INT-0870 |

Sélo para Participantes
ORIGINAL: ESPANOL

30 de julio 1990

4&CTZ@\\

‘ \

/
VA

EL DEFICIT CUASI-FISCAL EN ECUADOR

(1979 - 1987)

Documento a ser presentado por el sefior Galo Abril Ojeda del Banco
Central de Ecuador y Centro de Planificacidén y Estudios Sociales
{(CEPLAES), Quito, en el Segundo Seminario Regional sobre Politica
Fiscal, Estabilizaciodn y Ajuste organizado por el Proyecto Regional

de Politica Fiscal CEPAL-PNUD en Santiago,

Chile, durante el

periodo 20 - 22 de agosto 1%90. Las opiniones expresadas en este
astudio, scn de la exclusiva responsabilidad del autor y pueden no

coincidir con lLas de ia Organizaciodn.






EL DEFICIT CUASI-FISCAL EN ECUADOR

(1979 - 1987)

Galo Abril ojeda1

Quito, agosto de 1990

'Divisién Técnica, Banco Central del Ecuador y Centro de Planificacién y
Estudios Sociales (CEPLAES) Quito. Este trabajo constituye una extensidén del tema
tratado en el estudio "Politica Fiscal y Determinantes del Déficit (Ecuador 1979
- 1987)" desarrollado en CEPLAES dentro del Proyecto Regional CEPAL - PNUD,
RLA/87/003 (Abril, Burbano, Urriola, 1990). Las opiniones expresadas a
continuacién no comprometen a las instituciones a las cuales el autor se
pertenece.



‘e



CONTENTIDO

Introduccidn

Estado de Fuentes y Uso de Fondos del Sector Piiblico

a) Sector Piblico no Financiero Consolidado

b) Sector Piblico Financiero Consolidado

Banco Central del Ecuador

a) Ingresos

b) Gastos

Componentes del Gastoc Cuasi-Fiscal

a) Gastos cuasi-fiscales corrientes

b) Gastos cuasi-fiscales devengados

c) Magnitud relativa del déficit cuasi-fiscal
d) Subsidios no contabilizados

Resumen y Conclusiones






INTRODUCCION

Este estudio intenta determinar y cuantificar los gastos e ingresos que
a pesar de su cardcter fiscal han sido atribuidos paulatinamente al Banco

Central del Ecuador (B.C.E.).

En varios paises durante los Gltimos afios, la banca central ha tomado a
su cargo una serie de actividades de orden fiscal, no necesariamente
relacionadas con la implementacidén de la politica monetaria (actividades
"cuasi-fiscales") wvolviendo cada vez mas difusa la diferenciacidén entre
la responsabilidad del Fisco (Politica Fiscal) y los mecanismos monetarios

que el Gobierno debe controlar (Blejer & Cheasty, 1990).

El BCE no ha sido la excepcidén y quizd con mayor antelacién que otros, ha
incursionado en actividades del tipo mencionado. Ya en 1927, el Estado
cred las bases que luego harian posible otorgar al BCE facultades para
promover el desarrollo de actividades productivas privadas (agricolas e
industriales) con la provisidén de créditos concesionarios (Abril, 1990)
diferentes a los redescuentos convencionales. Estas facultades se expanden
luego con la creacidén de fondos diversos de asistencia a grupos rurales
marginales, financiamiento y promocién de actividades culturales,
artisticas, programas de accidn social y transferencias para el rescate

de empresas y unidades financieras con problemas.

En general, el déficit del Sector Piblico (SP) de los paises de la regidén



latinoamericana se acentud a raiz de la crisis financiera internacional
(1982). Sin embargo, en Ecuador, a pesar de los fendémenos naturales y el
deterioroc de los precios del petrdleo que se sumaron a la crisis, el
déficit del SP que en 1974 era algo inferior al 3 por ciento del Producto
Interno Bruto (PIB) y que habia crecido constantemente hasta llegar en
1982 al 8 por ciento, se redujo aparentemente durante los afios de crisis.
Segiin los calculos del déficit cuasifiscal y las conclusiones de este
estudio, la aparente reduccién del déficit se debid a la creciente
paticipacidén del BCE en actividades y gastos fiscales, que compensaron el

debilitamiento de la posicidén financiera de la Administracién Central (AC).

En la seccién siguiente, presentamos un breve resumen del estado
consolidado del Sector Piublico no Financiero (SPNF) y Sector Publico
Financiero (SPF). Este resumen, junto con la revisién del estado de
fuentes y uso de fondos del BCE, presentada separadamente en la Seccién
3, nos servirad de marco referencial para ilustrar la magnitud de 1la
compensacion ejercida por el déficit cuasi-fiscal; cuyos componentes son
determinados y cuantificados en la Seccién 4. A manera de conclusidn, en
la Seccidén 5, resumimos los principales resultados obtenidos y discutimos
a cerca de las implicaciones del déficit cuasi-fiscal en el contexto

ecuatoriano.

Por regla general, la informacidn no siempre se ha hallado publicada o
elaborada al nivel de desagregacién que la cuantificacién de las
actividades cuasi-fiscales exige. A parte de las cifras globales
publiéadas por el BCE en las Cuentas Nacionales hemos tenido que utilizar

fuentes primarias (de los archivos del Banco) lo que, dado el sinnGmero



de cuentas existentes, puede haber reducido el grado de rigurosidad de los
estimados; debiendo estos tomarse con cierta reserva. En cualquier caso,
la magnitud de los gastos encontrados soporta la validez del problema
tratado y de las argumentaciones expuestas.

2. ESTADO DE FUENTES Y USO DE FONDOS DEL SECTOR PUBLICO2

Siguiendo la metodologia de Marshall y Schmidt-Hebbel (1989) para la
presentacidén del estado de fuentes y uso de fondos hemos subdividido al
SP en SPNF y SPF. El primero integra a la Administracién Central (AC)3 y
a las empresas piblicas no financieras (EPNF) constituidas por un total
de 60 unidades productoras de bienes y/o servicios*. E1 segundo, integra
al BCE y a otros seis bancos y financieras plblicas (detallados luego).
El BCE responde por cerca del 50 por ciento, en promedio para los afios
considerados, de las diferentes cuentas del SPF y por el 100 por ciento
de las actividades identificadas como cuasi-fiscales; lo que justifica la

presentacién por separado de sus resultados.

El concepto de déficit que hemos utilizado en esta presentacidén es el

llamado "convencional", y resulta de sustraer todos los gastos, incluidos

2Para un analisis detallado, con las cuantificaciones respectivas por
sectores ver: Abril, et. al. (1990).

3Incluye: ministerios, g¢gobiernos seccionales, entidades adscritas vy
organismos auténomos (desentralizados) como: universidades, Instituto
Ecuatoriano de Electrificacién, Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social y otros
cuyos ingresos en mas del 50 por ciento provienen de otras fuentes que de su
propia actividad.

“De estas empresas la més significativa es Petroecuador, de cuya actividad
(directa o indirectamente) provienen mids del 50 por ciento de los ingresos de
la AC.



los financieros y de capital, del total de ingresos.

a)

Sector Pablico no Financiero Consolidado

Excepto en 1985, el SPNF mantuvo una situacién deficitaria durante‘
el periodo en estudio (1979-1987). Las cifras del Cuadro N° 1
seflalan que hasta 1981, afio anterior a la explosidén de la crisis
financiera, el déficit convencional del SP ecuatoriano mantenia una
tendencia creciente, de 2.64 por ciento del PIB en 1979 a 8.45 en
1981. Al observar el financiamiento del déficit encontramos que
éste, en casi su totalidad, se cubria con créditos externos

adquiridos por la AC.

