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RESUMEN

La presente investigacion tiene como propdsito realizar un analisis del endeudamiento
interno de la economia ecuatoriana y de las variaciones del precio del barril de petréleo en el
periodo 2010-2017, para ello se considera como referencias teorias econdémicas, técnicas,
métodos y procedimientos de investigacién, el cual permite determinar si el endeudamiento
interno tiene correlacion con las constantes fluctuaciones del precio del barril de petréleo y que
tanto incide esta relacion en la economia del pais. El trabajo contara con un analisis histérico-
descriptivo tanto de los saldos de deuda publica interna como de las fluctuaciones del precio del
barril de petréleo, empezando desde el primer boom petrolero en la década de los 70 con el fin
de poder realizar comparaciones de los diferentes periodos hasta llegar al periodo de estudio,
esto nos permite realizar un analisis y comparar los datos y asi determinar si existe correlacion

entre las variables de estudio.

Palabras Claves:Deuda Publica, petroleo, analisis econdmico, analisis de regresion.
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ABSTRACT

The purpose of this research is to analyze the internal indebtedness of the Ecuadorian
economy and the variations in the price of a barrel of oil in the 2010-2017 periods. For this
purpose, reference is made as references to economic theories, techniques, methods and research
procedures that they will allow us to determine if the internal indebtedness is correlated with the
constant fluctuations of the price of a barrel of oil and that this relationship has such an impact
on the economy of the country. The work will have a historical-descriptive analysis of the
domestic public debt balances as well as fluctuations in the price of a barrel of oil, starting from
the first oil boom in the 70s in order to be able to make comparisons of the different periods until
the study period, this allows us to perform an analysis and compare the data and thus determine

if there is a correlation between the study variables.

Keywords:Public debt, oil, economic analysis, regression analysis.
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INTRODUCCION

El petroleo es considerado la principal fuente de energia a nivel mundial, es esencial
dentro del &mbito econdmico, social e industrial de aqui radica la importancia del
comportamiento de sus precios para las distintas economias del mundo. Las economias en
desarrollo son altamente dependientes de las exportaciones de sus recursos, en el caso de
Ecuador las exportaciones de petrdleo representan el 40% de sus ingresos Yy
aproximadamente el 13% de su PIB.

El primer boom petrolero en la década de los 70, fue de suma transcendencia pues
transformo la estructura econdémica, social y la industrial ecuatoriana. Desde entonces hasta
la actualidad la actividad petrolera se ha convertido en la principal fuente de ingresos del
pais, al ser asi la volatilidad de los precios de este recurso ha causado a los gobiernos una
inestabilidad constante, pues al no contar con los ingresos presupuestados por sus ventas, se

recurre a deuda interna para poder financiar los déficits del presupuesto.

Los montos de deuda puablica interna tienen una tendencia creciente a lo largo de la
historia, ya que esta es utilizada basicamente para cubrir déficits estatales, a medida que se
cierran las fuentes de financiamiento internacionales, el endeudamiento interno es
considerado solucion temporal. La evolucidn del endeudamiento interno va de la mano con
las continuas crisis econdmicas que ha sufrido el pais, Segun el Ministerio de Finanzas otra
de las causas del sobreendeudamiento son los excesos del llamado segundo boom
petroleropues a pesar de los enormes recursos recibidos, el crecimiento del PIB; los
resultados sociales del pais son similares al pasado.El determinado “superciclo” del precio
del petroleo finalizé en el segundo semestre del 2014, para principios del 2015 el precio ya

habia disminuido en un 50%, perjudicando de manera significativa a la economia mundial.

Como se ha demostrado en las décadas analizadas Ecuador es sumamente dependiente
de los ingresos petroleros y en un mercado donde los precios de este recurso son
altamentevolatiles y su comportamiento impredecible, la economia ecuatoriana queda

fuertementeexpuesta y se torna inestable, lo que tiene como consecuencias el deterioro de



sus sectoresecondmicos, que a su vez causa crisispor las cuales el estado se ve obligado a

contraer créditos nuevos aumentando el endeudamiento tanto externo como interno.

Ante lo expuesto, el objetivo de este trabajo de investigacién es determinar la
correlacion existente entre las fluctuaciones del precio del barril de petroleo y los saldos
deuda interna publica. Para dicho propdsito, esta investigacion estard compuesta por 4
capitulos.En el primer capitulo se plantea y formula el problema, se establecen los objetivos
que pretendemos alcanzar en la investigacion, se realizauna justificacién que respalde el

tema y por ultimo un alcance y delimitacién de la investigacion.

