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EDITORIAL

Esta edicion del Boletin de Politica Econdmica (BPE) de la FCSH-Espol se ha de-
sarrollado en el contexto de las elecciones anticipadas y su potencial impacto en
la estabilidad politica y econémica del Ecuador. Nuestra seccion de coyuntura
estudia esta situacion con el andlisis de indicadores del mercado laboral, comer-
cio exterior y de variaciones de precios. Esta seccion también realiza un breve
andlisis de los principales resultados del Censo de Poblacién y Vivienda 2022, y
finaliza con un resumen del impacto econémico estimado por el Banco Central
del Ecuador de cesar la explotacion del bloque 43 ITT.

El Ecuadorno solo enfrenta una incertidumbre politica, sino que también se encuen-
tra bajo la amenaza del fenémeno de El Nifio (El Nifio-Oscilacion del Sur, ENOS). En
el BPE este asunto se aborda como tema central con dos interesantes articulos. El
primero, de autoria de Liliana Alencastro, evalda la incidencia del fendmeno de El
Nifio en el Pacifico Sureste y en Ecuador particularmente para los sectores pesquero
yacuicola, identificando efectos negativos, positivos y ambiguos. Ademds, la autora
también realiza un andlisis de las perspectivas de estos sectores considerando su
vulnerabilidad ante la presencia del fenémeno de El Nifio.

El segundo articulo, de autoria de Maria del Pilar Cornejo y Jonathan Cedenio,
realiza una minuciosa explicacion del fenomeno de El Nifio. Los autores docu-
mentan evidencia de la presencia de este evento desde la época precolombi-
na a través de los arios y resumen los resultados de modelos de prondstico del
fenémeno de El Nifio para 2023-2024. Finalmente, en el articulo se presenta los
posibles impactos en diferentes sectores de un evento El Nifio fuerte.

El BPE también incluye dos trabajos relacionados con la politica monetaria glo-
bal. En el primero, Gustavo Soldrzano realiza un interesante andlisis historico y
tedrico del uso de la politica monetaria para luchar contra la inflacion. El autor
usa este andlisis para estudiar la dinamica economica mundial caracterizada
actualmente por una politica monetaria restrictiva que no ha logrado controlar
totalmente a la inflacion.

El dltimo ensayo de esta edicion es de autoria de Nereyda Espinoza y Maria Pau-
la Delgado, quienes estudian la relacion entre la politica monetaria global y la
dinamica del sector crediticio en Ecuador. El trabajo se centra en los afios des-
pués de la ola inflacionaria Post-Covid 19 y documenta la politica monetaria de
los principales bancos centrales y sus repercusiones en la oferta y demanda por
crédito en Ecuador. El BPE termina con el resumen de los principales indicadores
economicos en formato de series de tiempo que ofrecen un dgil acceso a infor-
macion macroeconomica.

Ponemos a su consideracion esta vigésimo tercera edicion del BPE y esperamos
que la misma continde siendo una fuente valiosa de informacion y andlisis de
los principales temas de interés econdmico y social para Guayaquil y el Ecuador.
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La balanza comercial acumulada de mayo a julio de 2023,
tiene un superavit de USD 684,1 millones. Sin embargo, compa-
rada con la balanza registrada de mayo a julio de 2022, presenta
un decrecimiento de 23,9%, dado que en ese periodo la balanza
tuvo un superavit de USD 899,2 millones. Por otro lado, si revisa-
mos las cifras mensuales, en julio de 2023, la balanza fue de USD
221,4 millones. Esto representa una disminucién de 9% compa-
rada a la balanza comercial registrada en julio de 2022, con USD
243,3 millones. Los resultados del decrecimiento en la variacién
porcentual corresponden a disminuciones tanto en la balanza
comercial petrolera como no petrolera.

Ademas, de los paises y areas econémicas analizados en la
balanza bilateral, Estados Unidos, la Unidén Europeay China, pre-
sentan un superavit en su balanza acumulada de mayo ajulio de
2023 de USD 391,8 millones, USD 206,4 millones y USD 155,1 mi-
llones, respectivamente. Mientras que la balanza bilateral acu-
mulada de mayo a julio de 2023 para la CAN presenta un déficit
de USD 568,5 millones. Ver Figura 2. Sin embargo, de estos 4 des-
tinos, solamente la Unidn Europea tiene un crecimiento de 8%
comparado con la balanza acumulada de este pais de mayo a
julio de 2022. Los 5 productos mas importantes exportados a es-
tos destinos son, camarones, cacao, pescado, bananoy el petré-
leo crudo y sus derivados.

A mas detalle, los productos exportados con mayor creci-
miento son el cacao, el banano y platano y la madera con creci-

COMERCIO EXTERIOR

mientos de 45,9%, 26,2% y 11,3%, respectivamente. Mientras
que los productos con mayor decrecimiento son el café, pescado
y atiin con una disminucién de 82,1%, 38,3%y 24,1%, respectiva-
mente. Ver Figura 3.

Entre los paises principales de exportacién entre los meses
de mayo a julio de 2023 para el cacao estan Indonesia con expor-
taciones de este producto que suman USD 44 millones, seguido
de Estados Unidos con USD 42 millones. Y el tercer mayor desti-
no de exportacién del cacao es Malasia con USD 42 millones. En
cambio, para el banano y platano, los principales 3 paises de ex-
portacion lo son Rusia con USD 156,5 millones, seguido de Esta-
dos Unidos con USD 112,3 millonesy en tercer lugar se encuentra
Paises Bajos con exportaciones que alcanzan los USD 65,6 millo-
nes. En cuanto a la madera, el principal pais de exportacion es
China con USD 24,1 millones, seguido de India y Polonia con USD
1,6 millones y USD 1,2 millones.

Respecto a los productos que decrecieron, los principales
destinos de exportacion del café son Rusia con USD 4,7 millones,
Alemania USD 6,6 millonesy Espafia USD 3,7 millones. En cuanto
a las exportaciones de pescado lo son Estados Unidos con USD
28,3 millones, Espafia con USD 4,9 millones y Portugal con USD
2,2 millones. En cuanto a las exportaciones del atin, Portugal
ocupa el primer lugar con USD 8,7 millones seguido de Estados
Unidos con USD 7,1 millonesy en tercer lugar se encuentra Fran-
ciacon USD 2,2 millones.

Figura 1: Balanza comercial ecuatoriana.
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Fuente: Banco Central del Ecuador.
Elaboracién: CIEC-Espol.

Figura 2: Balanza comercial bilateral.
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Figura 3: Variacion de las exportaciones de productos no petroleros de
mayo a julio de 2023 respecto a mayo a julio de 2022.
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MERCADO LABORAL

Segln el informe “Coyuntura Laboral en América Latinay
el Caribe: Hacia la creacién de mejor empleo en la pospande-
mia” publicado por la Comisién Econdmica para América Latina
y el Caribe (CEPAL) y la Oficina para el Cono Sur de América Lati-
na de la Organizacién Internacional del Trabajo (OIT), la tasa de
participacion laboraly la tasa de desempleo, retornan a los valo-
res prepandemia de 2019. De 2014 a 2019, la tasa de participa-
cion laboral en América Latina y el Caribe fue en promedio de
62%y en 2022 fue de 62,6%. Mientras que la tasa de desempleo
también [lamada tasa de desocupacién fue de 7,4% en promedio
de 2014 22019y en 2022 fue de 7%. Sin embargo, esta recupera-
cion es heterogénea, paises de la regién como Belice, Guatema-
la, Honduras y Paraguay, tienen variaciones negativas de la tasa
de participacion promedio anual entre 2021 a 2022.

En este informe también se advierte que la mejora en el
mercado laboral en la region responde a un evento ciclico, por lo
tanto, no sera sostenible en el tiempo. Por lo cual, la CEPAL ha
estimado que, en 2023 la regidn crecerd 1,2%, acompafiado de
la disminucién y deterioro de la tasa de empleo, disminucién en
la proteccion social con un mayor crecimiento en los sectores
menos productivos.

Respecto a Ecuador, en agosto de 2023, el empleo adecua-
do fue de 35,0% esto representa un incremento de 1,6 p.p res-
pecto al mismo mes de 2022. Desagregando el empleo adecua-
do por area, se registré en el empleo adecuado urbano 43,7%,
esto significa 2,1 p.p. de incremento comparado con agosto del
afio anterior, mientras que, para el empleo adecuado del area
rural fue de 18,2%, esto es 1,5 p.p. de incremento respecto a la
cifrade agosto de 2022. Sin embargo, el incremento en este indi-
cador a nivel nacional o desagregado por area no es estadistica-
mente significativo. Ver Figura 4.

En cuanto al desempleo, existe una disminucién de 0,5 p.p.
entre agosto de 2023, en donde el desempleo alcanzé el 3,5%,
respecto a lo registrado en agosto de 2022, en donde se registré
un desempleo de 4,0%. En lo que va del aiio, el desempleo regis-
trado en agosto es uno de los mas bajos, solo por debajo del des-
empleo en mayo el cual fue de 3,2%. Respecto al subempleo,

existe una disminucién de 1,9 p.p. comparando las cifras registra-
das en agosto de 2023, 21,2% respecto al mismo mes del afio an-
terior con un subempleo de 23,1%. No se puede inferir si las dife-
rencias son estadisticamente diferentes de cero. Ver Figura 5.

Al comparar anualmente las cifras del empleo por sector
de ocupacidn en agosto de 2023 respecto al mismo mes de 2022,
en el sector informal, la variacién fue de 4,6%. En cuanto al sec-
tor formal, la variacidon anual alcanzé el -3,6%. Por otro lado, el
empleo doméstico experimentd un cambio de 32,1%. La con-
traccion de trabajadores del sector publico es de 9,7%. Mientras
que, existe una variacion positiva en empleo del sector privado
de 0,7%. Ver Figura 6.

Figura 4: Empleo adecuado en el mercado laboral por érea.
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Figura 5: Evolucién de indicadores del mercado laboral a nivel nacional.
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Figura 6: Variacion Anual Sector de Ocupacidn, tipo empleado en agosto 2023.
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Segun los Ultimos datos del INEC de agosto de 2023, la infla-
cién a nivel nacional, medida a través del indice de Precios al Con-
sumidor (IPC), llegd a 2,56% interanualmente. En el mes anterior,
julio, la inflacién anual fue de 2,07%. Mientras que en agosto de
2022 fue de 3,77%. Se observa que, desde junio de 2022 hasta junio
de este afio, la tendencia de la inflacidn interanual es decreciente.
A partir de ese mes existe una tendencia creciente. Por su parte, el
indice de Precios al Productor (IPP), tiene una caida drastica desde
agosto de 2022, en donde la inflacién interanual fue de 7,89%. Ya
en agosto de 2023, la inflacién interanual fue de 0,96%. En el mes
anterior, la inflacion interanual fue de 0,24%. Ver Figura 7.

La inflacién mensual medida por el IPC a nivel nacional fue
0,50%, siendo una de las mas altas en lo que va del afio, seguida de
la inflacién mensual de julio, en donde se registrd, 0,54%. Mientras
que lainflacion mensual medida por el IPP, fue de 1,32% en agosto.

Guayaquil es la ciudad con mayor inflacién en agosto con una
inflacidn interanual de 3,26%. Seguida de la ciudad de Manta, con
una inflacién de 3,03%. Mientras que Santo Domingo se ubica en
tercer lugar con 2,85%. Y la ciudad que tiene menor inflacion es Ma-
chala, en la cual se registré 1,56% en el mes de agosto.

Anivel nacional, entre la clase de productos que sufrieron un
mayor incremento se encuentran; las legumbres y hortalizas lide-
rando esta lista. Dentro de esta clase, los productos con mayores in-
crementos, son la cebolla (64,09%), fréjol (61,89%), arveja (41,59%)
y el brécoli (21,24%). El segundo lugar de la clase de productos que
han sufrido un mayor incremento de forma interanual, es para las
frutas, entre estas; el limdn (43,02%), el tomate de arbol (39,68%),
meldn (30,58%) y el aguacate (25,87%). En tercer lugar, se encuen-
tra la clase de animales domésticos y productos conexos. Esta cla-
se, tiene como producto al alimento preparado para mascotas. En
este producto se registré una inflacion interanual de 15,86%.

Respecto a la incidencia en la inflacién interanual en agos-
to, de las 12 divisiones, los productos de alimentos y bebidas no
alcohdlicas tienen una participacion en la inflacion de 1,68%. Mien-
tras que los restaurantes y hoteles, aportan a la inflacién a nivel
nacional con 0,23%. En tercer lugar, se encuentra la educacién con
0,19%. Las divisiones que menos aportan a la inflacidn son las de
recreacion y cultura con -0,0002% y la de transporte con -0,01%.

Los productos transables desde junio de 2022 tenian una ten-
dencia decreciente hasta abril de 2023, en donde se registré una
inflacién de 2,14%. Después de abril de 2023, la tendencia cambiay
en agosto se registrd 2,73% de inflacion interanual. En cambio, en
los productos no transables, se observa un comportamiento rela-
tivamente estable desde 2021. Y en agosto de 2023 se registré una
inflacion anual de 2,34%.

INDICE DE PRECIOS AL
CONSUMIDOR (IPC)

Figura 7: Evolucién de la Inflacién a nivel nacional.
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Elaboracién: CIEC-Espol.

