






DIARIO DIGITAL
NEWSLunes, 25 de mayo del 2026

www.kchnews.com EMPRESARIAL24

Inalecsa, empresa de Arca Continental Ecuador, presenta Tortolines sabor a Tigrillo Mix-
to, una nueva edición especial inspirada en uno de los sabores más tradicionales de la 
gastronomía ecuatoriana.
Fiel a su esencia “Naturalmente ecuatorianos”, Tortolines lleva el sabor del tigrillo costeño 
a una experiencia crocante que combina el toque del chicharrón de cerdo con la suavidad 
del queso, evocando el sabor casero del tradicional plato elaborado a base de verde.
Esta innovación es parte de una estrategia de sabores locales, que la marca ha venido tra-
bajando durante los últimos 10 años; con la finalidad de rescatar esos sabores tradicionales 
que nos unen como país. 
“Con Tortolines Tigrillo Mixto buscamos innovar desde sabores que forman parte de 
nuestra identidad y fortalecen la conexión de la marca con los consumidores, ofreciéndo-
les un delicioso snack para toda ocasión de consumo”, destacó César Hernández, Gerente 
de Marketing de Inalecsa. 
El lanzamiento estará acompañado de degustaciones, activaciones en puntos de venta y 
una campaña digital bajo el mensaje “El verde que nos une”.  Tortolines sabor a Tigrillo 
Mixto ya está disponible en presentación de 22 gramos, a un precio sugerido de $0.25, en 
tiendas y supermercados a nivel nacional.
Inalecsa invita a descubrir este nuevo sabor, reafirmando su compromiso con la innova-
ción y las tendencias que marcan el mercado de snacks en el país.

La creatividad ecuatoriana volvió a po-
sicionarse en el escenario internacional. 
BBA Agencia Creativa obtuvo tres reco-
nocimientos en los Clio Awards 2026 y fue 

nombrada Mejor Agencia Ecuador 2026, 
convirtiéndose en la primera agencia in-
dependiente del país en alcanzar este re-
sultado dentro de una misma edición del 

certamen.

Los Clio Awards son considerados uno de 
los festivales más relevantes de la indus-
tria publicitaria y creativa a nivel global. 
Cada año reúnen trabajos de agencias, 
productoras y marcas de distintos países, 
evaluados por jurados especializados bajo 
criterios de creatividad, innovación, estra-
tegia y ejecución.

En este contexto, obtener tres estatuillas 
representa un logro significativo para la in-
dustria ecuatoriana, especialmente al com-
petir frente a mercados con una amplia tra-
yectoria y mayor inversión en publicidad y 
comunicación. El resultado refleja además 
el crecimiento de la participación latinoa-
mericana dentro de festivales internaciona-
les de alto nivel.

La presencia de talento ecuatoriano en este 
tipo de escenarios evidencia una evolución 
del sector creativo nacional, que en los úl-
timos años ha ganado mayor visibilidad re-
gional e internacional a través de propues-
tas estratégicas, narrativas innovadoras y 

campañas con estándares globales.

“Este reconocimiento no solo celebra una 
campaña o una agencia, refleja el talento, la 
visión y la capacidad de la creatividad ecua-
toriana para competir al más alto nivel in-
ternacional. Es el resultado de equipos que 
apuestan por ideas con impacto, estrategia 
y estándares globales”, señaló Bryan Recal-
de, CEO de HOLDING BBA. 

Con 15 años de trayectoria, la agencia ha 
acumulado 19 reconocimientos como me-
jor agencia y ha participado en escenarios 
internacionales como Cannes Lions y Clio 
Awards. La empresa desarrolla proyectos 
de comunicación, branding y creatividad 
para marcas locales e internacionales, con-
solidando operaciones en distintos merca-
dos de Latinoamérica, Estados Unidos y 
Europa.

El reconocimiento obtenido en los Clio 
Awards 2026 se suma a otros hitos que evi-
dencian el crecimiento, profesionalización 
y proyección internacional de la industria 
publicitaria ecuatoriana.

Tortolines presenta Tigrillo Mixto, nuevo sabor inspirado en el verde ecuatoriano
•	 La innovación combina el sabor del chicharrón de cerdo con la suavidad del queso. 
•	 Disponible a nivel nacional en tiendas y supermercados en presentación de 22 gramos a $0.25.

Ecuador destaca en los Clio Awards 2026 con tres reconocimientos internacionales

Equipo de BBA durante el reconocimiento obtenido en los Clio Awards 2026.

BBA en 15 años, ha acumulado 19 reconocimientos como mejor agencia independiente y ha llevado a Ecuador a escenarios como Cannes Lions y 
Clio Awards, marcando hitos para la industria independiente del país.
•	 La Agencia combina estrategia, creatividad y evolución digital, trabajando con marcas globales y regionales, y exportando talento ecuato-
riano a mercados como Estados Unidos, Europa y Latinoamérica.
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Pizza Hut Ecuador inicia una 
nueva etapa de crecimiento, con-
tinuidad y evolución en el país, 
reafirmando su confianza en el 
mercado ecuatoriano y su com-
promiso de largo plazo con los 
consumidores. Con más de 3,2 
millones de pizzas vendidas en 
2025, la marca consolida su rele-
vancia en la industria gastronó-
mica local y proyecta un nuevo 
ciclo enfocado en innovación, 
modernización, expansión y cer-
canía con las nuevas generacio-
nes.
Esta nueva etapa, liderada por 
Pepperoni Holdings, busca forta-
lecer la operación local, moder-
nizar puntos de venta, optimizar 
canales digitales y de delivery, e 
impulsar una experiencia de mar-
ca más cercana, ágil y conectada 
con los nuevos hábitos de con-
sumo de los ecuatorianos. Como 
parte de este proceso, la compañía 
proyecta invertir varios millones 
de dólares durante los próximos 
años en expansión, remodelación 
de locales, fortalecimiento tecno-
lógico, ajustes operativos y evolu-
ción de la experiencia en punto de 
venta, como parte de una visión 
de crecimiento y modernización 
de largo plazo.
Con 44 años de presencia en 
Ecuador, Pizza Hut se consolida 
como la primera cadena de piz-
zas del país y una marca profun-
damente vinculada a la memoria, 
los momentos compartidos y la 
vida cotidiana de miles de fami-
lias ecuatorianas. Actualmente, 
Pizza Hut Ecuador cuenta con 81 

locales a nivel nacional y presen-
cia en más de 20 ciudades refor-
zando su cobertura territorial y 
cercanía con la comunidad.
Una marca histórica que evolucio-
na sin perder su esencia. La nue-
va administración impulsa una 
visión renovada de crecimiento 
basada en continuidad operativa, 
fortalecimiento de la marca y per-
manencia en el país. Como parte 
de este proceso, Pizza Hut Ecua-
dor avanza en la remodelación de 
locales, mejora de la experiencia 
en punto de venta, fortalecimien-
to de sus plataformas digitales, 
CRM y sistemas de delivery.
Esta evolución responde a un 
consumidor que busca conve-
niencia, rapidez, experiencia y co-
nexión emocional con las marcas, 
sin perder la calidad, el sabor y la 
confianza que han acompañado a 
Pizza Hut por más de cuatro dé-
cadas.
“Este nuevo ciclo se sustenta en la 
confianza que tenemos en el mer-
cado ecuatoriano y en la solidez 
de nuestra operación local. En 
Pizza Hut Ecuador mantenemos 
cerca de 1.000 empleos directos 
y trabajamos con alrededor de 50 
proveedores nacionales, lo que 
reafirma nuestro rol por el creci-
miento económico del país. Ade-
más, el 93% de nuestros ingre-
dientes proviene de proveedores 
ecuatorianos, reflejo de nuestro 
compromiso con la producción 
local y con el fortalecimiento de 
toda nuestra cadena de valor”, se-
ñaló Daniel Albrecht, gerente ge-
neral de Pizza Hut Ecuador.