En el segundo capitulo se presentantrabajos de tesis, investigaciones y articulos que
tienen relacion con el tema de estudio, también se exponen diferentes teorias, las cuales
validan la relacion entre la deuda interna publica y el precio del barril de petroleo. Asi

mismo, un marco conceptual y legal que respaldan el tema de estudio

Dentro del capitulo tres se exponen los antecedentes tanto de deuda interna publica
como de precios del barril de petroleo en la economia ecuatoriana, se realiza una
exploracion, comparacion de datos y proyecciones tanto de los precios del barril de petroleo
como de los valores de la deuda interna ecuatoriana tratando de establecer la incidencia que
tiene la primera variable sobre la segunda. Mediante la utilizacién de métodos estadisticos
que permiten establecer, el grado de correlacion que existe entre las variables antes
mencionadas y mediante el uso de graficos se detalla de forma mas explicita el
comportamiento de estas y ciertos aspectos que fueron claves para la
investigacion.Finalmente, en el capitulo cuatro se realiza un informe final en el que se

exponen los resultados de la investigacion.



CAPITULO |

1.1. TEMA

“Analisis del endeudamiento interno del Ecuador como consecuencia de las

variaciones del precio del barril del petréleo. Periodo 2010-2017”.

1.2. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

En la presente investigacion se pretende analizar el endeudamiento interno del
Ecuador como consecuencia de las variaciones del precio del barril del petroleo en el
periodo 2010-2017. La actual evolucion del mercado petrolero ha generado una serie de
expectativas e interpretaciones en diferentes ambitos, que reflejan los diversos intereses

involucrados dentro de esta compleja coyuntura.

En la evolucion del precio del barril del petroleo en el 2010, se presencié un
aumento del crecimiento econdémico y una demanda mas importante de petroleo por parte
de los paises importadores, lo que ayudd a que los precios evolucionaran de nuevo al alza.
Ademas, los problemas geopoliticos que afectaron al mundo arabe en el 2011 conllevaron
miedos respecto a las capacidades de produccion de algunos paises, lo que provocd una
nueva alza importante, con un barril de Brent ‘que alcanzé un maximo de 128 délares en
marzo. Hacia el 2013, el precio del barril se estabilizd de nuevo alrededor de los 100

dolares. (Invertir Petrdleo, 2018).

En el 2014 se presentd un nuevo descenso importante de los precios del petroleo, a
pesar de una demanda alta los precios cayeron por debajo de los 50 ddlares, sobre todo a

causa de una produccion demasiado importante debido a la produccién al alza de gas de

'El Brent es un tipo de petréleo que se extrae principalmente del Mar del Norte. Marca la referencia en los mercados
europeos. Es una mezcla de crudos del Mar del Norte. El crudo Brent es un petroleo ligero, aunque no tanto como el West
Texas Intermediate (WT]I). Contiene aproximadamente un 0,37% de sulfuro, siendo asi considerado como petréleo dulce,
aunque tampoco es tan dulce como el WTI. El Brent es ideal para la produccion de gasolina. Se suele refinar en los paises
de Europa Noroccidental, pero cuando los precios de mercado son lo suficientemente bajos para exportarlo, las refinerias

del &rea mediterranea y la costa Este de EEUU también lo procesan.



esquisto en Estados Unidos. En paralelo, la Organizacion de Paises Exportadores de
Petroleo (OPEP), que generalmente reacciona ante este tipo de situacion limitando la
produccion, decide, bajo la influencia de Arabia Saudita, mantener los niveles de
produccion para obligar a los productores de gas de esquisto estadounidense a reducir los
suyos. (Invertir Petroleo, 2018).