Figura 8: Variacidn anual de precios por clase de productos a agosto de 2023.
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Figura 9: Evolucidn de la inflacién en productos transables y no transables.
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CIFRAS DEL CENSO 2022
EN ECUADOR

Los resultados del Censo 2022 para Ecuador muestran que la
poblacién es de 16.938.986 habitantes. Siendo las mujeres el
51,3% del total de la poblacién, mientras que los hombres repre-
sentan el 48,7%. Respecto al censo de 2010, existe un crecimiento
intercensal de la poblacién de 12,8%. En 2010, la poblacién ecua-
toriana sumaba 15.012.228 habitantes, las mujeres representa-
ban el 50,4% del total de la poblacién mientras que los hombres el
49,6%. Ver Figura 10.

En cuanto a las provincias, con mayor concentracion de po-
blacién, en primer lugar, se encuentra Guayas con 25,9% de la po-
blacién total, seguido de la provincia de Pichincha con una con-
centracion de 18,2%. En tercer lugar, se ubica la provincia de
Manabi con 9,4% de la poblacién. Ver Figura 11.

La piramide por quintiles de edad en 2010 se caracterizaba
por ensancharse en la parte inferior mientras que en la cima era
angosta. Para 2022, esta tendencia continua, la pirdmide es aln
mas ancha en su base, no obstante, en su clspide no es angosta
comparada con la poblacién de 2010. Es decir, la poblacién ecua-
toriana envejece a mayor ritmo, por ejemplo, la edad mediana in-
crementé en 5 afios, en 2022 fue de 29 afios mientras que en 2010
fue de 24 afios. La poblacién menor a 15 afios en 2022 representa
el 25,5% de los ecuatorianos, en 2010 fue de 31,3%. Respecto a la
poblacidn en el grupo etario de entre 15 afios a 64 afios, en 2022
es de 65,6%, mientras que en el afo 2010 fue 62,2%. En cuanto ala
poblacién de 65 afios en adelante, son el 9% en este censo y en
2010 fue de 6,5%. Ver Figura 12.

(CUANTO DEJARA DE PERCIBIR EL ECUADOR AL
CESAR LA EXPLOTACION DEL BLOQUE 43 - ITT EN
EL PARQUE NACIONAL YASUNI?

El Parque Nacional Yasuni resguarda uno de los epicentros de bio-
diversidad amazdnica mas impresionantes del planeta, siendo
reconocido como una de las 24 areas prioritarias para la conserva-
cién de lavidasilvestre a nivel global. Este santuario natural alber-
ga 2.274 especies de arboles, ostentando el titulo de ser la comu-
nidad arbérea mas diversa del mundo.

Yasuni es uno de los refugios de biodiversidad mas destacados del
planeta, no solo por su riqueza natural, sino también por su inva-
luable herencia cultural. Este santuario ecoldgico, en su mayor
parte pristino, alberga 567 especies de aves, lo que representa el
44% de las aves registradas en toda la Amazonia. Ademas, posee
mas de 100.000 especies de insectos por cada hectarea de bosque.

Pero Yasuni no solo es sindénimo de biodiversidad: es también el
hogar de pueblos y comunidades indigenas ancestrales. Estas co-
munidades han sabido convivir armoniosamente con su entorno,
practicando la siembra, la caza y la pesca como actividades fun-
damentales para su subsistencia. Entre ellas, lacomunidad Kichwa
resalta por ser la de mayor presencia en la region.

Desde el 2000, con el crecimiento sostenido de la industria petro-
leray el objetivo de duplicar la produccién, se lanzaron varios pro-
yectos, entre los cuales destaca la construccién del Oleoducto de
Crudos Pesados (OCP). La empresa estatal Petroecuador, por su

Figura 10: Distribucidn de la poblacién total.
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Elaboracién: CIEC-Espol.
Figura 11: Concentracién de la poblacién por provincias.
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Figura 12: Piramide poblacional nacional 2010-2022.
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parte, mantiene operaciones en 10 campos, abarcando un total de
aproximadamente 700.000 hectéreas.

En 2022, el bloque 43-ITT (Ishpingo, Tiputini, Tambococha) ubicado
dentro del Parque Nacional Yasuni registrd una produccion de cru-
do de 18,5 millones de barriles. Esto se traduce en un promedio
diario de 50,6 mil barriles, lo que constituye el 13,5% de la produc-
cion total de EP Petroecuador durante ese afio. Desde el comienzo
de su explotacion, la produccién del bloque 43-ITT ha mostrado un
notable crecimiento.

El20 de agosto de este afio, se llevaron a cabo elecciones anticipa-
das en las que se efectud una consulta popular para decidir si los
ecuatorianos apoyan la decisién de mantener indefinidamente el
crudodel ITT bajo tierra. La respuesta afirmativa prevalecié con un
58,95%, en contraste con el 41,05% que se inclin6 por el No. Sin
embargo, esimportante considerar las significativas repercusiones
econdmicas que conlleva la decisidn de no explotarlo.

A continuacién, basdndonos en las estimaciones proporcionadas
por el Banco Central del Ecuador, analizaremos las principales re-
percusiones que los resultados de la consulta popular podrian te-
ner para el pais.

El efecto de lano extraccidn puede evaluarse al analizar las proyec-
ciones de produccion para el periodo 2023-2043. Las proyecciones
iniciales sefialaban un incremento constante hasta 2030, pero a
partir de ese afio se anticipa un declive en la produccién. Esto su-
braya la insostenibilidad del petréleo como principal fuente de
ingresos y enfatiza la necesidad de considerar alternativas econé-
micas para Ecuador. Ver Figura 13. Sin embargo, al no aprovechar
la capacidad productiva de este bloque en el periodo mencionado,
el pais enfrenta un costo de oportunidad equivalente a 281,8 millo-
nes de barriles de petréleo.

Figura 13: Produccidn de petréleo en el ITT.
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Volumen de produccién (en millones de barriles)

De acuerdo con datos del Banco Central, la Tabla 1 indica que la
proyeccién del crecimiento en ingresos por petréleo para el afio
2023 alcanzara los $668 millones. Sin embargo, esta cifra se prevé
que disminuya gradualmente en los afios subsiguientes. Ver Tabla 2.

Tabla 1: Rendimiento Petrolero en el ITT (2023 - 2026).

“ Millones de délares Participacién en el PIB nominal

2023 $668,00 0,60%
2024 $681,36 0,50%
2025 $374,75 0,30%
2026 $368,38 0,30%

Fuente: Banco Central del Ecuador.
Elaboracién: CIEC-Espol.

Tabla 2: Rendimiento Petrolero en el ITT (2027-2043).

“ Millones de délares

2027 $893,00
2028 $1.111,00
2029 $1.264,00
2030 $1.331,00
2031 $1.091,00
2032 $770,00
2033 $759,00
2034 $552,00
2035 $463,00
2036 $416,00
2037 $343,00
2038 $250,00
2039 $202,00
2040 $196,00
2041 $155,00
2042 $110,00
2043 $81,00

Fuente: Banco Central del Ecuador.
Elaboracién: CIEC-Espol.

Desde 2027, las proyecciones anticipan un crecimiento anual en los
ingresos derivados del campo ITT, con un aumento promedio del
48,9% hasta 2030. Se estima que ese afio el valor alcanzara su pun-
to mas alto, para luego entrar en una tendencia decreciente en los
afios posteriores. El Banco Central sefiala que, si se decide no ex-
plotar el campo ITT, se produciria una disminucién en los ingresos
brutos de aproximadamente $17.634,5 millones, considerando un
precio promedio de $62,6 por barril, conforme a los escenarios pro-
puestos por EP Petroecuador.

Enrelacién con los costos asociados a una eventual decisién de no
explotacion del bloque 43-ITT, se detallan los siguientes:

- $1.952 millones en pérdidas vinculadas a inversiones realiza-
das hasta el 2023.

- $251 millones por pérdida de empleosy compensaciones sociales.
- $467 millones por concepto de abandono del campo.

- Un estimado de rendimiento no obtenido por el bloque de
$12.039 millones.

Asi, el coste total asociado a la interrupcidn y cese de operaciones
en este bloque alcanzaria aproximadamente los $14.709 millones.
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El fenémeno de El Nifio y su incidencia en el sector pesquero y acuicola:

desafios de politica publica

Introduccion

El fenémeno de El Nifio es un fendmeno climatico y oceanografi-
co que se origina en el océano Pacifico Tropical. Se caracteriza por
un calentamiento anormal de las aguas superficiales del océano
en la region central y oriental del Pacifico Tropical, lo que gene-
ra una serie de cambios significativos en los patrones climaticos.
Las aguas célidas de la superficie en el Pacifico Central inducen
una oscilacién este-oeste a gran escala de la presidn del aire a
nivel del mar, denominada Oscilacién del Sur. Esta oscilacion
causa una conveccién atmosférica mas fuerte y anomalias en los
vientos procedentes del oeste en el Pacifico Central. La corriente
calida con direccidn al este y la termoclina mas profunda en res-
puesta a las anomalias de los vientos terminan reforzando el ca-
lentamiento inicial. La fuerte interrelacion entre ElNifio y la Osci-
lacion del Sur origind la denominacién ENOS (ENSO por sus siglas
en inglés) para describir este fendmeno mas adecuadamente
como uno que depende de la interaccidn entre la atmdsfera y el
océano, no sélo de uno o del otro. Asi, el fendmeno de El Nifio es
parte de ENOS, que también incluye su contraparte, La Nifia, ca-
racterizada por el enfriamiento consecuente de las aguas super-
ficiales. Los eventos ENOS suelen tener una duracién de entre 6y
12 mesesy ocurren irregularmente como un ciclo. ENOS tiene im-
pactos notables a nivel global. En el Pacifico Occidental Tropical,
se suelen observar condiciones mas secas y calidas de lo normal,
que provocan sequias, incendios forestales y la disminucién de
la produccién agricola. Por otro lado, en el Pacifico Oriental Tro-
pical, se experimentan lluvias intensas e inundaciones, que cau-
san deslizamientos de tierra, dafios a la infraestructura, asi como
también pérdidas agricolas (Bertrand et. al. 2020, Jiménez 2008)

Si bien los eventos ENOS comparten caracteristicas generales
comunes, cada uno difiere considerablemente en aspectos
como magnitud, patrén espacial y duraciéon. Reconocer esta di-

versidad es de suprema importancia, ya que el tipo de evento
determinara el tipo de impacto ecolégico, social y econémico a
enfrentar. Bertrand et al (2020) reconoce 4 tipos principales de
eventos calidos ENOS:

« Extremo: calentamiento intenso sobre la mayor parte del
Pacifico Ecuatorial con la sefial oceanica mas fuerte en la par-
te este de la cuenca.

« Moderado - Pacifico Oriental (Este): Calentamiento mode-
rado de la mayor parte del Pacifico Ecuatorial con la sefial
oceanica mas fuerte en la parte este de la cuenca

« Moderado - Pacifico Central: Calentamiento moderado del
Pacifico Ecuatorial localizado cerca del meridiano 180 (Linea
de cambio de fecha internacional) con sefial ocednica débil a
lo largo de la costa oeste de Sudamérica.

« Costero: Condiciones célidas a lo largo de la costa Oeste de
Sudamérica, pero condiciones normales en el resto del Pacifi-
co. Esun término local originado en Per(i y no corresponde a
un fendmeno de impacto a nivel global como los demas.

Aunque los modelos existentes sobre la relacion entre calen-
tamiento global y el Océano Pacifico sugieren una probable in-
fluencia del cambio climatico sobre la temperatura promedio de
la regidn del Pacifico en el largo plazo, no es posible inferir lo mis-
mo sobre la periodicidad y severidad de eventos ENOS debido
a que hay diferentes mecanismos involucrados (Bertrand 2020).
Sin embargo, estudios sugieren que la frecuencia de eventos El
Nifo intensos puede duplicarse en el siglo 21, con la posibilidad
de enfrentar eventos extremos cada 10 afos (Cai et Al., 2014).
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en pesquerias marinas y acuacultura en

Principales incidencias de eventos ENOS
2 = el Pacifico Sureste

A continuacidn, se presentan los tipos de incidencias documenta-
das por Bertrand et al. (2020) para pesquerias marinas y acuacul-
tura, a través de los eventos ENOS mas significativos en el Pacifi-
co Sureste, por ser ésta la zona relevante para el Ecuador.

2.1 Pesquerias marinas
2.1.1 Incidencias positivas

La mayor parte de incidencias positivas reportadas sobre la bio-
logia y captura de los recursos se observaron en invertebrados
tales como el camardn de la familia penaeidae (Xiphopenaeus ri-
veti, Penaeus stylirostris), la langosta espinosa (Panuliris gracilis,
Panuliris penicillatus) y pepino de mar (Isostichopus fuscus), asi
como en pelagicos grandes como el atlin aleta amarilla (Thunnus
albacares) y ojo grande o patudo (Thunnus obesus) (Tabla 1). La
incidencia positiva en el atn aleta amarilla se relaciona con su
mayor disponibilidad para la pesca observada en el evento ex-

tremo de 1982 (Barber y Chavez, 1986). De igual manera, se re-
portaron incidencias positivas concurrentes y posteriores en las
fases ENOS de 1979 al 2018 en la captura por unidad de esfuerzo
de atdn aleta amarilla y ojo grande en el Pacifico Tropical debido
presuntamente al aumento del reclutamiento durante las fases
de ENOSYy a los cambios en la ubicacién de los habitats preferidos
que aumentan la capturabilidad de la especie (Domokos, 2023).
La merluza comun (Merluccius gayi gayi) y el pulpo (Octopus mi-
mus) también se relacionan con incidencias positivas.

