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RESUMEN EJECUTIVO

La Reserva Internacional de Libre Disponibilidad (RILD) es un indicador clave
de la economia ya que representa la “cuenta de ahorros” que dispone el pais
para enfrentar choques internos y externos como por ejemplo: la caida de los
precios del petroleo, desastres naturales, terremotos, inundaciones, entre otros.
En el Ecuador la unidad de reserva es el dolar de los Estados Unidos de

Ameérica.

La RILD esta conformada por: el efectivo mantenido en el BCE, los depdsitos
netos en instituciones financieras del exterior e inversiones, los depdésitos a
plazo y titulos valores; las reservas de oro; los derechos especiales de giro
(DEGS); los depositos en el FMI; y, por el saldo neto de las reservas con los

paises miembros de la ALADI.

En la RILD constan los depdsitos que mantienen las instituciones bancarias
como encaje, los depoésitos del IESS, los depdsitos que mantienen los
gobiernos locales o seccionales asi como los depdsitos que mantienen las
entidades publicas no financieras. El nivel de la RILD guarda una relacion
directa con el comportamiento del precio del petréleo en los mercados

internacionales: a mayor precio, mayores reservas y viceversa.
El andlisis se realiz6 de acuerdo a los datos de la RILD. La revisién de la

literatura se desarroll6 con informacién actualizada contenida en textos, datos

oficiales y revistas especializadas.
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ABSTRACT

The International free reserves ( RILD ) is a key indicator of the economy
because it represents " savings account " that the country has to face internal
and external shocks such as : falling oil prices , natural disasters, earthquakes,
floods , among others. In Ecuador the reserve unit is the dollar of the United

States of America.

The RILD consists of: cash held at the BCE, net deposits in foreign financial
institutions and investments, term deposits and securities, stocks gold, special
drawing rights (SDRs), the deposits in the FMI, and the net balance of reserves

with member countries of ALADI.

The deposits consist RILD maintaining banking institutions as lace, IESS
deposits, deposits maintained by local or regional governments and deposits

held nonfinancial public entities.

The level of RILD directly related to the behavior of oil prices in international
markets at higher prices, higher reserves and vice versa.

The analysis was performed according to the data of the RILD. The literature
review was developed with updated contained in texts, journals official data and

information.
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CAPITULO |
MARCO CONTEXTUAL DE LA INVESTIGACION



1.1. INTRODUCCION

La Reserva Internacional de Libre Disponibilidad (RILD), son recursos
financieros en divisas con los cuales cuenta el pais para garantizar
desequilibrios econémicos del pais. La RILD actia como un indicador acerca
de la capacidad del pais para respaldar a la moneda local emitida, o a las
reservas depositadas por las instituciones financieras y el Sector Publico No
Financiero (SPNF).

Las reservas cumplen un papel de significativa importancia, dado que al
considerarse éstas como el ahorro de un pais, cumplen la funcion de protegerlo
contra desequilibrios externos. El hecho de quedarse sin reservas implica
ajustes macroeconoémicos para cualquier economia, los cuales serian aun mas
significativos para el Ecuador, ya que al ser un pais deudor y no contar con un
grado de liquidez apropiado, no tendria la capacidad de servir la deuda,
alterando de esta manera el flujo de insumos, lo que interrumpiria el ritmo de

produccion del pais.

Con la dolarizacion, la influencia en el sector monetario y financiero se
restringié en cierta parte desde el BCE, asi se tuvo que redefinir la vision y

mision segun el nuevo panorama econdémico.

En el capitulo uno podra identificar el marco contextual de la investigacion,
exponiéndose la problematizacion, justificacion, objetivo general y especificos,

y la hipotesis de trabajo de esta tesis.

El capitulo dos contiene el marco contextual, marco tedrico y marco legal que

respalda toda la investigacion, y es la base que orienta esta tesis.

En el capitulo tres se expone la metodologia empleada en el proceso de

desarrollo de la tesis, los métodos empleados, entre otros.



La base de la investigacion se la aprecia en el capitulo cuatro, aqui se identifica
el andlisis de la RILD, la relacion con el sistema econémico, politicas utilizadas

y las funciones del BCE en el esquema de la dolarizacion.

El capitulo cinco hace referencia a las conclusiones y las recomendaciones.

La bibliografia se la puede encontrar en el capitulo seis.

El capitulo siete muestra los anexos que han servido para desarrollo de manera

profunda de esta tesis.

1.1.1. Problematizacion

El cambio por el que atravesoé el pais al adoptar una moneda extranjera y dejar
de emitir moneda propia obligé a que se generen ciertos cambios financieros a
nivel de instituciones publicas y privadas, pero entre estos cambios no se
considero la reforma al uso adecuado de la Reserva Internacional de Libre
Disponibilidad (RILD), la cual adopta un nuevo papel en una economia sin

moneda propia.

La RILD debe ser tratada de manera eficiente en el sentido que contribuya a
dinamizar la economia interna del pais a través de inversiones mediante la
Banca Publica hacia sectores estratégicos de la Industria y Manufactura que
son los generadores de valor agregado e incluso proyectos de infraestructuras
eléctrica y desarrollo hidrocarburifero que proyectan rentabilidades por encima
del 2%. Esto es un escenario alternativo para evitar que la RILD sea invertida
en ele exterior con tasas de rentabilidad entre el 1% y 2% aproximadamente y

altos costos operativos.

El Gobierno en el 2010 dispuso que parte de la RILD sea canalizada al crédito
mediante la Banca Publica, para incentivar al sector productivo en el cual los
mas beneficiados con el ahorro domeéstico fueron los del Bono de Desarrollo

Humano, el de la vivienda, el sector agricola, pecuario y la industria.



El manejo de la reserva internacional de libre disponibilidad (RILD) debe
llevarse bajo premisas basicas de seguridad y liquidez como se lo ha venido
haciendo, sin dejar de lado el aporte potencial que la RILD puede brindar al

desarrollo social y econémico del pais.

1.1.2. Planteamiento del Problema

Analizar el actual funcionamiento del sistema financiero en el Ecuador, plantear
acciones encaminadas a mejorar y dinamizar al mismo, en base a la
reestructuracién de entidades publicas como es el caso del Banco Central del
Ecuador, que a raiz de la dolarizacion en el Ecuador, no puede regular ni

controlar la RILD que sirve de base para mantener el modelo econémico.

Formulacién del Problema

e (Como el andlisis de la Reserva Internacional de Libre Disponibilidad,

permite conocer la relacién con el sistema econdmico del Ecuador?

Sistematizacion del Problema

e ¢ De que manera incide las RILD sobre la actividad econémica del pais?

e ¢ Qué politicas econémicas se podrian aplicar para reactivar la economia

del Ecuador, utilizando las RILD?

e ;Qué funciones técnicas debe utilizar el Banco Central con la aplicacién

de la dolarizacién y utilizacion de las RILD?



1.1.3. Justificacioén

La importancia de investigar sobre el “Andlisis de la Reserva Internacional de
Libre Disponibilidad (RILD) y su incidencia en el sistema econémico del
Ecuador en los periodos 2010 — 2012, radica principalmente en conocer el
manejo de estos recursos y destino de los mismos; y, si respalda la liquidez de

las instituciones que aportan con estas reservas.

El propésito de las reservas es ajustar la financiacion de los desequilibrios

externos, para asegurar una eficiente actividad de comercio internacional.

Las definiciones hacen alusién al régimen cambiario y a la importancia de
mantener niveles adecuados de reservas, con la finalidad de que los bancos
centrales defiendan, mediante intervenciones, sus paridades cambiarias y ser

un disuasivo contra eventuales choques especulativos.

Las recientes crisis demuestran que las tenencias y gestidon de las reservas no
solo son importantes en tiempos de inestabilidad y crisis para defender el tipo
de cambio, sino que pueden ayudar a modular un choque externo,

especialmente uno que se derive de las cuentas de capitales.

Para enfrentar una crisis de pagos externas, un pais debe asegurar un nivel
optimo de reservas que evite la percepcioén del riesgo de no pago. Inclusive,
uno de los indicadores de evaluacion de riesgo-pais es precisamente el saldo

de reservas internacionales.

El principal beneficiario de estas reservas sera la produccion nacional, dado a

gue estos ingresos seran invertidos en proyectos al desarrollo del pais.

Esta investigacion aporta con una serie de informaciébn que permite conocer

destino de estas reservas, y su relacion con el sistema econémico del Ecuador.



1.2. OBJETIVOS

1.2.1. General

Conocer la incidencia que tiene la Reserva Internacional de Libre Disponibilidad
y su relacién con el sistema econémico del Ecuador 2010 — 2012.

1.2.2. Especificos

1. Analizar la RILD del Ecuador en los periodos 2010 — 2012 y su incidencia

sobre la actividad econdmica del Ecuador.

2. ldentificar las politicas econdmicas utilizadas para reactivar la economia

ecuatoriana.

3. Evaluar las funciones del BCE en el esquema de la dolarizacion para el
periodo 2010 — 2012.

1.3. HIPOTESIS

1.3.1. General

Permitira el andlisis de la RILD, conocer la incidencia y su aplicacién en el

sistema econémico del Ecuador.

Variables
Independiente
e Anadlisis de la RILD.

Dependiente

e Incidencia en la economia ecuatoriana.



1.3.2. Especificos

1. Las RILD incide en fomentar la produccién nacional, parte de sus
recursos seran invertidos en proyectos para el desarrollo del pais.

2. Que politicas se podria aplicar sobre el destino de las Reserva

Internacional de Libre Disponibilidad.

3. El Banco Central debe establecer, controlar y aplicar; sus funciones

sobre en que se va a utilizar las reservas.

Variables
Independiente

1. Fomentar la produccion.

3. Aplicar politicas econémicas.
5. Banco Central controla sus funciones.
Dependiente

2. Proyectos para el desarrollo del pais.

4. Reserva Internacional de Libre Disponibilidad.
6. Utilizacion de las reservas.



CAPITULO I
MARCO TEORICO



2.1 FUNDAMENTACION CONCEPTUAL

2.1.1. Reserva

Bernard (2010), cantidad de Recursos segregados para ciertos propoésitos

especificos.

Hernandez, G (2010). Reserva es la guarda o custodia que se hace de algo
con la intencién de que sirva a su tiempo; una reserva es algo que se cuida o
se preserva para que pueda ser utilizado en el futuro o en caso de alguna
contingencia.

Las reservas son el conjunto de fondos o valores que se guardan para hacer

frente a futuras necesidades.

El concepto de reserva se utiliza en el contexto de la economia y las finanzas
publicas. Este concepto tiene diversas acepciones, sefialando sélo algunas de

ellas:
Reservas Monetarias

Aquella fraccion de los depdsitos que mantienen los bancos y sociedades
financieras bajo la forma de encajes y cuyo propésito es garantizar que el

sistema financiero pueda responder a contingencias imprevistas.
Reservas Contables

Aquella fraccion de las Utilidades de ejercicios anteriores de una Empresa que
no son distribuidas y que pasan a incrementar el Patrimonio de la misma. Se
habla de reservas legales cuando la ley obliga a capitalizar parte de las
Utilidades.

Bernard, José. Diccionario econémico y financiero, 2010.
Hernandez, Gladys. CIEM Centro de Investigaciones de la Economia Mundial, 2010.


http://www.eco-finanzas.com/diccionario/R/RECURSOS.htm
http://definicion.de/tiempo/
http://www.eco-finanzas.com/diccionario/S/SOCIEDAD_FINANCIERA.htm
http://www.eco-finanzas.com/diccionario/S/SOCIEDAD_FINANCIERA.htm
http://www.eco-finanzas.com/diccionario/U/UTILIDAD.htm
http://www.eco-finanzas.com/diccionario/E/EMPRESA.htm
http://www.eco-finanzas.com/diccionario/P/PATRIMONIO.htm
http://www.eco-finanzas.com/diccionario/R/RESERVAS.htm
http://www.eco-finanzas.com/diccionario/U/UTILIDAD.htm

Reservas de Recursos Naturales

Aquella parte del Stock de Recursos Naturales existentes en un pais, que adn

no se han explotado.