Bajo el concepto “Saborea cada 
momento”, Pizza Hut Ecuador 
impulsa una evolución de marca 
enfocada en cercanía, experiencia 
y conexión con las nuevas gene-
raciones. La estrategia contempla 
tiendas más modernas, espacios 
más experienciales, una propues-
ta digital fortalecida y un servicio 
de delivery más eficiente, sin per-
der la esencia que ha acompaña-
do a la marca por más de cuatro 
décadas.
Para los próximos años, la compa-
ñía proyecta alcanzar crecimien-
tos agresivos, impulsados por la 
modernización de la marca, la in-
novación en canales de atención, 
la evolución de la experiencia del 
consumidor y el fortalecimiento 

de su presencia a nivel nacional.
Como parte de su hoja de ruta, 
Pizza Hut Ecuador continuará 
abriendo nuevos locales de ma-
nera sostenida en los próximos 
años, consolidando su presencia a 
nivel nacional y fortaleciendo su 
capacidad para llegar a más con-
sumidores.
Compromiso con el Ecuador y vi-
sión de largo plazo
Pizza Hut Ecuador reafirma su 
compromiso con el país y pro-
yecta esta nueva etapa con una 
visión de largo plazo enfocada en 
innovación, crecimiento sosteni-
ble y evolución constante, man-
teniendo intacta la esencia que ha 
acompañado a generaciones de 
ecuatorianos durante más de 44 

años. A través de esta transforma-
ción, la marca continuará fortale-
ciendo su cercanía con el consu-
midor, impulsando iniciativas de 
impacto social y consolidando su 
presencia a nivel nacional.
Bajo el concepto “Saborea cada 
momento”, Pizza Hut Ecuador 
invita a los consumidores a re-
descubrir la marca a través de una 
experiencia renovada y más cer-
cana, manteniendo la conexión 
emocional que la ha convertido 
en una de las marcas más queri-
das por las familias ecuatorianas. 
Porque hoy más que nunca, Pizza 
Hut continúa construyendo mo-
mentos que reúnen y conectan a 
las familias y amigos ecuatorianos 
alrededor de una pizza.

Colineal anuncia el ingreso de la recono-
cida marca  internacional Tommy Hilfiger, 
en su categoría de dormitorio disponible a 
partir del 21 de mayo en el país.

Esta alianza es la más reciente incorpo-
ración estructurada de una marca global 
dentro del portafolio de la compañía, con-
solidando así una estrategia enfocada en 
enriquecer la experiencia del cliente más 
allá del mobiliario.

“La incorporación de Tommy Hilfiger nos 
permite elevar la propuesta del dormito-
rio y generar una conexión más fuerte con 
el consumidor de la actualidad que busca 
soluciones completas y no solo productos 
aislados”, señala Javier Leon, Gerente de ca-
tegorías de Colineal.

La colección está compuesta por edredo-
nes, colchas, cobijas, sábanas y una línea 
complementaria de toallas, concebida 
como una propuesta integral que permite 

vestir el dormitorio de forma coherente, 
funcional y adaptable a distintos estilos y 
espacios.

Cada colección tendrá disponibilidad limi-
tada y se renovará constantemente y podrá 
encontrarse en sus canales digitales y en 9 
tiendas Colineal a nivel nacional: 
- Quito en el Bosque y Cumbaya, 
- Cuenca en Unidad Nacional, El Vergel
- Guayaquil en Megatienda Colineal Cei-
bos, El Dorado
Esta propuesta se integra al concepto “Co-
lineal Dreams”, donde el descanso se cons-
truye no solo desde el colchón, sino tam-
bién desde el textil que define la estética y 
personalidad del dormitorio.

Con este lanzamiento, Colineal reafirma su 
compromiso de ofrecer soluciones comple-
tas para el hogar, incorporando marcas de 
prestigio internacional que potencian su 
propuesta de valor y responden a las nuevas 
expectativas del consumidor ecuatoriano.

Pizza Hut Ecuador inicia una nueva etapa para seguir creciendo junto a los ecuatorianos
•	 Con 44 años de historia en el país, 81 locales a nivel nacional y más de 3,2 millones de pizzas vendidas en 2025, la marca fortalece su opera-
ción local con foco en innovación, expansión y experiencia del consumidor.

Colección Colineal & Tommy Hilfiger  

Colineal anuncia su nueva alianza con la reconocida marca Tommy Hilfiger
●	 La colección incluye ropa de cama y toallas con diseño clásico contemporáneo y estándares internacionales de calidad.
●	 Estará disponible desde el 21 de mayo en megatiendas Colineal y canales digitales con una selección limitada de productos.
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Ecuador ha sabido ganarse un lu-
gar en el mundo gracias al talen-
to, la calidad y la determinación 
de su gente. Así como hoy la TRI 
representa al país frente a las me-
jores selecciones del planeta, el 
atún ecuatoriano también lleva el 
nombre del Ecuador a millones 
de hogares alrededor del mundo, 
convirtiéndose en símbolo de es-
fuerzo, competitividad y orgullo 
nacional.
Actualmente, Ecuador es líder 
atunero en América Latina y el 
segundo productor exportador a 
nivel global. Detrás de este posi-
cionamiento existe una industria 
que ha sabido crecer con visión, 
innovación y responsabilidad, 
impulsando miles de empleos y 
consolidando al país como un re-
ferente internacional en produc-
tos del mar. Una de las compañías 
protagonistas de esta historia es 
NIRSA, empresa ecuatoriana que, 
en el Mes del Atún, conmemora 
los hitos que hoy fortalecen su 
liderazgo dentro y fuera del país.
Con 68 años de trayectoria, NIR-

SA ha acompañado el crecimiento 
de la industria atunera ecuatoria-
na, consolidando una operación 
de clase mundial. Actualmente, 
sus productos llegan a más de 40 
países en América, Europa, Asia, 

África y Oceania. Solo en Europa, 
el 45% de sus ventas ya se gestio-
nan directamente desde su opera-
ción estratégica en Países Bajos.
En Ecuador, la compañía ha man-
tenido por más de 25 años el li-
derazgo en la categoría de atún, a 
través de su marca Real, consoli-
dándose además como la segunda 
marca más elegida del sector de 
alimentos. Este posicionamiento 
responde a una conexión perma-
nente con el consumidor, que le 
ha permitido evolucionar junto a 
las nuevas tendencias y necesida-
des del mercado.
El atún también forma parte de 
una de las expresiones gastro-
nómicas más representativas del 
país: el encebollado. En 2024, este 
plato emblemático fue recono-
cido como Patrimonio Cultural 
Inmaterial del Ecuador, conso-
lidándose como un símbolo de 
identidad nacional y orgullo para 
los ecuatorianos. Ese mismo año, 
el país alcanzó además el Récord 
Guinness por el encebollado más 
grande del mundo, preparado en 
Guayas con el apoyo de distintos 
actores públicos y privados, entre 
ellos NIRSA, demostrando cómo 
la gastronomía también une, re-
presenta y proyecta al Ecuador 
ante el mundo. 
En 2025, NIRSA alcanzó además 
uno de los hitos más importantes 

de su historia en sostenibilidad 
pesquera: obtuvo la certifica-
ción MSC (Marine Stewardship 
Council) para la especie patudo, 
logrando así que el 100% de las es-
pecies de atún de su flota cuenten 
con este estándar internacional de 
pesca responsable. Un avance que 
fortalece el posicionamiento del 
Ecuador como referente global en 
sostenibilidad pesquera.
La compañía también cuenta con 
una de las flotas atuneras más im-
portantes de América Latina. En 
2025 incorporó una nueva embar-
cación con capacidad de pesca de 
1.300 toneladas, convirtiéndose 
en el barco más moderno de su 
operación. Con esta adquisición, 
NIRSA suma 15 unidades entre 
embarcaciones propias y admi-
nistradas.
A esto se añade una fuerte apues-
ta por la innovación y moderniza-
ción de sus operaciones. Durante 
2025, la empresa inició el proceso 
de renovación de motores de últi-
ma generación en su flota atune-
ra, equipos más eficientes y con 
menor impacto ambiental. Cada 
motor representa una inversión 
superior a USD 1,8 millones. Al 
cierre del año pasado, NIRSA des-
tinó cerca de USD 7 millones a la 
modernización de cuatro embar-
caciones, reafirmando su compro-
miso con una pesca más eficiente 

y sostenible.
En paralelo, la empresa registró 
avances relevantes en eficiencia 
energética. Durante 2025 logró 
reducir el consumo de búnker, 
diésel y electricidad, mientras 
incrementó sus niveles de pro-
ducción. Para ello, invirtió más 
de USD 3 millones en tecnología, 
modernización de equipos y op-
timización de procesos, esfuer-
zos que le permitieron obtener 
la certificación internacional ISO 
50001 en gestión energética.
Hoy, el atún ecuatoriano no solo 
representa una de las industrias 
más importantes del país, sino 
también la capacidad del Ecuador 
para competir al más alto nivel 
con calidad, innovación y sosteni-
bilidad. Está presente en millones 
de recetas, almuerzos familiares y 
momentos cotidianos que conec-
tan con las tradiciones y sabores 
del país.
Y así como la TRI nos hace vibrar, 
emocionarnos y sentir orgullo de 
llevar la camiseta ecuatoriana, hay 
productos que también nos hacen 
sentir ese “TUN TUN” en el co-
razón. Porque detrás de cada lata 
de atún ecuatoriano hay esfuerzo, 
historia, talento y un país entero 
demostrando que puede jugar de 
igual a igual frente a los mejores 
del mundo.