2.1.2 Incidencias negativas

Especies pelagicas pequefias, forrajeras e importantes a nivel
de industrial y comercial en Per(i y Chile como la anchoveta (En-
graulis ringens) y la sardina del sur (Sardinops sagax), se han re-
lacionado con afectaciones negativas en su biologia y captura.
La anchoveta ha mostrado reducciones en su biomasa y desem-
barques relacionados con migracion hacia aguas menos célidas

Tabla 1: Especies con incidencias positivas por tipo de evento ENOS

Moderado P.Este Moderado
Camarén Sur-Ecuador hasta Norte-Chile Extremo Moderado a fuerte
Costero Moderado
Moderado P.Este Débil
Atiin / Dorado Sur-Ecuador hasta Norte-Chile Extremo Moderado a fuerte
Costero Moderado
Moderado P.Este Moderado
Langosta espinosa Galapagos
Extremo Moderado a fuerte
Moderado P.Este Moderado
Pepino de mar Galdpagos

Extremo Moderado a fuerte

Moderado P.Este Débil
Merluza comin Centro-Sur Chile
Extremo Moderado
Moderado P.Este Débil

Pulpo Sur-Ecuador hasta Norte-Chile

Extremo Moderado a fuerte

Fuente: Bertrand 2020.
Elaboracién: Autora.



y mortalidad masiva, sobre todo en eventos ENOS extremos. Sin
embargo, con el transcurso de los afios los impactos negativos
han disminuido dada una rapida recuperacidon posterior a los
eventos. En el caso de la sardina, el impacto bioldgico también
ha sido negativo, demostrado por indicadores reproductivos
reducidos, pero debido a su patréon de movilidad, la especie se
vuelve mas disponible para la pesca generando una impresion de
abundancia, aunque el efecto bioldgico general sea el opuesto.
Esta disponibilidad de captura aumentada de la sardina ha sido
mayormente débil o moderada. Otros recursos relacionados con
afectaciones negativas incluyen cangrejo (Romaleon setosus, Pla-
tyxanthus oribygni), calamar gigante (Dosidicus gigas), merluza
(Merluccius gayi peruanus) y macroalgas (Macrocystis pyrifera,
Macrocystis integrifolia, Lessonia trabeculata) (Tabla 2).

Estudios sugieren que la
frecuencia de eventos El Nifo
intensos puede duplicarse en
el siglo 21, con la posibilidad

de enfrentar eventos
extremos cada 10 anos.

Tabla 2: Especies con incidencias negativas por tipo de evento ENOS

Extremo Moderado
Débil
Anchoveta Sur-Ecuador hasta Norte-Chile Moderado P.Este ,
Positivo capturabilidad- Débil
Costero Positivo capturabilidad- Débil
Extremo Débil a moderado
Sardina Sur-Ecuador hasta Norte-Chile Positivo capturabilidad- débil / moderado
Moderado P.Este
Débil
Moderado P.Este Moderado
Algas Kelp Sur-Ecuador hasta Norte-Chile
Extremo Moderado a fuerte
Moderado P.Este Moderado
Cangrejo Sur-Ecuador hasta Norte-Chile
Extremo Moderado a fuerte
Moderado P.Este Débil
Merluza comuin Sur-Ecuador hasta Norte-Chile Extremo Moderado
Costero Débil
Calamar gigante Sur-Ecuador hasta Norte-Chile Extremo Débil/ fuerte

Fuente: Bertrand 2020.
Elaboracién: Autora.
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2.1.3 Incidencias ambiguas

Como indica la Tabla 3, se han determinado impactos contra-
puestos en invertebrados de reducida movilidad (e.g. bivalvos)
tales como el scallop o concha abanico (Argopecten purpuratus)
y la macha (Mesodesma donacium) dada la ubicacién geografica
del recurso, incluso dentro de una misma area de influencia, y de-
bido al tipo de sistema de corriente de Humboldt. Asi, en el caso
de la concha abanico, se han documentado impactos positivos
durante eventos ENOS extremos y moderados en el sur de Perd,
mientras que, en el mismo sistema de corriente de Humboldt,
pero mas al norte del pais, durante el evento ENOS costero de
2017 se observé el colapso de la misma pesqueria a nivel arte-
sanal dada la mortalidad de sus semillas proveniente de bancos
naturales (Kluger et al., 2019). De igual forma, para el recurso
macha, se observaron efectos negativos en el sistema de corrien-
te de Humboldt Norte mientras que los efectos fueron positivos
en el sistema de corriente del Sur.

2.1.4 Incidencias en Ecuador

La captura de la flota cerquera de atin en Ecuador se concen-
tra en el atun aleta amarilla, ojo grande y barrilete (Katsuwonus
pelamis), utilizados en su mayoria para el proceso industrial de
conservay lomos (Ministerio de Comercio Exterior 2017). En con-
traste con lo reportado en la literatura, durante el evento ENOS
extremo de 1982/83 estas capturas disminuyeron en hasta el 50%
en el volumen capturado de atln aleta amarilla y en 35% para el
barrilete. Estas reducciones se relacionarian con la ausencia de
las condiciones que generen una adecuada biomasa de plancton
y necton y el consecuente desplazamiento de ambas especies
hacia el norte y el este. También se registraron afectaciones ne-
gativas en las capturas artesanales de atdn (Jiménez, 2008). En
posteriores fases calidas de ENOS se continuaron observando in-
cidencias negativas en las capturas de atin dadas por una menor
captura por unidad de esfuerzo (Cucaldn, 2005).

Las pesquerias pelagicas pequefias constituyen uno de los re-
cursos pesqueros mas importantes del pais. Las especies de
macarela (Scomber japunicus), sardina del sur (Sardinops sagax)
y sardina redonda (Etrumeus teres), seguidas por la pinchagua
(Opisthonema spp) son las mas representativas de este grupo.
El evento ENOS intenso de 1982/83 se relaciond con drasticas
caidas en las capturas de la sardina del sur desde el inicio del
fendmeno, mientras que la macarela decayé también abrupta-
mente luego de algunos meses, con una recuperacion paulatina
después del evento. Todas estas especies alteraron sus patrones
espaciales, desplazandose hacia el sur (Chile). De igual manera,
el evento ENOS extremo de 1997/98 llevé a una reduccién impor-
tante de las capturas de pelagicos pequefios, llegando a paralizar
temporalmente parte de la flota pesquera (Jiménez, 2008). Poste-
riormente, entre 1997 y 2007 no se observé un patrdn especifico
entre las capturas anuales de pelagicos pequefios y las fases ca-
lidas de ENOS; sin embargo, prolongadas anomalias en la tem-
peratura se relacionaron con la reduccién de sardina del sury la
macarela (Cornejo, 2008).

La extraccion de camardn se realiza por la flota pesquera de arras-
tre en mary los criaderos de camarones en tierra. Las capturas de
interés comercial incluyen camarén blanco (Litopenaeus occiden-
talis, L. stylirostris y L. vannamei), camardn café (F. californiensis),
camarén rojo (F. brevirostris), camarén titi (Xiphopeneus kroyeri),
camarén pomada (Protachipene precipua) entre otros. Los cam-
bios en temperatura generados durante los eventos ENOS favore-
cen la disponilibidad de larvas de medio natural. Es asi que en los
eventos extremos de 1982/83 y 1997/98 se observé un incremen-
to notable de las capturas de camardny un desplazamiento hacia
el sur. No sélo se increment6 la biomasa en las zonas costeras
sino también en las profundidades (Jiménez, 2008).

Tabla 3: Especies con incidencias ambiguas por tipo de evento ENOS

Moderado P.Este Positivo - débil
Concha abanico Sur-Ecuador hasta Norte -Chile Extremo Positivo - moderado/fuerte Ecologia
Costero Negativo - fuerte
Sur-Ecuador hasta Norte Chile Extremo Negativo- moderado/fuerte
Macha Extremo Positivo - moderado/fuerte Ecologia

Centro-Sur Chile

Moderado P.Este

Positivo- débil

Fuente: Bertrand 2020.
Elaboracién: Autora.



2.2 Acuacultura

La acuacultura es actualmente la principal fuente de peces y
mariscos para el consumo humano, superando a las capturas de
recursos marinos globales desde el 2014 (FAO, 2019). Se consi-
dera que los eventos ENOS tienen un alto potencial de afectar la
produccién acuicola debido a sus documentados efectos sobre
los sistemas marinos y terrestres que proveen el alimento y sobre
la infraestructura de soporte. Sin embargo, Bertrand (2020) en
su estudio global no encontré evidencia significativa de afecta-
cién de diversos tipos de eventos ENOS sobre el nivel de produc-
cion acuicola a nivel regional ni nacional. Al nivel de recursos,
los peces muestran la menor variacién en anomalias promedio
productivas a través de diversos eventos ENOS, seguidos por los
crustaceos y los moluscos, que presentan la mayor variacién en
dichas anomalias. En el caso del camardn blanco, las anomalias
promedio son positivas (incrementos en produccion) pero no ex-
ceden el 10% respecto a la producciéon promedio en el periodo
1969-2016 (Bertrand et.al., 2020).

En Ecuador, a través de los eventos ENOS de los afios 1982/83,
1987, 1992, y 1997/98 se observd consistentemente un aumen-
to de la produccién acuicola camaronera atribuido al suministro
aumentado de larvas por el aumento de temperaturas (Jiménez,
2008). Ademas, se observéd en estanques que la mortalidad a cau-
sade algunos virus, como el de la mancha blanca, declinaba fren-
te a condiciones mas calidas de lo normal (Cornejo, 2008). Exis-
tieron también impactos negativos sobre la infraestructura de
cultivo. En el evento de 1982/83, se observaron algunas rupturas
de estanques debido a oleajes fuertes que rompieron muros de
contencidn, asi como también un menor crecimiento o aumento
de mortalidad de los organismos debido a cambios en la salini-
dad y presencia aumentada de algas categorizadas como ciano-
bacterias en las piscinas (Jiménez, 2008). Sin embargo, esto no
afecté mayormente a la produccion.

3 Perspectivas actuales para el sector pesquero
= ecuatoriano

3.1 Importancia comercial del sector pesquero y acuicola

Las exportaciones de productos del mar representan alrededor
de 30% del valor de las exportaciones totales del pais, y han au-
mentado consistentemente durante los Ultimos afios (Tabla 4).
Dentro de los productos del mar, la subcategoria mas importante
de exportacién es el camardn, la cual ha experimentado un cons-
tante aumento en la Gltima década hasta representar el 81% de
la categoria principal hasta septiembre de 2023. A la misma fecha,
los procesados de pescado que emplean peces pelagicos peque-
fios y atdin representan la segunda subcategoria mas importante
con el 14% de participacion, seguidos por pescado (no enlatado)
(2,29%) y atun (no enlatado) (0,94%). A diferencia del camarén,
todas las categorias mencionadas han mostrado una constante
reduccién en su participacion en las exportaciones desde el 2015
hasta la fecha. Por lo tanto, los impactos que puedan tener even-
tos climaticos como ENOS sobre camardn, recursos pelagicos pe-
quefios y atun para procesados son de alta relevancia.

3.2 Vulnerabilidad del sector pesquero frente eventos cli-
maticos y/o ENOS

Estudios actuales sobre la vulnerabilidad del sector pesquero
ecuatoriano ante eventos climaticos son escasos en la literatura.
Sin embargo, basandonos en Cornejo (2008), se pueden citar al-
gunas fuentes de vulnerabilidad del sector pesquero del Ecuador:

a. Inestabilidad politica y socioeconémica que limite la pla-
nificacion de una agenda nacional a largo plazo para manejo
pesquero y adaptacion a eventos climaticos.

Tabla 4: Importancia de los productos del mar en exportaciones

2015 19,93% 1,80% 5,25% 62,40% 0,04% 0,27% 3,27% 0,73% 25,22% 0,97% 0,04%
2016 23,44% 1,70% 4,51% 65,52% 0,04% 0,22% 4,01% 0,65% 22,73% 0,59% 0,04%
2017 24,33% 1,85% 3,60% 65,60% 0,03% 0,26% 2,58% 0,45% 25,17% 0,42% 0,04%
2018 22,50% 2,19% 4,14% 65,47% 0,03% 0,40% 1,56% 0,26% 25,27% 0,64% 0,05%
2019 24,82% 1,33% 4,27% 70,50% 0,05% 0,55% 1,11% 0,13% 21,52% 0,50% 0,03%
2020 26,74% 1,17% 4,63% 70,33% 0,04% 0,26% 1,15% 0,26% 21,54% 0,60% 0,02%
2021 26,76% 1,04% 4,10% 74,50% 0,03% 0,13% 1,35% 0,13% 17,67% 1,02% 0,03%
2022 28,24% 1,24% 2,94% 79,03% 0,01% 0,17% 0,70% 0,08% 14,82% 0,98% 0,03%
2023 30,59% 0,94% 2,29% 81,07% 0,02% 0,14% 0,84% 0,17% 13,97% 0,52% 0,04%

Fuente: BCE (2023).
Elaboracién: Autora.




b. Necesidades de infraestructura para enfrentar las conse-
cuencias del aumento del nivel del mar o inundaciones.

c. Politicas de finanzas publicas que limitan el establecimien-
to de monitoreos continuos y regulares para generacion de
datos primarios relacionados a la biologia, ecologia y captura
de las pesquerias por la autoridad competente con la finali-
dad de obtener resultados robustos sobre la relacién de los
diversos recursos con la variabilidad climatica. Esta tenden-
cia restrictiva se refleja en el recorte del 3,6% en la asigna-
cion presupuestaria del Instituto Publico de Investigacion de
Acuicultura y Pesca (IPIAP) en el 2023 en comparacion con el
2022 (Ministerio de Economia y Finanzas 2021, Ministerio de
Economiay Finanzas 2022).

d. Dependencia de comunidades pesqueras artesanales en
la pesca y limitadas opciones de diversificacion de medios
de vida. Mientras estas comunidades sean mas dependien-
tes de la actividad pesquera, es mas probable que frente a
eventos ENOS que incidan negativamente en las capturas y
generacion de ingresos, se observen consecuencias como
migracion, pérdida de patrimonio productivo (e.g. botes) y/o
familiar por la incapacidad de pago dada una reduccion de
ingresos y limitado acceso a crédito (Kluger, 2019).

