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ECUADOR

1. Rasgos generales de la evolucion reciente

Si bien en 2005 € crecimiento econdmico fue moderado (3,9%) y se espera un
aumento del producto del 3,5% en 2006, el crecimiento enfrenta importantes retos en
la actividad petrolera’y en la competitividad en general. En particular, los problemas
del sector eléctrico, la amenaza de una reversion del acceso a los mercados externos
en condiciones ventajosas y |os problemas de costos requieren un esfuerzo expreso

del gobierno por reducir las barreras ala competitividad del sector privado.

En 2005 se registré un deterioro de la situacion fiscal con respecto a 2004, a pesar de los
importantes ingresos petroleros, como resultado de los elevados precios internacionales del crudo. Los
superdvit primario y globa del sector publico no financiero (SPNF) se redujeron, aunque esto no
impidio que lareduccion de la relacion entre deuda'y PIB continuara.

A lo largo de 2005 y a comienzos de 2006 continud la colocacidn de porcentgjes importantes de
los activos de |os bancos privados en titulos extranjeros.

En & sector externo cabe destacar que las exportaciones petroleras tuvieron un destacado
desempefio en 2005 y 2006 por los altos precios del crudo. Sin embargo, las cantidades exportadas se
estancaron debido a los problemas de la Empresa Estatal de Petrdleos del Ecuador
(PETROECUADOR) y alalimitada inversion de las compafiias petroleras privadas.

2. Politica econdmica

a) Politicafiscal

En 2005, d superavit primario del SPNF fue un 3% del PIB, mientras que € superavit globa
fue un 0,7%, lo que supone un deterioro importante respecto del superavit primario del 4,5% del PIB y
el superdvit globa del 2,1% de PIB registrados en 2004. Esto reflgja un aumento del gasto total
superior a aumento de los ingresos totales: mientras € gasto aumentd del 22,7% del PIB en 2004
24,5% del PIB en 2005, los ingresos solo aumentaron del 24,8% del PIB d 25,2% de PIB. En
términos nominales, € gasto total del SPNF aumentd un 18,5%, mientras que los ingresos se



2 Comision Econémica para América Latina y el Caribe

incrementaron un 11,9%. H gobierno centra, por su parte, tuvo un superdvit primario del 1,9% del
PIB y un déficit globd del 0,5% del PIB en 2005, lo que congtituyd una mejora respecto del superavit
primario de un 1,5% del PIB y del déficit global del 1% del PIB registrados en 2004.

En términos de ingresos se destacan tres elementos. En primer lugar, € aumento de los ingresos
por exportaciones petroleras explica mas de la mitad del aumento de los ingresos totales del SPNF. En
segundo lugar, € incremento de la recaudacion del impuesto a la renta dio lugar a casi un tercio del
aumento de los ingresos totaes, que se vieron favorecidos por los aumentos de las ganancias de las
empresas petroleras y € de la actividad econémica en genera. En tercer lugar, cabe destacar la
fuerte caida registrada en los ingresos fiscaes por la venta de derivados del petroleo. Debido a que los
precios internos de los derivados del petrdleo estdn congelados desde 2003 y a que una parte
importante de la demanda de derivados se cubre con importaciones (pagadas a precios
internacionales) en razén de la insuficiente capacidad instalada de refinacion de la empresa estatal
PETROECUADOR, los ingresos del SPNF por venta interna de derivados diminuyeron del 2% del
PIB en 2003 a solo un 0,2% del PIB en 2005.

En términos de gasto, cabe destacar |os importantes aumentos en e gasto de seguridad social,
entre los que se incluye la devolucién de los fondos de reserva ddl Ingtituto Ecuatoriano de Seguridad
Social ordenada por € Congreso. Ademas, |os gastos en salarios se incrementaron un 12,4% en 2005
y congtituyen casi un tercio de los gastos totales del SPNF (8% del PIB). También se incrementaron
los gastos de capital —Ila formacion bruta de capita fijo se incrementd un 20,5% en 2005—, que
llegaron a 5% del PIB (4,5% del PIB en 2004). Los pagos de intereses, en cambio, se incrementaron
muy poco (1,3%) en términos nominaes durante 2005, y disminuyeron de un 2,4% del PIB en 2004 a
un 2,2% del PIB en 2005. En generd, € gasto fiscal sigue sendo muy inflexible y |as preasignaciones
de ingresos a distintos destinos, como |os gobiernos subnacionaes, congtituyen otro factor limitante del
mang o fiscal que refuerza esa inflexibilidad del gasto.