No solo exportamos atún, exportamos orgullo ecuatoriano
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La crisis financiera del Instituto 
Ecuatoriano de Seguridad Social 
no es un simple desequilibrio 
contable que pueda corregirse 
aumentando aportes, reduciendo 
beneficios o elevando la edad de 
jubilación. Es una crisis estructu-
ral acumulada por largo tiempo, 
causada por baja formalidad la-
boral, mínimas productividades 
laborales, obligaciones estatales 
no cubiertas plenamente, mora 
patronal, debilidad institucional, 
deterioro del seguro de salud y 
una base contributiva insuficiente 
para sostener prestaciones cre-
cientes.
El punto de partida debe ser ma-
croeconómico. En marzo de 2026, 
el empleo adecuado fue apenas 
32,1% de la población económi-
camente activa, el subempleo al-
canzó 19,6% y el desempleo fue 
2,9% de la PEA. Pero lo grave es 
que el 56,3% del total de personas 
con empleo trabaja en el sector in-
formal. Esto significa que el IESS 
intenta financiar obligaciones 
crecientes sobre una base laboral 
limitada, inestable y concentrada 
en una fracción reducida del mer-
cado de trabajo. Es evidente que 
mientras la mayoría de los tra-
bajadores permanezca fuera del 
empleo adecuado, con muy bajas 
productividades e ingresos insu-
ficientes o discontinuos, ninguna 
reforma previsional será suficien-
te.
El error de diagnóstico consiste 
en tratar la crisis del IESS como 
si fuera un problema exclusiva-
mente actuarial. El desequilibrio 
actuarial existe, pero está deter-
minado por la economía real. Si 
no aumentan la productividad, el 
empleo formal y los ingresos labo-
rales, elevar los aportes terminará 
castigando a quienes ya cumplen, 
estimulará más informalidad y 
reducirá la competitividad de em-
presas pequeñas y medianas. En 
una economía donde buena parte 
de los trabajadores y sus familias 
ya enfrenta ingresos insuficientes 
e inestabilidad laboral, la solución 
no puede ser imponer más carga 
sobre la misma base contributiva. 
Lo que requiere el sistema es am-
pliar esa base mediante más tra-
bajadores con empleos produc-
tivos, estables, formales y mejor 
remunerados como resultado de 
una mayor productividad.
La segunda presión crítica provie-
ne de las obligaciones del Estado 
con el IESS. La Resolución CD 
700, que aprobó el presupuesto 
institucional para 2026, muestra 

que el Estado incluyó USD 3.271 
millones por contribuciones del 
40%, otros rubros y atenciones de 
salud, frente a USD 4.218,98 mi-
llones solicitados por el IESS. La 
diferencia fue de USD 947,94 mi-
llones. Además, para mantener el 
equilibrio presupuestario, el IESS 
registró USD 1.407 millones por 
recuperación de inversiones, es 
decir, desinversión. Este dato con-
firma que el problema no es úni-
camente actuarial, sino también 
de financiamiento fiscal oportuno 
y suficiente.
Esa presión no puede trasladarse 
mecánicamente a los afiliados. 
Si el Estado no cubre de manera 
completa y oportuna sus obliga-
ciones, cualquier reforma que re-
duzca beneficios o aumente apor-
tes termina socializando sobre 
trabajadores y jubilados el costo 
de incumplimientos públicos. La 
reforma legal vigente desde julio 
de 2024 dispuso un plan de pago 
de las deudas del Estado con el 
IESS que no exceda diez años. 
Este mandato debe traducirse en 
convenios interinstitucionales, 
cronograma financiado, actas 
conciliadas y cumplimiento veri-
ficable.
La tercera presión es la mora 
patronal. Esta no debe tratarse 
como una deuda comercial or-
dinaria, sino como una obliga-
ción laboral prioritaria. Cuando 
un empleador no paga aportes, 
afecta la liquidez institucional, el 
acceso a prestaciones, la historia 
laboral y los derechos futuros del 

trabajador. El propio IESS man-
tiene mecanismos de acuerdos de 
pago parcial para empleadores en 
mora, con plazos de 2 a 72 meses, 
según el monto adeudado. Sin 
embargo, la política correcta no 
puede limitarse a facilitar pagos. 
Debe depurar la cartera, separar 
deuda cobrable, litigiosa, antigua, 
incobrable y reincidente, publicar 
resultados mensuales de recupe-
ración y proteger al afiliado cuan-
do el incumplimiento proviene 
del empleador.
La cuarta presión está dentro del 
propio IESS. El presupuesto con-
solidado institucional para 2026 
fue aprobado en USD 11.011,98 
millones. Ese tamaño presupues-
tario exige una administración 
técnica, transparente y evaluable. 
La sostenibilidad no depende solo 
de ingresos. También depende de 
cómo se gasta, cómo se compra, 
cómo se audita y cómo se admi-
nistra cada seguro. Un sistema
 
con presión financiera perma-
nente no puede ni debe tolerar 
ineficiencia, opacidad ni decisio-
nes administrativas sin control 
técnico.
El seguro de salud requiere una 
reforma operativa inmediata. La 
mala atención, la falta de medi-
camentos, los tiempos de espera y 
las derivaciones mal controladas 
deterioran el servicio, debilitan la 
legitimidad del sistema y reducen 
los incentivos de afiliación y cum-
plimiento. El afiliado que aporta 
y no recibe atención adecuada 

percibe el aporte como una carga, 
no como una protección social 
efectiva. Por eso, salud debe tener 
financiamiento, contabilidad, au-
ditoría y gestión diferenciada del 
fondo de pensiones.
La separación estricta de fondos 
es indispensable. Pensiones, sa-
lud, riesgos del trabajo, cesantía, 
desempleo y seguro social campe-
sino no pueden funcionar como 
una sola caja indiferenciada. Cada 
fondo debe tener estados finan-
cieros propios, reglas de financia-
miento, auditoría independiente 
y prohibición efectiva de cruces 
que oculten déficits. Sin esa sepa-
ración, el país seguirá discutiendo 
el problema sin identificar con 
precisión qué seguro genera el 
déficit, qué obligación correspon-
de al Estado, qué parte proviene 
de gestión ineficiente y qué parte 
exige reforma actuarial.
El BIESS también debe ser pro-
tegido. Su función no es cubrir 
ineficiencias del IESS ni finan-
ciar necesidades fiscales de corto 
plazo. Debe administrar recursos 
previsionales con criterios de se-
guridad, liquidez, rentabilidad, 
diversificación y control de ries-
go. A marzo de 2026, el BIESS 
reportó una morosidad general 
de 6,35% y una morosidad hi-
potecaria de 11,74%, junto con 
un portafolio de inversiones de 
USD 28.626 millones y un rendi-
miento promedio de 9,08%. Estos 
datos confirman la importancia 
de fortalecer la gestión de riesgo, 
cobranza, originación crediticia y 

protección del patrimonio previ-
sional.
Las reformas paramétricas pue-
den discutirse, pero no pueden 
ser el punto de partida ni la úni-
ca respuesta. Edad de jubilación, 
años de aporte, tasas de contribu-
ción y fórmulas de cálculo deben 
analizarse con estudios actuaria-
les actualizados, escenarios rea-
listas y reglas de transición. No es 
justo ni técnicamente responsable 
afectar de manera abrupta a ju-
bilados actuales, pensionistas o 
afiliados cercanos al retiro. Cual-
quier cambio debe ser gradual, 
prospectivo y diferenciado, con 
protección especial para trabaja-
dores de bajos ingresos.
La propuesta debe ser integral 
y secuencial. Primero, concilia-
ción oficial y pública de las obli-
gaciones del Estado con el IESS. 
Segundo, acuerdo de pago plu-
rianual con fuente presupuestaria 
verificable. Tercero, recuperación 
técnica de la mora patronal sin 
condonaciones generalizadas. 
Cuarto, separación contable es-
tricta de todos los seguros. Quin-
to, reforma operativa del seguro 
de salud. Sexto, profesionaliza-
ción de la administración del IESS 
y del gobierno corporativo del 
BIESS. Séptimo, estudio actuarial 
independiente. Octavo, reforma 
paramétrica gradual, prospecti-
va y con régimen de transición, 
aplicable principalmente a nuevos 
afiliados y, de manera diferencia-
da, a afiliados jóvenes o con pocos 
años de aportación, sin afectar 
derechos adquiridos ni modifi-
car abruptamente las condicio-
nes de quienes ya están jubilados 
o próximos a jubilarse. Noveno, 
estrategia nacional de formaliza-
ción laboral. Décimo, publicación 
mensual de indicadores financie-
ros, prestacionales y operativos.
El IESS no se salvará cobrando 
más a quienes ya aportan ni re-
duciendo derechos a quienes ya 
contribuyeron durante toda su 
vida laboral. Se salvará si el Esta-
do cumple sus obligaciones, si los 
empleadores pagan lo que deben, 
si la institución administra mejor 
sus recursos, si el seguro de salud 
deja de ser un foco de ineficiencia 
y si Ecuador logra ampliar la base 
de empleo formal. Sin producti-
vidad, formalización y movilidad 
social, la seguridad social seguirá 
financieramente presionada, por 
más reformas contables que se 
aprueben. 