A diferencia de 1la evolucién en el resto de 1la regidn
latinoamericana, podemos observar que, entre 1982-85, el déficit
adquiere una tendencia decreciente; el 7.16 por ciento del PIB
registrado en 1982 se reduce gradualmente hasta lograr un equilibrio
en 1985 (superavit de 0.21 por ciento del PIB). Esto sucede a pesar
del significativo incremento en el pago por intereses de la deuda
piblica, que del 3.7 por ciento del PIB en 1981 sube al 5.5 por
ciento en 1982 manteniéndose sobre el 4.5 por ciento promedio en
adelante. Aunque la falta de informacién nos ha impedido desglosar
este rubro, es obvio que el incremento tuvo sustancialmente que ver

con la subida de intereses de los créditos internacionales.

Al examinar las cifras del financiamiento se halla que, en parte,

a partir de 1982 el crédito interno sustituye al externo. Empero,
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como veremos, la explicacién radica en el rol que el BCE jugd a
través de las actividades cuasi-fiscales. Rol que se mantuvo
posteriormente, aunque en menor grado, cuando a partir de 1986 1la
caida de los precios del petrdleo en el mercado internacional y el
terremoto de marzo de 1987, provocaron nuevamente un déficit
creciente en las finanzas piblicas (3.7 por ciento del PIB en 1986

y 4.43 en 1987).

El estudio sobre la politica fiscal ecuatoriana (Abril, et. al.
1990), establece que existen tres periodos con caracteristicas
interesantes: 1979-81; 1982-85; y 1986-87. En el estado
consolidado, estos periodos estidn mds marcados por la tendencia que
experimentaron las finanzas de las EPNF que las finanzas de la AC.
Desde 1979 a 1982, se deterioraron las'finanzas del SPNF asi como
las del EPNF; las finanzas de la AC comenzaron su ajuste en 1982,
siendo 1981 el afio mas critico, mientras que las EP este afio bajan
su déficit. De igual manera 1982 es el afio mads critico para las EPNF
y para el sector en su conjunto, pese a que la AC comienza a reducir

su déficit.

De 1983 a 1985 la AC tiende a un superdvit, mientras que las EPNF
lo hacen solamente en 1984 y 1985 al igual que todo el sector piblico

no financiero.

Los afios 1986 y 1987 estdn marcados por un nuevo deterioro; mayor

para las EPNF en 1986 y la AC en 1987.



En 1986 el SPNF logrd mantener el nivel de los impuestos indirectos
-pese a 1la baja considerable de los impuestos pagados por
Petroecuador- gracias a que aumentd la tasa del ITM del 6 por ciento
al 10 por ciento; medida que trata de compensar la recaudacién
fiscal. Sin embargo, en 1987, con el terremoto, bajan aiin mas las
ventas petroleras y no se dictaminan medidas compensatorias para

palear la baja de la recaudacidn.

En definitiva, el ciclo analizado estd marcado por politicas de
emergencia y compensatorias de los efectos externos y catastrofes
naturales. Tanto a nivel de la AC y de las EPNF las politicas

obedecen a factores externos que afectaron las finanzas pablicas.

b) Sector Pablico Financiero Consolidado’

Las cifras del Cuadro N° 2 han sido obtenidas directamente de Cuentas
Nacionales, salvo en el caso del BCE en dque se complementd con
informacidén primaria. Con respecto a las otras entidades financieras

no se dispone de estadisticas desagregadas.

Los ingresos del SPF han experimentado un alza importante en cuanto
al monto de los intereses percibidos (1.9 por ciento del PIB en 1979

a 3.17 en 1987). A partir de 1982, por el cierre de los mercados

5BCE, Banco Nacional de Fomento (BNF), Banco Ecuatoriano de la Vivienda

(BEV), Corporacién Financiera Nacional (CFN), Banco Ecuatoriano de Desarrollo
(BEDE), Fondo Nacional de Preinversién (FONAPRE), e Instituto Ecuatoriano de
Crédito Educativo y Becas (IECE). El Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social
(IESS) que también presta servicios financieros a sus afiliados y los Montes de
Piedad, estan incluidos en el SPNF.
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11.

internacionales de crédito y el alza de las tasas de interés, lqs
agentes internos demandaron mds recursos para el servicio de la
deuda externé privada. Ante la inminente quiebra de empresas y
entidades financieras, el BCE establecié 1los créditos de
estabilizacién que son contabilizados como créditos al sector privado
Yy que tienen su contraparte en los pagarés de deuda externa en
divisas que entregd el sector privado al BCE (sucretizacidn de la
deuda). Por esta razdén es preciso advertir que en realidad los
créditos externos que figuran en el financiamiento del déficit son
el asiento contable de la deuda externa privada (sucretizada) que
se traspasd al BCE para su pago posterior. En efecto, el BCE aumenta
el crédito interno en 300 por ciento en valores corrientes entre 1982
y 1983. Por ello se advierte el crecimiento de los intereses en 1984
y en los afios siguientes. No obstagte, los dividendos netos
negativos afectan sustantivamente la posicién de ingresos corrientes
del SPF; lo que significa que los apbrtes de 1las entidades
financieras superaron las utilidades recibidas de las empresas en

las cuales mantienen acciones.

Por su parte, los gatos corrientes se' mantienen relativamente
estables hasta 1983, pero suben a partir de 1984 como efecto del
mismo proceso de sucretizacidén de la deuda, es decir, por los nuevos
compromisos que adquirié el BCE con el exterior. Se aprecia que,
a raiz del aumento de gastos, el déficit corriente (ingresos menos
gatos corrientes) alcanza en el SPF niveles atn superiores a los del

SPNF. También influye, desde 1985, el alza de las remuneraciones.
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La cuenta de capitales (transferencias netas e inversibén real)
recrudece el resultado anterior. El déficit resultante es en todos
los afios mayor al déficit corriente, llegando al 3.58 por ciento del

PIB en 1987.

Cierta importancia en este proceso tiene la inversién real, que
incluye variacién de existencias, formacidén bruta de capital fijo,
y compras netas de tierras y terrenos. El crecimiento del Gltimo
se acentlla en 1984 pero, particularmente en 1986, cuando el SPF
(finalmente el BCE) se ve obligado a recibir como compensacién de
pasivos ("dacién en pago”) inmuebles y terrenos hipotecados de
clientes privados. Conviene anotar que la "dacién en pago” no
adquirida como propiedad por las entidades, es contabilizada en una
cuenta transitoria del activo que se salda cuando los bienes

inmuebles llegan a ser rematados.

'La.ipversién financiera sigue el ritmo de los ;réditos concedidos
gue es la variable fundamental de este rubro. . En efecto, el BCE
otorga en 1980 mds del 50 por ciento del crédito general del sistemé
.(BCE. 1981) y,auﬁenta en 100 por ciento el volumen de los créditos
con el propésito de promover diversas actividades productivas y
_comerciales, especialmente de exportacién. 'Esté\politica expansiva
.no se reflejo eny;gei en los aumentos de.los,ingregos a la banca por
~concepto de intereses, yé que en algunos caseos (adelantos para
exportaciones)llas operaciones-se realizaron.a un interés del 4 por
ciento, inferior al 6§ por ciento que regia hasta 1980 ({ibid). .in

embargo, el salto espectacular se registra en 1983 poxr i
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operaciones de “sucretizacidén® ya comentadas.

