo un 8% en
la Unién Europea, un 6% en las economias avanzadas y un 5%
en las economias emergentesy en desarrollo. Especificamente,
Latinoamérica y el Caribe tuvo una caida de su PIB per capita
del 9%, el mayor decrecimiento del grupo; mientras que, a pesar
de que las expectativas del FMI sobre Ecuador superaban esta
meta (ver grafico 1), el 2020 cerré con un resultado alentador
en términos relativos: un decrecimiento anual de -7,8% (BCE),
menor al promedio regional. Estos datos muestran una econo-
mia global deprimida, con menos produccién, menos empleoy
mas pobreza.

Conforme con la misma entidad, se espera tener una recupera-
cién para finales del 2021: un crecimiento del 5% para la Union
Europea, un 4% para las economias avanzadasy un 5% para las
economias emergentesy en desarrollo. Latinoaméricay el Caribe
se estima que incrementara su produccion en un 3%, al igual que
Ecuador (ver grafico 1).

Grafico 1: Tasas de crecimiento del PIB per capita
(precios constantes, ajustados por la Paridad del Poder de Compra),
por grupos de paises, 2019-2023
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Nota: Segun la clasificacion del FMI, la categoria “Economias avanzadas” esta
compuesta de 39 paises: 19 paises de la Zona Euro, G7, Australia, Republica
Checa, Dinamarca, Hong Kong, Islandia, Israel, Republica de Corea, Macao,
Nueva Zelanda, Noruega, Puerto Rico, San Marino, Singapur, Suecia, Suiza y
Taiwan. La categoria “Economias emergentesy en desarrollo” estd compuesta
de 159 paises de: Asia y Europa emergente y en desarrollo, Latinoamérica y el
Caribe, Medio Oriente, Asia Central y Africa Subsahariana.

Fuente: World Economic Outlook Database, International Monetary Fund (IMF)
Elaboracion: Autora

Uno de los principales motores del crecimiento econémico en el
mundo entero y a lo largo de la historia, es el comercio interna-
cional. Lamentablemente, también fue afectado por esta pan-
demia, y los resultados y expectativas son preocupantes. En el



afio 2020, segun las estimaciones del FMI, las exportaciones de
mercancias se redujeron un 10% en las economias avanzadas y
un 6% en las economias emergentes y en desarrollo, lo que no es
una sorpresa, debido a las estrictas medidas de confinamiento, al
aletargamiento de la productividad y al recorte del capital huma-
no, por la enfermedad y las muertes. Por su parte, Latinoamérica
y el Caribe tuvo una disminucién del 8% en esta variable, al igual
que Ecuador. Los dos principales comerciantes del mundo, China
y Estados Unidos, quienes aglomeran alrededor de un quinto de
las transacciones globales, tuvieron resultados opuestos. China
observo un ligero crecimiento del 0,4% en sus ventas al mundo,
mientras que Estados Unidos las redujo en un 11%. Se espera una
recuperacion a partir de este afio.

Siguiendo un patrén similar, lasimportaciones de bienes se redu-
jeron un 9% en las economias avanzadas y un 6% en las econo-
mias emergentes y en desarrollo. Latinoaméricay el Caribe tuvo
una disminucion del 12% en estas compras; Ecuador tuvo una
caida mas acentuada, del 16%. China tuvo un mayor volumen
de comercio por este rubro, alcanzando un 4%, siendo el primer
pais enretornar a la “normalidad”. Lasimportaciones de Estados
Unidos, en cambio, disminuyeron un 10%. Asimismo, se pronos-
tica un proceso de recuperacién a partir del 2021.

Grafico 2: Tasas de crecimiento de las exportaciones de mercancias,
en porcentaje, por grupos de paises y paises seleccionados, 2019-2023
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Nota: Ademas de las categorias “Economias avanzadas”, “Economias emergen-
tes y en desarrollo” y “Latinoamérica y el Caribe”, se seleccionaron China y
Estados Unidos, por ser los mayores comerciantes de mercancias del mundo
y, Ecuador. La categoria “Economias emergentesy en desarrollo” incluye, entre
otros grupos, a Latinoamérica y el Caribe.