4. Desafios de politica

Frente a la presencia de un evento ENOS en 2023, el Gobierno Na-
cional ha adoptado el prondstico de un nivel moderado a fuerte
similar al evento experimentado en 1997/98 y enmarca sus politi-
cas actuales de respuesta en el Plan de Accidn ante el Fenémeno
El Nifio en Ecuador 2023-2024. El Plan considera al sector pes-
quero como susceptible y estima que el grupo artesanal tendra
pérdidas anuales de USD 121,68 millones, con aproximadamente
32.000 pescadores artesanales afectados. Para el sector camaro-
nero se estiman pérdidas aproximadas de USD 1.600 millones.

Este plan se compone de 3 Fases: (a) Mitigacion, (b) Preparacion
para la respuesta y (c) Respuesta y recuperacion temprana. El al-
cance propuesto de cada fase del Plan con el sector pesquero se
muestra en la Tabla 5.

Las acciones planteadas si bien son pertinentes para asistir al
sector pesquero en el corto plazo, deberian ir acompafiadas de
acciones paralelas, desde los organismos rectores y no enmar-
cadas en la urgencia, que se orienten hacia el largo plazo y que
institucionalicen la adaptacion al cambio climéatico en el sec-
tor. El recientemente publicado Plan Nacional de Adaptacién al
Cambio Climatico (MATE, 2023) prioriza el sector de “Soberania
Alimentaria, Agricultura, Ganaderia, Acuacultura y Pesca” (SAG),
enfocandose exclusivamente en cultivos agricolas al analizar el

Tabla 5: Relevancia del Sector Pesquero en la politica plblica frente al Fenémeno El Nifio

EH Acciones relevantes para el sector pesquero

Identificar posibles afectaciones en los productores acuicolas y pescadores

Coordinar la prioridad de comercializacién de productos provenientes de zonas afectadas en supermercados

Mitigacion - Proteccion

Elaborar estrategias para brindar asistencia técnica y acompafiamiento para la reactivacién

Identificar mecanismos para determinar necesidades financieras y no financieras de los productores y pescadores

Implementar mecanismos de comercializacidén con supermercados

Preparaci6n para la respuesta

Organizar un plan de ferias fisicas y virtuales para que los productores afectados puedan promocionar sus productos

Definir la proyeccién y dotacién de insumos para atender dreas de acuacultura y pesca afectadas

Dotar de alimentos no perecibles al sector pesquero artesanal

Dotar de kits acuicolas a predios camaroneros afectados

Respuesta y recuperacion temprana

Elaborar un programa de reconstruccidn y rehabilitacién de redes comerciales

Matener comunicacién para alertar a los productores sobre cambios en las condiciones hidrometeorolégicas

Gestionar la seguridad en las infraestructuras de los sectores

Fuente: Secretaria General de Gestion de Riesgos (2023).
Elaboracién: Autora.



riesgo climatico, identificar brechas de informacién y definir me-
didas de adaptacion. Es primordial entonces incluir con detalle
al sector pesquero y acuicola en la estrategia nacional de trabajo
sobre adaptacion y definir rutas de implementacién.

De forma adicional, pero relacionada con el punto anterior, es al-
tamente recomendable:

« Replantear el gasto publico destinado a ciencia para la gene-
racion de datos primarios ecoldgicos y pesqueros y de mode-
los adecuados de determinacién de riesgos y vulnerabilida-
des ante eventos climaticos moderados y extremos

« Implementar programas de acceso a crédito e inversion en
el largo plazo para la pesca artesanal

Finalmente, es necesario reconocer que existe una tendencia a
presentar a los eventos climaticos, sean moderados o extremos,
como los causantes de los profundos efectos negativos sobre los
recursos y la actividad de los sectores productivos, incluido el
pesquero. Sin embargo, hay que recordar que son los usuarios
de los recursos y sus presiones antropogénicas los que generan
los escenarios de base en los que los eventos climaticos influyen

sobre dichos recursos (Castillay Camus, 1992), por lo que disefiar
politicas que generen incentivos adecuados de explotacién pes-
quera constituye también un importante desafio.

Usuarios de los recursos

Yy sus presiones
antropogénicas son los que
generan los escenarios de
base en los que los eventos
climaticos influyen sobre
dichos recursos
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/. Introduccion

Un poco de historia. Los eventos El Nifio (EN), ocurren desde hace decenas de miles de afios y se conocen desde la época
precolombina. Para nuestras culturas ancestrales traian prosperidad y bienestar porque abundaban otras especies de organismos
marinosy zonas desérticas se convertian en jardines. No habia reforma agraria ni tenencia de la tierra, asi que para evitar ser afectados
por las inundaciones que este provocaba en la costa, habia libre movilidad hacia tierras altas, lo que evitaba impactos negativos y
permitiaademas que se recarguen los acuiferos, usados bajo condiciones normales o de déficit hidrico. Existe evidencia de laocurrencia
de EN de varias fuentes como por ejemplo diferencias en el crecimiento de los anillos de los arboles; evidencia arqueoldgica de manejo
de moluscos en el sur de Per( para construir resiliencia y tener suplemento continuo de proteinas en la alimentacién; comercio del
Spondylus princeps, molusco de la costa ecuatoriana, comercializado y distribuido a lo largo del Tahuantinsuyo como algo mucho més
valioso que los metales; manejo de inundaciones y aprovechamiento de las mismas a través de camellones y jagiieyes (albarradas);
sedimentos en los nlcleos obtenidos de los glaciales de los Andes tropicales y subtropicales; por citar algunas (Tabla 1).

Tabla 1: Algunas referencias sobre ENOS en el registro antiguo

Playas antiguas con mortandad de moluscos Weinberg, C., Osborn, J., & Espino Huaman, R. (2022). Marine shellfish exploitation as a means of reducing

en Pert; manejo de moluscos para construir vulnerability to resource uncertainty in southern coastal Peru (200 BCE-150 CE). The Holocene, 32(12),

resiliencia y tener suplemento de proteinas
1503-1517. https://doi.org/10.1177/09596836221122633

ElNifio - La Nifia: el fenémeno océano-atmosférico del Pacifico Sur, un reto para la cienciay la historia. Alfonso
Spondylus asociado con productividad
) Klauer, Lima, 2000. ISBN: 9972-817-09-1. Depdsito Legal: 2000-2712; Los pueblos navegantes del Ecuador
y abundancia

prehispénico. Jorge Marcos. ISBN 9978-22-558-7

Manejo de inundaciones en la costa Marcos J. Y Alvarez, S. G. (2016). Campos de camellones y jagiieyes en Ecuador: una visién integral desde la

ecuatoriana: camellones y jagiieyes. arqueologfa al presente socioambiental. Intersecciones en antropologia, 17(1), 19-34.
(o l son campos elevados; Jagiieyes

T el e http://www.scielo.org.ar/scielo.php?script=sci_arttext&pid=51850-373X2016000100002&Ing=es&tIng=es.

Davis, M., & Thompson, L. (2006). An Andean ice-core record of a Middle Holocene mega-drought in North Africa
Nuicleos de hielo en los Andes Peruanos
and Asia. Annals of Glaciology, 43, 34-41. doi:10.3189/172756406781812456

Crecimiento de los arboles: analisis Volland, F., Pucha, D., & Brauning, A. (2016). HYDRO-CLIMATIC VARIABILITY IN SOUTHERN ECUADOR REFLECTED

de anill
¢ anifios BY TREE-RING OXYGEN ISOTOPES. Erdkunde, 70(1), 69-82. http://www.jstor.org/stable/24892591

Elaboracién: Autores.
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Cuando llegamos a la Colonia esto cambia, ya no hay libre movi-
lidad, y nos volvemos vulnerables, y la evidencia de EN se refleja
en la disminucién de los varios tributos que debiamos enviar re-
gularmente al rey de Espafia, por las pérdidas agricolas, dificul-
tades en continuar la mineria entre otras actividades lucrativas;
también en evidencia de ‘anormalidades’ en las condiciones
oceanicas reportadas en las bitacoras de los buques que viajaban
en esa época a lo largo de las costas de Ecuador y Pert (Quinn,
Neal y Antunez de Mayolo, 1987). Todo esto registrado en los ar-
chivos de la Real Audiencia de Quito, del Virreinato de Lima y en
la misma Espafia.

(Cuando aparece el nombre? El término El Nifio fue acufiado
cuando los pescadores del norte de Peru asociaron una contra-
corriente hacia el sur calida y anormal (la corriente que conoce-
mos como Humboldt siempre fluye hacia el norte), con la época
de Navidad y por ende con El Nifio Jesus. Este término se utiliza
por primera vez en un documento cientifico en 1891 en Peru, en
un Boletin de la Sociedad Geografica de Lima. En 1933 Sir Gilbert
Walker, desde el Observatorio Meteoroldgico de la India, identi-
fico la relacion existente de la presidn superficial del aire entre
los océanos indicos y Pacifico, y su influencia en la temporada de
los monzones en el subcontinente indio (Walker y Bliss, 1937).
Dichas relaciones fueron denominadas como la “Oscilacion del
Sur”. Posteriormente en 1966, el cientifico Jacob Bjerknes (Bjerk-
nes 1966) asocia la Oscilacidn del Sur (proceso atmosférico) con
los eventos El Nifio, dando paso al concepto de El Nifio-Oscilacion
del Sur (ENOS). Desde ahi el nombre de ENOS (ENSO en inglés) se
popularizd, aunque en la literatura cientifica se usan ambos: El
Nifioy ENOS.

A partir de ENOS 1972-73 se ‘descubre’ la globalidad del evento
y como sus impactos no solo ocurren frente a las costas de Ecua-
dor y Perli. Como en su mayoria, los impactos reportados son
negativos, empieza ENOS a pasar de ‘angel a demonio’ tanto en
la literatura cientifica como en la prensa (Miller, 2007). Luego ocu-
rren los eventos extraordinarios de 1982-83 y 1997-98; seguido
este por un evento opuesto al que se bautiza como La Nifia (LN).
Pero al final del dia ;qué es lo que ocurre? Normalmente, en el
Pacifico ecuatorial, tenemos condiciones frias en la zona oriental
producidas por los afloramientos ecuatoriales, y condiciones ca-
lidas hacia Australia sostenidas en esa zona por los vientos Alisios
(que ‘soplan’ hacia el oeste) (Figura 1, panel superior). Cuando
los vientos disminuyen, desaparecen o cambian de direccién, esa
piscina célida se mueve hacia el este y se genera EN. Su com-
ponente atmosférica asociada con lluvias también se desplaza
cerca del continente sudamericano y El Nifio hace su aparicion
(Figura 1, panel intermedio). Cuando ocurre lo contrario, es decir
los vientos Alisios se refuerzan y se incrementa el afloramiento
tenemos LN (Figura 1, panel inferior). Al final del dia, EN y LN se
consideran como las dos fases de ENOS, la calida y la fria. Cada

una de ellas con impactos diferenciados a nivel global, en algu-
nos lugares positivos, en otros negativos. Consideremos que la
cantidad de agua en el planeta es finita, y ENOS impacta el ciclo
hidrolégico, es decir cdmo se ‘reparte’ el agua. También tenemos
que indicar que cuando los vientos Alisios disminuyen o cam-
bian de direccidn, se generan perturbaciones en el océano que
se llaman Ondas Kelvin, algunas traen agua fria, otras calida a las
costas. Normalmente, durante un evento EN tenemos las célidas,
que ademas producen una elevacién del nivel del mar en el borde
costero, con una profundizacién de la termoclina (barrera entre
el agua calida de la superficie, y la fria mas profunda), y algo de
efecto estérico, aunque menor (esto es la dilatacion del agua por
calentamiento o expansion térmica).

Figura 1:Condiciones océano-atmosféricas en el Pacifico Tropical bajo condiciones
neutras (panel superior), El Nifio (panel medio) y La Nifia (panel inferior)
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Fuente: NOAA / PMEL / TAO Project Office, Dr. Michael J. McPhaden, Director.



Cabe mencionar que para estudiar el Pacifico Ecuatorial lo he-
mos dividido en regiones rectangulares donde las condiciones
son similares. Esto después de estudiar informacién de variables
oceanicas y atmosféricas medidas in situ por algunos afios desde
mediados de los ochenta del siglo pasado. Asi llegamos a tener
las regiones Nifio 1+2, Nifio 3, Nifio 4 (Figura 2); posteriormente
cuando tuvimos mejor detalle, concluimos los cientificos que de-
biamos quedarnos con Nifio 1+2 y Nifio 3.4 como las indicadoras
de eventos en esta zona (Figura 2). En estas regiones se calculan
las anomalias de temperatura superficial del mar, estos valores se
traducen en un indicador denominado ONI (indice Ocednico de El
Nifio) para la regidn Nifio 3.4. Para la region Nifiol+2, Ecuadory
Peru han trabajado en sus propios indices. En el caso de Ecuador
se llama indice Ecuatoriano del Fenémeno El Nifio (IEFEN, Nota
Técnica IEFEN-001-2023; https://www.inocar.mil.ec/web/index.
php/publicaciones/documentos-legales-erfen/638-indice-ecua-
toriano-del-fenomeno-el-nino-iefen, de uso reciente), y en Per(
tienen el indice Costero El Nifio (ICEN, http://met.igp.gob.pe/va-
riabclim/indices.html)

Y qué pasa en 2023? En Espol hacemos seguimiento constante
de las condiciones océano atmosféricas del océano Pacifico tro-
pical porque entendemos que nuestra economia es altamente
dependiente de ellas, sea la pesca, la acuicultura o la agricultura
de exportacion y de consumo local. Teniamos un evento LN que

ya duraba casi tres afos (ver Tabla 2), y en marzo pasado (2023)
advertimos un cambio brusco en las condiciones del océano fren-
te alas costas de Ecuadory Perd, que, aunque no calificé como un
evento ENOS, generd un evento extremo de precipitaciones en la
costa ecuatoriana con temperaturas del mar y del aire muy por
encima de lo normal (al menos mas de una desviacidn estandar,
Figura 3), que probablemente se repetird bajo las condiciones ac-
tuales de cambio climatico. Este evento extremo fue muy similar
a ENOS en sus impactos y distribucion geografica en las regiones
costa e insular de Ecuador.