Reservas Internacionales

Stock de medios de Pagos Internacionales en poder de la autoridad monetaria
de un pais. Las Reservas internacionales estan constituidas por oro, Divisas y

derechos especiales de giro.

Reservas Estratégicas

Aquella parte de la produccion corriente de un pais que se afiade a los Stock
existente para enfrentar emergencias de cualquier tipo, como por ejemplo la

amenaza o el estallido de una guerra.

2.1.2. Moneda de Reserva

Benjamin, J. Cohen (2012). Divisa utilizada por los paises como reserva, al
igual que el oro u otros metales preciosos, por su estabilidad. Son monedas de

reserva el délar o el euro.

Craig, P (2012), autor del libro Economies in Collapse: The Failure of
Globalism, explica que es esa moneda que se mantiene como parte importante
de las reservas por parte de gobiernos, bancos centrales e instituciones

multilaterales.

La moneda de reserva es la que mas se utliza para transacciones
internacionales y para fijar precios de productos transados internacionalmente,

como pueden ser el petréleo, el oro, las materias primas y los productos de

Benjamin, J. Cohen. El futuro de las monedas de reserva, Editorial Limusa, 2012.
Craig, Paul. Economies in Collapse: The Failure of Globalism, 2012.
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http://www.eco-finanzas.com/diccionario/S/STOCK.htm
http://www.eco-finanzas.com/diccionario/R/RECURSOS_NATURALES.htm
http://www.eco-finanzas.com/diccionario/R/RESERVAS.htm
http://www.eco-finanzas.com/diccionario/S/STOCK.htm
http://www.eco-finanzas.com/diccionario/P/PAGOS_INTERNACIONALES.htm
http://www.eco-finanzas.com/diccionario/R/RESERVAS.htm
http://eco-finanzas.com/diccionario/D/DIVISA.htm
http://www.eco-finanzas.com/diccionario/S/STOCK.htm
http://es.mimi.hu/economia/estabilidad.html
http://es.mimi.hu/economia/dolar.html
http://es.mimi.hu/economia/euro.html
http://www.elblogsalmon.com/conceptos-de-economia/cuales-son-las-instituciones-financieras-internacionales
http://www.elblogsalmon.com/conceptos-de-economia/cuales-son-las-instituciones-financieras-internacionales

alimentacion, y los servicios, como pueden ser los costes financieros y el
transporte internacional.
A lo largo de los afios, ha habido varias monedas de reserva, normalmente

relacionadas con el poder econémico del pais dominante en ese momento.

Desde julio del 1944, en la conferencia de Bretton Woods, Estados Unidos,
cuando se establecieron las actuales entidades multilaterales financieras,
especialmente el Banco Mundial y el Fondo Monetario Internacional (FMI), se
establecié al ddlar estadounidense como la principal moneda de reserva,
fijando en ese momento el precio de una onza de oro a $35. Aunque este
precio del oro se rompio en los afios 1970, la posicion del dolar estadounidense

como moneda de reserva no se vio afectada.

Con la llegada del Euro, esta moneda ha tomado cada vez mas protagonismo
internacional, aunque minoritaria, tanto como moneda para mantener las

reservas como moneda para transacciones internacionales.

2.1.3. Reserva Monetaria Internacional

Torres Gaytan, R (2010). Son recursos financieros en divisas con los cuales
cuenta un pais para garantizar los pagos de los bienes que importa y el servicio

de la deuda, asi como para estabilizar la moneda.

Las Reservas Internacionales basicamente consisten en depdsitos de moneda
extranjera controlados por los bancos centrales y otras autoridades monetarias.
Estos activos se componen de diversas monedas de reserva, especialmente de

Doélares y Euros.

La reserva internacional funciona, como indicador econémico, mostrando los
recursos de que dispone un pais para hacer compras en el extranjero,
transacciones en las cuales solo son aceptables divisas fuertes como medio de

pago. Estos activos son usados por los bancos centrales para dar apoyo a los

Torres Gaytan, Ricardo. Business & Economics. Deusto publicaciones, 2010.
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http://es.wikipedia.org/wiki/Banco_Central
http://es.wikipedia.org/wiki/Moneda_de_reserva
http://es.wikipedia.org/wiki/D%C3%B3lar
http://es.wikipedia.org/wiki/Euro
http://es.wikipedia.org/w/index.php?title=Indicador_econ%C3%B3mico&action=edit&redlink=1

pasivos, por este motivo, la reserva internacional es un indicador acerca de la
capacidad del pais para financiar sus importaciones, a la moneda local emitida,
o a las reservas depositadas por los bancos privados, por el gobierno o por
instituciones financieras. Adicionalmente existen otros tipos de activos,
especialmente los formados por las reservas de oro y los Derechos Especiales
de Giro (DEG).

Las naciones utilizan sus existencias de reservas internacionales de la misma
forma como las unidades econdmicas individuales utilizan sus existencias de
dinero. Asi, una nacién cuyos pagos internacionales autbnomos temporalmente
exceden sus ingresos internacionales, pueden financiar su déficit disminuyendo
sus reservas internacionales. De igual manera, una nacion puede financiar un
superavit temporal simplemente incrementando sus existencias de reservas

internacionales.

El principal proposito de las reservas es hacer que la financiacion de los
desequilibrios externos sea posible. Mas aun, el volumen 6ptimo de las
reservas es aquel que asegura la combinacion mas eficiente de financiacion y

ajuste.

Después de la introduccion del régimen de dolarizaciéon en el Ecuador la
Reserva Monetaria Internacional paso a ser mediante la Ley de Transformacion
Econdmica a Reserva Internacional de Libre disponibilidad (RILD).

2.1.4. Reserva Internacional de Libre Disponibilidad (RILD)

Cuando un pais renuncia a emitir moneda propia, las autoridades monetarias
utilizan las reservas liquidas para retirar la moneda local y canjearla por la
nueva moneda oficial, a un tipo de cambio nominal. Asi, parte de las reservas

internacionales se convierten en medio circulante.

En este caso, las reservas internacionales pueden utilizarse como un

estabilizador para absorber choques externos, que respalden la capacidad de
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pago del pais. Este enfoque es el mas apropiado para un pais en dolarizacion,
en que estan ausentes los esquemas de intervencién antes mencionados y en
que la exposicion al riesgo es mas elevada, que bajo otros regimenes

cambiarios.

El concepto histérico de Reserva Monetaria Internacional (RMI) que se
calculaba directamente del balance del BCE y servia para realizar una serie de
calculos y predicciones cuando el pais tenia moneda propia y existia un
sistema de cambios dual: libre y oficial, ya no existe. En esa época la RMI
permitia conocer por ejemplo cuantos meses de importacion se podian pagar
con ella. O si habia suficientes recursos para atender la deuda externa. Era en

definitiva el indicador que media la capacidad de pago del pais con el exterior.

En el caso ecuatoriano, la dolarizacién implic6 que se abandone el concepto
tradicional de Reserva Monetaria Internacional (RMI) y se sustituya por el de
Reserva Internacional de Libre Disponibilidad (RILD), siendo un indicador clave
de la economia ya que representa la cuenta de ahorros que dispone el pais
para enfrentar choques internos y externos como por ejemplo: la caida de los

precios del petroleo, desastres naturales, inundaciones, entre otros.

Burgos Pazmifio, Paul (2012). La RILD es basicamente la contraparte que
tiene el Banco Central para respaldar tres grandes temas. Primero, la emisiéon
de todas las monedas (de 50 centavos, por ejemplo) que circulan en el pais y
gue no son monedas norteamericanas. Segundo, los recursos que las
instituciones financieras del Ecuador tienen depositados en el Banco Central -
BCE (que a su vez sirven de respaldo de liquidez para los depdsitos que todos
tenemos en los bancos). Tercero, la plata que las instituciones publicas tienen

depositada en el Banco Central del Ecuador.

La RILD corresponde al monto de activos externos de alta liquidez que tienen
una contrapartida en los pasivos del balance del Banco Central del Ecuador.

Burgos Pazmifio, Padl. Nivel optimo de la RILD del Ecuador, 2012, pp.53-68.
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El Banco Central del Ecuador, calcula la reserva monetaria de libre
disponibilidad que sirve de base para mantener los sistemas de canje, reserva
financiera, operaciones y otras operaciones del Banco Central del Ecuador.
2.1.4.1. Componentes de la RILD

Posicién neta de divisas

Esta Comprende la caja en divisas, los depdsitos e inversiones en bancos e

instituciones financieras del exterior.

- Cajaendivisas

Disponibilidades inmediatas en numerario en la caja del BCE y las remesas en

transito en el pais.

- Depdsitos e inversiones en bancos e instituciones financieras del

exterior

Depésitos a la vista 0 a un plazo corto de hasta 90 dias.

- Inversioén en el exterior

Inversiones en centros financieros internacionales en depdsitos a plazo fijo y

titulos de renta fija.

Oro

Registra las tenencias en oro que mantiene el BCE en el exterior, ya sea para

su custodia 0 como depdsitos a plazo sobre los cuales se recibe un interés. El

oro esta valorado a precios de mercado.
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Derechos Especiales de Giro (DEGS)

Registra las tenencias en Derechos Especiales de Giro emitidos por el Fondo
Monetario Internacional (FMI) y asignadas al Ecuador como pais miembro. Los

derechos especiales de giro constituyen la unidad de cuenta del FMI.

Posicién de Reserva en el Fondo Monetario Internacional

Corresponde a los aportes en oro, moneda extranjera, y unidades de cuenta;
que en representacion del Estado realiza el BCE en el FMI, menos las

obligaciones de corto plazo con dicho organismo.

Posicién con ALADI

Registra la posicion neta de las operaciones comerciales que realiza el pais a
través de convenios de crédito reciproco. El saldo negativo implica que el pais
ha realizado, bajo estos mecanismos, mayores importaciones que
exportaciones con los paises miembros de ALADI (Asociacion Latinoamericana
de Integracion).

Posicion SUCRE

El Sistema Unitario de Compensaciéon Regional (SUCRE) surge como una
iniciativa en el marco de los paises de la ALBA para impulsar su comercio
reciproco a través del desacoplamiento progresivo de la l6gica del délar como
medio para la realizacion de los pagos internacionales. EI SUCRE es un
sistema de pagos internacionales que, a diferencia de los mecanismos
convencionales de compensacion, se fundamenta en la utilizacion de una
moneda virtual que cumple el papel de unidad de cuenta comun para el registro
de las operaciones canalizadas y permite la liquidacion de los pagos
resultantes entre los bancos centrales. En el Ecuador el SUCRE entr6 a formar
parte de la RILD desde diciembre del 2012.
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Cabe recordar que antes de adoptar la dolarizacion de la economia
ecuatoriana, el concepto que se manejaba era el de Reserva Monetaria
Internacional, el mismo que significaba el saldo entre activos y pasivos
externos bajo control de las autoridades economicas del pais; sus
componentes eran el oro monetario, los derechos especiales de giro (DEG), la
posicion y uso de la reserva en el FMI, los activos en divisas y otros titulos de

crédito.

2.15. Sistema Econémico

The New Encyclopaedia Britannica (2010), define al sistema econdmico
como la estructura de produccién, de asignacion de recursos econdémicos,
distribuciéon y consumo de bienes y servicios en una economia. Un sistema
econémico se caracteriza por un conjunto de instituciones y relaciones
sociales. Por otra parte, es el conjunto de principios por los cuales se abordan
los problemas econdmicos, tales como la escasez mediante la asignacion de

recursos productos limitados.

El Sistema Econdémico de una sociedad es el conjunto de relaciones y
procedimientos institucionalizados con el que trata de resolver el problema
econdémico. Tienen como funcién la asignacion de los recursos de la sociedad
entre las distintas actividades productivas y la distribucion de los bienes y

servicios de consumo entre los individuos de aquella.

En términos generales, el sistema econdmico es aquel sistema implementado
para regular las diferentes actividades economicas asi como también los
intercambios resultantes de la compra y venta de los productos generados por
el ser humano u obtenidos de la naturaleza. El sistema econdmico, sin
embargo, no se limita exclusivamente a cuestiones econdémicas o comerciales
si no que en muchos sentidos traspasa esas fronteras para también incluir

conceptos sociales, politicos y culturales.