Sin embargo, y a pesar de las molestias causadas por este descenso, se presenta una
recuperacion de los precios del oro negro desde el principio del mes de febrero de 2016,
con la llegada en junio a los 50 ddlares por barril. Esta recuperacion se debe tanto a la
decision de Arabia Saudita, Venezuela, Qatar y Rusia de bloquear su produccion, como a
las tomas de posicion estratégicas de parte de inversores que aprovecharon las compras a
bajo precio. (Invertir Petroleo, 2018)

El endeudamiento interno se origina en la existencia de déficits fiscales recurrentes
y cuando ésta tiene cierta magnitud es alimentada por la acumulacion de intereses sobre la
misma deuda. Noétese que cuando el gobierno requiere colocar grandes cantidades de bonos,
debe ofrecer una tasa de interés ligeramente mas atractiva que el promedio existente en el
mercado, particularmente en economias pequefias y con sistemas financieros poco

integrados al sistema financiero internacional (Carlos Cornejo, 1998)

La deuda interna en la Economia Ecuatoriana ha ayudado en un 81% como
refinanciamiento a la deuda externa, por otro lado el petréleo es un recurso natural, una de
lasmayores fuentes de ingreso del Ecuador a diferencia de otros paises por lo que la
economia del Ecuador depende netamente del petrdleo, por ello la variacion de los precios
entre los afios 2010-2017 hizo que el pais se viera afectado econdmicamente, ya que en este
periodo se presentd la caida del precio del barril del petroleo mas grande de la historia, lo
que causo que el gobierno recurriera a un sobreendeudamiento, generando asi una gran

desconfianza en el pueblo ecuatoriano.

En la presidencia de Rafael Correa, una de las medidas que se tomo para renegociar

la deuda, fue examinar y evaluar el proceso de contratacion y renegociacion del



endeudamiento publico, el origen y destino de los recursos. En diciembre del 2016 la deuda
interna se colocaba en $ 12 457.40 millones, para febrero del 2017 cerré en $ 12 621
millones. Asi lo revela el Gltimo boletin de deuda publicado por el Ministerio de Finanzas.
(Rivadeneira & Buitron, 2017).

Segun Walter Spurrier, presidente del Grupo Spurrier afirma que: “la deuda interna
publica ha crecido de manera importante, en dos etapas. Primero, crecid antes de que el
gobierno acceda a los créditos chinos. Recibi6 una deuda en USD 3 300 millones y al cierre
del 2011, estuvo en 4 500 millones. Y luego, Ultimamente, ha habido un importante
crecimiento de la deuda interna: el gobierno ha consolidado su deuda con el IESS y ha
pagado gran parte con bonos. En ese sentido, la deuda ha subido y ya estd en USD 6 000
millones” (Revista Lideres, 2017).

Por tanto, se pretende analizar algunos de los elementos basicos del mercado
petrolero, con el fin de poder comprender las causas que generaron la presente coyuntura y
la posible evolucién de la misma, puesto que sus origenes se enmarcan en el proceso
economico mundial y de esta manera, se podra reflexionar sobre el efecto que tiene esta
situacion sobre la economia ecuatoriana enfocandonos en el &mbito del endeudamiento

interno.

1.3. FORMULACION DEL PROBLEMA

El precio del barril del petréleo es un factor muy importante para la economia,
porque es una de las principales fuentes de ingreso del Ecuador, las variaciones negativas
que se presenten puede llevar a un aumento de déficit presupuestario lo que lleva al

gobierno ecuatoriano a un sobreendeudamiento tanto interno como externo.

¢Como las variaciones del Precio del barril del petréleo generaron un incremento en

la Deuda Interna?



1.4. SISTEMATIZACION DEL PROBLEMA

e El problema planteado se estd presentando en la Economia Ecuatoriana dentro del
periodo 2010-2017.

e La situacion problematica son las consecuencias que trajo las variaciones positivas
y negativas del precio del barril del petréleo a la deuda interna.

e :De qué modo afectan las variaciones del precio del barril de petréleo internacional
y cuales fueron sus consecuencias frente a la deuda interna, entre los afios 2010-
2017?

e (Cudles fueron las medidas que propuso el gobierno para sobrellevar el
endeudamiento interno, tras las distintas variaciones del precio del barril de
petréleo, entre los afios 2010-2017?

e ;Qué resultados tuvieron las estrategias propuestas por el gobierno para sobrellevar
el endeudamiento interno, tras las distintas variaciones del precio del barril de

petréleo, entre los afios 2010-2017?

1.5. OBJETIVOGENERAL

Analizar la incidencia de las variaciones del precio del barril del petréleo en la deuda

interna pablica ecuatoriana en los afios 2010 al 2017.

1.6. OBJETIVO ESPECIFICOS

e Sistematizar los fundamentos tedricos acerca de las relaciones entre la deuda interna
y el precio del barril del petréleo.

e Diagnosticar el estado actual de la deuda interna y el precio del barril del petréleo.

e Examinar las causas que inciden en el mercado internacional y que han provocado
las variaciones del precio del barril del petroleo.

e Determinar el grado de relacion entre la deuda interna y el precio del barril del

petréleo.