Un rubro interesante es el referente al ajuste estadistico, gque
también podriamos interpretar como la variacidén de las “"reservas”
{fondos mantenidos en caja, en funcién del porcentaje legal
establecido y cuya posicidén anual no es publicada en cuentas
nacionales) que se mantiene negativo a lo largo del periodo. Esto
refleja un constante deterioro de la solidez del sistema financiero

piblico.

La variacidén en el resto de rubros registra fluctuaciones similares,
aungque su peso en el total ss dz sagundo rango. No obstante debemos
resaltar, la negatividad del rubrc medios de pagos internacionales
netos, resultado del mismo procesc de deterioro del sector extermno

(real y financlezo),

Al agregar la cuenta de gastos financieros (inversién financiera)
a las de gastos e ingresos corrientes y de capital, obtenemos el
déficit convencional d=l SP¥. Este déficit se vuelve explosivo entre
1983 y 1984 (24 por ciento y 13.8% por ciento del PIB,

respectivamente) y mantiene niveles elevados en adelante.

Los recursos de financiamieatc g2 obtuvieron mayoritariamente de los
papeles que trasladabaan la deuda externa privada al sector piablico
{crédito externo an términos contables) ‘o que, ademés, se ve

shultacy ner srmolo ocureidas en €808

afce, gin fialada dindica que los
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aGeweyuilibrios fiscales fueron resueltos alizraado la agtructure
(composicién) del endeudamiento externo. A diferencia de los afios
anteriores a 1982, en que predomind el endeudamiento con la banca
privada internacional, esta vez los escasos créditos son del BIRF,
BID, CAF al Estado Ecuatoriano y de éste, a través del BCE, al sector.

piblico y privado (BCE 1984).

De acuerdo a su importancia sa2 hallan luego los depésitog no
monetarios (ahorro interno), los monetarios (depdsitos a la vista)
y de smigidn d= acciones. Aungue en menor proporcidn, los depdsitos
no monetarios crecieron gubstancialmente entre 1282-84, perc lusge

se redujsron constantementa. Esto nos da uwna idea da 1o

insuficiercia de »noursos da aherwo del sector diibliro; comyp:
parcialmente 2on razeursos del secter privado, a travéyg de 1=z nailsgid.,

P

de acciones y de honog, guo 52 1lavd 2 cabo para solventar el dafic

o

fizseal prevalazlonte. Zzte nroceso, también alimentado con recursos
de emisidén del BCE, se ve claramente luego al analizar mis en detal!

la evolucidn de las cuontaz de este Banco, sobra =odc en lo quu

variables cuasi-fiscales respecta.,

BANCO CENTRAL DEL ECUADCR

Para una mejor comprensién de log factores que inciden sobre el estado 4=
fuentes y uso de fondos del BCE y de aquellos que determinan el component.s
cuasi~fiscal, conviene precigar las funciones atribuidas on Zcuador » tr”a

institucién.
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El BCE ademas de las actividades inherentes a su funcién de la banca
central (ejecutora de la politica monetaria y prestacién de servicios
bancarios)6 se ha atribuido otras de caracter fiscal, transformandose en
algo que se podria calificar como "banco de desarrollo, del arte, de la

cultura y de accidén social".

En la provisidén de facilidades de crédito, a parte de los redescuentos
provistos al sistema financiero, el BCE asigna créditos al sector
productivo privado7, con dinero de emisién (recursos de "costo cero") a
tasas de interés preferenciales, generalmente menores a las de mercado y
negativas en términos reales (Abril, 1985). Este tipo de créditos de
fomento sectorial, también canalizados a través del sistema financiero
piblico y privado, al ser directamente dirigidos a promover las inversiones
en diferentes sectores, en un sentido estructural, difieren de los créditos
de redescuento, que son otorgados a la banca sin direcéién especifica,
debiendo considerarse como "préstamos cuasi-fiscales™ (Robinson y Stella,

1988)8.

Segin Robinson y Stella, aiin los redescuentos concedidos a tasas de interés
subsidiadas deberian considerarse, por lo menos parcialmente, como un gasto

cuasi-fiscal. Si bien esto es cierto, el hecho de que el BCE

6Para un listado de las funciones convencionalmente atribuidas a la banca

central, ver por ejemplo: Robinson y Stella, 1988.

7Agricultura, industria, vivienda, exportaciones (tradicionales y no
tradicionales) y comercializacién de productos vitales.

8El caracter cuasi-fiscal de estos créditos resulta del "subsidio implicito"
percibido por los beneficiarios privados que pagan intereses menores a los de
mercado; subsidio que deberia ser cubierto por el Fisco.
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mayoritariamente concede tanto los créditos de fomento sectorial como los
de redescueto con recursos de emisidén (de "costo cero") ha llevado a que
el subsidio implicito no se lo cuantifique ni contabilice en sus cuentas,
imposibilitando su integracién a los calculos de fuentes y uso de fondos
para el periodo estudiado’. Lo que el BCE contabiliza anualmente es~el
rendimiento de este tipo de créditos, o los intereses cobrados que es
diferente al "subsidio" y que ha pasado ha constituir una de sus

principales fuentes de ingresos y "ganancias".

A nuestro criterio, este tipo de omisidn tiene una importante justificacién
conceptual. Hasta el punto en que los créditos concedidos con recursos
de emisién son de "costo cero”, la diferencia entre la tasa de interés de
mercado y la preferencial cobrada por el BCE mas que un subsidio concedido
constituye un "sacrificio fiscal"; es decir, constituye un ingreso que el
BCE deja de percibir al no cobrar el interés de mercado. El subsidio se
actualizaria si los costos marginales de emisidén y transaccién para el BCE
fuesen mayores al interés preferencial cobrado; lo cual puede acontecer
cuando los créditos se vuelven irrecuperables10. No obstante, debemos
reconocer que desde el punto de vista de los beneficiarios del crédito (las
empresas) existe un subsidio implicito que ha vuelto apetecible a este

tipo de recursos y cuya magnitud se refleja en la dependencia que el sector

financiero nacional ha adquirido respecto a los recursos de emisidén del

Pa: . 2 : .
Sin embargo a continuacién presentamos un estimado parcial de lo que este

tipo de subsidios pudo haber representado.

10Excepto los costos de transaccién involucrados (en la emisidn monetaria
Y gastos operacionales) que son contabilizados en las cuentas de gastos
corrientes, no existen costos financieros; como la tasa de interés que se pagaria
si los recursos provinieren de ahorro captado del pablico.
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BCE.

A partir de la segunda mitad de los afios setenta el volumen de crédito de
dicha indole crecid aceleradamente, sustituyendo a los recursos de ahorro
a tal punto que a mediados de los aflos ochenta (1986) llegd a responder
por cerca del 70 por ciento del total de los créditos que se conceden al
sistema financiero nacional; entre el 65 y 70 por ciento de la cartera
total de los bancos provenian del propio BCE (Emanuel, 1987). Segin
estimaciones del BCE, el mecanismo de tasas de interés menores a las de
mercado, sdlo en el caso de créditos de promocidén de exportaciones de
productos industrializados, conjuntamente con los "Certificados de Abono
Tributario” (creados con fines similares) significaron entre 1970 y 1983
una reduccidn de los costos de operacién de esas actividades superior a
los 2.000 millones de sucres anuales (BCE, 1983). En 1982, este valor
correspondia a un 45 por ciento del valor de:las inversiones totales de
la manufactura, a un 16.7 por ciento del volumen exportado de productos
industrializados y a un 24 por ciento del mismo, pero descontado derivados

del petrdleo (cdlculos propios).