Fuente: World Economic Outlook Database, International Monetary Fund (IMF)
Elaboracion: Autora

Grafico 3: Tasas de crecimiento de las importaciones de mercancias,
en porcentaje, por grupos de paises y paises seleccionados, 2019-2023
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Nota: Ademas de las categorias “Economias avanzadas”, “Economias emergen-
tes y en desarrollo” y “Latinoamérica y el Caribe”, se seleccionaron China y
Estados Unidos, por ser los mayores comerciantes de mercancias del mundo
y, Ecuador. La categoria “Economias emergentesy en desarrollo” incluye, entre
otros grupos, a Latinoamérica y el Caribe.

Fuente: World Economic Outlook Database, International Monetary Fund (IMF)
Elaboracion: Autora

Lesiones del coronavirus y otras afecciones en el
comercio ecuatoriano

Para el afio 2020, segun los datos del Banco Central del Ecuador
(BCE) el principal producto de exportacién sigue siendo el petro-
leo, con una participacion del 23% en las exportaciones ecuato-
rianas, seguido del camarén con un 19%, banano y platano con
un 18%, aglomerando entre las tres mercancias un 60% de las
exportaciones totales. Las flores y el cacao aportaron con un 8%
de las ventas al exterior.

Las exportaciones totales disminuyeron un 9%, explicado princi-
palmente por el crudo, que tuvo una caida del 39%, la que incor-
pora las variaciones del precio de este commodity. Las ventas de
camarén ecuatoriano al mundo se redujeron un 2%, las de bana-
noy platano crecieron un 11% mas que en el afio anterior, las de
cacao un 24%y las de flores cayeron un 6%.

En el 2020, las importaciones ecuatorianas, por su lado, se redu-
jeron un 21%, comparado con el afio anterior, explicado por la
caida de lasimportaciones no petroleras, dejando asi un saldo de
superavit comercial en la Balanza de nuestro pais.



Grafico 4: Ecuador: tasas de crecimiento de las principales exportaciones,
2019-2020
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Nota: Los productos seleccionados aglomeran el 60% de las exportaciones
totales ecuatorianas para el 2020.
Fuente: Banco Central del Ecuador (BCE)

Conclusiones

La pandemia por el COVID-19 ha dejado una economia global de-
primida ainicios del 2021, siendo todas las regiones afectadas, en
mayor o menor medida, en su PIB per capita. No obstante, el desa-
rrolloy la aplicacién de las vacunas a finales del 2020, ha mejorado
los prondsticos para finales del presente afio y los posteriores.

Elcomercio mundial ha seguido patrones similares, siendo el gru-
po mas afectado el de las economias avanzadas, mientras que las
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economias emergentes y en desarrollo se vieron perjudicadas en
menor medida, en parte, ayudadas por el crecimiento de las tran-
sacciones chinas. China fue el origen de la pandemiay también el
primer pais en retornar a una “normalidad”, luego de sus estrictas
medidasy protocolos de sanidad, junto con su investigaciony de-
sarrollo de vacunas.

Ecuador observé una caida pronunciada de su intercambio de
bienes, el cual se debid principamente por un efecto nominal,
por la caida del precio del petréleo. Con excepcién del camarén,
los principales productos exportables no petroleros mostraron
un repunte. Las exportaciones del crustaceo tuvieron una ligera
caida del 2%. Es decir, los efectos del COVID-19 en el comercio
ecuatoriano (no petrolero) han sido minimos.

No obstante, nuestro pais venia enfermo, de un periodo de alto en-
deudamientoy gasto publico insostenible. Las medidas urgentes,
aunque demoradas, que exigio la propagacion del virus, como el
confinamiento, ocasionaron sin duda perjuicios en nuestra econo-
mia. Aunque en sectores importantes, como el de comercio inter-
nacional, no tuvimos mayores pérdidas, de seguro habran secue-
las en los indicadores sociales y de desarrollo econémico, como
en la pobreza, el desempleo y la educacién, por la falta de acceso
ainternet, los despidos masivos y el aumento de la delincuencia.

Esimprescindible, por tanto, contener los contagios, asegurando
las vacunas a la poblacién, dentro de un plan ordenado, sin privi-
legios, sin corrupcion, sin excepciones. En palabras del gran autor
de Los Miserables, Victor Hugo, “nada mejor que el suefio para en-
gendrar el porvenir. La utopia de hoy es carne y hueso mafiana.”
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