En julio de 2005 & Congreso modifico la Ley Organica de Responsabilidad, Estabilizacion y
Transparencia Fisca, lo que tuvo dos efectos: en primer lugar, laregla que limitaba e crecimiento del
gasto primario del gobierno central se dterd, por 1o que se limita ahora a gasto primario corriente (y
no a de capita); en segundo lugar, se eimind € Fondo de Estabilizacion, Inversion Socid y Productiva
y Reduccion del Endeudamiento Pablico (FEIREP), que se habia utilizado principal mente para adquirir
deuda interna, y se cred en su lugar una cuenta autonoma denominada Cuenta Especiad de
Reactivacion Productiva y Social, del Desarrollo Cientifico-Tecnologico y de la Estabilizacion Fisca
(CEREPS), que tiene una asignacion de recursos diferente ala del FEIREP.

Otro elemento que debe tenerse en cuenta por su fuerte implicancia fiscal es la ddicada
Stuacion del sector eléctrico. Un primer elemento que debe considerarse es la existencia de
importantes deudas cruzadas entre |os clientes, las distribuidoras, generadoras y PETROECUADOR
lo que dificulta la determinacién de la Stuacion red de las distintas empresas, debido a la
incertidumbre en torno a la posibilidad de cobro de las diversas deudas. La importancia de este hecho
radica en que una parte significativa del sector es de propiedad publica. Un segundo elemento son los
marcados problemas operativos de las empresas distribuidoras y |as ventas de combustibles por parte
de PETROECUADOR a las generadoras térmicas a precios por debgo del costo de oportunidad
(precio de exportacidn).

La deuda externa publica ecuatoriana (incluido € banco central) se redujo en 2005 y llegd a
10.850 millones de délares en diciembre de ese afio (29,9% del PIB), mientras que la deuda interna del
gobierno central, por e contrario, crecié nomina mente durante 2005 a 3.686 millones (10,2% del PIB).
La deuda externa aument6 en € primer trimestre de 2006, tras recibirse un crédito de 400 millones de
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ddlares ddl Fondo Latinoamericano de Reservas (FLAR). El 15 de mayo de 2006 e gobierno hizo uso
de una opcion para adquirir a valor nomind 740 millones de ddlares (de un total emitido de 1.250
millones de ddlares) de titulos publicos Globa 2012, que pagaban un cupon elevado (12%). A taes
efectos, empled 340 millones de ddlares remanentes de la emisién del bono Globa 2015 por 650
millones de ddlares de diciembre 2005 y del mencionado préstamo de 400 millones de ddlares otorgado
por d FLAR (desembolsado en marzo de 2006). Esta emision redujo € costo del endeudamiento
ecuatoriano, puesto que & cupon pagado por € bono 2015 era 9,375% (con un retorno del 10,75%) y
el préstamo del FLAR se hizo atasa LIBOR mas 2%.

Asimismo, cabe destacar la importancia de considerar los pasivos contingentes al momento de
analizar la sostenibilidad fiscal. En € juicio contrael Estado por la devolucion de 75 millones de dolares
de IVA que entablé la compafiia Occidental Petroleum y que se sometid a un arbitrgje internacional, €
arbitro laudé en julio de 2004 en contra del Estado ecuatoriano y dicha decision fue confirmada en
marzo de 2006 por la corte britanica ante la cua se apel6.

b)  Politicamonetaria

Las tasas de interés activas y pasivas referenciaes oscilaron levemente en 2005, pero no
registraron cambios importantes. La tasa de interés referencia activa era un 9% en diciembre de
2005, mientras que latasa pasiva referencia se ubicaba en un 4,3%.