Como aportador directo para el desarrollo, el BCE en 1978, establecid una
unidad encargada de canalizar recursos para proyectos integrales, dirigidos
a comunidades campesinas, denominada "Fondo de Desarrollo Rural Marginal"
(FODERUMA) . Dicha canalizacién se la realiza en forma de créditos
reembolsables, a tasas de interés preferenciales, y no reembolsables
(asignaciones). Los primeros son créditos con recursos de emisidn
similares a los de fomento sectorial referido anteriormente y por lo tanto,

el subsidio recibido por 1los beneficiarios no se halla tampoco



18.

contabilizado en ninguna cuenta'l. Los segundos (créditos no

reembolsables) son provistos con recursos de las "ganancias" anuales del
Banco Central del Ecuador y también se hallan contabilizados en la cuenta

de transferencias.

Ademdas de financiar al FODERUMA, las ganancias anuales del BCE son
utilizadas para promover directamente actividades de caréacter fiscal como:
preservacién del patrimonio nacional, difusién cultural y apoyo a
actividades de beneficio social, constituyéndose en el "banco del arte,
la cultura y accidén social", mencionado inicialmente. Al igual que en los
casos anteriores, estos gastos estidn contabilizados en el rubro
transferencias. Al respecto, conviene resaltar que un primer aspecto
importante constituye el hecho de que, segin los balances publicados del
BCE, la institucién mantiene aparentemente un superavit constante
(ganancias) distribuido anualmente en gastos del tipo cuasi-fiscal. Como
veremos, ademds de estos gastos, existen otros no incluidos en el balance
anual del BCE y que son contabilizados en cuentas de pago diferido, bajo

el concepto de devengado, cuya naturaleza es también fiscal.

Las cuentas de pago diferido tienen relacidén con pérdidas de capital,
documentos de cartera y mas colaterales asumidos en el rescate de entidades
financieras en problemas; renegociacidén de la deuda externa publica y

privada; préstamos incobrables; operaciones en el mercado de divisas a

11Empero los intereses de los c¢réditos reembolsables, si se hallan
contabilizados en la cuenta de transferencias, puesto que, por Ley, los intereses
pagados por los campesinos deben distribuirse en proporciones determinadas entre
las organizaciones a las cuales los beneficiarios se pertenecen y el Fondo
Nacional de Riego y Drenaje (FONARYD).
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futuro; garantias cambiarias; variacién de activos y pasivos en moneda
extranjera; etc. A las pérdidas contabilizadas en cuentas diferidas, se
suman los subsidios propiamente dichos erogados por el BCE y resultantes
de créditos que gobiernos extranjeros conceden al Gobierno del Ecuador
para, entre otros, importar sus excedentes de produccién. El subsidio se
produce por que el BCE, como agente del gobierno, absorbe la diferencia
entre las tasas de interés pactadas internacionalmente y las mas bajas
concedidas a los intermediarios locales, ademids de la diferencia entre el
tipo de cambio que regia a la firma del contrato de crédito externo y el
vigente al momento de su cancelacién. Un ejemplo constituye el llamado
CCC (Commodity Credit Corporation) otorgado al Ecuador por los EEUU, para
importar el trigo gque se vendia localmente a precios subsidiados hasta

noviembre de 1988.

Las pérdidas y ganancias corrientes, o de "flujo de caja" (ocasionadas
durante el ejercicio econdmico) se encuentran cntabilizadas, en forma
convencional, en el balance anual del bancon. En las publicaciones
oficiales, el BCE aparece con un superavit operacional constante que oculta

parte de los gastos cuasi-fiscales que se ubican en 1la inversidn

financiera.

a) Ingresos

Basicamente, los ingresos corrientes del BCE estdn constituidos por

ingresos financieros, resultantes de los valores efectivamente

%para una diferenciacién y listado de pérdids y ganancias corrientes y de
capital, ver por ejemplo: Teijeiro, 1989.
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ganados a través de: intereses, comisiones, rentas de valores
mobiliarios, utilidades por fluctuacién de tipos de cambio, y otros
ingresos de sus distintas operaciones en el respectivo ejercicio

econdémico.

El estado de fuentes y uso de fondos del BCE (Cuadro N° 3) sefiala
que, casi totalmente los ingresos de la institucidén son intereses
de créditos concedidos al Sector Piblico y Privado con recursos de
costo cero (incremento de la base monetaria) que representan un 56.5
por ciento en promedio de los intereses que reciben anualmente las

instituciones del SPF.

En forma coherente con la evolucidn de los intereses que el conjunto
del SPF recibe, observamos que en 1983 los intereses recibidos por
el BCE, se incrementaron significativamente en alrededor del 1 por
ciento del PIB mantenido hasta 1982 a sobre el 2 por ciento en 1984;
situacidén que, en parte, refleja el reajuste de tasas de interés (en
el intento por reducir la negatividad que en términos reales habia
predominado) y en parte confirma la politica de crédito expansiva
del BCE, implementada en sustitucidén de la disminucidén del flujo de
créditos externos. BAunque la proporcién se reduce posteriormente,

se mantiene sobre el promedio del periodo anterior a 1983.

El bajo nivel del rubro "otros ingresos financieros", que en parte
recoge los ingresos por compra y venta de titulos en el mercado de
valores, refleja la poca importancia que en el pais se ha otorgado

a las operaciones de mercado abierto como un mecanismo de control
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de la liquidez del sistema. Fundamentalmente, esto tiene relacidn
con el incipiente desarrocllo del mercado de capitales, fruto a su
vez de la elevada provisidén de créditos con dinero de emisidn del
Banco Central del Ecuador a tasas de interés real negativas para
inversién privada que, como sefialamos, llegd a sustituir al ahorro
interno en forma alarmante. La sustitucién de recursos de ahorro,
conjuntamente con la politica inadecuada de tasas de interés y el
aceleramiento del proceso inflacionario deben haber influido
significativamente en la colocacidén de recursos domésticos en el
exterior ("fuga de capitales”). Hasta 1988 el monto de recursos de
ahorro nacional colocado en bancos del exterior se estimaba en
alrededor de un 45 por ciento de la deuda externa del sector privado
(Younger, 1990) ahora traspasada al Gobierno Central. Informaciones
periodisticas recientes informan que el monto mencionado puede haber

ya sobrepasado el 90 por ciento de la deuda externa total del pais.

En lugar de operaciones en el mercado abierto para controlar 1la
liquidez del sistema, la autoridad monetaria ha variado el encaje
legal y restringido temporalmente el crédito programado, alterando
constantemente las reglas de juego. En el caso del encaje legal
minimo, sobre depdsitos a la vista, que a inicios de 1981 se
encontraba en un 20 por ciento, variando continuamente, a veces de
un mes a otro, 1llegd a finales de 1987 al 37 por ciento.
Paulatinamente, ademds, se ha introducido requisitos de encaje para
depdsitos a plazo de diferente orden (Banco Central del Ecuador,
Informacidén Estadistica Mensual, N° 1614); lo que ha implicado la

captacidén de recursos de ahorro a intereses menores a los de mercado,
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que juntamente con los de otros depdsitos de la banca comercial,
depdsitos previos a las importaciones, etc. (de costo cero) generan
utilidades aunque de magnitudes pequeflas al ser reciclados al sistema

y que se hallan registradas en la cuenta "otros ingresos corrientes".