1.7. JUSTIFICACION DE LA INVESTIGACION

El presente trabajo de investigacion consiste en analizar los efectos que se
produjeron en la deuda interna por las variaciones del precio del barril del petréleo del pais
en el periodo 2010-2017. La fuente méas importante de la economia del Ecuador es la
exportacion de crudo y derivados, la cual en los Gltimos 10 afios ha oscilado entre un 43% y
59% del presupuesto general del estado. Las variaciones en el precio del barril de petréleo
mundial causan efectos directos en las economias dependientes de este ingreso y en este
escenario tiene una incidencia directa en la economia ecuatoriana: representa entre el 53%
y 57% de sus exportaciones, los ingresos que genera equivalen al 11,5% del producto
interno bruto (PIB), por ello una de estos efectos en el gobierno ecuatoriano fue el

sobreendeudamiento.

Histéricamente hablando Ecuador siempre ha sido un pais exportador de materia
prima, pero a diferencia del banano y el cacao que por décadas habian sido nuestro
referente en el sector de las exportaciones, el petrdleo iba a generar ingresos mucho mas
altos y constantes, luego de la inauguracion del Sistema de Oleoducto Transecuatoriano
(SOTE) en 1972, Ecuador entro definitivamente a la era petrolera, la exportaciones de este
recurso hicieron que sus ingresos subieran significativamente, fue en la época donde la
deuda publica ecuatoriana comenzd su ascenso pues los créditos externos fueron utilizados
para financiar la construccion de grandes obras de infraestructura, algunas de las cuales
resultaron ser elefantes blancos, sumado a una inadecuada planificacion, mala
administracion de recursos y fuga de capitales que hizo vulnerable a nuestra economia vy al
llegar la baja de los precios del barril de petréleo en los afios ochenta desencadend
desequilibrios econdmicos,teniendo como resultado una espiral deficitaria, la cual se
continué hasta los afios noventa acompafiada de una grave crisis de deuda, pues los
ingresos tributarios recaudados no cubrian las deudas contraidas en los setenta y el
gobierno toma la pésima decisiébn de acudir a mas préstamos para pagar las deudas

antiguas, lo que dio como consecuencia un endeudamiento excesivo.



En Ecuador los Gltimos afios ha crecido mas la deuda interna que la externa, una de
la causas puede ser, que nuestro pais esté tan endeudado internacionalmente y por ello
tenga que acudir al endeudamiento interno para seguir financiando el mismo

sobreendeudamiento.

Este sobreendeudamiento se debe a los excesos del llamado segundo boom
petrolero, a pesar de los enormes recursos recibidos, el crecimiento del PIB y los resultados
sociales del pais son similares al pasado, concluyendo a finales de 2014 por la baja del
barril petréleo que en muchos casos ni superd su costo. Un Estado absolutamente excesivo,
enormes gastos de dinero que generan aparente actividad econémica, pero no valor y
riqueza, alta deuda en condiciones muy malas, ausencia de ahorro, retraso en las
negociaciones comerciales internacionales, peso excesivo sobre el sector privado,
tributario, y exceso de burocracia,entre otros. Al perder una parte de los recursos externos
la economia sigue ajustandose via decrecimiento, boletin publicado por el Ministerio de
Finanza. (Ministerio de Finanzas, 2016) (Rivadeneira & Buitron, 2017).

El alto costo del endeudamiento ha sido cubierto con recursos del presupuesto del
Estado que, con rigidez, ha debido entregar ingentes sumas para el servicio de la deuda,
mermando el financiamiento de programas e inversiones sociales y, consiguientemente,
limitando la atencion de necesidades prioritarias del pueblo ecuatoriano. (Hidalgo, L,
&Guzman, M., 2009).

Desde los afios 80 y 90 los ingresos petroleros han sido destinados para pagar
deuda, lo que impide que sea invertido para mejorar el nivel de vida de los ecuatorianos,
ademas cuando el precio internacional de este recurso baja, la deuda aumenta pues
acudimos a mas préstamos para pagar lo que tenemos atrasado, pues los intereses seguiran
creciendo y mientras los precios del barril de petréleo se regiran por el mercado, por ende

seran inestables.