Economic systems. The New Encyclopaedia Britannica, (2010), vol. 4, p. 357.
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La idea de un sistema economico lleva consigo la connotacion articulada de
partes (principios, reglas, procedimientos, instituciones) armonizadas
funcionalmente para la consecucion de fines colectivos determinados. Durante
esa articulacion de partes, cada sociedad trata de resolver el problema

fundamental econdmico que es la satisfaccion de las necesidades basicas.

Tradicionalmente se propuso que un sistema econdémico debia afrontar cinco

problemas centrales:

¢, Qué bienes producir y cuanto de cada uno de ellos?
¢, Coémo Producir?
¢Para quién producir?

Estabilidad econdémica

o bk~ 0N PE

Crecimiento econémico

2.1.5.1. Tipos de sistemas econdémicos

Economia de mercado

Las economias de mercado presentan individuos que tienen y operan los
medios de produccién, mientras que el estado y los gobiernos nacionales

juegan un rol pequefio.

Los consumidores y sus decisiones de compra subsecuentes manejan la
economia. La ruta adecuada del desarrollo econémico del pais esta basada en
los supuestos del mercado, o la oferta y la demanda. También conocidas como
de libre empresa o sistema capitalista, las economias de mercado dependen
del estado para proteger a los consumidores y promover simultdneamente la

competencia en el mercado.

Los paises con economias de mercado incluyen Estados Unidos, Japon y Gran

Bretana.
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Economia de comando o planificada

En una economia de comando o planificada, el gobierno toma todas las
decisiones importantes para el pais relacionadas con la produccion, servicio,

distribucion y precios de los productos basicos.

El gobierno es duefio y opera los factores de produccion; este tipo de sistema
econdémico suele conocerse como comunismo. Los ejemplos incluyen las
economias de China, Laos y Cuba. Si bien este tipo puede tener como
resultado un tiempo de reaccibon méas lento para las necesidades del
consumidor porque es operado enteramente por el gobierno, permite el uso de

todos los recursos disponibles para el desarrollo de produccion.

Una economia de mercado usa los recursos disponibles principalmente para

comercializaciéon y publicidad.

Economia mixta

Las economias mixtas tienen elementos de las economias planificadas y de
mercado en un sistema cohesivo, este sistema es popular en paises donde ni
las corporaciones empresariales ni el gobierno controlan las actividades

econdmicas del pais.

En realidad, no hay un sistema econdmico de comando o mercado puro que
exista en el mundo de hoy, en su lugar la mayoria de los paises usan un
sistema economico mixto. Las economias mixtas son descritas con regulacion
gubernamental en algunas areas y flexibilidad en otras.

Las economias mixtas suceden cuando la sociedad busca encontrar el
equilibrio cuando la gente disfruta de un amplio rango de puntos de vista

sociales y politicas.
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2.1.5.2. Sistema econdmico del Ecuador

Avila, Monica (2012). El sistema econémico del Ecuador es un conjunto de
instituciones que determinan de que manera los distintos recursos disponibles

son utilizados para satisfacer las necesidades de una sociedad.

La constitucion de Montecristi otorga al Poder Ejecutivo mayores facultades
para regular, controlar y planificar los sectores econdmicos y productivos, ya
sea de forma directa o indirecta, a través de representantes en diferentes
instancias y de la utilizaciébn del Plan Nacional de Desarrollo (PND) como

principal instrumento de la politica econdmica y social del pais.

La Carta Magna establece como formas de organizacién econémica en el pais

a las publicas, privadas, mixtas, populares y solidarias.

Las empresas publicas tienen ahora mayor fuerza, pues se ha extendido su
participacion en los dominados sectores estratégicos que, segun la
Constitucion, son aquellos que por su trascendental importancia deben ser
administrados, controlados y gestionados por el Estado; estos son: la energia
en todas sus formas las telecomunicaciones, los recursos naturales no
renovables, el transporte, la refinacién de hidrocarburos, la biodiversidad y el
patrimonio genético, el espectro radioeléctrico, el agua y los demas que se
determine por la ley.

El sistema econdmico social y solidario que plantea la Carta Magna y sobre el
cual se desarrolla el PND tiene como horizonte la consecucion del “Buen Vivir”
concepto que proviene de la cosmovision indigena. La introduccion de este
concepto, segun la vision del gobierno, responde a un cambio de “paradigma”
gue implica una nueva forma de relacion entre los actores de la sociedad y la

“ruptura del neoliberalismo como modelo de organizacién social en el pais”.

Avila, Ménica. Sistema econémico del Ecuador, Universidad Ecotec, 2012.
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En la practica, el “buen vivir’ contiene elementos similares a los contemplados
en una economia de planificacion central, donde el Estado, con el fin de
promover la igualdad, adquiere mayores atribuciones de control y regulacion e

incluso participa en la produccion de bienes y servicios.

En materia de desarrollo, el objetivo plasmado en el Plan Nacional del Buen
Vivir (PNBV) consiste en “generar un desarrollo enddégeno que permita
satisfacer las necesidades basicas conforme al concepto del buen vivir, y
enmarca un proceso de largo plazo (16 afios) para salir del modelo primario
exportador, democratizar el acceso de los medios de produccion, generar las

condiciones para aumentar la productividad y generar empleo de calidad”.

En el mediano plazo (periodo actual) se plantea la sustitucién selectiva de
importaciones y el desarrollo, a través de la inversion puablica, de condicione
para que la rentabilidad favorezca a los sectores secundarios y terciarios
(manufactura y servicios). Para ello, el PNBV se apoya en dos importantes

instrumentos: la politica industrial y el Cédigo de la Produccién.

En la practica, a criterio del gobierno, esto implica un nuevo proceso de
industrializacion por sustitucion de importaciones, con mayor participacion del
Estado, no solo a través de la regulacion y el gasto publico, sino también de
empresas publicas que ayuden a controlar los precios y de una mayor
discrecionalidad en la politica tributaria y arancelaria para sesgar precios
relativos a favor de industrias seleccionadas (sectores priorizados), buscando
una mayor inclusién a los micro, pequefias y medianas empresas (MIPYMES)

en la cadena de valor y la generacion de empleo.

20



2.2 FUNDAMENTACION TEORICA

2.2.1. Divisa

Divisa es un término que proviene del latin divido (dividir) y que se utiliza para

referirse a toda moneda utilizada en una region o pais. Forex (2011).

Visor (2010), una divisa sera toda aquella moneda empleada en una nacion o

region ajena a su lugar de origen.
Medio de cambio cifrado en una moneda distinta a la nacional o doméstica.
2.2.2. Tipo de cambio

Michel Lelart (2012). El tipo o tasa de cambio entre dos divisas es la tasa o
relacion de proporcion que existe entre el valor de una y la otra. Dicha tasa es
un indicador que expresa cuantas unidades de una divisa se necesitan para
obtener una unidad de la otra. Por ejemplo, si la tasa de cambio del ddlar
respecto al euro (USD/EUR) es de 1,3584, ello significa que el euro equivale a
1,3584 délares.

Del mismo modo, si estamos interesados en saber la tasa de cambio del euro
respecto al dolar, se realiza el calculo inverso (EUR/USD), ello resulta en una
tasa de 0,7362, lo cual significa que el délar equivale a 0,7362 euros.

El tipo de cambio, también referido como tasa de cambio, tasa de conversion o
tipo de cambio extranjero, es el precio al cual una divisa de un pais puede ser

convertida (cambiada) por la divisa de otro pais.

Forex. Diccionario Manual de la Lengua Espafiola Vox. Larousse Editorial, S.L. 2011.
Enciclopedia VISOR. Plaza & Janés Editories. Universidad de Salamanca, 2010.
Michel Leart. El Sistema Monetario Internacional, Editions La Decouverte, 2012, p 32.
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2.2.3. Encaje Bancario

Montero L. Victoria (2011). La funcion principal de los intermediarios
financieros (bancos, cooperativas de ahorro y mutualistas) es captar recursos
del publico y con ellos otorgar préstamos. Dada la naturaleza de su negocio,
las entidades financieras deben mantener parte de sus fondos en activos
liquidos o activos de reserva, para cubrir retiros de fondos por parte de sus

clientes.

Con el fin de disminuir el riesgo de los depdsitos del publico en el sistema
financiero, el Banco Central del Ecuador determina que un porcentaje de esos
recursos captados deben estar depositados en el BCE. El encaje bancario es
ese porcentaje de recursos que deben mantener congelados los intermediarios

financieros que reciben captaciones del publico.

También el Banco Central puede utilizar el encaje indirectamente para
aumentar o disminuir la cantidad de dinero que circula en la economia. Por
ejemplo, cuando el encaje sube, las entidades financieras cuentan con menos
recursos para prestar, porque deben dejar un porcentaje mayor en Ssus
reservas. Asi, al haber menos dinero para prestar al publico, entra menos

dinero a circular y se disminuye la liquidez.

Por el contrario, cuando el Banco Central baja los porcentajes de los encajes,
permite que las instituciones financieras tengan mas dinero disponible para
prestar al publico, y por lo tanto la cantidad de dinero en circulacion aumenta.

2.2.4. Liquidez

Montero L. Victoria (2011). La liquidez es la capacidad de la empresa de

hacer frente a sus obligaciones de corto plazo. La liquidez se define como la

Montero L. Victoria. EL encaje bancario y el fondo de liquidez en el Ecuador, PUCE, 2012,
pp. 30 — 45.
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capacidad que tiene una empresa para obtener dinero en efectivo. Es la

proximidad de un activo a su conversion en dinero.

Para medir la liquidez de una empresa se utiliza el ratio o razon de liquidez. La
cual mide la capacidad de la empresa para hacer frente a sus obligaciones de
corto plazo. Del andlisis de estas razones se puede conocer la solvencia de
efectivo de la empresa y su capacidad de permanecer solvente en caso de

acontecimientos adversos.

Sexton, et (2013). La liquidez representa la cualidad de los activos para ser
convertidos en dinero efectivo de forma inmediata sin pérdida significativa de
su valor. De tal manera que cuanto mas facil es convertir un activo en dinero se

dice que es mas liquido.

Por definicion el activo con mayor liquidez es el dinero, es decir los billetes y
monedas tienen una absoluta liquidez, de igual manera los depdésitos bancarios
a la vista, conocidos como dinero bancario, también gozan de absoluta liquidez
y por tanto desde el punto de vista macroeconémico también son considerados

dinero.

2.2.5. Politica Econ6tmica

Fernandez Diaz, Andrés (2011). La politica econémica es el argumento
fundamental del Estado para justificar la funcion reguladora y estabilizadora
gue este cumple en las naciones que poseen economias modernas; fijando
las politicas impositivas, monetarias y cambiarias, asi como disefiando las
reglas del juego; permitiendo que el mercado actue libremente pero respetando

estas reglas.

Los planificadores de la politica econdmica estudian el impacto, las causas y

Sexton, et al. Exploring Macroeconomics. 2013, pp. 293,294.
Fernandez Diaz, Andrés. Politica monetaria: Fundamentos y estrategias, 2011.
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los costos que suponen para la sociedad la inflacion, asi como las posibles
soluciones y consecuencias de las posibles medidas a tomar.

Otro factor importante de estudio es el desempleo que cuestiona para los
gestores de la politica econdmica porqué el mercado de trabajo presenta unos
porcentajes elevados de desempleo y las posibles medidas para tratar de
reducirlo, ya que ademas del alto costo social, el desempleo obliga a un

incremento sustancial de transferencias por parte del gobierno.

El crecimiento es materia de un importante andlisis por parte de los
planificadores de la politica econdmica, ya que un crecimiento considerable de
la produccion trae por si solo un gran aumento del consumo, ingreso real,

nuevos puestos de trabajo y el bienestar general de los individuos crece.

Lo contrario ocurre cuando la economia no crece suficientemente o incluso
decrece. Ademas de estos componentes el déficit presupuestario publico, esto
es, la diferencia entre el gasto publico y los ingresos publicos, aparece como
una grave restriccion al momento de elaborar las politicas econémicas
adecuadas, para el caso ecuatoriano histéricamente hemos cubierto este déficit

con mas endeudamiento.

Este alto endeudamiento ha provocado un incremento presupuestario
destinado al servicio de la deuda, y un decrecimiento del presupuesto
destinado a educacion, salud e inversion.