A finales del periodo estudiado, 1986-87, la cuenta otros ingresos
corrientes y de capital también crece. Este incremento se halla
explicado por la participacidén del BCE en una serie de actividades
no precisamente de la banca central, como almaceneras (sistema de
almacenamiento de granos), controles aduaneros (en el intento de
reducir irregularidades de sobrefacturacién de importaciones vy
subfacturacidén de exportaciones) y la comercializacién de divisas

(compra-venta anticipada).

Para lograr consistencia en los conceptos cabe considerar que, si
se define como gasto cuasi-fiscal al subsidio recibido por los
beneficiarios de un crédito de redescuento provisto a tasas de
interés menores a las de mercado y a los gastos en actividades no
bancarias, se deberia definir como "ingreso cuasi-fiscal" a las
utilidades percibidas por colocacidén de recursos de ahorro captados
a costos menores a los de mercado, o cero, y a los ingresos de
actividades no bancarias como las Gltimamente mencionadas'. No
obstante, en el BCE, se encuentra que dichos ingresos y gastos estan

incluidos en los diferentes rubros del balance, sobre cuyo resultado

neto se han calculado las ganancias distribuidas anualmente.

13 . 2 = . . :
Para una discusidn a cerca del caracter cuasi-fiscal de los ingresos

provenientes de actividades no bancarias, ver: Blejer y Cheasty (1990).



b)

24,

Gastos

En principio, los gastos del BCE se efectlan por dos razones: la una
relacionada con su funcionamiento, contabilizada en la cuenta de
"resultados—gastos” (gastos brutos) e indentificada en el rubro
gastos corrientes; y la otra relacionada con la actividad bancaria
misma, "gastos operacionales”, causados por: egresos y/o pérdidas
en relacién con pagos de intereses, comisiones y otros conceptos
(gastos financieros), variaciones en la paridad oro del sucre, o en
la paridad de otras monedas, y otros gastos o egresos. Los altimos
provienen de: costos financieros anuales relacionados con los
créditos externos concedidos al Gobierno Central para el sector
publico o privado; transferencias; y créditos de estabijilizacién del
Banco Central del Ecuador a entidades financieras piblicas o privadas
que se han encontrado en situaciones de iliquidez e inclusive en
quiebra. En el Ecuador no ha existido un sistema de garantia de
depdsitos, que proteja al cuenta correntista, cuenta ahorrista y més.
Pero, cuando ha quebrado un banco o entidad financiera (no mas de
tres durante el periodo en estudio) ha sido el Banco Central del
Ecuador, el que a nombre del Gobierno, ha asumido las pérdidas

(Emanuel, 1987).

Cuando los gastos operacionales afectan las cuentas de resultados
en uno o mas ejercicios econdmicos, se contabilizan en "cuentas
diferidas". Los valores registrados en estas cuentas tienen caricter

de provisionales y deben ser liquidados cuando se devenguen. Por
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regla general, como precisaremos en la prdxima seccidén, los gastos
contabilizados en las cuentas diferidas corresponden al tipo definido

como”cuasi-fiscal", bajo el concepto de devengado.

El conjunto de gastos del BCE registrado en el balance es inferior
a los ingresos; hasta 1982 los gastos corrientes y de ellos las
remuneracicnes son los mas importantes. Dentro de los gastos
corrientes los rubros otros gastos y transferencias se incrementan
notablemente. Desafortunadamente la fuente (el Balance del BCE) no
especifica su naturaleza, empero, revisando las fuentes primarias
encontramos que son gastos fiscales (transferencias a otras entidades

pablicas).

En 1984 y 1985 los gastos operacionales sobrepasan a los gastos
corrientes. Entre los rubros mas importantes se eﬁcuentran los
intereses pagados (que explican casi completamente el incremento
registrado) y otros gastos financieros. Segiin las fuentes primarias
losg intereses pagados corresponden a la deuda externa, y otros gastos
a pérdidas por pagos de intereses o transferencias de la misma, que
han sido absorbidos por el BCE en su calidad de agente fiscal y

financiero del Gobierno.

Los gastos de capital o inversién real mantienen hasta 1985 una
importancia secundaria, que se altera en 1986 y 1987 como efecto de
nuevas inversiones en infraestructura fisica y por la compra de obras

de arte, museos, etc.



Asi, los gastos totales, siendo inferiores a los ingresos, dan un
superdvit constante, que en el Consolidado del BCE se registra como

las utilidades distribuidas.

COMPONENTES DEL GASTO CUASI-FISCAL

En este estudio, a todo gasto del Banco Central que no competa a sus
actividades especificas y que debiera ser absorbido por el fisco,

consideraremos como gasto cuasi-fiscal.

Al revisar las fuentes primarias del BCE observamos, primero, que parte
de 1las transferencias corrientes registradas en el Cuadro N° 3 han
constituido gastos que son de caricter fiscal y que al no estar incluidos
en las cuentas del SPNF distorsionan el resultado de fuentes y uso de
fondos de la Administracidén Central, constituyendo por lo tanto un gasto
cuasi-fiscal. Entre ellos se hallan los gastos en: restauracién de
monumentos, apoyo a la investigacidén y cultura, mantenimiento de museos,
programas de apoyo a mencores desamparados, donaciones a Universidades y
a entidades privadas sin fines de lucro, préstamos no reembolsables a
campesinos marginados (a través de FODERUMA), etc. (Cuadro N° 4, grupo

1).

Sequndo, encontramos también que parte de las ganancias anuales del BCE
han sido utilizadas en transferencias para consolidar empréstitos, pagar
intereses de créditos externos correspondientes al BNF y aportar a la
constitucién de diferentes bancos (Cuadro N° 4, Grupo II). Puesto gque

estos gastos competen a la AC constituyen también un gasto cuasi-fiscal.

26.
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\

A los gastos contapilizados dantro de lasg ganancias distribuldas anualmente

i)

y a los anteriores (los contabilizados en las transferencias anuales del
BCE) hemos denominado "gastos cuasi-fiscales corrientes". Puesto que
dichos gastos han sido erogados anualmente durante cada ejercicio

econdémico, no caen bajo el concepto de devengado.