EL IESS NO SE SALVARÁ SOLO CON 
MÁS APORTES O MENOS PENSIONES Por: Econ. Marco Flores T.
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The financial crisis of the Ecuadorian Social Secu-
rity Institute is not a simple accounting imbalance 
that can be corrected by increasing contributions, 
reducing benefits or raising the retirement age. It 
is a structural crisis accumulated over a long time, 
caused by low labor formality, minimal labor pro-
ductivity, state obligations not fully covered, emplo-
yer default, institutional weakness, deterioration of 
health insurance and an insufficient contributory 
base to sustain growing benefits.

The starting point must be macroeconomic. In 
March 2026, adequate employment was only 32.1% 
of the economically active population, underem-
ployment reached 19.6% and unemployment was 
2.9% of the EAP. But the serious thing is that 56.3% 
of the total number of employed people work in the 
informal sector. This means that the IESS attempts 
to finance increasing obligations on a limited, uns-
table labor base concentrated in a small fraction of 
the labor market. It is evident that as long as the 
majority of workers remain outside of adequate em-
ployment, with very low productivity and insuffi-
cient or discontinuous income, no pension reform 
will be sufficient.

The diagnostic error consists of treating the IESS 
crisis as if it were an exclusively actuarial problem. 
The actuarial imbalance exists, but it is determined 
by the real economy. If productivity, formal emplo-
yment and labor income do not increase, raising 
contributions will end up punishing those who alre-
ady comply, will stimulate more informality and re-
duce the competitiveness of small and medium-si-
zed companies. In an economy where a good part of 
workers and their families already face insufficient 
income and job instability, the solution cannot be 
to impose more burden on the same tax base. What 
the system requires is to expand that base through 
more workers with productive, stable, formal and 
better-paid jobs as a result of greater productivity.

The second critical pressure comes from the Sta-
te's obligations with the IESS. Resolution CD 700, 
which approved the institutional budget for 2026, 
shows that the State included USD 3.271 billion 
for 40% contributions, other items and health care, 
compared to USD 4.218,98 billion requested by the 
IESS. The difference was USD 947,94 million. In ad-
dition, to maintain budget balance, the IESS recor-
ded USD 1.407 billion for recovery of investments, 
that is, disinvestment. This data confirms that the 
problem is not only actuarial, but also timely and 
sufficient fiscal financing.

This pressure cannot be transferred mechanically to 
the members. If the State does not cover its obliga-
tions in a complete and timely manner, any reform 

that reduces benefits or increases contributions 
ends up socializing the cost of public non-com-
pliance on workers and retirees. The legal reform in 
force since July 2024 established a payment plan for 
the State's debts with the IESS that does not exceed 
ten years. This mandate must be translated into in-
ter-institutional agreements, a funded schedule, re-
conciled minutes and verifiable compliance.
The third pressure is employer default. This should 
not be treated as an ordinary business debt, but ra-
ther as a priority employment obligation. When an 
employer does not pay contributions, it affects ins-
titutional liquidity, access to benefits, work history 
and the worker's future rights. The IESS itself main-
tains partial payment agreement mechanisms for 
employers in arrears, with terms of 2 to 72 months, 
depending on the amount owed. However, the right 
policy cannot be limited to facilitating payments. 
It must purify the portfolio, separate collectible, li-
tigious, old, uncollectible and repeat debt, publish 
monthly recovery results and protect the member 
when non-compliance comes from the employer.

The fourth pressure is within the IESS itself. The 
institutional consolidated budget for 2026 was 
approved at USD 11,011.98 million. This budget 
size requires a technical, transparent and evaluable 
administration. Sustainability does not depend only 
on income. It also depends on how each insurance 
is spent, how it is purchased, how it is audited, and 
how it is administered. A system with permanent 
financial pressure cannot and should not tolerate 
inefficiency, opacity or administrative decisions wi-
thout technical control.

Health insurance requires immediate operational 
reform. Poor care, lack of medications, waiting ti-
mes, and poorly controlled referrals deteriorate 
service, weaken the legitimacy of the system, and 
reduce enrollment and compliance incentives. The 
member who contributes and does not receive ade-
quate attention perceives the contribution as a bur-
den, not as effective social protection. Therefore, 
health must have financing, accounting, auditing 
and differentiated management of the pension fund.

Strict separation of funds is essential. Pensions, 
health, work risks, severance pay, unemployment 
and peasant social security cannot function as a 
single undifferentiated box. Each fund must have 
its own financial statements, financing rules, in-
dependent auditing and an effective prohibition of 
crossovers that hide deficits. Without this separa-
tion, the country will continue discussing the pro-
blem without precisely identifying what insurance 
generates the deficit, what obligation corresponds 
to the State, what part comes from inefficient ma-
nagement and what part requires actuarial reform.

The BIESS must also be protected. Its function is 
not to cover IESS inefficiencies or finance short-
term fiscal needs. Must manage pension resources 
with criteria of security, liquidity, profitability, di-
versification and risk control. As of March 2026, the 
BIESS reported a general delinquency of 6.35% and 
a mortgage delinquency of 11.74%, along with an 
investment portfolio of USD 28.626 billion and an 
average yield of 9.08%. These data confirm the im-
portance of strengthening risk management, collec-
tion, credit origination and protection of pension 
assets.

Parametric reforms can be discussed, but they can-
not be the starting point or the only answer. Retire-
ment age, years of contribution, contribution rates 
and calculation formulas must be analyzed with up-
dated actuarial studies, realistic scenarios and tran-
sition rules. It is neither fair nor technically respon-
sible to abruptly affect current retirees, pensioners 
or members close to retirement. Any changes must 
be gradual, prospective and differentiated, with 
special protections for low-income workers.

The proposal must be comprehensive and sequen-
tial. First, official and public reconciliation of the 
State's obligations with the IESS. Second, mul-
ti-year payment agreement with verifiable budget 
source. Third, technical recovery of the employer's 
default without generalized forgiveness. Fourth, 
strict accounting separation of all insurance. Fifth, 
operational reform of health insurance. Sixth, pro-
fessionalization of the administration of the IESS 
and the corporate governance of the BIESS. Seven-
th, independent actuarial study. Eighth, gradual, 
prospective parametric reform with a transitional 
regime, applicable mainly to new members and, in 
a differentiated manner, to young members or tho-
se with few years of contribution, without affecting 
acquired rights or abruptly modifying the condi-
tions of those who are already retired or about to 
retire. Ninth, national strategy for labor formaliza-
tion. Tenth, monthly publication of financial, bene-
fits and operational indicators.

The IESS will not be saved by charging more to tho-
se who already contribute or reducing rights to tho-
se who have already contributed throughout their 
working lives. It will be saved if the State fulfills its 
obligations, if employers pay what they owe, if the 
institution manages its resources better, if health 
insurance stops being a source of inefficiency and 
if Ecuador manages to expand the formal employ-
ment base. Without productivity, formalization and 
social mobility, social security will continue to be 
financially pressured, no matter how many accoun-
ting reforms are approved.

THE IESS WILL NOT BE SAVED ONLY WITH
MORE CONTRIBUTIONS OR LESS PENSIONS

Por: Econ. 
Marco Flores 

T.
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El mercado Americano está más caro que 
en 1929, más caro que en 1965, y más caro 
que en 2000.

Cada una de esas veces terminó en una CAÍ-
DA de más del 35%. Pero esta vez hay algo 
que lo sostiene que las otras veces no existía.