La acumulacion de activos del sector bancario ecuatoriano aument6 un 20,3% entre diciembre
de 2004 y diciembre de 2005. Cabe destacar que en 2005 los préstamos se incrementaron un 27,2%,
una cifra por encima del nivel anterior; los préstamos a sociedades se incrementaron un 18,6% y los
préstamos a otros sectores residentes un 39,7%. El crecimiento del crédito a este dltimo sector
continué sendo mas acelerado en 2006. Aun asi, en mayo de 2006 los préstamos a sociedades
congtituian & 27,1% del tota de activos bancarios y 10s préstamos a otros sectores residentes € 22,7%
de estos. Otro factor interesante es que en 2005 y 2006 ha continuado la acumulacién por parte de la
banca de vaores distintos de las acciones, sobre todo titulos en € extranjero. De este modo, mientras
gue los activos totales crecieron un 31,3% entre diciembre de 2004 y mayo de 2006, los valores en €
extranjero aumentaron un 77,7% durante este periodo y acanzaron € 12,7% de totd de activos
(1.487 millones de ddlares). A eso debe sumarse @ 11,7% de los activos (1.372 millones de dolares)
mantenido en depdsitos transferibles en € extranjero como “seguro” de los bancos ecuatorianos para
hacer frente a corridas bancarias y otros imprevistos, que equivae a cas un cuarto de los activos del
sistema. Esta preferencia por activos externos parecié acentuarse durante |os primeros cinco meses
de 2006, en los que & 45,5% de los nuevos activos se colocaron en valores extranjeros. A pesar del
ato costo de oportunidad de mantener cantidades de activos tan elevadas en € extranjero, los bancos
tuvieron ganancias en 2005.

c) Otraspaliticas

En 2005 la competitividad cambiaria de Ecuador mejord en generd. El tipo de cambio red
efectivo total fue un 4,3% mas elevado (depreciacion) respecto del promedio de 2004, lo que se
explica, sobre todo, por la depreciacion del dolar estadounidense respecto de otras monedas (como €
peso colombiano). La depreciacion bilateral real con respecto a Colombia (16,4%) fue la que mayor
importancia tuvo en la depreciacion del tipo de cambio red efectivo ecuatoriano en 2005; la segunda
depreciacion més importante fue la registrada con respecto a Brasil (25,9%), aunque su efecto sobre
e tipo de cambio efectivo se ubicé muy por debgo dd de la primera debido a menor peso de
comercio exterior ecuatoriano con ese pais.
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3. Evolucién de las principales variables

a) Laactividad econdmica

Durante 2005 & PIB de Ecuador crecié un 3,9%, lo que significO una desaceleracion
significativa respecto de 2004 cuando € producto real crecié un 7,6%. La expansion de la economia
en 2005 es atribuible, sobre todo, a la industria manufacturera, cuyos principales rubros fueron € de la
carne, € pescado elaborado y las maquinarias y equipos, asi como a comercio mayoristay minoristay
otros servicios. En particular, € sector de las minasy canteras, compuesto esencialmente por € sector
petrolero, solo crecid un 1% en 2005, en contraste con € marcado dinamismo del sector en 2004. Con
respecto a gasto, las exportaciones fueron particularmente dindmicas ya que crecieron un 5,2%,
seguidas por la formacion bruta de capita fijo (5,1%) y € consumo de los hogares (4,9%). El consumo
final del gobierno crecié un 3,6%, unatasa ligeramente inferior aladel PIB.

En 2006 se espera una tasa de crecimiento del 3,3%, impulsada por los sectores del comercio,
el trangporte y los servicios en genera. También es de esperar que la industria manufacturera
continte con elevados niveles de actividad en 2006. Sin embargo, las perspectivas para la industria
petrolera son menos claras.