Tercero, ademds de los gastos cuasi-fiscales corrientes tenemos los que
el BCE ha contabilizado en cuentas diferidas; es decir, son de carécter
devengado y no aparecen en la contabilizacién de gastos e ingresocs
corrientes del Banco. PRara dlferonciarlos de los anteriores, a este tipo
hemos denominado "gastos cuasi--iigcales devengados" y, fundamentalmeate,
se refieren a: pérdida por ravaluaciones de monada extraniera, comisiones
de refinanciamiento di la deude oxterna, pérdcidas por ravaluacidn de
intereses en el refinancianisunio ¢z la dauda ex@orna privada y pérdida pcr

ntoroLes dn weidaiios dr ectabilizacibn a empresas prividas

[N

revaluacidn co

idez por endeudamiento externo (Cuadro

que cayeron en situacidn <e i
N° 5). 8i los gastos cuasgi-fiscales devengados se hubieran contabilizado
cuando las pérdidas sz realizaron a4 partir de 1982, el banco podria haber

ia anual, que denominaremos déficit

registrado una situacidn deficit:

cuasi-fiscal del BCH, 8i la inclusidn dol déficit en las cuentas de gastos
e ingresos corrientes del SPNF¥ produjera una posicidn deficitaria en su
balance o acentuara una gu2 va oxistiera, la denominaremos déficit cuasi~

fiscal del SPNF.

a) Gastoes cuasi-fisinles corxriantes

ool oo WO, gruoc U oBgErvnos qu



28

©ry




29.

estudiado los rubros: donaciones y subvenciones y asignaciones al
Fondo de Desarrollo Rural Marginal (FODERUMA) en su orden,
absorbieron el mayor monto de transferencias del BCE. Es notable
el incremento registrado en estos rubros durante: 1982, cuando las
ipundaciones afectaron gran parte de la capacidad productiva y
exportadordvdel agro ecuatoriano; 1984, cuando para regular el
desequilibrio fiscal que se arrastraba se aplica una severa politica
de austeridad del gasto piiblico, cuya reduccién presupuestaria ha
sido paulatinamente cubierta con mayor participacién del FODERUMA
en inversiones del SP; y 1987, cuando el terremoto de marzo destruye
el oleoducto ecuatoriano y paraliza la produécién y exportacién de
petrdleo, con severas consecuencias para los ingresos fiscales.
Conviene resaltar que las cifrasz en este caso subestiman el verdadero
valor del gasto cuagi-fiscal ya que no incluyen el subsidio implicito
en los créditos reembolsables, provictos a los beneficiarios a tasas
‘dé interés menores a las de mercado, ni los valores de la cartera
irrecuperable que parece ser significativa en éste tipo de créditos.
'En todas las situaciones detallédas, el BCE se constituye en un
sustituto’fihaﬁcie:o de las.deficiencias el Presupuesto'de la AC
so;ventahdo directamente actividades de sectores privados, gremios
de pFodubtores (éémara" de 1la Produccién), clubes. deportivos,
"ésoéiacioﬁes‘diversas, escuelas, colegios, etc. Sin embargo, visto
en porcentaje del PIB en ﬁingﬁn afio los gastos cuasi-fiscales del

grupo I llegan al 0.5 por ciento.

Zn cuanto a los gastos del Grupo 1L, del Cuadro N° 4, encontramos

gue los svortes al Banco Nacioneli de romento responden por la mayoria
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de los gastos cuasi-fiscales del BCE registrados con cargo a sus
utilidades. Sin embargo, con excepcién de 1979 y 1982, no llegan

a representar el 0.1 por ciento del 13510

Puesto que los gastos cuasi-fiscales corrientes estan incluidos én
las cuentas de gastos e ingresos anuales del BCE y por lo tanto
también en las del SPF, en 1los rubros: dividendos netos vy
transfe;encias corrientes netas (Cuadro N° 3) su consideracién no
afecta el resultado de fuentes y usos del SP en su conjunto. Empero,
si por su carédcter fiscal, al monto anual de estos gastos cuasi-
fiscales los incluimos en el estado de fuentes y uso de fondos del
SPNF, el déficit registrado a lo largo del periodo para este sector
seria mayor (en montos proporcionales a la suﬁa de los porcentajes

anuales indicados en el Cuadro N° 4).

Como adicién al "efecto fiscal®, en caso de gque el financiamiento
de las actividades cuasi-fiscales fuese con recursos de emisidn,
'deberiamos considerar un "efecto monetario”. Empero, no podemos
hablar de ninguna expansién adicional de la base monetaria, ya que
excepto lo indicado en la Gltima nota (pié de p&gina N° 14) al
financiarse las actividades con las ganancias (ingresos del sistema)
no existe emisién extra y, de cualquier forma, por decretos

especiales, las ganancias anuales del BCE, deben ser distribuidas

Ypas cifras presentadas para cada afio deben tomarse con cierta reserva.
En ciertos afios, las donaciones del BCE llegaron a hacerse con cargo a "ganancias
futuras” (de afios venideros) contabilizandose en cuentas diferidas; no obstante
que los recursos se entregaron durante el mismo ejercicio econdémico en que se
aprobd el gasto correspondiente.
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en casi su totaiidad al SP. En el BCE las ganancias anua;es sdlo
parcialmente han sido asignadas a sus reservas. Hasta hace algunos
afios, luego devla distribucién de dividendos, las ganancias iban a
alimentar los ingresos de la Junta de Defensa Nacional vy,
posteriormente, también gas;os de bienestar social. La monetizacién
se daria en el caso de gastos superiores a las ganancias anuales 10

que trataremos en el punto siguiente.
Gastos cuasi-fiscales devengados

Mas detalladamente, los gastos fiscales que hemos denominado
devengados, son aquellos no contabilizados en las cuentas de ingresos
y gastos anuales del BCE, sino en cuentas diferidas. No quiere
decir, sin embargo, que en ejercicios futgros no se hayan registrado

los tramos cancelados cada ano.

En parte, tales gastos se actualizan por pérdidas del BCE
relacionadas con: regulaciones econdmicas de caracter fiscal, pero
instrumentadas a través de un sistema cambiario de multiparidad; el
manejo {desde 1982) de las obligaciones de pago de la deuda externa,

"confiado" por el Gobierno Nacional al BCE; y con las pérdidas

atribuidas al BCE en el rescate de entidades financieras (piblicas

y privadas) en problemas.

Hasta 1975 existian dos mercados cambiarios, c¢ficial y libre, con
una paridad que nc diferia en mds de un 10 por ciento en promedio

{(BCE, 1988). En 1976, se implanta un tercer mercado, "de
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intervencién del BCE", originadndose una tercera paridad cambiaria.
Con ciertas variaciones en el tiempo, en cuanto al tipo de
actividades del sector externo asignadas a los distintos mercados,

el sistema de multiparidad cambiaria rige hasta momentos. actuales.

Enlgenefél, al mercado oficial (con un tipo de cambio menor al de
"interQéncién del ﬁCE" y al del mercado libre) se han asignado: las
exportaciones de petrdéleo (que pertenecen al Estado) y las
importaciones de bienes considerados esenciales {productos
farmacéuticos, ciertos insumos agricolas, productos vitales de oferta
local insuficiente, importaciones del sector piblico, etc.); pagos
contractuales; intereses y amortizaciones de empréstitos y otras
obligaciones del Estado; pagos de divideﬁdos, regalias, repatriacién
de utilidades; importacién de combustibles e insumos para la
actividad petrolera; servicio de la deuda externa piblica y privada;
amortizacién de deuda de apoyo a la Balanza de Pagos; Yy gastos

médicos en el exterior y becas de estudio.

Al mercado de intérvehcién se han asiéﬁado: la totalidad de
exportacidnes del seéfor pfivédo (sisteﬁé de incautacidén de divisas)
Y sus importaciones (excepto >1as de tratamiento prefereﬁcial

mencionadas anteriormente); el ingreso y egreso de divisas para
inversién extranjefé directa yvlos resultados de su operacidn, etc.
En el mercado libre, con cierta excepcién para el periodo 1985—88.
(mediados de afic) en que se intentd una unificacién cambiaria, se
han encontrado las actividades de turismo e invisibles (entre las

que se halla la colocacién financiera de capitales, que es libre en
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Ecuador). En principio, la asignacién de mercados, en lo que
respecta importaciones, estaba de acuerdo con las diferentes Leyes
de Fomento a la produccidn (que establece tratamientos preferenciales

diversos, inclusive arancelarios y fiscales).