¿Sabés lo que tienen en común 1929, 1965 y 
2000? Las tres fueron las valoraciones más 
altas del mercado en la historia moderna. 
Las tres terminaron en crashes brutales. Y 
HOY las valoraciones están AÚN MÁS AL-
TAS que en cualquiera de esos momentos.

EL GRÁFICO DE 125 AÑOS 
QUE LO MUESTRA TODO:

Un indicador compuesto de Bravos Research 
que combina TODAS las formas principales 
de medir qué tan caro está el mercado (P/E 
ratio, price-to-book, Buffett Indicator) está 
en la zona MÁS alta de su historia.

▪️Las ÚNICAS veces que estuvo en estos 
niveles:

▪️1929: el mercado colapsó 80% durante la 
Gran Depresión.
▪️1965: siguió una DÉCADA de estanca-
miento donde las valuaciones se reajusta-
ron lentamente.
▪️2000: la burbuja dotcom estalló. El Nas-
daq cayó 78%. Trillones evaporados.

HOY estamos en niveles SUPERIORES a 
los tres. Y lo más llamativo: esto está pa-
sando EN MEDIO de una guerra con Irán.
▪️Históricamente, durante conflictos geopo-
líticos (Guerra del Golfo 1990, 9/11 2001), 

las valuaciones eran MUCHO más bajas y 
los inversores se volvían cautelosos.
▪️Hoy es exactamente lo OPUESTO: guerra 
activa + valuaciones récord. Y aunque eso 
parece resiliencia, también significa que la 
caída va a ser mucho más dolorosa cuando 
el sentimiento finalmente cambie.

PERO ACÁ VIENE LO QUE 
MUCHOS NO VEN: ¿POR QUÉ 
PUEDE DURAR MÁS?

▪️Antes de entrar en pánico, hay que entender 
POR QUÉ las valuaciones están tan altas. Y 
la respuesta tiene un fundamento real:
▪️Las ganancias corporativas de EE.UU. 
EXPLOTARON. En los últimos 15 años se 
multiplicaron por más de 3x, una de las ex-
pansiones más rápidas de la historia.
▪️Las ganancias corporativas representan 
hoy el 12% del PBI americano, uno de los 
niveles más altos desde 1947 (el promedio 
histórico es 6%).

¿Por qué las ganancias están tan altas? Hay 
un factor CLAVE que casi nadie mencio-
na: la tasa impositiva corporativa. Desde 
los 80s, EE.UU. entró en un ciclo largo de 
BAJAR impuestos corporativos: del 40%+ 
al 21% actual (gracias al Tax Cuts and Jobs 
Act de Trump en 2017).
▪️Menos impuestos = más ganancias = va-
luaciones más altas.
▪️Mientras los impuestos se mantengan ba-
jos (y Trump sigue empujando para man-
tenerlos o bajarlos más), las ganancias 
corporativas pueden SOSTENER estas va-
luaciones altas.

Si las valuaciones extremas solo se resetean 

cuando las ganancias corporativas CAEN, 
¿Qué puede hacer que caigan?

SUBIDA DE IMPUESTOS CORPORATI-
VOS:

🔻Si el gobierno necesita cerrar el déficit 
fiscal ($39T de deuda, $1,8T en intereses 
anuales), una de las opciones es subir la 
tasa corporativa de vuelta al 35%.
🔻Si eso pasa, las ganancias corporativas se 
comprimen violentamente y las valuacio-
nes se resetean.
🔻Por ahora Trump mantiene impuestos 
bajos, pero después de 2028 esto puede 
cambiar radicalmente, especialmente si los 
demócratas toman el poder.

RECESIÓN:

🔻Si la economía entra en recesión (proba-
bilidad del 50% según Moody's), las ga-

nancias corporativas caen por contracción 
de demanda.
🔻Históricamente, las ganancias caen 20-
30% en recesiones promedio y 40%+ en las 
severas.

INFLACIÓN PERSISTENTE + TASAS 
ALTAS:

🔻Las tasas altas comprimen los múltiplos 
(P/E). Con bonos a 30 años al 5%, los inver-
sores exigen MÁS retorno de las acciones.

🔻Si los costos de insumos suben (petróleo, 
fertilizantes, ácido sulfúrico) y las empre-
sas no pueden trasladarlos, los MÁRGE-
NES se comprimen y las ganancias bajan.

📍Lo importante NO es predecir cuándo 
cae. Es entender DÓNDE estamos.

Por: Catalina Castro

REALIDADES Y EXPECTATIVAS DE LA ECONOMÍA DE LOS EE. UU. 

The American market is more expensi-
ve than in 1929, more expensive than in 
1965, and more expensive than in 2000.

Each of those times ended in a drop of 
more than 35%. But this time there's so-
mething holding it together that didn't 
exist the other times.

Do you know what 1929, 1965, and 2000 
have in common? All three were the hi-
ghest market valuations in modern his-
tory. All three ended in brutal crashes. 
And TODAY valuations are EVEN HI-
GHER than at any of those times.

THE 125-YEAR CHART THAT SHOWS 
IT ALL:

A composite indicator from Bravos Re-
search that combines ALL the major ways 
of measuring how expensive the market is 
(P/E ratio, price-to-book, Buffett Indica-
tor) is at its HIGHEST level ever.

▪️The ONLY times it reached these levels:

▪️1929: The market collapsed 80% during 
the Great Depression.

▪️1965: A decade of stagnation followed, 
during which valuations slowly readjusted.

▪️2000: The dot-com bubble burst. The 
Nasdaq fell 78%. Trillions vanished.

Today we are at levels above three. And 
the most striking thing: this is happening 
in the midst of a war with Iran.

▪️Historically, during geopolitical conflicts 
(Gulf War 1990, 9/11 2001), valuations 
were MUCH lower and investors became 
cautious.

▪️Today it's the exact OPPOSITE: active 
war + record valuations. And while that 
may seem like resilience, it also means the 
fall will be much more painful when sen-
timent finally shifts.

BUT HERE'S WHAT MANY DON'T 
SEE: WHY CAN IT LAST LONGER?

▪️Before panicking, it's important to un-
derstand WHY valuations are so high. 
And the answer has a real basis:

▪️US corporate profits have EXPLODED. 
In the last 15 years, they have more than 
tripled, one of the fastest expansions in 
history.

▪️ Corporate profits now represent 12% of 
US GDP, one of the highest levels since 

1947 (the historical average is 6%).

Why are profits so high? There's a KEY 
factor that almost no one mentions: the 
corporate tax rate. Since the 1980s, the 
US has been on a long cycle of lowering 
corporate taxes: from 40%+ to the current 
21% (thanks to Trump's Tax Cuts and 
Jobs Act in 2017).

▪️Lower taxes = higher profits = higher va-
luations.

▪️As long as taxes remain low (and Trump 
continues to push to keep them low or 
lower them further), corporate profits can 
sustain these high valuations.

If extreme valuations only reset when cor-
porate profits FALL, what can cause them 
to fall?

CORPORATE TAX INCREASES:

🔻If the government needs to close the fis-
cal deficit ($39 trillion in debt, $1.8 tri-
llion in annual interest), one option is to 
raise the corporate tax rate back to 35%.

🔻If that happens, corporate profits will 
be drastically compressed and valuations 
will be reset.

🔻For now, Trump is keeping taxes low, 
but after 2028 this could change drasti-
cally, especially if the Democrats take 
power.

RECESSION:

🔻If the economy enters a  recession (50% 
probability according to Moody's), corpo-
rate profits fall due to decreased demand.

🔻Historically, profits fall 20-30% in ave-
rage recessions and 40%+ in severe ones.

PERSISTENT INFLATION + HIGH IN-
TEREST RATES:

🔻High interest rates compress multiples 
(P/E). With 30-year bonds yielding 5%, 
investors demand a HIGHER return on 
stocks.

🔻If input costs rise (oil, fertilizers, sulfu-
ric acid) and companies cannot pass them 
on, MARGINS compress and profits fall.

📍The important thing is NOT to predict 
when it will fall. It's to understand WHE-
RE we are.

By: Catalina Castro

REALITIES AND EXPECTATIONS OF THE US ECONOMY
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El último reinicio monetario de EE. UU. 
ocurrió en 1979.

De 1950 a 1979, durante 29 años, el pre-
supuesto federal alcanzó el equilibrio solo 
cinco veces. Durante toda la década de 
1970, funcionó con déficits todos los años. 
La deuda se disparó.