Otro factor es el déficit externo, provocado por la salida de dinero por
importaciones versus el ingreso de dinero por exportaciones, es decir un déficit

en la balanza de pagos influye en la elaboracion de politicas comerciales.

La politica econdémica esta manejada por:
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- Politica Fiscal

- Politica Monetaria
- Politica Cambiaria
- Politica Crediticia
- Politica Financiera
- Politica Comercial

2.2.6. Banco Central del Ecuador

Cevallos, Ricardo (2013). El Banco Central es el asesor economico del Estado
y realiza un monitoreo permanente de la economia nacional. Produce
estadisticas y publicaciones técnicas e informa sobre la Pro forma del
Presupuesto del Estado y de la banca publica, asi como sobre endeudamiento
publico.

El Banco Central realiza una tarea cultural, como lo hacen los demas bancos
centrales, de profunda significacion nacional para mantener museos, archivos,

bibliotecas y centros culturales formados por bienes del patrimonio cultural.

El Banco Central del Ecuador fue creado en 1927 luego de que el presidente
Isidro Ayora adoptara las recomendaciones que presentd la Mision Kemmerer,
presidida por el profesor de Princeton EW Kemmerer, sugerencias que incluian
el establecimiento de instituciones de importancia como la Superintendencia de
Bancos, la Contraloria, la Caja de Pensiones (IESS), el Banco Hipotecario
(Banco de Fomento), asi como la expedicién de leyes como la de aduanas y
otras que han resistido los embates de la politiqueria, por lo que se puede decir
que en materia administrativa e institucional, hay una linea que separa al

Ecuador del antes y después de Isidro Ayora y Kemmerer.

Cevallos, Ricardo. El Banco Central del Ecuador bajo la dolarizacién. Quito, 2013.
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2.2.6.1. Funciones del Banco Central en la dolarizacién oficial de la

economia

Cevallos, Ricardo (2013). Las pre condiciones para la adopcion de la
dolarizacion estuvieron centradas en la pérdida de credibilidad del sistema
monetario nacional, por parte de la mayoria de la poblacion. Recurrentes y
hasta explosivas devaluaciones, elevada inflacion, caida constante del
producto per capita, estancamiento de la inversion productiva, crisis del sistema
financiero y de pagos, elevadas tasas de desempleo y subempleo, fuga masiva
de capitales, crisis politica, entre otros factores, desembocaron en un cambio
de 180 grados que significé un nuevo sistema econdmico monetario.

Luego de adoptada la dolarizacion a principios del 2000 y en base a un
esfuerzo al interior de la institucion de auto definicion, consultas realizadas a la
sociedad civil, incorporar la experiencia de los bancos centrales europeos luego
de la unificacion monetaria y con el soporte tedérico de la “economia
institucional”, el Banco Central del Ecuador redefinié sus funciones en el nuevo

esquema monetario.

A tal efecto, se expidi6 el Decreto Ejecutivo No. 1589 del 13 de junio de 2001, a
través del cual se emitié el nuevo Estatuto Organico de esta Institucién, en el
que se establece que su mision es: “Promover y coadyuvar a la estabilidad
econOmica del pais, tendiente a su desarrollo, para lo cual deberé: realizar el
seguimiento del programa macroecondmico; contribuir en el disefio de politicas
y estrategias para el desarrollo de la nacion; y, ejecutar el régimen monetario
de la Republica, que involucra administrar el sistema de pagos, invertir la
reserva de libre disponibilidad y, actuar como depositario de los fondos publicos

y como agente fiscal y financiero del Estado”.

2.2.7. Sistema Financiero

Calvo, Antonio (2012). En un sentido general, el sistema financiero (sistema

de finanzas) de un pais esta formado por el conjunto de instituciones, medios y

Calvo, Antonio. Manual del sistema financiero espafiol. Ariel ISBN. 2012, p. 71.
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mercados, cuyo fin primordial es canalizar el ahorro que generan los
prestamistas o unidades de gasto con superavit, hacia los prestatarios o
unidades de gasto con déficit, asi como facilitar y otorgar seguridad al

movimiento de dinero y al sistema de pagos.

La cita labor de intermediacion es llevada a cabo por las instituciones que
componen el sistema financiero, y se considera basica para realizar la
transformacion de los activos financieros, denominados primarios, emitidos por
las unidades inversoras (con el fin de obtener fondos para aumentar sus
activos reales), en activos financieros indirectos mas acordes con las

preferencias de los ahorradores.

El sistema financiero comprende, tanto los instrumentos o activos financieros,
como las instituciones o intermediarios y los mercados financieros: los

intermediarios compran y venden los activos en los mercados financieros.

Un sistema financiero es el conjunto de instituciones que tiene como objetivo
canalizar el ahorro de las personas. Esta canalizacion de recursos permite el
desarrollo de la actividad econémica (producir y consumir) haciendo que los
fondos lleguen desde las personas que tienen recursos monetarios excedentes
hacia las personas que necesitan estos recursos. Los intermediarios
financieros crediticios se encargan de captar depdésitos del publico y, por otro,
prestarlo a los demandantes de recursos.

El sistema financiero ecuatoriano se encuentra compuesto por instituciones
financieras privadas (bancos, sociedades financieras, cooperativas Yy
mutualistas); instituciones financieras publicas; instituciones de servicios
financieros, compafiias de seguros y compafiias auxiliares del sistema
financiero, entidades que se encuentran bajo el control de la Superintendencia
de Bancos, constituyéndose los bancos en el mayor y mas importante
participante del mercado con mas del 90% de las operaciones del total del

sistema.
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2.2.7.1. Importancia del Sistema Financiero

Una situacion de estabilidad financiera podria definirse como aquella en que el

sistema financiero opera de manera eficiente y constante.

En una economia desarrollada las entidades financieras se encargan de
distribuir los fondos que reciben de los ahorradores entre las personas
necesitadas de créditos. De esta manera se mantiene una economia saludable
pero sobre todas las cosas se genera un clima de confianza entre la poblacion

para seguir generando riqueza.

2.2.8. Mercado Financiero

Calvo, Antonio (2012). Espacio fisico o virtual en el que se realizan los
intercambios de instrumentos financieros y se definen sus precios. En general,
cualguier mercado de materias primas podria ser considerado como un
mercado financiero si el propésito del comprador no es el consumo inmediato

del producto, sino el retraso del consumo en el tiempo.

Los mercados financieros estan afectados por las fuerzas de oferta y demanda.

Los mercados colocan a todos los vendedores en el mismo lugar, haciendo asi
mas facil encontrar posibles compradores. A la economia que confia ante todo
en la interaccidon entre compradores y vendedores para destinar los recursos se

le llama economia de mercado, en contraste con la economia planificada.
Los mercados financieros, en el sistema financiero, facilitan:
- Elaumento del capital (en los mercados de capitales).

- Latransferencia de riesgo (en los mercados de derivados).

- El comercio internacional (en los mercados de divisas).

Calvo, Antonio. Manual del sistema financiero espafiol. Ariel ISBN. 2012, p. 56.
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2.2.8.1. Tipos de mercados financieros

Los mercados financieros son un conjunto que forman el mercado de fondos
prestables, pero se distingue de acuerdo con las caracteristicas de los activos

negociados, entre el mercado de capitales y el monetario.

Para este autor los mercados financieros, en el sistema financiero facilitan:
- Elaumento del capital en los mercados de capitales.
- Latransferencia de riesgo en los mercados de derivados.

- El comercio internacional en los mercados de divisas.

Dicho lo anterior, Calvo sefiala dos tipos de mercados importantes, dentro del

mercado financiero:

- Mercado Monetario

Se negocia con dinero o con activos financieros con vencimiento a corto plazo

y con elevada liquidez, generalmente activos con plazo inferior a un afo.

El mercado monetario o de dinero es el conjunto de mercados financieros,
normalmente al por mayor, independientes pero relacionados, en los que se
intercambian activos financieros que tienen como denominador comdn un plazo
de amortizacion corto, que no suele sobrepasar los dieciocho meses, un bajo

riesgo y una elevada liquidez.

- Mercado de capitales

Se negocian activos financieros con vencimiento a medio y largo plazo, basicos

para la realizacion de ciertos procesos de inversion.
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El mercado de capitales o también conocido como mercado accionario, es un
tipo de mercado financiero en los que se ofrecen y demandan fondos o medios

de financiacion a medio y largo plazo.

Su principal objetivo es participar como intermediario, canalizando los recursos
frescos y el ahorro de los inversionistas; para que los emisores, lleven a cabo
dentro de sus empresas operaciones de: financiamiento e inversion. Frente a
ellos, los mercados monetarios son los que ofrecen y demandan fondos

(liquidez) a corto plazo.

El mercado de dinero y capitales es solo una parte de la economia que mueve

cada pais segun la funcién que este ejerza.

2.2.9. Fondo Monetario Internacional (FMI)

Bob, Davis (2010). EI FMI es una institucion internacional que reune a 188
paises, y cuyo papel es fomentar la cooperacion monetaria internacional;
facilitar la expansion y el crecimiento equilibrado del comercio internacional;
fomentar la estabilidad cambiaria; coadyuvar a establecer un sistema
multilateral de pagos para las transacciones corrientes entre los paises
miembros y eliminar las restricciones cambiarias que dificulten la expansion del
comercio mundial; infundir confianza a los paises miembros poniendo a su
disposicion temporalmente y con las garantias adecuadas los recursos del
Fondo, dandoles asi oportunidad de que corrijan los desequilibrios de sus
balanzas de pagos sin recurrir a medidas perniciosas para la prosperidad
nacional o internacional, para acortar la duracion y aminorar el desequilibrio de

sus balanzas de pagos.

Esta institucion fue creada en 1945 y en su origen, debia garantizar la
estabilidad del sistema monetario internacional después de la crisis financiera o

quiebra de 1929. Después de 1976 y de la desaparicion del sistema de cambio

Bob, Davis. EL malestar en la globalizacion. Boletin digital del FMI, Taurus, p.12-26, 2010.
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fijo, el FMI heredd de un nuevo papel ante los problemas de deuda de paises

en desarrollo y ante las crisis financieras internacionales.

Su sede se encuentra en Washington, la capital de los Estados Unidos.

El FMI otorga temporalmente aquellos recursos financieros a los miembros que

experimentan problemas en su balanza de pagos.

Un pais miembro tiene acceso automatico al 25 % de su cuota si experimenta
dificultades de balanza de pagos. Si necesita mas fondos, tiene que negociar
un plan de estabilizacién. Se aspira a que cualquier miembro que reciba un
préstamo lo pague lo antes posible para no limitar el acceso de crédito a otros
paises. Antes de que esto suceda, el pais solicitante del crédito debe indicar en
qué forma se propone resolver los problemas de su balanza de pagos de
manera que le sea posible reembolsar el dinero en un periodo de amortizacion

de tres a cinco afios, aunque a veces alcanza los 15 afios.

2.2.10. Economia Internacional

Krugman, Paul (2010). Es una de las ramas de la ciencia econdmica
perteneciente a las ciencias sociales que se basa en el estudio de la teoria

pura del comercio.

Rama de la ciencia econdmica, fundamentalmente macroeconomia, que tiene
por objeto el estudio de los movimientos econdmicos que realiza un pais con el
resto del mundo, y que pueden ser de muy diversa indole, comerciales,

financieros, tecnoldgicos, turisticos, etc.

La economia internacional también se ocupa de los aspectos monetarios
mundiales, la teoria de la politica comercial, los mercados cambiarios
(resultado de la utilizacion de monedas diferentes en los distintos paises), y el

ajuste de las balanzas de pago.

Krugman, Paul. Economia Internacional: Politica y Economia. Prentice-Hall, p.115, 2010.
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Los aspectos internacionales de la economia han tenido, desde finales del siglo
XX, un muy importante auge, ya que cada vez existe mayor interrelacion entre
lo que ocurre en los mercados internacionales y lo que ocurre en la economia

de los distintos paises.