El sistema de multiparidad, que no es especifico para Ecuador, da
lugar a efectos fiscales y monetarios. En lo fiscal podemos
identificar pérdidas de dos tipos que han sido absorbidas por el
BCE. Las primeras resultan del hecho que el Instituto Emisor debe
comprar divisas a un tipo de cambio mas alto (por ejemplo de
exportaciones privadas asignadas al mercado de intervencidn) y vender
a uno menor para las importaciones esenciales u otras con un
tratamiento preferencial, asignadas al mercado oficial. Las segundas
se actualizan por variaciones del tipo de cambio que, a partir de
1982-83 con 1los problemas atribuibles va la crisis de la deuda
externa, se aceleran drasticamente, generando pérdidas sustantivas

por revalorizacidén de moneda extranjera.

Dentro del problema de pago de la deuda externa se actualizan las
pérdidas mencionadas por incremento de tasas de interés, condiciones
establecidas en los procesos de renegociacidédn y mas gastos, que

llegan a ser cubiertos por el BCE.

En lo monetario, pddemos mencionar un efecto de expansién de la base
monetaria resultante de la obligacién del BCE de comprar divisa de
exportacién a un tipo de cambio mis alto (en el mercado de

intervencién) y venderlas a un tipo de cambio menor (en el mercado
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oficial). Dependiendo de su magnitud dicha monetizacidén puede
acelerar el ritmo de crecimiento del nivel de precios y agravar el
déficit de la balanza de pagos, exigiendo la aplicacién de medidas
compensatorias, tipicas en Ecuador desde 1984 (subida de encajes
legales sobre depdsitos monetarios y no monetarios, restriccidn
crediticia, operaciones limitadas de mercado abierto, etc.). En
definitiva , el efecto de expansién de la base monetaria, y las
medidas compensatorias, no hacen mds que agudizar una reasignacidn
de recursos del sector privado al sector piblico, o a los agentes

econdmicos que han gozado de un tratamiento preferencial.

En el Cuadro N° 5, utilizando fuentes primarias del BCE, presentamos
un estimado de los gastos cuasi-fiscales devengados registrados en
cuentas diferidas (gastos y pérdidas absorbidos por el BCE, en su
calidad de agente financiero del Gobierno Central en el manejo de
la deudé externa, provisién de garantias cambiarias diversas en
relacidén con transacciones externas y la existencia de los tipos de

cambio referidos).

Hasta 1983 el dnico rubro registrado se refiere a pérdidas por
revaluaciones de moneda extranjera. El incremento registrado ese
afio (de explosidn de la crisis financiera internacional e inicio de
la estatizacién de 1la deuda externa del sector privado) es
significativo; del 0.39 por ciento del PIB en 1982 al 7.55 por ciento
en 1983. En 1984, el incremento se vuelve explosivo, acercindose
al 24 por ciento del PIB cuando casi la totalidad de la deuda del

Sector Privado se habia estatizado y el efecto del proceso de ajuste
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de la paridad cambiaria casi completamente habia sido absorbido por
el BCE, tanto en lo que a la deuda piblica como privada se refiere.
Igualmente, en 1984, se siente el impacto del proceso de
refinanciamiento de la deuda externa dando lugar a dos nuevos tipos
de gastos, "comisiones de refinanciamiento®™ y “"pérdidas por
revaluaciones de intereses"” de la misma deuda. Considerados los
dos rubros, los gastos cuasi-fiscales devengados suben en total a
un 24.47 por ciento del PIB en 1984. En 1985 se reducen a un 6 por
ciento del PIB, cifra aGn significativa. En 1986 se actualiza otro
tipo de pérdidas, por revaluacién de intereses de créditos de
estabilizacidn (créditos otorgados desde 1983 a las empresas que
mantenian problemas de endeudamiento externo). Aunque su volumen
no es mayor relativamente, sumados al resto de variables cuasi-
fiscales, en 1986, llegan todos a representar un 0.9 por ciento del

PIB, el mismo que crece en un 30 por ciento en 1987.
Magnitud relativa del déficit cuasi~fiscal

La magnitud de los gastos cuasi-fiscales devengados registrados entre
1983 y 1985, particularmente en 1984, nos da una idea del‘peso que
para la solidez del BCE representd el proceso de estatizacidén de la
deuda externa del sector privado (sucretizacién) y refinanciamiento
del total de la deuda externa (piblica y privada). Sin temor a
equivocaciones podriamos decir que de no haberse registrado las
pérdidas (realizadas) en cuentas diferidas, el BCE se encontraria
en una situacién de virtual quiebra. Al incluir esas pérdidas en

las cuentas de gastos e ingresos corrientes del BCE encontramos que
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en lugar de ganancias, la institucién desde 1982 mantiene una
posicidén deficitaria (déficit cuasi-fiscal) que en porcentajes del

PIB se refleja en las cifras siguientes15:

1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987

0.24 0.51 0.46 -0.07 -6.91 -24.25 -6.05 -0.65 -1.17

Empero, lo importante para los fines del estudio, es considerar que
el déficit del SPNF, a quien conciernen los gastos atribuidos al BCE,
es por lo menos entre 1983 y 1985 sustantivamente mayor al
registrado. Mas atin si a los gastos cuasi-fiscales devengados
sumamos los gastos cuasi~-fiscales corrientes referidos anteriormente
(los del cCuadro N° 4). Al realizar el ejercicio (Cuadro N° 6)
obtenemos que esta suma en porcentajes del PIB para los afios
correspondientes llega a: 0.53, 0.58,l0.24, 0.90, 7.67, 24.75, 6.19,
0.91, y 1.70 por ciento, respectivamente. Si a los porcentajes del
déficit cuasi~fiscal del SPNF sumamos los de su déficit convencional,
obtenemos una mejor aproximacidén del déficit total del SPNF, de la

magnitud siguiente:

1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987

-3.17 -8.03 -8.69 -8.06 -12.96 -25.99 -6.4 -4.61 -6.13

Estos son resultados que difieren marcadamente de los registrados

por el SPNF y que alteran dramdticamente la aparente recuperacidn

Pobtenidas de sustraer del superavit operacional del BCE (Cuadro N° 3) el
total de los gastos cuasi-fiscales devengados (Cuadro N° 5).
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de las finanzas pUblicas registrado entre 1982-86 (Cuadro N° 6-A).

i
»

Particularmente en 1984, el déficit registrado de 1.3 por ciento del
PIB, sube al 25 por ciento mids o menos.

™

Subsidios no contabilizados

A lo anterior debemos afadir otro tipo de “gastos" o "sacrificios
fiscales" del BCE relacionados con operaciones automaticas en su
calidad de Banco del Estado, o del sistema financiero piblico, cuya
magnitud, por 1la carencia de informacidén, no hemos podido
cuantificar. Un ejemplo constituyen los sobregiros del Banco
Nacional de Fomento (BNF) sobre sus cuentas corrientes en el BCE.
Los sobregiros, que podriamos denominar "crédiﬁos automdticos” a tasa
de interés cero, llegaron a 1.355 millones de sucres en junio de
1985, a 3.189 millones en octubre de 1986 y a 5.144 millones en
septiembre de 1987, correspondientes al 1 por ciento, 2 por ciento
Yy 2.3 por ciento de 1la oferta monetaria de los afios respectivos.
No sabemos hasta que punto estos sobregiros han sido contabilizados
en la base monetaria, pero lo que si hemos detectado es que el
subsidio (diferencia entre la tasa de interés para redescuentos del
BCE y el interés cero que el sobregiro significa) no esta

contabilizado en ninguna cuenta.