En Ecuador la produccion petrolera no aumento significativamente en 2005 y se incrementd solo
ligeramente (3,2%) en los primeros cinco meses de 2006, por lo cual no se han aprovechado
suficientemente los elevados precios internacionales del crudo. La extraccion total de petréleo
aumentd solo un 1% en 2005 como resultado de una caida dd 1,4% dd petrGleo extraido por
PETROECUADOR y un aumento de la extraccion privada del 2,4%. Por lo tanto, continud la caida
del volumen de crudo extraido por PETROECUADOR debido a la fdta de inversén y a problemas
internos de la empresa que se tradujeron en una caida de la produccion de 119,7 millones de barriles
(328 mil barriles diarios) en 1994 a 71 millones de barriles (194,4 mil barriles diarios) en 2005. En 2005
y 2006 la empresa tuvo dificultades para operar adecuadamente, en particular debido a las deudas
acumuladas por las generadoras eléctricas y a la necesidad de importar a precio de mercado grandes
cantidades de derivados del petroleo para su venta en € mercado interno a precios fuertemente
subsidiados. En ese contexto, en mayo de 2006 € Estado ecuatoriano rescindié € contrato con la
firma Occidental Petroleum y PETROECUADOR se hizo cargo de la operacion en los campos de
dicha empresa (Bloque 15, Eden-Y uturi y Limoncocha), de donde se extrgjeron en 2005 un promedio
de 100 mil barriles diarios de crudo, equivadentes d 18,8% de la extraccion totd ecuatoriana. Este
cambio de administracion podria tener importantes efectos no solo en términos fiscaes sino también
de crecimiento ddl producto, s la capacidad de inversion y la eficiencia productiva del sector privado y
de PETROECUADOR no fueran iguales. Ademas, la empresa presentd una demanda ante € Centro
Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones, organo de resolucion de disputas
relativas ainversiones del Banco Mundial, por un monto de 1.000 millones de délares.

Pero existen otros factores que podrian tener un efecto en la produccion del sector petrolero.
En primer lugar, € Congreso aprobd una modificacién a la Ley de Hidrocarburos en la que se
establecid que cuando los precios del crudo superen los precios pactados en € contrato con cada
compahia privada, le correspondera d Estado a menos € 50% de excedente, definido como la
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diferencia de precios multiplicada por @ numero de barriles producidos’ En segundo lugar, las
comunidades indigenas locales y las organizaciones ecologistas se han opuesto a las actividades
petroleras de empresas privadas que operan en distintas zonas del pais (entre otras, los Bloques 23 y
24). En tercer lugar, en agosto de 2005 se produjeron fuertes disturbios en las provincias de
Sucumbios y Orellana, dos bastiones petroleros. Dichas protestas condujeron a la detencion
temporaria de las exportaciones de crudo de PETROECUADOR.

b) Losprecios, lasremuneracionesy e empleo

La variacion del indice de precios a consumidor entre diciembre de 2004 y diciembre de 2005
fue un 3,1%, por encima del 1,9% registrado en 2004. En 2006 se espera que ocurran movimientos de
precios relacionados con e crecimiento econdmico del sector servicios, los aumentos del crédito y los
efectos de la devolucion de los fondos de reserva previsionales que comenzo en 2005. La inflacion
acumulada durante los primeros seis meses de 2006 fue un 1,5%, mientras que la inflacion de 12
meses entre junio de 2005 y junio de 2006 fue un 2,8%.

En 2005, la creacion de empleo fue moderada en Ecuador, a pesar del crecimiento de la
industria'y del sector servicios, que tradicionamente demandan mano de obra. La tasa de desempleo
tuvo una pequefia reduccion, de un promedio del 11,0% en 2004 a un promedio del 10,7% en 2005.
Estos resultados se registraron aunque la tasa de participacion aumentd levemente, pues la tasa de
ocupacion se incremento 0,3 puntos porcentuaes. En los primeros seis meses de 2006, € promedio de
la tasa de desempleo fue un 10,4%, por debajo dd 11,1% registrado durante € mismo periodo de 2005,
mientras que la tasa de ocupacion también fue 0,75 puntos porcentuales mas elevada que en € primer
semestre de 2005. Con respecto a las remuneraciones, e promedio del salario minimo fue un 3% mas
elevado en 2005 que en 2004. En los primeros cinco meses de 2006 fue un 3% més elevado que en €
mismo periodo de 2005.