En el 2011 se proyectd que la deuda interna sumada a la deuda externa, generaban
un total de deuda de $14 052.70 millones, con un promedio ponderado de $13 776.28



millones, sin embargo a partir del 2012, tanto la deuda externa e interna suman $18 652.30,
y al 2016 cierra con un total de $38 136.70 millones, para el mes de febrero la deuda
interna cerro en $12 621 millones (Ministerio de Finanzas, 2017). (Rivadeneira & Buitrén,
2017).

La cartera del Ministerio de Finanzas precisé en su mas reciente reporte de deuda
publica que hasta abril del 2018 la deuda externa era de $34.492 millones, mientras que la
interna alcanzaba los $14.355 millones, sumadas a otras obligaciones, asciende a unos
$58.979 millones, equivalente a un 57% del Producto Interno Bruto (PIB). (Diario El
Universo, 2018).

Comparando la deuda interna y externa en éste periodo 2010-2017, la deuda interna
se incrementa sobre la deuda externa en 101.04%. A lo expuesto se debe afadir que al
menos otros 10 000 millones de ddlares, producto de varias obligaciones por pagar al
Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social (IESS) y al Banco Central del Ecuador (BCE), no
fueron registrados; debido a que se infringe el articulo 124 del Cddigo Organico de
Planificacion y Finanzas Publicas que no permite superar el 40% del PIB. (Banco Central
Del Ecuador, 2017). También existen cuentas que no forman parte de la mencionada deuda,
como los anticipos petroleros o prestamos pagaderos en petréleo, que ha realizado el
gobierno desde 2009, contabilizando como operaciones comerciales y no como deuda
publica; convirtiéndose ésta en una de las razones para que el gobierno de Estados Unidos
posesionara a Ecuador en la lista de paises con insuficiente transparencia fiscal.
(Rivadeneira & Buitron, 2017).

Se tiene claro que el pago por servicio de la deuda es creciente, mientras que los
ingresos petroleros son inestables, al bajar los ingresos petroleros, como ha sucedido
después de cada uno del boom petrolero (1970 y el 2003), el gobierno se ve obligado a
contraer nuevos créditos y a tomar recursos de otras areas para destinarlos al pago de la
deuda. Se puede considerar esta la razon principal de que a la economia ecuatoriana le

afecten demasiado los cambios del precio del barril de petroleo, lo cual la vuelve ain mas



inestable, perjudicando la economia en general, lo que da como resultado falta de

estabilidad y provoca desconfianza para el mercado de inversionistas.

Por lo antes expuesto se tiene claro que existe una relacién entre el precio del barril
de petréleo y la deuda publica, no obstante se requiere determinar el grado de relacién que
existe entre el precio de este y expresamente la deuda interna y con ello especificar si el
incremento que se presentd en la deuda interna es por las altas y bajas del precio del crudo,
por ende la eleccion de las variables a analizar son de gran importancia en la Economia
Ecuatoriana, por un lado la deuda interna es la deuda contraida por la presencia de déficits
fiscales mientras que los ingresos por la venta y exportacion del barril del petréleo son una
de las mayores fuentes de ingresos del pais.

Esta claro que el monto de la deuda publica del Ecuador con respecto al PIB se
mantiene en niveles relativamente bajos, e incluso inferiores a los de otros paises de la
region. Sin embargo, la velocidad del endeudamiento publico a partir del afio 2010, a pesar
del contexto favorable del precio de los commodities, resulta preocupante ahora que el
panorama se presenta mas complejo. EI modelo econémico del gobierno del Rafael Correa,
basado en el gasto publico como motor de la economia, necesita recursos y ahora, con un
menor precio del petréleo, un déficit fiscal abultado y un mal historial crediticio, el interés

que debe pagar para obtenerlos es muy elevado. (Baquero, 2015)

La deuda interna publica crece en tiempos de crisis y precisamente cuando se
cierran algunas de las llaves del endeudamiento externo; ha sido utilizada para cubrir
especialmente el déficit del Estado, a su vez, por los elevados montos del pago del servicio
de la deuda publica interna y externa. El endeudamiento interno pablico comprende, de
acuerdo con la clasificacion oficial: la emision de Bonos del Estado y de Certificados de
Tesoreria (CETE), los préstamos a entidades por parte del Banco Central, colocaciones del
IESS, créditos del Banco del Estado para inversiones y los valores que se encuentran en
fideicomisos (CAIC “Comision Para La Auditoria Integral Del Crédito Publico”, 2008).
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1.8. DELIMITACION O ALCANCE DE LA INVESTIGACION

El presente proyecto de investigacion analizara el impacto de las variaciones del precio
del barril de petroleo y su incidencia en la deuda interna ecuatoriana en el periodo 2010-
2017 determinando el grado de relacion que existe entre las variables. Las principales
medidas tomadas por el gobierno ecuatoriano y sus consecuencias dentro de la economia

nacional.