La economia internacional como rama de la ciencia econdmica, que forma
parte de las ciencias sociales, se divide en dos grandes ramas: la teoria del
comercio internacional y la teoria de las finanzas internacionales. Las
economias se relacionan con el resto del mundo en primer lugar por el
comercio internacional, es decir por las compraventas de productos y servicios
gue se realizan con origen o destino en el exterior. Y la segunda via de relacién
con el exterior se realiza a través de las finanzas, por cuanto los residentes y
las entidades de un determinado pais pueden tener activos financieros emitidos

en otro pais.

2.2.11. Sostenibilidad

GreenFacts (2011). Es la capacidad de permanecer. Cualidad por la que un
elemento, sistema o proceso, se mantiene activo en el transcurso del tiempo.

Capacidad por la que un elemento resiste, aguanta, permanece.?°

La sostenibilidad econémica implica el uso de practicas econdémicamente

rentables que sean tanto sociales, como ambientalmente responsables.

En este sentido, la informacion econdmica y estadistica sectorial adquiere
relevancia para la toma de decisiones de los principales agentes que
convergen al sector.

2.2.12. Andlisis

Segun el Diccionario de la Lengua espafiola el proposito del analisis es

aplicar un conjunto de estrategias y técnicas que le permitan al investigador

GreenFacts. Glossary del Milenio. Mexico, 2011.

32


http://es.wikipedia.org/wiki/Siglo_XX
http://es.wikipedia.org/wiki/Siglo_XX
http://es.wikipedia.org/wiki/Ciencias_sociales

obtener el conocimiento que estaba buscando a partir del adecuado tratamiento
de los datos recogidos; este método permitira clasificar y reclasificar el material
recogido desde diferentes puntos de vista hasta que usted opte por el mas

preciso y convencional.

La importancia del analisis radica en lo individual y lo colectivo, si esta
coherencia entre los dos no se tiene en cuenta, pueden ser excluyentes en un

momento determinado de la investigacion.

Analizar es descomponer el objeto de estudio en todas sus partes y estudiar
detenidamente cada una de ellas, con el fin de comprender la manera como se

estad comportando dicho objeto de estudio.

Un andlisis es un efecto que comprende diversos tipos de acciones con
distintas caracteristicas y en diferentes ambitos, pero en suma es todo acto que
se realiza con el propdsito de estudiar, ponderar, valorar y concluir respecto de

un objeto, persona o condicion.

2.2.13. Evaluar

GreenFacts (2011). La evaluacion es la determinacion sistematica del mérito,
el valor y el significado de algo o alguien en funcion de unos criterios respecto a
un conjunto de normas. La evaluaciébn a menudo se usa para caracterizar y
evaluar temas de interés en una amplia gama de las empresas humanas,
incluyendo las artes, la educacion, la justicia, la salud, las fundaciones y

organizaciones sin fines de lucro, los gobiernos y otros servicios humanos.

El concepto de evaluacion se refiere a la accidon y a la consecuencia de
evaluar, un verbo cuya etimologia se remonta al francés évaluer; y que permite
indicar, valorar, establecer, apreciar o calcular la importancia de una

determinada cosa o asunto.

Diccionario de la REA. Edicion 23, p. 62, 2013.
GreenFacts. Glossary del Milenio. Mexico, 2011
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2.3 FUNDAMENTACION LEGAL

2.3.1. Ley de Régimen monetario y Banco del Estado

Esta ley se enfoca en todo cuanto se refiere al régimen ecuatoriano monetario,
el mismo que se fundamenta en el principio de plena circulacion y de las
divisas internacionales en el pais y su libre transferibilidad al exterior. De las

cuales enfocaremos sobre el encaje, y las RILD.

Capitulo IV: Control de los Medios de Pago
Seccion |

Encaje

Art. 14.- Las instituciones financieras que operen en el pais bajo el control de la
Superintendencia de Bancos y Seguros, incluido el Banco del Estado, a
excepcion de las cooperativas de ahorro y crédito, estan obligadas a mantener,
a juicio del Directorio del Banco Central del Ecuador, una reserva sobre los
depdsitos y captaciones que tuvieren a su cargo. Esta reserva se denomina
encaje y se mantendra en depdsito en el Banco Central del Ecuador y

marginalmente en la caja de las propias instituciones financieras.

En las localidades donde no tenga oficinas el Banco Central del Ecuador, el
encaje sera depositado en las instituciones financieras que determine su

Directorio, las cuales actuardn como corresponsales del Banco Central.

El Directorio del Banco Central del Ecuador regulara los porcentajes de encaje

para cada clase de obligaciones
Capitulo IV: De la Reserva Monetaria de Libre Disponibilidad

Art. 41.- Por reservas de libre disponibilidad se entenderan la posicion neta en
divisas; los derechos especiales de giro; la posicion liquida de reserva

constituida en organismos monetarios internacionales por el Banco Central del
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Ecuador; la posicion con la ALADI; vy, las inversiones en instrumentos
financieros denominados en moneda extranjera y emitidos por no residentes
que, de acuerdo con estandares internacionalmente aceptados, sean

considerados liquidos y de bajo riesgo.

Asi mismo lo sera el valor en divisas del oro monetario y no monetario.

Las reservas internacionales de libre disponibilidad seran contabilizadas a valor
de mercado y de acuerdo a practicas contables internacionalmente aceptadas.

Los bienes y recursos que integran las reservas de libre disponibilidad son
inembargables, no pueden ser objeto de ningun tipo de apremio, medida
preventiva o cautelar ni de ejecucion, y solo pueden aplicarse a los fines

previstos en la presente Ley.
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CAPITULO 1lI
METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION

36



3.1. MATERIALES Y METODOS

Materiales

= Computadora
= |mpresora

= Pend driver

= CD

= Lapiceros

» Calculadora

= Papel bond A4
= Libros

= Cuadernos

Métodos
1. Analitico.

Mediante este método se conocieron las diferentes partes del problemay se

utilizé para realizar el andlisis de la informacion de la RILD.
2. Deductivo

A través de este método se dedujo todos los parametros de la investigacion
respecto al segmento de la RILD, sus componentes, y demas estudios
vinculados al sistema monetario y funciones del BCE en una economia

dolarizada.
3. Sistémico

Dirigido a modelar el objeto mediante la determinacion y el estudio de todos

sus componentes, identificando la relacién entre ellos.
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Se empled al utilizar datos particulares para llegar a conclusiones generales.

3.2. Tipos de Investigacion

El objetivo de la investigacion descriptiva en esta tesis consistio en llegar a
conocer la evolucion de la Reserva Internacional de Libre Disponibilidad

(RILD), de donde provienen estos ingresos y en que son invertidos.

La meta de esta investigacion, no se limita a la recoleccién de datos, sino al

andlisis y explicacion de la relacion que existen entre las variables.

Se estudian las politicas econémicas, funcion del BCE y el destino de las

reservas, de tal forma que esto contribuye a saber el manejo de la RILD.

3.3. Disefio de la Investigacidon

Esta investigacion con la finalidad de encontrar la esencia del problema que se
investiga se empleé modelos matematicos, financieros y analiticos; los que
permitieron comprobar las hipétesis de investigacion y alcanzar los objetivos

gue se plantearon inicialmente.

La informacion obtenida, cuadros, graficos ayudaron a una mejor comprension

y analisis del tema de la tesis.
En esta investigacion se utilizaron varios tipos de herramientas para planificar y

llevar a cabo la investigacién, como también para analizar y reportar los

resultados.
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3.4. Poblacion y Muestra

No existe muestra, pero es necesario indicar las fuentes de los datos.

Esta etapa consiste en obtener datos de diversos lugares informativos como
archivos, bibliotecas, hemerotecas, librerias, institutos de investigacion,

Internet, etcétera.

Para ello es importante mencionar las diversas fuentes que utilizamos en la

tarea de recabar informacion para nuestra investigacion.

Fuentes Primarias
Libros

Monografias

Revistas

Diccionarios bibliograficos

Periédicos
Fuentes Secundarias

Internet

Publicaciones, etc.
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CAPITULO IV
RESULTADOS Y DISCUSION
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4.1 RESULTADOS

4.1.1. Analisis de la RILD en el periodo 2010 — 2012.

Cuando un pais renuncia a emitir moneda propia, las autoridades monetarias
utilizan las reservas liquidas para retirar la moneda local y canjearla por la
nueva moneda oficial, a un tipo de cambio nominal. Asi, parte de las reservas

internacionales se convierten en medio circulante.

En este caso, las reservas internacionales pueden utilizarse como un
estabilizador para absorber choques externos, que respalden la capacidad de
pago del pais. Este enfoque es el mas apropiado para un pais en dolarizacion,
en que estan ausentes los esquemas de intervencién antes mencionados y en
que la exposicion al riesgo es mas elevada, que bajo otros regimenes

cambiarios.

El concepto histérico de Reserva Monetaria Internacional (RMI) que se
calculaba directamente del balance del BCE y servia para realizar una serie de
calculos y predicciones cuando el pais tenia moneda propia y existia un
sistema de cambios dual: libre y oficial, ya no existe. En esa época la RMI
permitia conocer por ejemplo cuantos meses de importacion se podian pagar
con ella. O si habia suficientes recursos para atender la deuda externa. Era en

definitiva el indicador que media la capacidad de pago del pais con el exterior.

En el caso ecuatoriano, la dolarizaciéon implico que se abandone el concepto
tradicional de Reserva Monetaria Internacional (RMI) y se sustituya por el de
Reserva Internacional de Libre Disponibilidad (RILD), siendo un indicador clave
de la economia ya que representa la cuenta de ahorros que dispone el pais
para enfrentar choques internos y externos como por ejemplo: la caida de los

precios del petréleo, desastres naturales, inundaciones, entre otros.
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Las Reservas Internacionales de Libre Disponibilidad (RILD) alcanzaron en el
2012 los 2.482,5 millones de dolares, una de las mas bajas en los Ultimos seis
afos (ver grafico 1), segun el dltimo reporte del Banco Central. Entre el 2012 y

2011, las RILD disminuyeron en 475,1 millones.

Evolucion de la RILD

4.473,07

3.792,05
3.520,84
2.957,62

2.622,05 2.482,53
2.023,34 RILD

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Grafico 1. Evolucién de la RILD
Fuente: Banco Central del Ecuador.

En el Banco Central se calcula la Reserva Internacional de Libre Disponibilidad
(RILD) para saber la posicion en la cual se encuentra esta institucién para
atender sus obligaciones directas, entre las cuales se destacan los
movimientos de depdsitos de las instituciones financieras que por ley deben
mantener ahi sus dolares (Art. 14 de la Ley de Régimen Monetario y Banco del
Estado); las que proviene del Sector Publico No Financiero (SPNF); y las

reservas de oro.

De acuerdo al Art. 14. “’Las instituciones financieras que operen en el pais bajo
el control de la Superintendencia de Bancos y Seguros, incluido el Banco del
Estado, a excepcion de las cooperativas de ahorro y crédito, estan obligadas a
mantener, a juicio del Directorio del Banco Central del Ecuador, una reserva
sobre los depdsitos y captaciones que tuvieren a su cargo. Esta reserva se

denomina encaje y se mantendra en deposito en el Banco Central del Ecuador
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y marginalmente en la caja de las propias instituciones financieras”.

A la presente (afio 2012), la Superintendencia de Bancos y Seguros tiene bajo
su control a 77 entidades financieras que se dividen en: entidades privadas,
entidades publicas, mutualistas, cooperativas de ahorro y crédito (excepcién de
acuerdo al Art. 14), sociedades financieras y otras entidades.

Entidades Privadas

Amazonas s.a.
Bolivariano s.a.
Cofiec s.a.
Comercial de Manabi s.a.
De Guayaquil s.a.
De Loja s.a.

De Machala s.a.
Del Austro s.a.

Del Litoral s.a.

Del Pacifico s.a.
Del Pichincha s.a.
Delbank

General Rumifiahui
Internacional s.a.
Finca s.a.

Procredit s.a.
Produbanco s.a.

Solidario s.a.

43



Sudamericano s.a.
Territorial s.a.
Citibank n.a.

Lloyds Bank Itd.
Banco Promerica s.a.
Unibanco

Capital s.a.

D — Miro
Coopnacional s.a.