Con respecto alacaidad del empleo, la ocupacion “adecuadd’ tuvo unaimportante caida, de un
promedio del 46,2% en 2004 a un promedio del 41,9% en 2005. Paraeamente, la subocupacion
aument6 del 42,6% en 2004 d 47,3% en 2005. Una interpretacion posible es que @ crecimiento de los
sarvicios y otras actividades con bagja productividad del trabgjo contribuyeron a la precarizacion del
empleo observada en 2005. Durante @ primer semestre de 2006 la ocupacion “adecuada’ fue un
41,2%, smilar a la registrada en e mismo periodo de 2005, mientras que la subocupacion fue mayor
durante € primer semestre de 2006 (48,3%) respecto de la registrada en € primer semestre de 2005
(47,6%).

c¢) El sector externo

No hay datos de la balanza de pagos desde € segundo semestre de 2005, por lo cud
centraremos € andisis en € sector comercial.

Las exportaciones ecuatorianas tuvieron un buen desempefio en 2005 ya que crecieron un
30,3%. Un 64% de este crecimiento se explica por e aumento del 38,4% en las exportaciones de
petréleo. Sin embargo, dicho incremento se debié cas en su totalidad d aumento del 36,1%, en los
precios del crudo, puesto que € volumen exportado se incrementé solamente un 1,7%. Entre las
exportaciones no petroleras, la de camarones fue la que més se incrementd en 2005, ya que registro

! Los precios se gjustaran por |as variaciones del indice de precios al consumidor de Estados Unidos.
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un importante aumento (38,7%), aunque alin representa solo arededor de la mitad del valor exportado
en 1997. Las exportaciones de banano crecieron moderadamente en 2005 (5,9%) y entre las
exportaciones no tradicionales se destacaron las de atin en lata, que aumenté un 35,2%, y la de
vehiculos, que aumenté un 113,4%.

En 2006 se espera que las exportaciones de crudo sigan siendo elevadas, sobre todo por los
altos precios. Durante los primeros cinco meses del afio aumentaron un 57,3%, lo que se explica por
un promedio en € aza dd precio de un 43,9%. Es poco probable que aumenten marcadamente los
volumenes exportados debido a los problemas mencionados de PETROECUADOR y a escaso
interés percibido en las compafiias privadas por aumentar significativamente la inverson. También se
espera que otras exportaciones, como la de camarones, tengan un buen afio debido, sobre todo, a la
debilidad del ddlar en comparacion con las monedas de |0s socios comerciaes ecuatorianos. Respecto
del banano, aln no esta claro € efecto permanente que tendra sobre |as exportaciones ecuatorianas la
modificacion del régimen de importacion de banano de la Unién Europea, que en 2006 pasd de un
régimen de cuotas a uno de aranceles.

Las importaciones crecieron un 26,4% en 2005; méas de un tercio de ese crecimiento se debe a
los aumentos de las importaciones de combustibles y lubricantes (72,3%) y cas otro tercio a los
aumentos de importaciones de bienes de capita (31,5%), principdmente industrides. Las
importaciones de combustibles y lubricantes reflgjan no solo € incremento de los precios del petroleo,
sno también la necesidad de satisfacer e crecimiento del mercado interno de derivados, dada la
limitada capacidad de refinacion de PETROECUADOR. Las importaciones de bienes de consumo
crecieron un 14,1%, mientras que las de materias primas aumentaron un 14,4%. Durante |os primeros
cinco meses de 2006 € vaor de las importaciones crecio un 19,8% debido, sobre todo, a las grandes
importaciones de combustibles y lubricantes, 1o que continta e aumento registrado en 2005.

Por ultimo, las negociaciones de un acuerdo de libre comercio entre Ecuador y Estados Unidos
han quedado detenidas y no resulta claro cuando se reanudaran, lo que ha causado preocupacion alos
exportadores que se benefician de las preferencias arancelarias de la Ley de Promocién Comercial
Andinay Erradicacion de la Droga (ATPDEA), que les facilitaba la colocacion de sus productos en €
mercado estadounidense. Los beneficios terminan este afio, por lo cua s no se firma € acuerdo de
libre comercio —a que una parte de la poblacién se ha opuesto— habria un aumento efectivo de
aranceles para los sectores que se beneficiaban de la mencionada ley.