1.9. PREGUNTAS CIENTIFICAS

e ;Cuales son los fundamentos tedricos acerca de la relacion entre la deuda interna y
el precio del barril del petréleo?

e ;Cual es el estado actual de la deuda interna y el precio del barril del petréleo en el
Ecuador?

e ;Cuales son las causas que inciden en el mercado internacional y que ha provocado
las variaciones del precio del barril del petroleo?

e ;Cual es el grado de relacion que existe entre la deuda interna y el precio del barril

del petréleo?

1.10. LINEA DE INVESTIGACION INSTITUCIONAL/FACULTAD

e Dominio

e Cohesion social y fortalecimiento de la institucionalidad democratica.
e Linea institucional

e Sociedad civil, derechos humanos y gestion de la comunicacion.

e Linea de Facultad

e Desarrollo, sostenibilidad econémica y matriz productiva

11



CAPITULO Il
MARCO TEORICO

2.1.ESTADO DEL ARTE

2.1.1. Los precios del petrdleo y la economia mundial: Una relacion
complicada. Didlogo a Fondo, Blog del FMI sobre temas econémicos
de América Latina. (Obstfeld, Milesi-Ferretti, y Arezki, 2016)

El presente articulo tuvo como objetivo analizar la relacion de los precios del barril de
petréleo y la economia mundial donde se evidencia la correlacion existente entre las
economias de los paises tanto exportadores como importadores y el precio del barril de
petréleo. Como se ha podido constatar en la Ultima década las fluctuaciones en los precios
de este recurso no renovable han sido decrecientes con algunasaltas muy poco prolongadas

debido a distintos factores como la apreciacion del ddlar, entre otros.

La caida de los precios del petréleo afecta directamente en la oferta y demanda
mundial, tanto asi que en los Gltimos afos la tendencia es un poco contradictoria, pues la
oferta ha aumentado sin importar las fluctuaciones ya que los paises exportadores han
mantenido la oferta en auge a pesar de la baja, incluso en los paises importadores en los que
la demanda se ha mantenido constante pese a la baja del precio no ha influenciado en su

crecimiento econdémico.

Para tratar de explicar mejor esta tendencia, se examino la demanda interna de los
paises exportadores de petrdleo en el afio 2015, con lo cual se pudo observar que la esta fue
débil, debido al bajo consumo, baja inversion lo que conlleva a un recorte de gasto publico.
Obstfeld, M, Milesi-Ferretti, M., y Arezki, R. (2016) afirman que la disminucién de la
inversion publica en estos paises ha sido especialmente pronunciada: la mayoria de sus
bienes de capital son importados y cuando se vuelve necesario realizar un ajuste fiscal, el

gasto en capital suele ser el primer rubro que se elimina. Los paises exportadores ricos han
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podido mantenerse mientras que para los paises exportadores subdesarrollados es mas
complicado incluso hasta llegar al punto de sobre endeudarse aumentando su deuda

externa.

Los efectos en demanda interna del petrdleo en los paises importadores contrario a lo
esperado resultaron ser positiva, pues se manejan distintos a las economias avanzadas en
cuanto a precios locales en el mercado de combustibles. Otro factor importanteque no
permite la reactivacién de la demanda son las tasas de interés, puesto que la tasa de
intervencion no puede reducirse mas, la disminucion de la inflacion como consecuencia de
la reduccion de los costos de produccion incrementa la tasa de interés real, comprimiendo
la demanda y reduciendo con toda probabilidad los aumentos del producto y el empleo.
(Obstfeld, M, Milesi-Ferretti, M., y Arezki, R. 2016).

2.1.2. Impacto fiscal de la volatilidad del precio del petroleo en América
Latina y el Caribe: Estudio sobre las causas y las consecuencias de la
caida de los precios del petroleo y analisis de opciones de politica
para encaminar sus impactos. (Comision Econdémica para América
Latina y el Caribe (CEPAL), 2015).