Figura 2: Ubicacidn de las regiones Nifio para medir la temperatura
superficial del mar (SST) en el Océano Pacifico tropical oriental y central
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Tabla 2: Eventos ENOS en el Siglo XXI basados en el indice ONI. Las siglas corresponden a trimestres
EFM/ENERO-FERBERO-MARZO, FMA/FEBRERO-MARZO-ABRIL y asi sucesivamente

2000-2001 JJA 1998- EFM 2001 34 meses
MJJ 2002-EFM 2003
2002-2003
11 meses
JJA 2004- JFM 2005 OND 2005- FMA 2006
2004-2005 2005-2006
10 meses 7 meses
ASO 2006-DEF 2007 ST MJJ 2007-MJJ 2008
2006-2007 A 15 meses
7 meses
2008-2009 OND 2008-FMA 2009
7 meses
JJA2009-FMA 2010 -
2009-2010 20102011 R AT D0
11 meses 14 meses
JJA2011-MAM 2012
2011-2012
12 meses
SON 2014-MAM 2016 2 JAS - NDE 2016
2014-2016 016 7 meses
21 meses
SON 2017-MAM 2018
2017-2018
9 meses
ASO 2018-MJJ 2019 JAS 2020- DEF 2023
2018-2019 2020-2023

12 meses

30 meses

6 eventos El Nifio

9 eventos La Nifia

Elaboracién: Autores.




Las condiciones calidas anémalas frente a las costas de Ecuadory
Peru (regidn Nifio 1+2) se han mantenido ya por mas de 5 meses,
sin embargo: ;por qué alin no se confirma El Nifio en Ecuador, y
solo se habla de probabilidades?

Por un lado, tenemos que la Administracién Nacional de los
Océanos y Atmoésfera de EE.UU.(NOAA) y la Organizacién Meteo-
rolégica Mundial (OMM) indicaron el inicio de las condiciones El
Nifio en los meses de junio-julio. Pero, los servicios meteorold-
gicos y oceanograficos de cada pais son responsables de emitir
las alertas de El Nifio en su territorio, puesto que hay impactos
diferenciados segln la region geografica y segun la marcha de las
estaciones. La emision de avisos El Nifio suele resumirse en un
“sistema de alertas de El Nifio” con criterios que se van cumplien-
do, progresivamente, hasta la declaratoria de El Nifio.

En el caso de Ecuador, hay un sistema de avisos de El Nifio (fase
calida del ENOS) vigente. Este se basa en el indice local IEFEN,
basado en la ATSM semanal de las regiones Nifio 3.4, Nifio 1+2 y
una ponderacién estacional representativa del ciclo de precipi-
taciones en la zona costera de Ecuador. Tiene tres niveles: Inac-
tivo, Observacion, Activo. A la fecha presente (6-septiembre) este
sistema de alerta indica condiciones “El Nifio: Observacion”. Bajo
la situacién actual, cuando la ATSM en la regién Nifio 3.4 (Pacifi-
co Central) permanezca con valores por encima de 1.5°C por tres
semanas consecutivas, el sistema de aviso cambiara a “Activo”.

Ademas, tenemos un tema de concepto, cosarara, los investigado-
res a nivel mundial nos hemos puesto de acuerdo con la definicion
de ENOS y esta no se cumple. Un evento ENOS se confirma cuan-
do las anomalias de temperatura superficial del mar son mayores
o iguales a 0.5°C en la mitad del Pacifico ecuatorial en la region
Nifio 3.4 por mas de 5 trimestres consecutivos (Kousky y Higgins,
2007). Recién tenemos dos trimestres, y si la tendencia continda
la confirmacién del evento seria a inicios de noviembre de 2023.
Por eso laimportancia de utilizar indices locales que nos permitan
tomar acciones preventivas, ya que esperar a que se cumpla con
la definicion para declarar que tenemos un evento EN, implicaria
que solo vamos a responder frente a una situacion de emergencia,
en detrimento de una adecuada gestion de riesgos de prevencion
y preparacién, que incrementaria la resiliencia del pais.

Mientras tanto, las condiciones andmalas evolucionan hacia un
fendmeno ENOS de intensidad aln desconocida (tiende hacia
un evento entre moderado a fuerte como EN 1972-73 o 1986-87)
como lo evidencian las temperaturas (Figura 3); los modelos de

NOAA para la region Nifio3.4 muestran probabilidades de ocu-
rrencia cercanas al 100% hasta el trimestre diciembre 2023-febre-
ro de 2024 (Figura 4, grafico superior). La mayoria de los modelos
dindmicos (Figura 4, grafico inferior, linea roja) coinciden con los
probabilisticos (Figura 4, grafico inferior, linea verde) en cuanto a
la ocurrencia de EN. Esto significa que tenemos un evento ENOS
en desarrollo, con alta probabilidad de que se sume a la esta-
cion de lluvias de la costa ecuatoriana, y genere un incremento
en las precipitaciones en toda la zona para el periodo diciembre
2023-abril 2024.

Figura 3: indice Nifio 3.4 (Pacifico Central) durante 2023.
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Figura 4: Prondstico de El Nifio segin NOAA CPC para la
regién Nifio 3.4 (Pacifico Central)
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Mientras las temperaturas se mantuvieron sobre los 27.5°C fue-
ra de las costas de Manabi y Esmeraldas, lo mismo pasé con las
precipitaciones, es decir, estas continuaron. Las anomalias en la
region Nifiol+2 posteriores a mayo 2023 han tenido un impacto

negativo sobre la pesca y sobre la fauna marina en la zona coste-
ra. Las aves y lobos marinos que dependen de peces que se en-
cuentran en las primeras capas del océano han muerto por falta
de alimento. Por otro lado, las temperaturas calidas para la épo-
ca han favorecido el turismo en el borde costero.

Debido a la estacionalidad (invierno del hemisferio sur) las tem-
peraturas absolutas en el océano han disminuido (agosto-sep-
tiembre), pero las anomalias estan cercanas a dos desviaciones
estandar, el ENOS NO ha disminuido. Esto implica que debemos
seguir con la preparacion para sus impactos. Como un primer
escenario debemos pensar que los impactos que recibimos en
la costa ecuatoriana durante los meses de marzo y abril se repe-
tiran, y entonces identificar qué acciones preventivas podemos
tomar. A continuacion, presentamos una tabla (Tabla 3) con po-
sibles impactos en diferentes sectores, basados en aquellos de
eventos pasados. También revisando la exposicidn a inundacio-
nes y la densidad poblacional presentamos un mapa (Figura 5).
Este mapa se ha generado considerando dos capas, la exposicion
fisica a inundaciones y la densidad poblacional, como una forma
de priorizar zonas de preparacion. Esto no significa que no hay
otras zonas que se pueden inundar durante eventos extremos de
precipitacion o de El Nifio

Mientras el ENOS 2023-2024 evoluciona, la Secretaria de Gestidn
de Riesgos, emite en mayo 15 de 2023 (https://www.gestionde-
riesgos.gob.ec/wp-content/uploads/2023/05/res_enos_1-sig-
ned-1-signed.pdf), una resolucién de alerta amarilla en la que
provee informacion sobre potenciales impactos de inundacién y
deslizamientos para 17 provincias, 143 cantones y 489 parroquias
y los invita a participar con acciones coordinadas en el territorio
para disminuir estos. Por otro lado, algunos GAD Provinciales
como Manabi y Guayas de manera inmediata y posterior a la po-
sesion de las respectivas autoridades han iniciado acciones de
preparacion y respuesta dentro del dmbito de sus competencias.
Otras provincias y municipios se encuentran analizando lo que
pasaria en su territorio y como responder a través del trabajo de

Tabla 3: Impactos potenciales por sector de un evento ENOS fuerte

Infraestructura Produccién

Turismo

Agricultura

Dengue Afectacién de las vias

leptospirosis Impacto en saneamiento

Mordedura de culebras Impacto en fuentes de agua

Plagas
potable &

Afectacién en la distribucién de

Conjuntivitis B
energia

Infecciones vias urinarias
y vaginales

Problemas Logisticos

Inundacién de cultivos

Ventajas para ciclo corto

Problemas Logisticos ~ Migracién de especies  Problemas Logisticos

Dafio en murosy accesos Algas nocivas Dafios en infraestructura

Temperaturas agradables

Falta de materia prima
en verano en la playa

Problemas de salinidad Falta de materia prima

Elaboracién: Autores.




sus respectivos Comités de Operaciones de Emergencia, como
por ejemplo el GAD de Duran, el de Manta, entre otros. La infor-
macion técnica sobre el evento esta siendo provista por el Comité
ERFEN! de manera regular. Espol se encuentra trabajando desde
marzo con sus expertos de manera sectorial e integral para que
todos los sectores privado, publico y la sociedad civil se encuen-
tren preparadas para enfrentar el fendmeno. La informacion se
ha compartido a través de diferentes medios, y por primera vez
dentro del Programa de la UNESCO, Ocean Teacher Global Aca-
demy, Espol ha organizado un curso sobre ENOS para periodistas.
Este evento ENOS de 2023 se ha convertido en el mejor y mas in-
formado del Siglo XXl en el pais. Esto implica una construccion de
resiliencia a nivel nacional sin precedentes.

Figura 5: Susceptibilidad a inundaciones por poblacién afectada.
Mapa preparado por Rommel Caiza, CIP-RRD/Espol
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Figura 1. Condiciones océano-atmosféricas en el Pacifico Tropical bajo
condiciones neutras (panel superior), El Nifio (panel medio) y La Nifia (pa-
nel inferior). El lado izquierdo de cada diagrama es el Océano Pacifico
occidental, cerca de Asia, y el lado derecho es el Océano Pacifico oriental,
cerca de América del Sur. Los colores rojo/naranja indican temperaturas
calidas en la superficie del océano, los colores amarillo/verdoso indican
temperaturas mas frias. La banda azul es la "termoclina", aproximada-
mente la ubicacion del agua que estd a unos 20°C. Se forman nubes de
lluvia sobre la ‘piscina’ de agua célida. Durante El Nifio, la piscina calida
se mueve hacia el este y la pendiente de la termoclina se aplana. Duran-
te La Nifia, la piscina calida se mueve hacia el oeste y la pendiente de la
termoclina se vuelve mas pronunciada. Fuente: https://www.pmel.noaa.
gov/elnino/schematic-diagrams

Figura 2. Ubicacion de las regiones Nifio para medir la Temperatura Su-
perficial del Mar (TSM) en el Océano Pacifico tropical oriental y central.
La TSM en la region del Nifio 3.4, que se extiende desde 120°0 a 170°0
de longitud, cuando se promedia durante un periodo de 3 meses, for-
ma el indice Oceanico del Nifio (ONI) oficial de la NOAA. Estas regiones se
definieron en base a las caracteristicas oceanicas determinadas a partir
de mediciones realizadas desde mediados de los afios ochenta del siglo
pasado en el Pacifico ecuatorial. Fuente: NOAA Climate.gov

Figura 3. indice Nifio 3.4 (Pacifico Central) durante 2023. En el gréfico su-
perior se ha incluido la climatologia (ciclo anual, basado en el periodo
1991-2020) asi como las barras de desviacion estandar (todo lo que sobre-
pase +1 desviacion estandar se considera anémalo). También se incluyen
los promedios mensuales y semanales. En el grafico inferior se incluyen
las anomalias mensuales y semanales, las lineas segmentadas +0.5°C se
usan para indicar que todo lo que sea >=0.5°C, 0 <=0.5°C corresponde a
fase calida o fria respectivamente. Fuente: @EnosMonitoreo

Figura 4. Prondstico de El Nifio segiin NOAA CPC para la region Nifio 3.4
(Pacifico Central). Panel superior: Prediccion de probabilidades para las
categorias Nifio (barras azules), Nifia (barras celestes), Neutral (barras ver-
des). Panel inferior: Prediccion de plumas de la anomalia de temperatura
superficial del mar (ATSM). Para la evolucién final de cdmo la temperatura
evolucionara con el evento, suele tomarse como referencia el promedio
de los modelos dinamicos (curva roja) y estadisticos (curva verde), o el
consolidado CPC (curva azul). Las lineas segmentadas +0.5°C se usan para
indicar que todo lo que sea >=0.5°C, 0 <=0.5°C corresponde a fase célida
o fria respectivamente. Las salidas actualizadas estan disponibles en ht-
tps://iri.columbia.edu/our-expertise/climate/forecasts/enso/current/ la
segunda semana de cada mes (prediccion de probabilidades) y la tercera
semana de cada mes (prediccion de plumas de ATSM).

Figura 5. Susceptibilidad a inundaciones por poblacién afectada. Mapa
preparado por Rommel Caiza, CIP-RRD/ESPOL.