Entidades Financieras Publicas

Banco del Estado

Banco Ecuatoriano de la Vivienda

Banco Nacional de Fomento

Corporacion Financiera

Banco del BIESS

Banco Central del Ecuador

Fondo de desarrollo de las nacionalidades y pueblos indigenas del Ecuador
Instituto ecuatoriano de crédito educativo y becas

Sociedades Financieras

Consulcredito sociedad financiera s.a.
Diners club del Ecuador s.a.

Financiera de la Republica s.a. FIRESA
Financiera del Austro s.a. FIDASA

Global sociedad financiera s.a.
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Proinco sociedad financiera s.a.
Sociedad financiera Interamericana s.a.
Sociedad financiera Leasingcorp s.a.
UNIFINSA sociedad financiera s.a.

VAZCORP sociedad financiera s.a.

Mutualistas

Ambato
Azuay
Imbabura
Pichincha

Otras Entidades

Pacificard
Titularizacion hipotecaria
Interdin s.a.

Aseguradoras Nacionales

ACE Seguros s.a.

AIG Metropolitana compafiia de seguros y reaseguros
Alianza compairiia de seguros y reaseguros
Aseguradora del sur c.a.

Atlas compaiiia de seguros s.a.

Balboa compafiia de seguros y reaseguros s.a. (Gye)
BMI del Ecuador compaiiia de seguros de vida s.a.

Bolivar compaiiia de seguros s.a.
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BUPA Ecuador s.a. (antes Amedex)

Cauciones s.a.

Cervantes s.a. compafiia de seguros y reaseguros
Compalfiia de seguros y reaseguros. Centro de seguros CENSEG s.a.
Seguros Colon s.a.

QBE seguros colonial s.a.

Compaifiia de seguros de vida Colvida s.a.

Compalfiia de seguros Condor s.a.

Compalfiia de seguros generales Produseguros s.a.
Confianza compairiia de seguros y reaseguros s.a.
Constitucion c.a. compafia de seguros

Coopseguros del Ecuador s.a. Cia. De seguros y reaseguros
Seguros del Pichincha s.a. Cia. De seguros y reaseguros
Compafia de seguros Ecuatoriano Suiza s.a.

Compafiia de seguros generales Equinoccial s.a.

Equivida compafia de seguros y reaseguros s.a.

Hispana de seguros s.a.

Interoceanica compafiia anénima de seguros y reaseguros s.a.
General del Ecuador compaiiia de seguros s.a.

La Unidn compaiiia nacional de seguros s.a.

Latina seguros y reaseguros c.a.

Latina vida compaiiia de seguros c.a.

Long life seguros LLS empresa de seguros s.a.

MAPFRE Atlas compaiiia de seguros s.a.

Compafiia de seguros oriente s.a.
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CIA de seguros y reaseguros Panamericana del Ecuador s.a.
Primma compairiia de seguros y reaseguros S.a.

Porvenir cia de seguros y reaseguros s.a. Porveseguros

Rio Guayas compafiia de seguros y reaseguros s.a.
Rocafuerte seguros s.a.

Seguros Sucre s.a.

Seguros Unidos s.a.

Sweaden compafia de seguros y reaseguros s.a.

Topseg compaiiia de seguros y reaseguros s.a.

VAZ seguros s.a. compariia de seguros y reaseguros S.a.
PAN American Life Insurance company

Compaiiia franciesa de seguros para com. Ext. COFACE s.a.
Compaifiia reaseguradora del Ecuador s.a.

Universal cia de reaseguros s.a.

El SPNF estd conformado por la agregacion consolidada de las empresas
estatales y las instituciones que forman el gobierno general, en linea con las
recomendaciones del Manual de Estadisticas de las Finanzas Publicas del FMI

en su edicién 1986.

Las empresas estatales consideran solo las empresas no financieras por lo que
se excluye de esta definicion a COFIDE, al Banco de la Nacion y al BCRP. La
informacion de las empresas estatales es reportada en base caja.

El gobierno general cubre operaciones del gobierno central (presupuestal y
extra-presupuestal), seguridad social, instituciones descentralizadas vy

gobiernos locales.
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El gobierno central estd conformado por los ministerios, instituciones publicas,
universidades nacionales y gobiernos regionales, mientras que el resto del
gobierno central incluye las entidades de seguridad social - EsSalud, ONP,
Fondo Consolidado de Reservas -FCR-, oficinas registrales, organismos de
regulacion de servicios publicos, Sunat y sociedades de beneficencia. Estos
altimos financian la mayor parte de sus operaciones con Sus propios recursos,
excepto la ONP gue recibe transferencias del gobierno central para atender el
pago de pensiones de los jubilados del régimen del Sistema Nacional de

Pensiones.

En el siguiente grafico se muestra la estructura del SPNF:

Sector Publico no
Financiero (SPNF)

I
| |

Gobiemno Empresas
general estatales
I L | PETROECUADOR
l - Correos del Ecuador
Gobierno central - Empresas de Ferrocarriles
consolidado Globlelrnos Ecuatorianos (EFE)
ocales - entre otras, etc.
| |
central gobierno central
- Ministerios
. - EsSalud
- Instit |
nstituicones publicas _ONP

- Universidades
- Gobiernos regionales
- Mivivienda

- FCR - Fonahpu

- Organismos reguladores

- Oficinas registrales

- Sociedades de beneficiencia

Gréfico 2. Estructura del Sector Publico No Financiero (SPNF)
Fuente: Ley Organica de Empresas Publicas. INCOP.

En las RILD constan los depdsitos que mantienen las instituciones bancarias

como encaje, los depdsitos del IESS, los depésitos que mantienen los
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gobiernos locales o seccionales asi como los depdsitos que mantienen las

entidades publicas no financieras y las reservas de oro.

4.1.1.1. Componentes de la RILD

La RILD esta conformada por: el efectivo mantenido en el BCE, los depdsitos
netos en instituciones financieras del exterior e inversiones, los depdsitos a
plazo y titulos valores; las reservas de oro; los derechos especiales de giro
(DEGS); los depdésitos en el FMI; y, por el saldo neto de las reservas con los

paises miembros de la ALADI.
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Como podemos observar en el cuadro 1, los niveles de la RILD han venido
disminuyendo desde el mes de febrero con un saldo de USD 3.602,99, de los
cuales 936 millones son oro, 53 millones son DEG vy posicién en el FMI'y 2.607
millones son ddélares en caja e invertidos en el exterior. Esta ultima cifra es
clave tenerla presente pues sirve para conocer de manera directa si el BCE
tiene los dolares necesarios para cubrir los retiros de los depdsitos que tienen

en el Central los bancos publicos y privados (encaje).

En los meses de marzo (4.007,1), abril (4.322,0) y mayo (4.575,3) la RILD se
ah incrementado, esto debido a los mayores depdsitos del SPNF al BCE,

incremento del petrdleo, e ingresos por recaudaciones tributarias.

La RILD cierra el afio con un saldo de USD 2.622,05 millones, lo que
representa una disminucion de USD 829,07 millones con respecto al mes de
noviembre con USD 3.451,12; siendo el monto mas bajo. Cabe recalcar que en
este afio $845 millones de la Reserva Internacional de Libre Disponibilidad
fueron repatriados a cinco instituciones de la banca publica (BEDE, CFN, BNF,
BEV, y Banco del Pacifico).
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De acuerdo a los datos del cuadro 2, la RILD registro un saldo de USD 2.869,5
millones, lo que representa un incremento de USD 247,4 millones con respecto
a diciembre del 2010; variacion que se explica principalmente por mayores

depdsitos del sector financiero.

Como podemos observar la RILD cambia principalmente por los movimientos
de comercio exterior del pais, que es el rubro que determina la mayor variacion.
Cuando hay una época de pagos importantes al exterior, la RILD disminuye un
poco, por lo general en navidad se importa mucho, entonces hay una gran
cantidad de divisas que salen de la economia.

El Unico caso que presenta una baja es en el mes de diciembre que registrd
una disminucién de USD 1.136,1 entre los factores que explican la reduccién
de la RILD, se destacan la desacumulacion de depdésitos del Gobierno Central,
del sistema financiero, las empresas publicas no financieras y los gobiernos

locales.

El saldo negativo que presenta en algunos meses la posicion con ALADI
(Asociacion Latinoamericana de Integracion), implica que el pais ha realizado
bajo estos mecanismos, mayores importaciones que exportaciones con paises
miembros de ALADI.
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De acuerdo con datos del cuadro 3, la RILD de julio en comparacion a mayo
pasado registra un incremento de 3.918,1 millones de dolares, de acuerdo al

informe del Banco Central del Ecuador.

Los principales ingresos de la Reserva Internacional de Libre Disponibilidad
(RILD) fueron las exportaciones de petréleo y derivados, recaudacion de
impuestos (IVA, IR, ICE), emisidn de deuda interna, depoésitos del sistema

financiero, exportaciones privadas y emision monetaria fraccionaria.

En tanto que los egresos son por desacumulacion neta de los depdsitos del
Gobierno Central, servicios de la deuda externa e interna, pagos por
importaciones sector publico, otros servicios y transferencias internacionales,

retiro de depdsitos de empresas publicas no financieras.

Al tomar en consideracion este crecimiento econdémico, el presidente de la
Republica analiza repatriar alrededor de 1.100 millones de ddlares del ahorro
nacional para invertir en proyectos energéticos que aporten al desarrollo del
pais, asi abrir el camino al sector productivo y generar fuentes de empleo.

En el mes de diciembre la posicion SUCRE entra a formar parte de la RILD con

un saldo de 540,5 millones de ddlares.

En conclusioén:

La RILD es basicamente la contraparte que tiene el Banco Central para
respaldar tres grandes temas. Primero, la emision de todas las monedas (de 50
centavos, por ejemplo) y que no son monedas norteamericanas. Segundo, los
recursos gue las instituciones financieras del Ecuador tienen depositados en el
Banco Central — BCE (y a su vez sirven de respaldo de liquidez para los
depositos que todos tenemos en los bancos). Tercero, la plata que las
instituciones publicas tienen depositada en el BCE.
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4.1.2. Incidencia de la RILD en la actividad econémica del
Ecuador, periodo 2010 - 2012.

Para lograr el crecimiento, particularmente en un pais con dolarizacion oficial
de la economia, es de fundamental importancia realizar una reforma completa
de la Banca Publica, empezando por el Banco Central del Ecuador, el cual
debe convertirse en Banco Nacional de Crédito, de manera que los recursos
del sector publico que se depositan en dicho Banco y este los ha venido
trasladando al exterior, sirvan para el financiamiento de la actividad productiva

nacional.

Al respecto vale la pena incluir el siguiente analisis. La llamada Reserva
Internacional de Libre Disponibilidad (RILD) es la cuenta del activo de los
balances del Banco Central del Ecuador que respalda el dinero fraccionario
emitido por dicho Banco y que cumple con los principios de la partida doble
para los depdsitos del sistema financiero publico y privado, los depdésitos del
sector publico no financiero, los depoésitos de particulares, entre otros

depasitos.

Esta cuenta es Reserva, en estricto sentido, Unicamente para el respaldo del
dinero fraccionario, el cual es totalmente convertible y fue utilizado como parte
minima en el canje de sucres por doélares en el proceso de dolarizacion oficial
de la economia del pais. De acuerdo a lo emitido en dinero fraccionario, se
debe tener como Reserva un monto de 84,5 millones de dolares, pues a ese

monto equivale dicha emision de moneda fraccionaria.

Por el contrario, para los depdésitos del sector publico y privado en el Banco
Central, la RILD es unicamente la cuenta de activo que posibilita el

cumplimiento de los mencionados principios de la partida doble.

De manera alguna un pais con dolarizacion oficial requiere un monto

determinado de Reservas Internacionales, salvo aquellas que respaldan a la
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moneda fraccionaria. No es acertado, bajo ningun concepto, decir o sefialar
que la RILD es la que sustenta la dolarizacién, pues, en dolarizacién oficial de
la economia, la Reserva Monetaria Internacional ya se entregd a los

ciudadanos a cambio del dinero local, de los sucres, en el proceso de canje.

Por lo tanto y repitiendo, un pais con dolarizacion oficial no necesita una
Reserva Monetaria Internacional y la llamada RILD solo es una cuenta del
activo equivalente a la cuenta de Caja de un banco, la cual varia de acuerdo a

los ingresos o retiros de los depdsitos de los clientes.