En realidad los subsidios no contabilizados tienen en Ecuador que
ver con una extensa gama de créditos concesionarios provistos al
sector pblico y privado. Entre los créditos concedidos al sector

piblico podemos ademds mencionar: los de caricter extraordinario
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para cubrir deficiencias temporales de presupuesto de organismos,
entidades y gobiernos seccionales adscritos al Presupuesto General
del Estado (gue bajo el principio de pignoracién de rentas son
recuperados durante el mismo ejercicio econdémico); créditos para
proyectos de desarrollo regional canalizados a través del BEDE; para
proyectos de vivienda por intermedio del BEV; rescate de empresas
del Estado productoras de bienes a través de la CFN (como el ingenio
azucarero AZTRA), o gervicios por intermedio del BNF

(comercializacién de productos vitales: ENAC y ENPROVIT).

Entre los créditos concesionarios provistos al sector financiero
privado tenemos: créditos de emergencia a bancos y financieras que
se hallan en una situacién de iliquidez y riesgo de péanico
financiero; anticipos de emergencia para cubrir deficiencias de
encaje bancario minimo; y durante un cierto periodo (1986-88) rescate
de bancos y financieras a través del mecanismo de "capitalizacién
de la deuda externa" (comprada con descuento en el mercado secundario
y canjeada a la par por el BCE, para compensacién de pasivos que los
agentes financieros privados mantenian; donde los primeros pasivos

a canjearse eran justamente los sobregiros de sus cuentas en el BCE).

De lo expuesto podemos afirmar que la magnitud del déficit cuasi-
fiscal en Ecuador es significativamente mayor a lo que en este
estudio hemos podido cuantificar. Las dificultades para lograrlo
se hallan en relacién con el extremo grado de emisién monetaria
utilizado para las operaciones de crédito y demas gastos

institucionalizados en el sistema, y con la falta de registroc del
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subsidio de las actividades que se fomentan.

RESUMEN Y CONCLUSIONES

El estudio de fuentes y uso de fondos del Sector Publico ecuatoriano nos
revela que el mejoramiento registrado en el resultado fiscal, a partir de
1983, no se debid a una verdadera politica de austeridad, sino‘més bien
al rol que el Banco Central del Ecuador jugé como sustituto de 1la
Administracién Central. A raiz de los fendmenos naturales que afectaron
gravemente la capacidad agro-exportadora del pais y el recrudecimiento de
condiciones en el mercado fipanciero internacional, el Instituto Emisor
toma a su cargo un mayor namero de programas de asistencia a sectores
rurales, entidades piblicas y privadas, empresas en problemas vy,
practicamente, absorbe todo el incremento de gastos originados en el

endeudamiento externo.

A pesar de esa situacién, sorprendentemente, el Banco Central del Ecuador
registra en sus resultados un superdvit anual que diverge del
debilitamiento que en ese lapso sufren el resto de entidades financieras

del Sector Piblico.

Al analizar en detalle las operaciones del Banco, encontramos gque la
explicacién del superdvit radica en el tipo de registro establecido, donde
el grueso de gastos y pérdidas atribuidos en su calidad de agente fiscal
del Gobierno son contabilizados en cuentas diferidas; bajo el concepto de
devengado. Al contabilizarse los gastos y pérdidas en el ejercicio

econdmico correspondiente, a partir de 1982, el Banco mantendria un déficit
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anual significativo, que en 1984 rebasa el 24 por ciento del PIB.

Lo expuesto constituye el marco de referencia que nos ha permitido
determinar el tipo y la magnitud del gasto cuasi-fiscal en Ecuador. En
efecto, tenemos tres tipos de gastos cuasi-~fiscales, que los hemos

denominado: corrientes, devengados y subsidios no contabilizados.

Los "gastos cuasi-fiscales corrientes" comprenden aquellos que se cargan
a las "ganancias" anuales del Banco, se hallan registrados en la cuenta
de transferencias, y su consideracidén no altera el resultado de fuentes
Yy uso de fondos del Sector Pablico no Financiero que es al que
corresponderian los gastos. Entre los mas significativos encontramos:
pérdidas de operacién de otras entidades financieras, consolidacién de
deudas, financiamiento de proyectos de desarrollo, donaciones y aportes
para actividades culturales, museos, obras sociales, etc. En porcentajes
del PIB, este tipo de gastos no sobrepasan el 0.25 por ciento promedio

anual.

Los "gastos cuasi-fiscales devengados" son los registrados en cuentas
diferidas, que al tomarlos en cuenta alteran el resultado de cuentas del
Banco Central y del conjunto del Sector Piblico. Principalmente, tienen
que ver con pérdidas por revaluacién de moneda extranjera y subida de
intereses en conexién con 1la deuda interna y externa (subsidios
implicitos), costos de refinanciamiento de la deuda externa (piblica y
privada) y rescate de unidades financieras en problemas. La magnitud
significativa de estos gastos y su integracién, por ejemplo, al resultado

de cuentas de 1984, aumenta el déficit del Sector Piablico no Financiero,
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del 1.3 por ciento registrado al 25 por ciento del PIB, mids o menos.

Los subsidios no contabilizados, o "sacrificio fiscal" como lo hemos
denominado, provienen de recursos de emisién de costo cero y se refieren
a: redescuentos comunes, créditos preferenciales para promocidén sectorial
y créditos extraordinarios al sistema financiero piblico y privado
(dirigidos a bancos y financieras en situaciones de iliquidez, riesgo de
quiebra y desencaje). Aquil incluimos también el subsidic implicito a las
operaciones permitidas bajo el mecanismo de capitalizacidén de la deuda
externa ("debt-equity swaps") establecido para compensacién de pasivos que
la banca privada mantenia en el Central. El subsidio en este caso proviene
del cambio a la par sobre el valor nominal de los pagarés de deuda externa
reconocido a los bancos, que en el mercado secundario los compraron con
un descuento superior al 70 por ciento, y el procedimiento dudoso de

compensar con pasivos tipo !sobregiros!.

Aunque ha sido imposible cuantificar el subsidio atribuible a las
operaciones sefialadas, estimaciones tentativas dan cuenta de magnitudes
sorprendentes. La carencia de contabilizacién del subsidio tiene que ver
con la provisién de recursos de emisién que conduce a registrar 1los
intereses cobrados como un ingreso para el Banco Central, haciendo caso
omiso de la diferencia con la tasa de interés de mercado (subsidio
implicito para los beneficiarios del crédito) que en realidad es un
"sacrificio fiscal” (ingresos que se deja de percibir) para el Banco

Central del Ecuador.

Aunque no hemos analizado los efectos distributivos, es obvio que 1la



emisién monetaria para créditos al sector piblico y privado atenta contra
la estabilidad del sistema econdémico y las posibilidades de crecimiento.
La falta de precios reales para el capital financiero no solo distorsiona
la asignacién de recursos sino que, ante la ausencia de una politica
macroecondmica coherente, puede desalentar el ahorro doméstico, o alentar
su colocacidn en bancos del exterior. Por su lado, la falta de percepcidn
sobre el subsidio implicito y el verdadero volamen de las actividades
cuasi-fiscales impide ademids controlar uno de los elementos inflacionarios

de mayor envergadura, como es el gasto piblico con recursos de emisidn.

43,
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