1. Comité Nacional para el Estudio Regional del Fenémeno de El Nifio creado mediante decreto N°1362 de 2001.
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Politica monetariay
expectativas de inflacidn






La lucha contra la inflacion

En los cursos introductorios de macroeconomia se explica la re-
lacion “causal” entre un Banco Central que crea dinero y el fe-
némeno de la inflacién. De igual manera, muchos divulgadores
econdémicos explican en charlas, ahora repotenciadas con videos
en redes sociales, como la culpa de la inflacion es el uso de la ma-
quina de imprimir que tienen algunos Gobiernos (considerando
usualmente a los Bancos Centrales como parte de estos).

Probablemente la expresién mas clara de esta idea se pueda ver
en la famosa frase de Milton Friedman: “La inflacién es siemprey
en todas partes un fenémeno monetario en el sentido de que es y
sélo puede ser producido por un aumento mas rapido en la can-
tidad de dinero que de la produccion. De modo que, para evitar
la inflacidn, debe buscarse un equilibrio entre la produccién y la
cantidad de dinero”. La explicacién de esta idea esta en la famosa
comparacién: mucho dinero persiguiendo pocos bienes y la rela-
tiva abundancia del dinero hace que aumente la tasa de cambio
de este por los bienes relativamente mas escasos.

Pero si la inflacion es algo tan simple, detenerla deberia ser algo
sencillo, sin embargo, vemos a los principales Bancos Centrales
en el mundo luchando contra este fendmeno por mas de un afio.
Es como si hubiéramos olvidado la manera de vencer la inflacion,
solo hay que reducir la cantidad de dinero. ;0 no?

Para poder entender porque puede ser complicado luchar con
la inflacién tenemos que avanzar de los cursos introductorios de
macroeconomia a cursos mas avanzados. Tenemos que entender
las motivaciones de la autoridad monetaria (cual es su funcion
objetivo) y el rol que juegan las expectativas de los agentes eco-
némicos. Como evidencia utilizaremos un suceso histérico donde
se pueden ver muchas de las caracteristicas de la situacion ac-
tual. Pero empezaremos analizando la vision simplificada de que

simplemente hay que corregir una politica monetaria equivoca-
da, reducir la emision y bajar la inflacion.

Figura 1: Inflacion en EEUU
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Fuente: Federal Reserve Economic Data.
Cambio porcentual del indice de Precios al Consumidor IPC con respecto al
mismo mes del afio anterior.

Un modelo simple

El modelo mas basico para entender la dinamica de la inflacidn
se puede encontrar en muchos libros de texto de macroeconomia
de pregrado. Por ejemplo, la versién aqui explicada se basa en
Macroeconomia de Gregory Mankiw (8va edicion).

Los ingredientes del modelo seran una ecuacién de demanda agre-
gada, una de oferta agregada y una regla de politica monetaria.

La demanda agregada se obtiene de una forma muy simplifica-
da utilizando la teoria cuantitativa del dinero bajo el supuesto de
que la velocidad de circulacion del dinero no se mueve. Aqui si


mailto:%20gsolorza%40espol.edu.ec?subject=

le permitiremos mover, pero solo como shock aleatorio, es de-
cir que mantenemos el simplismo de que esta no reacciona ante
cambios en las condiciones econémicas. La ecuacion seria:

M, +V,=P, Y,

Donde M, es la cantidad de dinero en la economia, que contro-
la el Banco Central, V, es la velocidad de circulacién del dinero
(cuantas veces compra la produccién de la economia el dinero
existente), P, es el nivel general de preciosy Y, es la cantidad de
productos que se venden en la economia. Pero, el modelo utiliza-
ra los logaritmos naturales de las variables en lugar de sus niveles
y asi esta ecuacidn se vuelve lineal.

m4V,i=p.+Y

Donde las minUsculas representan el logaritmo natural de las
variables en mayuscula. Y en esta ecuaciéon podemos plantear
nuestro supuesto de que v, es una variable aleatoria, con media
o, por lo que:

— 5 D
Y=m-p, U+ €

Seria nuestra ecuacion de demanda agregada. Los precios y las
cantidades tienen una relacion negativa (log-lineal) y la cantidad
de dinero puede desplazar la demanda al igual que los shocks en
la velocidad. Estos shocks podriamos considerarlos como cam-
bios aleatorios en la decisién de consumir e invertir de los agen-
tes econdmicos (los animal spirits de Keynes).

Por el lado de la oferta agregada utilizamos la famosa curva de
Phillips, pero ajustada por expectativas. En esta ecuacién nos
preguntamos cuanto sera el nivel de precios general de la econo-
mia si sabemos que una fraccién de empresas puede ajustar los
precios en el periodo presente mientras que otro grupo los tie-
ne preestablecido (por contratos muy costosos de modificar). De
manera que las empresas que pueden ajustar los precios querran
poner estos en el nivel que igualen la demanda con su producto
potencial (la cantidad que puede producir la economia utilizan-
do los factores de produccién de forma sostenible). El producto
potencial suponemos que también es afectado por shocks alea-
torios e incluso podriamos modelar la variable como persistente.

De manera que las empresas que pueden ajustar sus precios en
este periodo elijen el precio tal que:

-5 — 5 iy D
YVi=Yi=p,=m -y, t0+ &
Las empresas que no pueden fijar el precio en este periodo, sino

que lo fijaron en el periodo anterior, debieron formar alguna ex-
pectativa para poder elegir como fijar este precio en sus contratos.

Pi=p;

Como se forma esta expectativa es algo que analizamos a con-
tinuacion. En la curva de Phillips tradicional se supone que el
precio que se espera es igual al anterior: p¢=p, ,, esto genera una
dindmica de lento ajuste a los shocks monetarios, lo que parece
consistente con muchas observaciones y lo hizo muy popular en
los afios 60. En los afios 70 algunos economistas cambiaron este
supuesto por no ser muy natural. Friedman y Phelps propusieron
las expectativas adaptativas: pf=p, ,+ A = (p,,- p,» ), €s decir que
las expectativas de precios para el siguiente periodo considera-
ban que debian aumentarse los precios cuando en el periodo an-
terior habia existido inflacion (los agentes se adaptan al entorno,
si ha sido inflacionario deben prever mas inflacién).

Pero luego, a finales de los 70, Rober Lucas impuso el criterio de
que las expectativas de los agentes en el modelo debian ser las
expectativas que eviten cometer errores sistematicos, las llama-
das expectativas racionales: p¢=E, ,p, .El efecto de estas expecta-
tivas se vera mas adelante en mayor detalle.

De manera que la curva de oferta agregada seria que los precios
son una combinacion de los precios formados por los dos gru-
pos de empresas (suponemos que el nivel agregado de precios es
log-lineal en los precios individuales):

P = (]'(P)*(mt'yr+5+8rD)+(p*Ez—1pz

Siincorporamos la relacién de las variables de la demanda agre-
gada podemos escribir la oferta agregada de una manera mas
Util para nuestro analisis:

P = (1'(P)*(pr+yr'Yt)+(P*Esz
Es decir que:
1- _
pP.= 4(/)‘2 * (y,'yr)"'Et—lpt

Los precios tienen una relacion positiva con la produccién, como
debe ser en una curva de oferta. Note que si usamos las expecta-
tivas como en los afios 60 tendriamos la curva de Phillips clasica
donde la inflacion tiene relacién negativa con el desempleo
(producciéon menor al potencial).

pp,= 1@+ (y,-i,)=-% #(3,-y)
¢

Pero en esta version, ajustada por expectativas, no es la inflacion
la que tiene una relacién negativa con el empleo sino la diferen-

cia entre los precios actuales y los que esperaban los agentes en
el periodo anterior. Esta diferencia sera clave para la explicacion

central de este articulo.

Como ultimo elemento para cerrar el modelo necesitamos una
regla de politica monetaria. Usualmente en un curso introduc-
torio se supone una politica monetaria exégena y aqui se da la




confusion que este articulo intenta corregir. Para entenderla em-
pecemos suponiendo una politica monetaria exégena:
Am, ,=u+ &

(Cual serd el equilibrio en esta economia? Si pensamos en el pe-
riodo actual donde la cantidad de dinero ya se fijé (es igual a la
cantidad anterior mas un shock que se supone conocido al iniciar
el periodo), donde el producto potencial ya es conocido (aunque
no lo hemos modelado, suponemos que los shocks que lo pue-
dan afectar son conocidos desde inicio del periodo), el shock a la
velocidad de circulacién también es conocido y las expectativas
de precios formada ayer obviamente es conocida hoy, encontrar
las dos incognitas: precio y cantidad es simple:

p.= (I-¢@)x(m+0+eP)-(I - ) %y, +9 « E_,P,
Y, = @ % (mA0+eP)+(L - @)« J+9 « E P,

De manera que, a mayor cantidad de dinero o aumento en la ve-
locidad de circulacién (animal spirits) tendriamos precios mas
altos y mas productividad (lo que ocurre cuando hay desplaza-
miento positivo de la demanda). Por otra parte, mayor producto
potencial aumenta las cantidades mientras reduce los precios
(desplazamiento de oferta). Por Ultimo, las expectativas de infla-
cion juegan un papel importante al aumentar los precios y redu-
cir las cantidades.

De aqui lafamosa conclusidn de que mas dinero genera inflacion.

Si pensamos en el efecto de largo plazo de la politica monetaria
deberiamos incorporar el proceso de formacion de expectativas.
Como estamos usando las expectativas racionales de Lucas, los
agentes deberian formar las expectativas con el propio modelo
para no cometer errores sistematicos.

Erpt+l = (1 - (P) * (mr +u +7~7) - (] - (P) * Ezinl + @ * EtpH-]

Erp =m, +u +0 - EtyH-]

t+1

De modo que:

Vi1 = Eryﬁ-l + (] - (P) * (yH-l - EtyH-I) + @ * (Sr}‘:—[l + 8121

La produccidn es igual al potencial mas una combinacién de los
shocks de oferta y demanda (animal spirits y sorpresa moneta-
ria). Algo importante de notar es que la cantidad de dinero no

afecta al producto, aunque si la sorpresa monetaria, esto se co-
noce como la ineficacia de la politica monetaria

Por el lado de los precios tenemos:
Etpr+1 =Eptytu- EtD_ Er)_)m-l

En términos generales la inflacién depende de u la tasa a la que
se crea dinero, pero también de cuestiones macroeconémicas. Se
espera inflacién por encima del crecimiento monetario si la pro-
duccién estaba por encima del potencial, ya que le toca reducirse
y se espera deflacion si hubo shock de demanda, que también de-
bera corregirse, o si se espera que aumente el producto potencial.

Etpt+1 -pEut (yt 'yr) - er'(EryH-l'yr)

Por lo que podemos concluir de este modelo que la inflacion en
términos generales depende de aumentos de la cantidad de dine-
roy de ciertos shocks macroeconémicos.

{Qué tanto pueden variar estos shocks macroeconémicos? De-
finitivamente hay limites, pero no parece haber limites para los
casos de emisidon monetaria que se han visto en algunos paises
y episodios. Por esta razén es facil culpar a los Bancos Centrales
y minimizar el impacto de las otras variables en la inflacién. De
hecho, los textos macroeconémicos estan llenos de ejemplos de
este tipo. Ejemplo, la inflacidén y emisidn en Brasil de 1991 a 1995
muestran estd clara relacion.

Figura 2: Emisién monetaria e inflacién en Brasil
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Fuente: OECD, IMF.
Cambio porcentual del indice de Precios al Consumidor IPCy de la cantidad de
dinero M2 para Brasil.



Politica monetaria endégena

Pero en realidad la politica monetaria no es exdgena, los Bancos
Centrales reaccionan a las variables macroecondémicas para lo-
grar sus objetivos. ;Cudles son estos objetivos?

Si buscamos los estatutos de los Bancos Centrales deberiamos
encontrar cuales son sus objetivos de politica monetaria. Por
ejemplo, el Banco de la Reserva Federal, Banco Central de EEUU,
tiene el doble mandato de velar por la estabilidad de precios y el
maximo nivel de empleo sostenible.

Este objetivo se puede modelar como que el Banco Central
busca minimizar una funcién donde la inflaciény el desempleo
generan perdidas:

Lt: (pt 'pr—1)2 + Pk (yr'yr)2

Donde v es un parametro que mide que tan importante es el des-
empleo en relacion con la inflacidn para el Banco Central. Asi, si
1 es 0 al Banco Central solo le importa no tener inflacion. Siy es
muy grande significa que mas importante para el Banco Central
es que no haya desempleo, aunque se tenga un poco de inflacién.

Pero el Banco Central es consciente de las relaciones entre las
variables de la demanda y oferta agregadas, asi que debera con-
siderarlas al optimizar.

L,:(L(;g *(yr' yt) +Et—lpr'p1—1)2+ 1/1 * (yx'yr)z

La derivada con respecto a la cantidad de dinero, variable de elec-
cién del Banco Central, es:

L. _[of 1-0 oo ) 1-¢ 5) |9 =
fm_[z( (P -(V, yt)+Et—/pr px—l)* (P -'-21'0*(})’y’)]*af’ﬂ1 0

De esta ecuacion podemos ver el comportamiento dptimo del
Banco Central. Si los agentes esperan inflacidn, algo que no gus-
ta al Banco Central, este deberia disminuir la cantidad de dinero
para que no haya inflacién, pero no podran bajarla tanto en rela-
cién con la expectativa pues esto generaria desempleo.

Es decir, si las personas esperan que el Banco Central emita mu-
cho dinero esperarian inflacion por lo que pediran salarios altos
en los contratos, los jefes al esperar emisién monetaria podrian
estar de acuerdo, pero si esta no se da, las empresas van a te-
ner problemas pagando dichos salarios y podrian cerrar algunas
creando desempleo. Es decir que, asi como mas emision gene-
ra mas inflacién, si la gente espera mucha inflacién van a causar
gran emision. Esta es la idea clave de este articulo, ya que nos
muestra que la inflacién no es una decision tnica del Banco Cen-
tral, sino que depende de las expectativas del sector privado.