¿Y hoy? El año fiscal 1999 fue el último año 
completo con un superávit genuino en el 
presupuesto. Los déficits han ido creciendo 
cada año desde entonces. Veintisiete años de 
déficits en aumento y deudas desbordantes. 
Estamos manejando déficits fiscales que son 
aproximadamente el 6% del PIB en tiempos 
de paz, con pleno empleo, sin recesión a la 
vista. Esta es la postura fiscal más extraor-
dinaria que Estados Unidos ha mantenido 
fuera de un conflicto bélico total.  

Pero no has oído a un banquero, político 
o economista decir una sola palabra sobre 
cómo esto es completamente insostenible. 
Mira las cifras: los pagos netos de intereses 
sobre la deuda federal subieron del 1,6% del 
PIB en 2021 a un récord del 3,2% en 2025. 
Si las tasas continúan subiendo, el gasto en 
intereses de nuestro gobierno pronto alcan-
zará el 5% del PIB.

En términos de dólares, los intereses netos 
aumentarán de $970 mil millones en el año 
fiscal 2025 a $2,1 billones para principios 
de la década de 2030. En esta trayectoria, 
para 2036, solo los intereses consumirán 
más del 30 % de cada dólar de impuestos 
federales.

El interés sobre la deuda es el rubro de más 
rápido crecimiento en el presupuesto fede-
ral. ESTO ES INSOSTENIBLE.

Cada dólar adicional de interés obliga al 
Tesoro a emitir nueva deuda, lo que eleva 
los rendimientos, lo que incrementa el gas-
to por intereses, lo que obliga a emitir más 
deuda. Los economistas llaman a este ciclo 
de desastre impulsado por la deuda "domi-
nancia fiscal". Lo que deberían llamarlo es 
la quiebra de nuestro gobierno.

En 1979, el reinicio monetario tuvo un 
nombre: Paul Volcker. El presidente de la 
Fed, Volcker, llevó la tasa de fondos fede-
rales a casi el 20% en 1981. Empujó el ren-
dimiento del bono del Tesoro a 10 años por 
encima del 15%. Derrumbó la economía y 
destruyó el mercado de bonos para salvar el 
dólar. Pero esa opción ya no existe.

Cuando Volcker asumió la presidencia de la 
Fed en agosto de 1979, la deuda federal en 
manos del público representaba aproxima-
damente el 25% del PIB. El gasto neto por in-
tereses era alrededor del 1,7% del PIB. Tasas 
más altas, por un corto período de tiempo, 
no amenazarían la estabilidad del gobierno.

Pero hoy, la deuda federal en manos del 
público ya se sitúa en el 101% del PIB. Los 
intereses ya consumen el 3,2% del PIB. Con 
30 billones de dólares de deuda en manos 
del público, cada punto porcentual adicio-
nal del costo promedio de interés agrega 

aproximadamente 300.000 millones de dó-
lares al gasto anual en intereses.

Una medida de Volcker hoy – tasa de fon-
dos al 15% – añadiría billones en intereses 
anuales. A esas tasas, solo los intereses su-
perarían los ingresos federales totales.

Por lo tanto, esta vez, el reinicio monetario 
no será como la última vez. No podemos 
afrontarlo. Lo que sucederá esta vez es de-
jar que la inflación siga su curso, cada vez 
más alta, mientras se usa al banco central 
para fijar las tasas de interés a un nivel que 
el gobierno pueda pagar. Como resultado, 
la inflación subirá mucho más. Mucho más.

Es inevitable. Pero, aun así, al igual que en 
1979, nadie ve lo que se avecina. El merca-
do de bonos está descontando una infla-
ción promedio durante los próximos cinco 
años del 2,21%. Y, a pesar del mercado bur-
sátil en auge, estamos en medio de algunas 
de las mayores pérdidas en el mercado de 
bonos de la historia. Observa los bonos del 
Tesoro a largo plazo desde 2020. El ETF 
iShares 20+ Year Treasury Bond (TLT) – el 
proxy estándar para el extremo largo de la 
curva de rendimiento de EE. UU. – alcanzó 
su pico en agosto de 2020. Hasta 2025, ha 
perdido aproximadamente la mitad de su 
valor. El mercado de bonos de EE. UU. ha 
estado en un retroceso continuo durante 68 
meses. Ese es el mercado bajista de bonos 
más largo de la historia.

Así es como se ven las primeras etapas de 
un reajuste monetario. El episodio de 1979-
1981 se resolvió en aproximadamente 24 
meses porque la Reserva Federal podía su-
bir las tasas y el gobierno podía pagarlas. 
El episodio actual se prolonga – cinco años 
y medio y contando – porque el Tesoro no 
puede pagar nuestras deudas. Nuestro go-
bierno está en bancarrota.
Nuestros acreedores ven lo que está suce-
diendo.

En los últimos cinco años, China ha ven-
dido aproximadamente 400 mil millones 
de dólares en bonos del Tesoro de EE. UU., 
reduciendo sus tenencias a la mitad.

¿Qué están comprando los bancos centra-
les en lugar de los bonos del Tesoro? Más 
de 1,000 toneladas de oro por año en 2022, 
2023, 2024 y 2025. Esto representa la acu-
mulación de oro por parte del sector oficial 
más grande desde el cierre de la ventana del 
oro en 1971.

Este es el “Fin de América”: el fin de la 
hegemonía financiera de EE. UU. sobre el 
mundo. Los acreedores de América ya no 
creen que el Tesoro de EE. UU. pueda ser 
reembolsado en términos reales.

¿Por qué estaba el presidente Trump en 
China? Cuando un deudor vuela a la mitad 
del mundo para ver a su acreedor, la reu-
nión nunca se trata solo de aranceles.

El reajuste de 1979 a 1985 siguió una se-
cuencia predecible:

Octubre de 1979: El “sábado especial” de 
Volcker. La Fed cambia de objetivo de las 
tasas de interés a la reserva bancaria. Los 
rendimientos se disparan.
1980–1982: La tasa de fondos de la Fed al-
canza el 20%. El rendimiento del bono del 
Tesoro a diez años supera el 15%. Profunda 
recesión. Los bonos a largo plazo se destru-
yen. El reajuste monetario.
Septiembre de 1985, Acuerdo Plaza: Esta-
dos Unidos, Japón, Alemania Occidental, 
Francia y el Reino Unido acuerdan articu-
lar una devaluación coordinada del dólar. 
En los siguientes dos años, cae casi a la mi-
tad.
Comienza el mercado alcista de bonos. 
Termina la inflación secular en bienes. Co-
mienza la inflación secular en activos fi-
nancieros. Nuevo mercado alcista.

La secuencia moderna no se verá idéntica. 
La Fed no puede ser Volcker; el gobierno 
no puede permitírselo. El reajuste moneta-
rio esta vez no será para reconstruir el dó-
lar. Será para escapar de ello.

Observa estos hitos entre ahora y 2029:

2029: Insolvencia del Seguro Social OASI 
(Seguro de Vejez y Sobrevivientes). Un 
rescate con ingresos generales, financiado 
mediante nueva emisión del Tesoro, es in-
evitable.

2030: Las tasas de interés reales se vuelven 
profundamente negativas a medida que la 
inflación supera el 10% anual. Para contro-
lar las tasas de interés, se reanuda la impre-
sión masiva de dinero. Cuando los rendi-
mientos a 10 años amenazan con superar 
el nivel en el que el gasto por intereses del 
Tesoro se vuelve inmanejable, la Fed vuelve 
a compras de activos a gran escala.

2032: El reajuste monetario. Una crisis 
inflacionaria global conduce a un incum-
plimiento formal del Tesoro de EE. UU. y 
a una negociación con los acreedores. Un 
acuerdo formal al estilo Plaza – Pekín, To-
kio, Riad, Frankfurt en la mesa – conduce 
a un nuevo acuerdo monetario global con 
el oro y el Bitcoin en el centro del comercio 
mundial.

Todos saben: la banca central fracasará fi-
nalmente. No porque los bancos centrales 
no puedan proporcionar estabilidad y li-
quidez a los mercados, sino porque sí pue-
den. Al proporcionar apoyo crediticio ili-
mitado, los bancos centrales han permitido 
que los gobiernos destruyan sus economías 
con deuda y promesas insostenibles. Y así 
lo han hecho.

¡Prepárate. Prepárate ahora!

Autor: Porter Stansberry

¿ EL OCASO DEL PAPEL MONEDA ?
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THE DECLINE OF PAPER MONEY ?
The last U.S. monetary reset happened in 1979.