Segun la CEPAL el objetivo del presente estudio fue determinar el impacto que causo
la volatilidad de los precios del petroleo en las economias de América Latina y el Caribe,
las cuales son consideradas como la segunda regioén con mayor reserva de petréleo, en esta
area se encuentra los paises que exportan asi como los que son importadores netos, al
realizar el andlisis se puede constatar que la volatilidad de los precios del petréleo tantos
sus altas como bajas en las ultimas décadas conlleva a efectos importantes dentro de la
economia. Impactando a productores, consumidores y a los gobiernos, en diferente medida
y de manera distinta, representando diferentes costos y beneficios; tendra efectos positivos
y negativos en el &mbito econdmico, comercial y politico; representard importantes desafios
y presentara valiosas oportunidades en el ambito macroeconomico y fiscal. Es en éste

contexto que el presente documento estudia las causas y las consecuencias de la caida en
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los precios del petroleo y analiza las opciones de politica fiscal para encaminar (ya sea

aprovechando o mitigando) su impacto. (CEPAL, 2015).

2.1.3. Panorama econdmico de la deuda externa e interna del Ecuador
periodo 2000-2016. (Rivadeneira y Buitron, 2017).

En este articulo de la revista digital “Publicando” Roberto Rivadeneira y Carlos
Buitrén analizan tanto la Deuda Interna como la Deuda externa desde sus origenes, con los
cuales se puede constatar que su creciente aumento es un impedimento para el crecimiento
econémico del pais, pues para sobrellevar las crisis econdbmicas y mantenerse, los
mandatarios de turno tomaron la decisién de seguirse endeudando, lo que hasta el presente
solo nos ha causado un sobreendeudamiento y para que este no pase de lo estipulado por la
Constitucion, se han tenido que tomar medidas e incluso cambiar partes de articulos
constitucionales para asi poder seguirnos endeudando, lo cual impide nuestro crecimiento

econémico.

Segun lo analizado tanto la deuda interna como externa desde el periodo 2000 al 2016
han mantenido su tendencia al alza debido al constante endeudamiento al que ha tenido que
incurrir el gobierno para solventar las crisis que causa la baja de los precios internacionales
del barril de petroleo. Para poder seguir endeudandose sin tener que sobrepasar el limite de
endeudamiento, el gobierno decidié aplicar una nueva ley en el 2016 la que le permitié no
contabilizar como deudas los rubros que el estado le debe a las instituciones pablicas como
el IESS o el Banco Central.

2.1.4. La Deuda Publica, el crecimiento econémico y la politica. (Alvarez,
M., Alvarez, D. y Alvarez, S., 2017)

En el presente trabajo de investigacion se realizo lahipotesis: los paises no crecen con
un endeudamiento severo, enel cual indicaba que la deuda se incrementaria
inexorablemente y se convertiria en una restriccion financiera permanente que ralentiza el

crecimiento econdmico. Con esas condiciones, la deuda se convirtié en un problema que
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exigié una solucion politica para erradicar esa restriccion financiera. En consecuencia, esta
investigacion tuvo como objetivo ofrecer argumentos y datos estadisticos para sustentar la
hipotesis de investigacion.

2.1.5. Determinantes de los precios reales del petroleo y su impacto sobre

las principales variables macroeconomicas. (Lanteri, 2014)

En esta investigacion, Lanteri analiza los principales determinantes macroeconémicos
de los precios reales del petréleo (crecimiento mundial, politica monetaria, tipo de cambio
del délar). Asimismo, se evallan empiricamente el impacto de los cambios en los precios
del petroleo sobre la actividad econémica, el empleo y los precios domésticos en algunos
paises importadores netos (Estados Unidos y Espafia), exportadores (Noruega) Yy
autosuficientes en materia petrolifera (Argentina). El trabajo emplea modelos svar, con
restricciones de corto plazo, para un periodo que abarca las ultimas cuatro décadas. Los
resultados muestran que, para los paises importadores, los efectos de los incrementos de
precios sobre el crecimiento del PIB real y el empleo difieren de los efectos que generan las

caidas de los precios del crudo.

2.1.6. Impacto del precio internacional del petréleo en la economia
ecuatoriana, periodo 2000-2014. (Tesis Universitaria). (Pintado,
2016).