En efecto, de la condicidén de 6ptimo del Banco Central se tiene:

l-¢

- ¢
yr=yt_(1 B )2+w *(Er—lpt'pt—])

¢
Es decir, que si los agentes esperan inflacién eso generara una
cierta contraccién econémica ya que el Banco Central no puede
imprimir tanto dinero como los agentes esperan ya que no le gus-

ta lainflacién y eso reduce la actividad econdmica.

;Qué tan fuerte es la contraccién? Depende de dos cosas, de que
tan rapido se ajustan los precios, algo que mide el pardmetro g,
y también depende de cuan importante es el desempleo para el
Banco Central, lo que mide el pardmetro 1. Si al Banco Central
solo le importa la inflacién =0, se contraeria la economia tanto
como la expectativa de inflacion. Pero si { es muy grande > e, no
habra ninguna contraccién.

Pero si los agentes saben que el Banco Central reacciona de esta
manera, van a utilizar esto para formar sus expectativas.



= EtPry1 = Pt = Des1 = Pt

Es decir, que no habria inflacién y que el producto seria
igual al potencial.

yr+l = YHI

;Cémo se logra esto? El Banco Central debera ajustar la cantidad
de dinero en funcién de los shocks que afecten a la economia.
Aumentar la cantidad de dinero si aumenta el potencial (para que
la demanda ajuste a la oferta) y disminuir la cantidad de dinero si
hay un shock de demanda (animal spirits) para que no supere la
oferta presionando a los precios.

—Fy -5 S S D
my, = Eryr+l+pr v+ (yt+1- Etyr+l)' Eii1

Pero en este caso no habria inflacién ni desempleo (producto in-
ferior al potencial) ; Por qué esto no se observa en la realidad? El
modelo supone que los agentes tienen expectativas racionales y
ademas que justo se produce la inflacién cuando empezamos a
recalentar la economia (producir por arriba del pleno empleo).
Pero en realidad la inflacion puede darse antes de que lleguemos
al pleno empleo, si hay rigideces reales en la economia. Esta si-
tuacién no la vamos a considerar, pero si la primera. ;Qué pasa
si los agentes no forman las expectativas como se supuso, cono-
ciendo el modelo?

Racionalidad acotada

Si para los agentes es muy dificil conocer la ecuacidn del Banco
Central para calcular sus expectativas ;Cémo las pueden formar?
Un método utilizado en la teoria econdmica, y que suena muy ra-
zonable, es que los agentes van aprendiendo en la medida que se
dan los hechos.

Como cualquier persona que sabe Estadistica, podemos ajustar
las realizaciones de inflacién con alglin método como una regre-
sion lineal. Al inicio no tendremos mayor idea de como formar
bien las expectativas y van a depender de nuestros sesgos inicia-
les. Pero en la medida que pasa el tiempo iremos calculando la
relacién estadisticay el resultado converge al equilibrio de expec-
tativas racionales.

Suponiendo que los agentes usan las variables observables, for-
maran sus expectativas con produccién y precios (valores faciles
de encontrar en los sitios web de estadisticas nacionales).

pr+l = ﬂ0+ ﬁ]*pt+ ﬁz* yt

Primero los parametros son puestos segln los sesgos de los agen-
tes econdmicos. Luego, con esta expectativa, la oferta y demanda
agregada mas la condicién de optimalidad del Banco central se ge-
nera un nivel de producto y uno de precios, cuando haya suficien-
tes observaciones haran un calculo para revisar que tan buena fue
la idea inicial. Irdn corrigiendo hasta que no haya mas errores sis-
tematicos, lo que produce el equilibrio de expectativas racionales.

Esta dinamica es muy compleja para mostrar las ecuaciones,
pero se puede simular numéricamente lo que se muestra en la
figura siguiente:

Figura 3. Dindmica de modelo con aprendizaje sobre inflacién
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Como los sesgos iniciales de los agentes es que habra inflacién, esta se
produce causandole malestar al Banco Central quien reduce la emisién para
frenar la inflacién, produciendo una recesién. Menor producto que el
potencial (output gap negativo). Pasado el periodo de aprendizaje la
economia converge.

Como puede verse al inicio los agentes no tienen datos suficien-
tes para aprender y se basan en sus sesgos originales. Si estos
son pesimistas en términos inflacionarios, tendremos infla-
cion. Aunque el Banco Central reduzca drasticamente la tasa de
emisidn para evitar tanta inflacion, generando una recesién (el
nivel de actividad econémica estaria por debajo del potencial)
los agentes alin estan aprendiendo. Por esta razén tenemos un
equilibrio con recesién e inflacién en el corto plazo.

Paul Volcker y el fin de la inflacion de los afios 70

Esta situacion puede ser contrastada con un episodio histérico.
En los afios 70 en EE.UU. hubo un periodo de inflacion elevada. El
fin del sistema de Breton Woods, el embargo petrolero de la OPEP
y luego la reduccidn en el suministro de crudo con la revolucion
islamica de Iran, generé muchos shocks macroeconémicos y a
eso hay que sumarle algunas politicas desacertadas. Todo esto
llevé a que la inflacidn llegara a tasas de 15%.

Para finales de los afios 70, se designé presidente del Banco de la
Reserva Federal (FED) a Paul Volcker, quien empezd unaimportan-
te lucha para frenar la inflacién. La férmula fue contraer la oferta
monetaria, algo que se hace usando los tipos de interés, variable
que no se incluyd en el analisis por simplicidad, pero se tuvo que
hacer en varias ocasiones puesto que no se lograba cambiar las
expectativas inflacionarias de los agentes. En cierta medida las
personas piensan que la FED tendra que volver a expandir la ofer-
ta monetaria por el temor a una recesion y siguen aumentando
sus precios. Por esta razén, Volcker tuvo que esperar hasta lograr
elcometido, que la gente aprenda que la FED no iba a permitir una
tasa de inflacidn tan alta, aunque costara una recesion.

Y claro, la mejor manera de convencer a la gente es con el ejem-
plo. Efectivamente, como nuestro modelo predice, se dio una
recesion durante los primeros afios de la administracion Volcker,
fue tan grave que generd grandes protestas?, pero al final logrd
su cometido, los mercados aprendieron que la nueva administra-
cion de la FED lucharia contra la inflacién hasta las ultimas con-
secuencias por lo que convergieron al equilibrio de expectativas
racionales, una baja inflacion por cerca de 40 afios.

1. Los agricultores endeudados que tenian que pagar tasas tan altas debido a la politica monetaria llevaron sus tractores a Washington DC, bloqueando la entrada del edificio principal de la Reserva Federal.




Con la pandemia del COVID 19 y el gran estimulo a la demanda
que se dio, los agentes creyeron estar ante un Banco Central que
teme mucho a la recesion por lo que seguiria emitiendo y esto
generd presion inflacionaria. Las autoridades de la FED estan lu-
chando por controlar la inflacidn y esto implica hacer aprender a
los agentes que va a luchar incluso si esto genera una recesion.

Figura 4: Inflacion en EE.UU. época Volcker
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Fuente: Federal Reserve Economic Data.
Cambio porcentual del Indice de Precios al Consumidor IPC con respecto al
mismo mes del afio anterior.
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Como las condiciones econdémicas han sido favorables por otras
razones, no se ve la recesion y el aprendizaje demora. Aun no se
ha terminado este capitulo en la economia americana y mundial,
aun no se ha visto la recesién como el caso Volcker, pero tampoco
se ha cedido totalmente la inflacion. Esperemos que el mercado
converja lo antes posible al equilibrio de expectativas racionales.

Figura 5: Tasas de interés de politica monetaria época Volcker
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Fuente: Federal Reserve Economic Data.
Federal Funds Rate efectiva.
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La politica monetaria global y la desaceleracion de créditos en el mercado ecuatoriano

Post-Covid 19

Introduccion

En este articulo se discute el incremento de las tasas de interés internacionales en el periodo 2022-2023, como respuesta ante la
olainflacionaria Post-Covid19y sus efectos en los mercados internacionales financieros y bursatiles. Se analiza también la evolucién de
las tasas de interés en el Ecuador en el mismo periodoy la desaceleracién del volumen de créditos en el sistema bancario ecuatoriano.

Politica monetaria e inflacion mundial de
2021 y 2022

Ola inflacionaria Post-Covid 19

Entre noviembre de 2021y el primer trimestre de 2023 se produjo
un proceso inflacionario a nivel mundial (Figura 1). Este proceso
ha sido producto de las consecuencias econémicas derivadas de
la pandemia Covid-19 debido a la disrupcion de las cadenas de
produccién y abastecimiento, a las extensas ayudas econémi-
cas de los gobiernos a través de inyecciones de liquidez, y por la
politica monetaria expansiva. A esto se sumé el conflicto bélico
entre Rusia y Ucrania que afecté a las exportaciones mundiales
de productos energéticos, fertilizantes y alimenticios, causando
un descenso en la oferta global y repercutiendo en sus precios
(Espinozay Guerrero, 2023).

Estados Unidos experimentd la tasa de inflacion mas alta en junio
de ese afio, 9,06%; mientras que la zona Euro alcanzé su pico en
octubre de 2022 con 10,6%. Aunque en julio de ese afio la infla-

cion de la regidn Latinoamericana y del Caribe alcanzé su maxi-
mo con 8,74%, en varios paises supero los dos digitos por varios
meses entre los afios 2022 y 2023, tal es el caso de: Chile, Colom-
bia, Nicaragua, Honduras, Paraguay y Costa Rica.

Figura 1: Tasas de inflacién de regiones y paises (2019 - 2023)
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Politica monetaria contra la inflacién e implicaciones

En las dltimas décadas la politica monetaria que ejecutan los
Bancos Centrales para frenar la inflacion es aumentar los tipos de
interés de corto plazo. Esto también impulsa el ahorro agregado,
sin embargo, la desventaja del aumento en las tasas de interés
son el encarecimiento del financiamiento para los hogares y em-
presas, desestimulando, por ende, el consumoy la inversion. Las
consecuencias pueden extenderse hasta una disminucién de la
demanda global de bienes, impactando negativamente en varia-
bles macroeconémicas como el PIBy el empleo.

Las aplicaciones de estas politicas monetarias han sido evidentes
através de la historia. Como respuesta a la Gran Recesion de 2008,
desde el afio 2009 y por los siguientes siete afios la FED mantuvo
las tasas de interés en el rango del 0%-0,25% con el objeto de
estimular la demanda. Esta medida anticrisis facilitd el acceso a
hogares y empresas a recursos baratos para financiar consumo e
inversion. En diciembre de 2015, la FED retird esta politica mone-
taria e inici6 la subida de las tasas de interés para contrarrestar
los efectos de la inflacién de esos afios. Esta subida paulatina se
prolongd hasta 2019, y finalizé con la llegada de la pandemia de
Covid-19, donde las tasas de interés se establecieron en el rango
de 0,0% - 0,25% en 2020, rango que permitié respaldar la econo-
mia hasta marzo de 2022 (Figura 2).

Frente a la ola inflacionaria que surge desde mediados de 2021, la
FED inicié la subida de las tasas de interés el 17 de marzo de 2022.
Hasta la publicacion de este articulo, se han producido 11 subidas
alcanzando el rango de 5,25 -5,5%, siendo no solo el nivel mas alto

Figura 2: Evolucién de la tasa de Interés de la FED (2007- 2023)
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Fuente: Aurores.
Elaboracidn: Reserva Federal de Estados Unidos.

en 22 afios (Federal Reserve Systems, 2023) sino también el mayor
crecimiento de tasas en un periodo corto de tiempo.

En el marco europeo, el Banco Central mantuvo la tasa de interés
en 0% desde 2016 hasta la primera subida, el 27 de Julio de 2022.
Elincremento fue de 50 puntos basicos y en total se han produci-
do 9 subidas desde entonces.

Durante una conferencia de prensa suscitada en el mes de julio
del presente afio, el Banco Central Europeo (2023) anuncié el au-
mento de los tipos en 25 puntos basicos con el fin de que la infla-
cion se situé en el objetivo del 2% a medio plazo. Es asi que, des-
de el 2 de agosto, el tipo de interés de las operaciones principales
de financiacién se ubican en 4,25%, los de facilidad marginal de
crédito en 4,50% y la facilidad de depdsito aumenta a 3,75%.

Bajo este contexto, la gran excepcion es Japdn que mantiene su
tasa de interés en -0,10% por cuestiones estructurales de su siste-
ma social y econémico (Salobral, 2022).

Los Bancos Centrales tienen un papel crucial en la regulacién del
sistema financiero. Las tasas reguladas por la FED y el Banco Cen-
tral Europeo son las tasas bases de referencia para que los bancos
comerciales y demas entidades del sistema financiero definan las
tasas activas y pasivas. Estos bancos ajustan su oferta de crédito
y propio refinanciamiento mediante nuevas tasas de interés in-
terbancarias para que finalmente los demas agentes tomen sus
decisiones de consumo, ahorro e inversion.

Figura 3: Evolucion de la tasa de interés del Banco Central Europeo (2014 - 2023)
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Efectos del aumento en los tipos de interés
Yy previsiones

Si bien un escenario mundial con altas tasas de inflacion es com-
plejo, el encarecimiento paulatino del financiamiento, liderado
por la FED y el resto de Bancos Centrales, agrega su dosis de in-
certidumbre a las economias. Ante las expectativas de bajo cre-
cimiento mundial y caida de los niveles de consumo e inversién
global, los mercados internacionales no tardaron en responder
ante la politica monetaria coyuntural.