Pero como es bien conocido, los bancos utilizan los depdsitos de sus clientes
para realizar créditos para el consumo y para la inversion, lo que provoca
estimulo de las actividades productivas y la generacién de mayores fuentes de

financiamiento y crédito.

Por el contrario, el Banco Central del Ecuador ha manejado los depdsitos que
le han realizado el sector publico y privado como si se tratase de una Reserva
Monetaria Internacional, lo cual ha significado que estos recursos,
esencialmente publicos en mas de un 80%, sean invertidos fuera del pais a

tasas de rentabilidad de entre el 1 y 2 por ciento anual.

Se puede afirmar que el esfuerzo del ahorro publico ha servido para el
desarrollo del crédito y financiamiento de la actividad productiva de los paises
del primer mundo, que es en los cuales se han depositado el mencionado
ahorro, en vez de servir para dinamizar la economia nacional y especialmente,
para recuperar y promover sectores de notable importancia para el desarrollo
como son los desarrollados por las micro, pequefias y medianas empresas
(MIPIMES).

Con estos antecedentes, resulta urgente que el ahorro publico, que se
encuentra depositado en el Banco Central del Ecuador y que ha sido llamado
equivocadamente Reserva Internacional de Libre Disponibilidad, sea

canalizado hacia el desarrollo nacional, especialmente hacia actividades como
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la construccion, las industrias textil y del calzado, los sectores metalmecanico,
turistico, floricultor, de la madera, de elaborados del cacao, farmaceéutico,
cibernético, entre otros, los cuales son fundamentales para el desarrollo

productivo del Ecuador.

Igualmente, el ahorro publico que se encuentra en el extranjero bajo la figura
de Reserva de Libre Disponibilidad podria servir para financiar los proyectos de
infraestructura eléctrica como Mazar, Coca Codo Sinclear, Toachi — Pilaton, los
cuales abaratarian los costos de electricidad, elevarian la competitividad del
pais, generarian empleo y proveerian de seguridad eléctrica a la Nacion. Para
ello, con 2.000 millones de délares de dicha Reserva se tendrian los capitales
iniciales para la marcha dichos proyectos de infraestructura claves para el

crecimiento nacional.

Asimismo, se podria usar parte de este ahorro publico para el financiamiento
de programas habitacionales para los sectores populares y medios, generando
un impulso notable en el sector de la construcciéon y en el empleo de la mano
de obra. El financiamiento para construccion de vivienda es siempre
recuperable, la cartera vencida de los préstamos para vivienda no supera el
1%, y el efecto multiplicador de la inversion en vivienda es igual a 7, lo que
significa que por cada dolar invertido en vivienda el producto nacional crece en

siete dolares, con efectos extremadamente beneficiosos en el empleo.

De manera que, resulta perentorio efectuar las reformas que sean del caso a
fin de que el Banco Central del Ecuador canalice el ahorro publico,
representado en la RILD, a las actividades que urgentemente demanda el
desarrollo econdmico de la Republica. En lugar de depositar el ahorro publico
en el extranjero, en bancos internacionales, el Banco Central deberia depositar

dicho ahorro en los bancos publicos nacionales de desarrollo.

Lo sefialado es muy importante, sobre todo por la especialidad sectorial de la
banca publica ecuatoriana. Asi tenemos que la Corporacién Financiera

Nacional posee lineas de crédito destinadas al sector productivo vinculado con
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la industria y las exportaciones; el Banco Nacional de Fomento financia
esencialmente a la inversion en el sector agropecuario; el Banco del Estado
provee de créditos para las obras de infraestructura fisica (puentes, carreteras,
alcantarillado, agua potable, etc.) que desarrollan los gobiernos locales como
municipios, consejos provinciales y juntas parroquiales; el Banco Ecuatoriano
de la Vivienda concede préstamos para vivienda popular; el Instituto
Ecuatoriano de Crédito Educativo y Becas financia las carreras universitarias y
de postgrado en el pais y en el extranjero de los estudiantes brillantes y de
escasos recursos; Banco del IESS que concede créditos para vivienda
(hipotecarios) y emergentes (consumo) a los afiliados a la Seguridad Social y,
el Banco del Pacifico, que sin ser de desarrollo, tiene lineas de crédito

particulares para vivienda a bajas tasas de interés.

El ahorro publico depositado por el Banco Central en los bancos de desarrollo
mencionados dinamiza, entonces, el financiamiento para la actividad productiva
de los sectores estratégicos en los cuales se encuentran especializados, con

efectos positivos en el empleo y el crecimiento econémico.

Por otro lado, es fundamental la organizacioén y fundacion de un banco publico
de desarrollo para el auspicio, apoyo y financiamiento de las micro, pequefias y
medianas empresas, pues, si bien la Corporacién Financiera Nacional y el
Banco de Fomento tienen lineas de crédito para estos sectores, son minimas y

hasta marginales.

No obstante, como sefialamos anteriormente, gran parte del ahorro publico
todavia sigue depositandose en el extranjero, promoviendo el desarrollo del
primer mundo. Es indispensable, por lo tanto, una reforma del Banco Central
del Ecuador, la creacion de un banco publico para las MIPIMES vy, sobre todo,

la canalizacion del ahorro publico hacia el financiamiento del desarrollo.

Al pais le hace bien que se inyecte recursos para abrir camino al sector

productivo y generar fuentes de empleo, tomando en cuenta que la cifra de
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desempleo alcanzé este segundo semestre (afio 2012) el 5,2%, entre los

sectores por dinamizar la economia estan hidroeléctricas y la construccion.

4.1.3. Politicas econOmicas implementadas para reactivar la

economia ecuatoriana.

El objetivo principal de la politica econdmica, es administrar los flujos
macroecondémicos que garanticen la canalizacion del ahorro hacia la inversion
productiva en el marco de las limitaciones que marca la dolarizacion. Ademas,
la politica econ6mica esta a cargo del manejo de los recursos del sector publico
y de las regulaciones que pueda emitir para evitar problemas de liquidez ante
eventuales desmonetizaciones de la economia 0 de expansiones monetarias

no deseadas.

Estos objetivos se deben lograr a través de una gestion eficiente y eficaz de los
flujos e interconexion de ahorro e inversion en los dmbitos publico, externo y
privado. Es decir, se deben establecer y aplicar politicas y regulaciones a los
flujos macroecondémicos para lograr el maximo nivel de produccion y utilizacién
de las capacidades instaladas en los recursos de la produccion; garantizando al

mismo tiempo su sostenibilidad intertemporal.

Actualmente la economia del Ecuador se encuentra bajo el esquema de la
dolarizacion, que persigue el crecimiento econdmico sostenido del pais. En ese
contexto, se han logrado importantes acciones en la estabilidad econdmica, en
la planificacion, la apertura de mercados, el saneamiento del sistema
financiero, el reordenamiento del estado y en devolver la capacidad econémica

a los individuos todo lo cual ha redundado en la reactivacién productiva.

Asimismo, la reinsercion del Ecuador en el sistema financiero internacional, ha
permitido la consecucion de créditos internacionales para el sector productivo,
estos recursos se han canalizado con éxito a través de la Corporacién

Financiera Nacional (CFN).
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Programa de “Repatriacion de la RILD”

De acuerdo con el Gobierno, no se necesitan reservas monetarias a proposito
de la implementacion del Programa de “Repatriaciéon de la Reserva Monetaria
Internacional”, para respaldar la economia nacional, aunque si reconoce que el
ahorro nacional debe ser canalizado a buenas inversiones y por eso casi no se

necesita ahorro liquido.

Una inversion esencial es en estabilidad para evitar ciclos (subidas y bajadas)
que afectan a los mas pobres, y eso se logra con fondos de ahorro liquidos

para aplicar la filosofia de “vacas gordas y flacas”.

Tienen que existir recursos liquidos y no pueden estar invertidos en el pais a

largo plazo (a través de la CFN, por ejemplo), si no dejan de cumplir su funcién.

La posesion de grandes reservas es vista como un indicador de la fortaleza de
la moneda local y de la economia toda, pues refleja el apoyo que hay detras de
la moneda y del respaldo a las transacciones internacionales. En cambio unas
reservas que disminuyen o son pequefias (como es el caso del Ecuador)
pueden ser indicativas de un inminente panico bancario o de “default’, esto es,

en situacion de “suspensién de pagos, cesacion de pagos o quiebra”.

Si aconteciera un despilfarro estariamos ante una suerte de indefensién
econdmica. Es absolutamente suicida sostener el desarrollo o la reactivaciéon

exclusivamente en la disponibilidad de estas reservas.

La decision de invertir parte de las reservas internacionales en bancos
estatales es inédita en la historia del pais. Las reservas internacionales que son
€so y no otra cosa, es decir fondos ahorrados por el pais sirven para
defenderlo en circunstancias especiales y estan en el exterior para no
contaminarles de las crisis internas. Se las mantiene en cuentas muy liquidas
en las cuales no interesa tanto la rentabilidad cuanto la seguridad y

disponibilidad para utilizarlas al momento que se las requiere.
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Ahora, ponerlas en depdésitos a largo plazo de bancos publicos nacionales bajo
el pretexto de apoyar a la produccién nacional, rompe todas las normas de
prudencia y sanidad econémica que ha existido desde la fundacién del BCE y

acaba con el concepto de reserva.

De acuerdo a la ley, se faculta al BCE para que invierta la RMI garantizando
seguridad, liquidez y rentabilidad, de acuerdo a las politicas que dicte el
Directorio del BCE.14 La politica de inversion de la RILD del BCE consistia en
realizar inversiones en activos financieros externos que eran colocados en
bancos del exterior y organismos internacionales contando con una calificacién

de riesgo de aquellos activos.

El BCE es una institucion que dentro de sus responsabilidades actia como
agente financiero del pais y, para ello, las reservas internacionales sirven de
respaldo en la creacion de un ambiente de confiabilidad mundial e interna
sobre la solvencia de su economia. Traerlas para promover la produccién es un
sofisma peligroso porque desampara a toda la sociedad y pone en riesgo la
sostenibilidad del esquema en vigencia.

Con al entrega de la RILD a la banca publica, lo que realmente se esta
haciendo, es cambiar el concepto de reservas por créditos, pues ni los pagarés
ni los documentos que respalden los préstamos podran utilizarse si se los

requiere en cualquier momento.

4.1.4. Funciones del BCE en el esquema de la dolarizacién en el
periodo 2010 — 2012.

Luego de haber dolarizado de la economia ecuatoriana, el BCE se vio obligado
a redefinir sus estatutos organicos segun las exigencias del Decreto Ejecutivo
No. 1589 del 13 de junio de 2001 a través del cual se emitié el nuevo Estatuto

Organico de esta Institucion, en el que se establece que su mision es:
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“Promover y coadyuvar a la estabilidad econdmica del pais, tendiente a su
desarrollo, para lo cual debera: realizar el seguimiento del programa
macroecondémico; contribuir en el disefio de politicas y estrategias para el
desarrollo de la nacion; y efectuar el régimen monetario de la Republica, que
involucra administrar el sistema de pagos, invertir la reserva de libre
disponibilidad y actuar como depositario de los fondos publicos y como agente

fiscal y financiero del Estado”.

Con la dolarizacion, la influencia en el sector monetario y financiero se
restringid en cierta parte desde el BCE, asi se tuvo que redefinir la vision y
mision segun el nuevo panorama economico. De esta manera se establecio

como.

e Vision: Ser un banco central integrador e impulsador del crecimiento y
desarrollo econémico y social del pais, que lidere los procesos de
cambio y constituya el referente técnico en dolarizacion, alcanzando y

manteniendo indicadores monetarios éptimos a nivel internacional.

e Misién: Garantizar el funcionamiento del régimen monetario de

dolarizacion e impulsar el crecimiento econdémico del pais.