From 1950 to 1979 – for 29 years – the federal bu-
dget reached balance only five times. Through the 
entire decade of the 1970s, it ran deficits every sin-
gle year. The debt ballooned.

And today? Fiscal year 1999 was the last full year 
of a genuine on-budget surplus. The deficits have 
been growing in every year since. Twenty-seven 
years of growing deficits and ballooning debts. We 
are running fiscal deficits that are ~ 6% of GDP in 
peacetime, with full employment, with no recession 
on the horizon. This is the most extraordinary fiscal 
posture the United States has ever sustained outside 
of total war.

But you haven’t heard a banker or politician or eco-
nomist say a single word about how this is comple-
tely unsustainable. Look at the math: Net interest 
payments on the federal debt climbed from 1.6% of 
GDP in 2021 to a record 3.2% in 2025. If rates con-
tinue to rise, our government’s interest expense will 
soon reach 5% of GDP.

In dollar terms, net interest will rise from $970 bi-
llion in fiscal 2025 to $2.1 trillion by the early 2030s. 
On this trajectory, by 2036, interest alone will con-
sume more than 30% of every federal tax dollar.

Interest on the debt is the fastest-growing line item 
in the federal budget. THIS IS UNSUSTAINABLE. 

Every additional dollar of interest forces the Trea-
sury to issue new debt, which pushes yields higher, 
which raises interest expense, which forces more is-
suance. Economists call this debt fueled doom loop 
“fiscal dominance.” What they should call it is the 
bankruptcy of our government.

In 1979, the monetary reset had a name: Paul Volc-
ker. Fed chair Volcker drove the federal funds rate 
to nearly 20% in 1981. He pushed the 10-year Trea-
sury yield above 15%. He crashed the economy and 
destroyed the bond market to save the dollar. But 
that option no longer exists.

When Volcker took the Fed chair in August 1979, 
federal debt held by the public stood at roughly 
25% of GDP. Net interest expense ran about 1.7% 
of GDP. Higher rates, for a short period of time, 
wouldn’t threaten the stability of the government.

But today, federal debt held by the public already 
sits at 101% of GDP. Interest already consumes at 

3.2% of GDP. With $30 trillion of debt held by the 
public, every additional percentage point of avera-
ge interest cost adds roughly $300 billion to annual 
interest expense.

A Volcker move today – funds rate to 15% – would 
add trillions in annual interest. At those rates, inte-
rest alone would exceed total federal revenue.

Thus, this time, the monetary reset will not be like 
the last time. We can’t afford it. What will happen 
this time is letting the inflation run, higher and hi-
gher, while using the central bank to peg interest ra-
tes at a level the government can afford. As a result, 
inflation is going much higher. Vastly higher.

It is inevitable. But, even so, just like in 1979, no one 
sees what’s coming. The bond market is pricing in 
average inflation across the next five years of 2.21%. 
And, despite the soaring stock market, we are in the 
midst of some of the biggest bond market losses 
in history. Look at long-duration Treasuries sin-
ce 2020. The iShares 20+ Year Treasury Bond ETF 
(TLT) – the standard proxy for the long end of the 
U.S. yield curve – peaked in August 2020. Through 
2025, it has lost roughly half its value. The U.S. bond 
market has been in a continuous drawdown for 68 
months. That’s the longest bond bear market ever.

This is what the early stages of a monetary reset 
looks like. The 1979-1981 episode was resolved in 
roughly 24 months because the Federal Reserve 
could raise rates and the government could afford 
them. The current episode drags on – five and a half 
years and counting – because the Treasury can’t 
afford our debts. Our government is bankrupt.

Our creditors see what’s happening.

Over the last five years, China has sold roughly 
$400 billion of U.S. Treasuries, dropping its hol-
dings by half.

What are central banks buying instead of Treasu-
ries? More than 1,000 tonnes of gold per year in 
2022, 2023, 2024, and 2025. This represents the lar-
gest official-sector accumulation of gold since the 
closing of the gold window in 1971.

This is the “End of America” – the end of U.S. financial 
hegemony over the world. America’s creditors no lon-
ger believe the U.S. Treasury can be repaid in real terms.

Why was President Trump in China? When a deb-
tor flies halfway around the world to see his credi-

tor, the meeting is never just about tariffs.

The 1979–1985 reset moved through a predictable 
sequence:

October 1979: Volcker’s “Saturday Night Special.” 
The Fed pivots from targeting interest rates to tar-
geting bank reserves. Yields rip higher.
1980–1982: Fed funds rate touches 20%. Ten-year 
Treasury yield breaks 15%. Deep recession. Long 
bonds destroyed. The monetary reset.
September 1985 Plaza Accord: The U.S., Japan, 
West Germany, France, and the UK agree to engi-
neer a coordinated devaluation of the dollar. Over 
the next two years, it falls by nearly half.
The bond bull market begins. The secular inflation 
in goods ends. The secular inflation in financial as-
sets begins. New bull market. 

The modern sequence will not look identical. The 
Fed cannot be Volcker – the government can’t 
afford it. The monetary reset this time won’t be to 
rebuild the dollar. It will be to escape it.

Watch these markers between now and 2029:

2029: Social Security OASI (Old Age And Survivors 
Insurance) insolvency. A general-revenue bailout, 
financed by new Treasury issuance, is inevitable.

2030: Real interest rates become deeply negative 
as inflation moves above 10% annually. To control 
interest rates, massive printing resumes. When 10-
year yields threaten to break the level at which Tre-
asury interest expense turns unmanageable, the Fed 
returns to large-scale asset purchases.

2032: The monetary reset. A global inflationary 
crisis leads to a formal U.S. Treasury default and a 
creditor negotiation. A formal Plaza-style accord – 
Beijing, Tokyo, Riyadh, Frankfurt at the table lead 
to a new global monetary agreement with gold and 
Bitcoin at the center of global trade.

Everyone knows: central banking will ultimately 
fail. Not because central banks can't provide stabi-
lity and liquidity to the markets, but because they 
can. By providing unlimited credit support, central 
banks have enabled governments to destroy their 
economies with debt and unsustainable promises. 
And so they have.

Prepare. Prepare now!!

Author: Porter Stansberry
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 BiblioRecreo, la iniciativa cultural impulsada 
por Ciudad Comercial El Recreo, fue galardo-
nada con el Premio Gestor Cultural Benjamín 
Carrión 2026, otorgado por la Cámara Ecua-
toriana del Libro (CEL). Este reconocimiento, 
otorgado en el marco de la tercera edición de 
los Premios CEL, destaca el aporte sostenido 
de este espacio en el acceso a la lectura y la 
promoción cultural en el sur de Quito.

BiblioRecreo nació en 2014 como una 
propuesta pionera de préstamo de libros a 
domicilio dentro de un centro comercial y, 
desde entonces, se ha consolidado como un 
referente cultural de la capital. Actualmente 
cuenta con una comunidad activa de más 
de 6.000 usuarios y realiza actividades per-
manentes de mediación lectora, clubes de 
lectura, talleres creativos y encuentros con 
autores dirigidos a niños, jóvenes y adultos.

Además, este espacio ha logrado acercar la 
lectura a sectores históricamente alejados 
de la oferta cultural tradicional, fortalecien-
do y promoviendo experiencias educativas 

y recreativas para toda la familia. “Recibir 
este reconocimiento nos llena de orgullo 
porque refleja el compromiso que hemos 
mantenido durante más de una década 
para acercar la lectura y la cultura a nuestra 
comunidad. En Ciudad Comercial El Re-
creo creemos firmemente que los espacios 
comerciales también pueden convertirse 
en puntos de encuentro”, señaló Marianela 
Berrazueta, administradora general de Ciu-
dad Comercial El Recreo.

Este reconocimiento reafirma el compro-
miso de Ciudad Comercial El Recreo de se-
guir impulsando iniciativas que fomenten 
la educación, la cultura y el desarrollo co-
munitario, reforzando su posicionamiento 
para las familias del sur de Quito.

Sobre Ciudad Comercial El Recreo
Abrimos nuestras puertas por primera vez 
el 16 de diciembre de 1995 y hoy somos el 
centro comercial preferido de las familias 
del sur porque generamos experiencias 
únicas a través de la más amplia oferta de 

retail, servicios, entretenimiento y gastro-
nomía, en un ambiente protegido, de fácil 
accesibilidad y donde siempre hay sorpre-

sas y actividades; con un accionar sosteni-
ble y comprometido con nuestros stakehol-
ders y nuestra comunidad.