Los mercados bursatiles fueron los primeros en evidenciar las
consecuencias de la subida de tasas de interés. El mercado bur-
satil de Estados Unidos cerrd en rojo en el Gltimo dia de 2022,
los tres principales indices de Wall Street registraron su prime-
ra caida anual desde 2018. En ese mismo afio, se produjeron las
mayores pérdidas anuales en los indices desde la crisis financiera
de 2008, ya que las subidas de tasas de la Fed empujaron los ren-
dimientos del Tesoro estadounidense, haciendo que las acciones
fueran menos atractivas. El Promedio Industrial Dow Jones cerrd
con una caida de 73,55 puntos mientras que el S&P 500 bajé a
9,78 puntos y el Nasdaq Composite perdié 11,61 puntos (El eco-
nomista, 2022).

Entre marzo y abril de 2023, Estados Unidos afronté la quiebra
de cuatro bancos regionales (Silvergate Bank, Silicon Valley Bank,
Signature Bank y First Republic Bank) y el contagio a Credit Suis-
se en Europa. Ante esto la FED ofrecié un programa de fondeo
a los bancos que enfrenten problemas de liquidez con lineas de
crédito por el valor nominal de los titulos que tengan, ademas
ofrecié extender liquidez en délares a nivel global a través de las
lineas de swap (Arreaza, 2023). Esta ventanilla ilimitada de ayuda
ofrecida por la FED habria evitado la quiebra de mas bancos con
posiciones riesgosas.

Respecto a la prevision de la inflacién mundial, se prevé que siga
siendo elevada e incluso podria aumentar. Esto se debe a factores
como la estrechez en los mercados laborales, el traspaso de la de-
preciacion de las tasas de cambio, el fenémeno de El Nifio que po-
dria generar un alza en los precios, asi como la persistente situacion
de conflicto entre Rusia y Ucrania que podria intensificarse y elevar
alin mas los costos de alimentos, combustibles y fertilizantes.

No obstante, la inflacion sostenida no es el Unico elemento de
preocupacion, ya que existen otros factores adversos que me-
recen ser mencionados. Uno de ellos es la recuperacién insatis-
factoria de China, que esta teniendo un impacto negativo en los
inversores debido a la fragilidad del sector inmobiliario y el cre-

1. Este articulo fue cerrado el 18 de septiembre de 2023.

ciente desempleo que evidencia la debilidad del mercado labo-
ral (FMI, 2023). Ademas, se observa un aumento en las tensiones
relacionadas con el endeudamiento excesivo, lo que restringe el
margen para gastos prioritarios.

Finalmente, las previsiones del crecimiento mundial se han ajusta-
do alabaja en el dltimo informe del FMI publicado en julio de 2023,
pasando de 3,5% en 2022 a 3% en 2023 y 2024; datos que estan
muy por debajo de la media anual histérica de 3,8%. Como resul-
tado de esta perspectiva econdmicay basado en el ultimo discurso
del presidente de la FED, Jerome Powell, realizado el 25 de agosto
de 2023, la FED seguira subiendo tipos y mantendra la politica res-
trictiva con el objetivo de reducir la inflacidn a la meta del 2%. Sus
declaraciones sobre que los recientes retrocesos de la inflacion en
los Gltimos meses son esperanzadores, pero se necesita certeza de
que la tendencia a la baja se va a mantener, indicarian que la FED
tomara la decision de aumentar nuevamente las tasas de interés
en su proxima reunién programada para septiembret.

¢Coémo afecta el alza de tipos a Ecuador?

A partir de lo expuesto, surge la gran incognita de como estos
incrementos en las tasas de interés estan afectando a nuestro
pais. Primero, se debe conocer que en el Ecuador se introduje-
ron techos maximos a las tasas de interés activas en el afio 2000.
Segundo, en el afio 2007 el Banco Central del Ecuador reemplazé
a la entonces Superintendencia de Bancos y Seguros e introdujo
ocho segmentos de crédito, cada uno con su respectiva tasa de
interés maxima. Desde ese afio hasta el 2020 se han realizado
diversas modificaciones regulatorias de las definiciones de los
segmentos y subsegmentos de crédito (BCE, 2023).

A pesar de contar con techos, las tasas de interés han fluctuado
al alza desde elincremento en las tasas internacionales (Figura 4,
A). Cuando se produjo el primer aumento de las tasas de interés
de la FED, la tasa de interés activa referencial era de 7,23% y la
tasa de interés pasiva referencial de 5,51%. Para agosto de 2023
las tasas se ubicaban en 9,29% y 5,51%, respectivamente. En la
figura 4, B se observa cdémo, desde marzo del presente afio, la tasa
de crecimiento del nimero de operacionesy el monto de crédito
ha sido predominantemente negativa.




Flgura 4: Cartera de crédito de los bancos privados y las tasas de interés referenciales del Ecuador (2019 - 2023)
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Elaboracién: Autores.

Fuente: Banco Central del Ecuador.
Aunque los techos a las tasas de interés activas pueden beneficiar
a los demandantes de crédito, existe un costo implicito que asu-
men las entidades financierasy que puede voltear este escenario
beneficioso para las empresas y hogares. Los bancos y coopera-
tivas utilizan no solo las captaciones de sus clientes para poder
otorgar créditos. También recurren a fuentes externas, nacionales
o internacionales. El encarecimiento del dinero a nivel mundial,
vuelve costoso el acceso a estas fuentes y, por tanto, deja de ser
rentable esta opcidén disminuyendo su capacidad de fondeo. Este
incremento en la estructura de costos de las entidades puede
conducir a que bancosy cooperativas enfrenten decisiones de co-
locacion en segmentos de crédito mas riesgososy, por tanto, mas
rentables. De esta forma, se excluiria categorias de crédito aso-
ciados con menores tasas de interés. En el mediano plazo, habria
menos capital disponible para conceder créditos en el Ecuador.

En este sentido, en junio del 2023 la Junta de Politica y Regula-
cién Financiera cambi6 el sistema estatico de fijacion de tasas
de interés maximas por un sistema flexible para la tasa activa
efectiva para los subsegmentos de crédito productivo corporativo
y productivo empresarial. Especificamente, para cada segmento
la tasa activa efectiva maxima serd la correspondiente a la tasa
activa efectiva referencial del segmento en cuestion, publicada
por el Banco Central del Ecuador del mes anterior al de su vigen-
cia mas dos desviaciones estandar. Esta desviacion se la obtendra
de la serie de los ultimos doce meses de la tasa activa referencial
del segmento (ver Resolucién No. JPRF-F-2023-070).

Desaceleracion del crédito en el Ecuador Post-Covid 19

En el Ecuador el nimero de operaciones crediticias y el volumen
de crédito comenzé a desacelerarse desde mediados de 2022. Un
analisis mas detallado por segmento revelaria aquellos que han
sufrido el mayor decrecimiento desde el inicio de las subidas de
tipo de interés.

(B) Tasas de variaciéon interanual del nimero de operaciones
crediticias y monto otorgado (USD) por los bancos privados
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En lafigura 5, se observa como el segmento productivo ha sufrido
la mayor caida en sus tasas de variacion interanual desde fines
del afio 2022. Para el resto de los segmentos las tasas de varia-
cién presentan un crecimiento moderado, aunque si se analiza su
comportamiento por los bancos privados mas grandes se puede
observar que existen cambios en los patrones de evolucién de
estas tasas.

Figura 5: Variacién anual de la cartera de crédito por segmento
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(C) Microcrédito
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Fuente: Superintendencia de Bancos.
Elaboracién: Autores.

En la cartera de consumo, tres de los principales bancos del pais
(Pacifico, Pichincha y Guayaquil) experimentaron un fuerte decli-
ve en su tasa de crecimiento a partir de julio de 2022. El resto de
los bancos privados presentaron tasas de crecimiento negativas
en el mismo periodo, a excepcion del Banco Bolivariano, que
mostrd un crecimiento modesto.

Un comportamiento similar se observa en la cartera productiva. A
excepcion de los bancos del Pacifico y Guayaquil, la tasa de varia-
cion ha venido en decrecimiento; mientras que en julio de 2022
los bancos privados crecian a una tasa interanual del 25% para
julio de 2023 la tasas se encontraba por debajo del 5%.

La cartera de microcrédito revela una ralentizacion en su tasa de
crecimiento. El banco con la caida mas abrupta es el Produbanco,
seguido por el Banco Guayaquil. Finalmente, en lo que respec-
ta a la cartera de vivienda, aunque el analisis por banco arroja
evoluciones distintas, de forma global este segmento no presenta
mayor variacién en su tasa de crecimiento desde el segundo tri-
mestre de 2022 con una ligera caida en los Gltimos meses.

La mayor afectacion del segmento productivo corrobora lo plan-
teado anteriormente, segmentos con menores tasas de interés
activas son menos atractivos a financiar. Para agosto de 2023,
sus subsegmentos contaban con las siguientes tasas maximas:
corporativo 9,66%, empresarial 10,61%, pymes 11,26%. Los otros
dos segmentos que cuentan con las siguientes menores tasas de
interés activas son el educativo y el inmobiliario.

Espinoza, Sanchez y Vargas (2015) analizan como la crisis econé-
mica del 2015, provocada por un shock macroeconémico externo,
conllevd a una desaceleracidn no solo de la demanda sino ade-
mas de la oferta de créditos y sostienen que ese tipo de contrac-
cion puede amplificar el efecto de la desaceleracion y afectar a
empresas pequefias y medianas especialmente.

Dada la coyuntura actual, el shock externo afecta directamente
al sistema bancario, y sus efectos ya se observan en la cartera de
créditos. Si los cambios en el sistema de fijacion de tasas para el
segmento productivo no surgen pronto efecto, la caida en este
segmento se agravaria en los siguientes meses dada una contrac-
cién de su oferta. Esta contraccidon de la oferta también podria
replicarse para los otros segmentos menos rentables.

Conclusiones

La subida de tipos de interés por parte de la FED y demas bancos
centrales repercuten en todas las economias independiente de si
cuentan o no con un sistema de fijacion de tasas de interés, como
es el caso de Ecuador.

Este shock externo tiene dos implicaciones en el mercado credi-
ticio, un descenso en la demanda de préstamos por el aumento
de los costos de financiacion, y un descenso en la oferta debido al
aumento de los costos de fondeo por parte de las entidades finan-
cieras. Los efectos en las colocaciones de los diferentes segmentos
de crédito, no se han hecho esperar, y se evidencia una ralentiza-
cion de los préstamos especialmente en el segmento productivo.

La caida en las colocaciones se suma a una economia ya debili-
tada por el déficit fiscal, por la inseguridad que vive el pais y que
espera las consecuencias de un Fendmeno de El Nifio este 2023.
Es valido preguntarse si el comportamiento de las colocaciones,
sumado a otros factores, es el preludio de una préxima crisis eco-
némica del Ecuador.
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Ecuador en cifras: Resumen de principales indicadores del pais

Precio del barril de petréleo (WTI) 100,25 91,57 70,31 75,85 75,70
Riesgo pais promedio (puntos basicos) 1344 1427 1877 1861 1860
Inflacién mensual (%) 0,16 0,03 0,37 0,54 0,50
Inflacién anual (%) 3,86 3,77 1,69 2,07 2,56
Tasa activa referencial (%) 7,31 8,09 9,03 9,02 9,29
Tasa pasiva referencial (%) 5,67 5,76 7,03 7,13 7,31
Captaciones del sistema financiero (millones USD) 14938 15304 14493 14514 14669
Crédito al sector privado (millones USD) 56225 56994 61800 62601 63490v

Tasa de desempleo nacional (%)

Tasa de empleo adecuado/pleno nacional(%) 32,1 33,3 34,5 35,5 35,0
Tasa de subempleo nacional (%) 22,0 23,1 20,1 20,2 21,2
Tasa de desempleo urbano (%) 4,9 5,2 5,0 5,0 4,5
Tasa de desempleo rural (%) 1,9 1,8 1,6 1,3 1,4
Tasa de desempleo nacional-mujeres (%) 4,3 4,7 4,7 4,5 4,2
Tasa de desempleo nacional-hombres (%) 3,5 3,5 3,2 3,2 3,0
Tasa de empleo adecuado/pleno urbano (%) 41,1 41,7 43,6 44,6 43,7
Tasa de empleo adecuado/pleno rural (%) 14,5 16,7 16,7 17,8 18,2
Tasa de empleo adecuado/pleno nacional-mujeres (%) 25,6 26,1 27,1 27,8 27,7
Tasa de empleo adecuado/pleno de nacional-hombres (%) 36,9 38,7 39,7 41,0 40,2
Tasa de subempleo urbano (%) 21,9 20,4 19,2 17,8 20,5
Tasa de subempleo rural (%) 22,3 28,5 21,9 24,7 22,5
Tasa de subempleo nacional-mujeres (%) 18,4 19,8 18,1 17,8 18,7
Tasa de subempleo nacional-hombres (%) 24,8 25,5 21,5 21,9 22,9
PIB real (Millones USD, afio base 2007) 71.879 66.282 69.089 70.944 73.003
PIB real per capita (USD, afio base 2007) 4.163 3.785 3.892 3.954 4.005
Tasa de crecimiento del PIB de Ecuador (%) - (1) 0,0 -7,8 4,5 3,0 2,6
Tasa de crecimiento del PIB de América Latinay el Caribe (%) - (2) 0,2 -7,0 6,9 4,0 1,6
Tasa de crecimiento del PIB Mundial (%) - (2) 2,8 -3,0 6,0 3,4 2,8

Resultado primario del SPNF (% del PIB) -0,7 -4,3 -0,3 1,4 N.D.
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