Ampliando un poco mas lo mencionado, la mision y vision sustentadas en

varias normativas legales de la Nacion, se las define como:

“El Banco Central del Ecuador tiene como vision la de vigilar promover la
coherencia de la gestion macroecondmica y financiera para coadyuvar al
desarrollo econdmico sostenido del pais. En este sentido debera potenciar sus
funciones como agente financiero de la Nacién, monitorear y regular la liquidez
de la economia, precautelar la sustentabilidad de la balanza de pagos y

convertirse en el principal centro de investigaciones econdémicas del pais”.
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Por otra parte, en la constitucion del Ecuador no se modifico los articulos donde
se hacia mencién a los aspectos relacionados con el BCE. Asi, en la
Constitucion de la Republica en el articulo 261 sefala que, el Banco Central del
Ecuador deberd establecer controlar y aplicar las politicas monetaria,
financiera, crediticia y cambiaria del Estado. En el articulo 263 indica que: el
Banco Central del Ecuador expedira regulaciones de caracter general y

presentara informes semestrales. Y en el articulo 258 establece que:

“El Banco Central del Ecuador debera presentar un informe al Congreso
Nacional sobre la Proforma del Presupuesto General del Estado, e informara

acerca del limite de endeudamiento externo”.

De la misma manera, en la Ley para la Transformacion Econdmica del
Ecuador, en su articulo 1 se establece que, el Banco Central debera ser el
ejecutor del régimen monetario de la Republica; y, en el articulo 3 se sefala
que, el Banco Central del Ecuador podra realizar operaciones de reporto en
dolares de los Estados Unidos con el fin de recircular la liquidez del Sistema

Financiero.

En el contexto de la mision y vision, queda claro que las funciones del Banco
Central estdn més alla de aquellas relacionadas con la emision monetaria que
con dolarizacion oficial de la economia no la tiene (salvo moneda fraccionaria),
y estan relacionadas con el resto de las funciones tradicionales de la banca
central que aun conserva. Pero ademas, tiene la responsabilidad legal de velar
y mantener la sostenibilidad y viabilidad de largo plazo del modelo econémico y
otorgar a la sociedad una visién de futuro creible que tanta falta ha hecho al

pais.

4.1.4.1. Funciones y atribuciones del BCE en una economia dolarizada

Erroneamente se piensa que el rol del BCE se perdio cuando la economia se
dolariz6 en el 2000, pues muchos piensan que al perder la capacidad de poder

emitir dinero, el BCE no tiene razén de ser; nada mas alejado de la realidad,

64



pues existe en el mercado monetario y financiero imperfecciones que solo una

entidad estatal financiera como el BCE puede solucionar.

Partiendo de esto, los técnicos de la direccion general de estudios del BCE
plantean lo siguiente con respecto a las funciones, el rol y proceder de dicha

institucién en Dolarizacion:

Desde el enfoque de la Economia Institucional una sociedad moderna
demanda instituciones y organizaciones que reduzcan la incertidumbre,
completen los mercados, viabilicen procesos de coordinacién, y que se creen
los espacios y las garantias necesarias para que las conductas de los agentes

individuales permitan alcanzar éptimos sociales sustentables.

En el caso particular de los mercados monetario y financiero, esta propuesta
considera necesaria la presencia de un banco central renovado que permita
corregir las imperfecciones de estos mercados, tanto en el ambito macro como

a nivel microeconémico.

El Banco Central del Ecuador es la organizacibn mas apropiada para controlar
la inestabilidad macroecondémica inherente al ciclo; para ejercer funciones de
auditor de la economia desde una posicion distinta a la de los agentes
responsables de su administracidn; para promover los cambios institucionales
requeridos por las nuevas exigencias macro y para ejercer las funciones de un
tercero confiable en la compleja interrelacion entre agente y principal que esta
permanentemente presente en las actividades relacionadas al sistema de

pagos y con las operaciones financiero-bancarias.

Entonces a nivel macroeconémico, su misiébn es procurar la estabilidad
monetaria y cambiaria, lo que implica la supervision macroecondémica, la
coordinacion con la politica fiscal y la estabilizacién o politica anticiclica; a nivel
microeconomico, es garantizar el optimo funcionamiento de los mercados

monetario y financiero.
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En resumen podemos sefialar que las funciones Banco Central del Ecuador

son:

a)

b)

d)

f)

g)

h)

)

Monitorear el funcionamiento del sistema monetario vigente,
particularmente en las areas de crecimiento, balanza de pagos,

financiera, fiscal, precios y reformas estructurales.

Actuar como tercero confiable fundamentalmente en temas de politica

fiscal y financiera.

Participar en la elaboracion del Programa Macroeconomico y efectuar su
seguimiento. Para ello el Banco Central disefa el Programa basado en
las Cuentas Nacionales, las estadisticas de sintesis, previsiones

econdémicas y las investigaciones econdmicas correspondientes.
Proveer de todas las estadisticas de sintesis macroecondémica del pxs.

Desarrollar los proyectos que promuevan el crecimiento y desarrollo
econdmico de largo plazo del pais.

Administrar la Reserva Monetaria de Libre Disponibilidad.

Promover el funcionamiento eficiente del sistema de pagos (camara de
compensacion, transferencias interbancarias, administrador de Ila

liquidez).
Actuar como depositario oficial y agente financiero del Estado.

Atender a la realizacién del canje de monedas previsto en la dolarizacion

y la emision de moneda fraccionaria.

Definir la politica de encaje del sistema financiero que opera en el pais,
asi como estudiar y aplicar otras medidas alternativas que den seguridad

al sistema de pagos y confianza a los depositantes.
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k) Reciclar la liquidez del sistema financiero a través de operaciones de
reporto en ddblares, que guien las expectativas respecto al
comportamiento de la liquidez y permitan definir tasas de interés

marcadoras para el sistema financiero.

[) Autorizar los presupuestos de las instituciones del Sistema Financiero

Nacional Publico.

m) Actuar como Secretado Técnico del Fondo de Liquidez Bancada.

n) Actuar como Secretario Técnico del Fondo de Estabilizacion Petrolera.

0) Analizar los riesgos del Sistema Financiero Nacional.

p) Preservar el patrimonio cultural del pais.

g) Desarrollar programas de beneficio social marginal.

Si bien con dolarizacion oficial de la economia el pais pierde la posibilidad de
emitir circulante propio, el Banco Central puede influir positivamente bajo
diversas 6pticas en el quehacer econémico del pais, ya sea a través de las
herramientas de politica monetaria previamente resefiadas, con su activa y
responsable participacidbn como tercero confiable, como con el desarrollo de su

Agenda Econdmica de largo plazo.

Finalmente, un elemento importante para la estabilidad y el crecimiento es el
que tiene que ver con la funcibn de prestamista de Ultima instancia. La
experiencia europea demuestra que inclusive los paises que no tienen moneda
propia disponen de un prestamista de uUltima instancia, eficiente y que no

genere riesgo moral.

Con esta consideracion, y con el fin de reducir la liquidez inactiva de la banca
nacional e incrementar la intermediacion financiera en pais, el Banco Central

del Ecuador ha disefiado un sistema de prestamista de Ultima instancia con los
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diversos mecanismos sefalados, estructurados bajo un esquema de lineas de
defensa como son la liquidez propia de las instituciones financieras, el reciclaje
de la liquidez, el sistema de pagos interbancario, el Fondo de Liquidez, el
encaje, y finalmente, una linea de crédito contingente a través de un organismo

internacional.
Este esquema que involucra diversas instancias, permitira dar mayor seguridad

al depositante, ampliar la intermediacion financiera y reducir las tasas de

interés domésticas.
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4.2 DISCUSION

Villacrés, José (2012), cuando Jamil Mahuad, en uno de sus ultimos actos
como presidente constitucional de la Republica, anunciara que “El sistema de
dolarizacion de la economia es la Unica salida que ahora tenemos y es el
camino por donde debemos transitar”. Desde ese dia muchas cosas
cambiaron, entre ellas el papel del Banco Central del Ecuador y su manejo de

la reserva internacional.

A esta ultima, lo primero que le ocurrié fue que cambié de nombre: de Reserva
Monetaria Internacional (RMI) a Reserva Internacional de Libre Disponibilidad

(RILD), la cual debe garantizar tres pasivos fundamentales del BCE.

El primero es la emisibn monetaria local, esas monedas en su mayoria
plateadas que circulan en el Ecuador y que no son aceptadas en ningun otro
lugar del mundo. Una segunda funcion de la RILD es cubrir los depdsitos que
las instituciones financieras que operan en el Ecuador tienen en el BCE y que
finalmente representan los depdsitos del publico (encaje legal). Por ultimo, la
RILD también debe cubrir los depoésitos del Sector Publico No Financiero

(SPNF) en el BCE, por ejemplo, los depdsitos del ministerio, o de la alcaldia.

La RILD ha venido cayendo sostenidamente y se encuentra en niveles muy
bajos. Obviamente esta aseveracion es en términos relativos, lo que significa
que la RILD no es suficiente para respaldar todo lo que tiene que cubrir. Es
decir, si subitamente por alguna razén todos los depositantes en el BCE
exigieran sus fondos, el Banco Central no seria capaz de responder, y eso

seria grave no habria forma de inyectarle liquidez al sistema.

Eso significaria que esa plata ha sido utilizada o invertida en alguna otra cosa
que no forma parte de la RILD, por ejemplo prestaciones a la banca publica
para que de créditos a plazos mas largos. En ese momento, esa plata que

formaba parte de la RILD pasa a formar parte de otros activos del BCE

69



(prestamos a bancos publicos) pero ya deja de ser parte de la RILD. Este tipo
de decisiones ha ido achicando a la RILD. Lo que significa que el colchon de
liquidez que dispone el pais para enfrentar problemas eventuales de iliquidez

se ha achicado cada mas.

El BCE esta obligado a publicar semanalmente su balance y no lo hace desde
el mes de noviembre del 2008. ¢ Por qué sucede esto? Es una consecuencia
de la serie operaciones inusuales que se han realizado desde esa fecha,
llevando al incumplimiento de las normas dispuestas en la Ley del Régimen
Monetario.

Martinez, L (2013), no es buen negocio para un pais tener una RILD en el
extranjero y que nos paguen menos del 1%, cuando podriamos tener gran
parte de ese ahorro publico no en la RILD, sino en el pais. Sin embargo, se

esta invirtiendo en la produccion nacional por medio de la banca publica.

Lo expuesto y la investigacion en si permite comprobar la hipdtesis de esta

investigacion.
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CAPITULO V
CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES
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5.1 CONCLUSIONES

El desarrollo de la presente investigacion y la evacuacion de los items,

permiten plantear las siguientes conclusiones.

1. La Reserva Internacional de Libre Disponibilidad (RILD), varia su saldo
de acuerdo a los depdsitos de las instituciones financieras y publicas
que aportan sus reservas al BCE, parte de estos ahorros publicos se a
canalizado hacia el desarrollo nacional, especialmente hacia actividades
como la construccion, industrial, agricola, etc. Los cuales son

fundamentales para el desarrollo productivo del Ecuador.

2. Las politicas econOomicas utilizadas para reactivar la economia
ecuatoriana tienen como objetivo principal administrar los flujos que
garanticen la canalizacion del ahorro, implementando el Programa de
“‘Repatriacion de la RILD” en el pais, la cual no pueden estar invertidos a
largo plazo porque pone en riesgo la sostenibilidad del esquema en

vigencia.

3. Con la dolarizacion el Banco Central del Ecuador tuvo que redefinir su
visibn y mision, siendo un banco central integrador e impulsador del
crecimiento y desarrollo econdmico del pais; garantizando asi el
funcionamiento del régimen monetario de dolarizacién impulsando el
crecimiento econémico del pais. Entre sus funciones consta la

administracion de la RILD.
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5.2 RECOMENDACIONES

Con las conclusiones anteriores, nos permitimos recomendar:

1. Brindar mas informacion por parte del BCE sobre si las RILD llegan a
cubrir los depodsitos que hacen las instituciones financieras y las del
SPNF dentro de los balances generales del Banco Central. Asi, se

podria conocer el destino que toma estas reservas.

2. Disponer de politicas que ayuden a respaldar nuestros depdésitos que el
gobierno podria estar utilizando para financiar los gastos fijos como lo ha

hecho con los recursos de la venta del petréleo.

3. Velar por la estabilidad y el adecuado funcionamiento de la RILD, a
través de la administracion, regulacion de pagos y del sistema
financiero, dentro del ambito de su competencia. Es decir, es
responsabilidad del Banco Central del Ecuador fortalecer la confianza

del sistema financiero.
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