Como reconocimiento a la promoción de la lectura y la gestión cultural comunitaria en el sur de Quito

BiblioRecreo de Ciudad Comercial El Recreo 
recibe el Premio Gestor Cultural Benjamín Carrión 2026

Luis Belalcázar, coordinador de BiblioRecreo, Marianela Berrazueta administradora 
general CC El Recreo y Sonia Ortega, asistente de biblioteca de BiblioRecreo

● El premio fue otorgado por la Cámara Ecuatoriana del Libro (CEL).
● Se trata de un hito que evidencia el aporte sostenido de BiblioRecreo al acceso democrático a los libros y el fortalecimiento cultural en el sur de la capital.
● Este reconocimiento, además, destaca el compromiso de Ciudad Comercial El Recreo por impulsar iniciativas y espacios comunitarios que fomentan la 
educación, la creatividad y el encuentro de las familias a través del arte y la literatura.
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Stephen M. Walt, de la Universidad de Harvard, 
publicó un artículo en la revista Foreign Affairs 
(marzo-abril de 2026), en el cual señala que Do-

nald Trump ha sido descrito como realista, nacio-
nalista, imperialista, aislacionista e incluso como un 
mercantilista de viejo cuño; sin embargo, sostiene que 
todos estos calificativos se subsumen en la gran es-
trategia de su segundo mandato como un “hegemón 
depredador”.

Su objetivo central es utilizar la posición privilegia-
da de Washington para extraer concesiones, tributos 
y hasta manifestaciones protocolares de deferencia 
tanto de aliados como de adversarios, con el fin de 
obtener beneficios a corto plazo en lo que se califica 
como un juego de “suma cero”, es decir, uno gana y el 
otro necesariamente pierde.

La era posterior a la Segunda Guerra Mundial, que 
dio lugar a un sistema basado en reglas y compor-
tamientos centrados en el derecho internacional, ha 
terminado. Estamos sentados sobre miles de acuerdos 
que han contribuido a resolver numerosos conflictos 
existentes entre países, pero que fenecen bajo el impe-
rio de la fuerza.

La polarización interna en los EE. UU., según muchos 
analistas, ha significado, tanto la atomización del par-
tido Republicano y su advenimiento en el movimien-
to MAGA (Make America Great Again), como la 
implosión del Partido Demócrata, lo que ha supuesto 
cruzar la línea roja del institucionalismo hacia el au-
toritarismo.

En un reciente viaje a Washington pude constatar 
que existe un estado de conmoción interna. No hay 
explicaciones que puedan sustentar el fin de la de-
mocracia liberal en tan corto tiempo. Parece que las 
nuevas generaciones, que nunca vivieron la confron-
tación mundial, han decidido que el bienestar es su 
principal objetivo y optan por abandonar la civilidad 
de la democracia a favor de un sistema inspirado en el 
predominio del poderoso sobre la igualdad de todos.

Para otros autores es una administración de carácter 
transaccional, que no mira los principios y la ética, 
sino el comportamiento basado en intereses econó-
micos sin límites. “Yo soy dueño de la bola y juego 
con los que me obedecen sin quejarse” podría ser un 
lema ilustrativo de esta visión.

La mitad del mundo vive en condi-
ciones de pobreza y hambre, en me-
dio de más de un centenar de conflic-
tos que diariamente provocan muerte, no solo por los 
problemas que les trajo el colonialismo y la explota-
ción, sino también por la incapacidad de manejar la 
cosa pública y la corrupción reinante, desde las altas 
hasta las bajas esferas de la sociedad.

No es que no haya pobreza en Estados Unidos, cier-
tamente la hay, sino que falta una visión de conjunto 
en la que el bien común prevalezca. El lema de “cada 
uno por su lado” es el imperativo categórico del capi-
talismo a ultranza.

Vivimos en tiempos de incertidumbre, en los que la 
aplicación del poder es la lógica que manda y no la 
estrategia pensada. La prestigiosa revista The Econo-
mist titula su edición de marzo “Una guerra sin estra-
tegia”, en alusión a un escenario en el que primero se 
dispara y luego se evalúan las consecuencias.

Así, países como el nuestro enfrentan un gran desafío 
para su propia existencia como naciones democráticas.

El hegemón depredador

OPINIÓN

En esta semana, todos señalan que el concurso 
para Fiscal General del Estado avanza. Una y 
otra vez. Por aquí y por allá. Es más, el pro-

pio engendro constitucional -Consejo de Parti-
cipación—, con premura y entusiasmo, dice que 
la Corte Constitucional ratificó lo bien hecho del 
Reglamento para el concurso. Que ha avalado 
que todo está bien.

Cuidado. Hay que ser serios. Claro que el concur-
so avanza, pero avanza mientras en el país no se 
realice la enmienda constitucional que está lista y 
aprobada por la Corte para que se consulte a los 
ecuatorianos —en las urnas— si están de acuer-
do con trasladar las competencias de designación 
de autoridades desde el Consejo de Participación 
hacia la Asamblea Nacional. Esa enmienda —lis-
ta para referéndum— dispone que, en caso de 

aprobarse, quedarán sin efecto todos los concur-
sos que lleva adelante el engendro constitucional: 
el Consejo de Participación. Léase bien: todos los 
concursos. O sea, también el de Fiscal.

En estricto sentido, lo que la Corte resolvió fue 
respecto de la constitucionalidad de una reforma 
realizada al artículo 22 numeral 21 del Regla-
mento del Concurso de Fiscal, mediante la cual 
se eliminó una causal relacionada con la probi-
dad de los concursantes (inhabilidad y prohibi-
ción). La Corte no ha revisado el proceso íntegro, 
ni lo debido o indebido de aquel, ni lo bueno o 
malo del Consejo, ni los perfiles, ni la coherencia 
—o no— de las actuaciones, ni siquiera todo el 
Reglamento, como se quiere hacer creer. No hay 
que mentir.

La Corte Constitucional resolvió que haber eli-
minado (ya no es inhabilidad) del Reglamento la 
calificación de falta de probidad para un abogado 
concursante, por haber “ejercido la defensa téc-
nica de personas procesadas, incluso por delitos 
graves —como narcotráfico o criminalidad orga-
nizada—, no constituye, por sí solo, un quebran-
tamiento de la probidad notoria”. Es decir, que no 
existe problema en eliminar la lista de delitos gra-
ves que no podían haber sido defendidos por un 
abogado concursante. Eso es todo. La Corte de-
terminó que existen otras vías, cruzadas, directas 
e indirectas, para determinar la probidad. En otras 
palabras, se pronunció y examinó únicamente un 
numeral y un artículo de un cuerpo normativo 
que tiene más de setenta disposiciones.

Mientras tanto, sigamos viendo el show.

Concurso de Fiscal
José Chalco Salgado

Luis Gallegos Chiriboga
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En una hazaña llena de sabor y tradición, la Ton-
ga más grande del mundo se elaboró en La Mitad 
del Mundo, durante la segunda edición del Festival 
Manabí Gastronomía Milenaria en Quito, impulsa-
do por la Prefectura de Manabí. 

Su preparación estuvo a cargo de los chefs de los 
restaurantes De Vuelta al campo, Henry Valencia  
y de El Fogón del Ñato, Vicente Cedeño, que desde 
las 11:00 iniciaron con la preparación de este deli-
cioso y tradicional plato manabita.

Los estudiantes de gastronomía de la Universidad 
UTE también formaron parte de esta gran prepa-
ración que fue envuelta en hoja de plátano, con su 
tradicional gordito de maní. La preparación constó 
de gallina criolla y de mariscos llegando a mediar 
52 metros, es decir, 2 metros más de lo proyectado.

miles de turistas y comensales como Patricio Caba-
llero se deleitaron al mirar de cerca la preparación 
y aseguró que la comida manabita destaca por sus 
sabores y recetas ancestrales. "Es importante que 
deba mantenerse las tradiciones y recetas que ha-
cen de la comida manabita algo exquisito", mani-
festó Caballero, oriundo de Quito. 

El prefecto de Manabí, Leonardo Orlando, llegó 
junto a la ciudadanía, a envolver la tonga y felicitó 
el trabajo de todos quienes participaron de su pre-
paración, que fue caída y limpia para los restauran-
tes participantes.

CONTINÚA EL FESTIVAL 
Mañana 24 de mayo, será el segundo y último día 
de este festival gastronómico que ha cautivado 
propios y extraños. El evento contará con la par-
ticipación del grupo musical Tierra Canela y Don 
Medardo y su Players

La tonga más grande La tonga más grande 
del mundo es manabita del mundo es manabita 
y midió 52 metros y midió 52 metros 