En su tesis de grado para obtener su titulo de economista Gustavo Pintado, determina
que, de acuerdo al punto de vista del autor, como afectan las variaciones del precio
internacional del barril de petrdleo en la economia ecuatoriana directamente en su
Presupuesto General de Estado, para analizar esto se tom6 como base el periodo 2004 al
2010 afios en los cuales las fluctuaciones de precios internacionales de este recurso fueron
variadas, estuvieron tanto a la alza como baja. Siendo el Ecuador un pais muy dependiente
de los ingresos petroleros, durante décadas los rubros obtenidos de su explotacion han sido
mal distribuidos y las caidasde sus precios afectan directamente en la economia

desestabilizandola y haciendo tomar medidas como el sobreendeudamiento.
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El bajo precio internacional del barril de petrdleo afectdé a la economia ecuatoriana
hasta llegar al punto de sobre endeudarse, puesto que los ingresos petroleros son un rubro
importante dentro de su PGE y el cual sus variaciones de precios influyen directamente e
impide el crecimiento econémico, por ello el gobierno estéd tratando de implementar el
Cambio de Matriz Productiva para asi dejar de ser solo un pais exportador de materia

prima.

2.1.7. La caida del Precio del Petrdleo y su Incidencia en la economia
ecuatoriana. (Trabajo Practico de la Modalidad de Examen
Complexivo). (Miranda, 2016).

El objetivo general este trabajo de investigacion fueanalizar mediante indicadores
macroecondmicos la incidencia de la caida de los precios del barril de petréleo en la
economia ecuatoriana.Se analiz6 algunas de las razones de la caida del precio del barril de
petréleo en el mercado internacional y los efectos que causa en la economia ecuatoriana por

ser este una de las principales fuentes de ingresos dentro su presupuesto.

Con la caida del Precio del barril de petréleo en el afio 2015, el pais decidié aumentar la
extraccion de petroleo para asi sobrellevar la crisis, pero esto sélo causo que la economia se
contraiga y esto sumado a la problematica de la revalorizacion del ddlar, ocasionaron

problemas tanto en la Balanza de Pagos como en la Balanza Comercial, llevando al
gobierno a tomar medidas economicas para sobrellevar la crisis, entre las cuales se
plantearon unas politicas arancelarias como fueron las salvaguardias, con estas se esperaba
compensar en algo el déficit de la Balanza Comercial, todas estas medidas y sus resultados

impactaron directamente en el Presupuesto General del Estado (PGE).

2.1.8. Evolucién del precio del petroleo del Ecuador en el periodo 2007 -
2014 y su incidencia en la economia (Trabajo de titulacién previo a la

obtencion del titulo de Economista). (Pefiaherrera, 2015).

En este trabajo de titulacién se analizé la evolucion que tuvo el proceso petrolero en el

Ecuador desde sus inicios, enfocandose en un periodo determinado (2007 - 2014) , de sus
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44 afios de extraccion, explotacion y exportacion de barriles de crudo por parte del estado
ecuatoriano en donde se da a conocer parte de los hechos histéricos del pais en cada
periodo relacionado con el proceso petrolero y las incidencias que genero el petroleo en la
economia, también los ingresos obtenidos por el pais por concepto de exportaciones de
barril de petréleo , con lo cual se buscé mostrar como el pais pasé a ser un fuerte
dependiente del petrdleo y no logré antes del periodo en mencion (2007 - 2014) conseguir
otro medio de ingreso fuerte para generar mayor crecimiento y no sufrir las diversas
problematicas econdmicas que sufrié el pais por ser un dependiente en potencia del

petrdleo para crecer econdmicamente.

2.1.9. Los precios del petrdleo y su incidencia en el presupuesto general del
estado en el Ecuador, periodo 2007-2015 (“Trabajo de titulacion
especial” para la obtencion del grado de Magister en tributacion y

finanzas). (Marin, 2016).

Esta investigacion tiene como objetivo demostrar la enorme influencia que tiene el
precio del petroleo en el Presupuesto General del Estado y su impacto en la economia del
Ecuador. Permite analizar las consecuencias que el Ecuador tiene que enfrentar por
depender en un alto porcentaje de la explotacion de un solo recurso: El petroleo. Se realizan

recomendaciones y sugerencias para diversificar el ingreso y fortalecer el PGE.

2.1.10. Andlisis y evolucion de la deuda publica del Ecuador, periodo 2011-
2016 (Trabajo de titulacion previo a la obtencién del titulo de

economista). (Cruz,2017).

Este proyecto estuvo enfocado en el analisis de la deuda externa publica y la inversion
en Educacion dentro del pais, esto desde el afio 2010 al afio 2015, incluyéndose en los
resultados el afio 2016 para un mayor aporte. La finalidad del analisis fue conocer como ha
influido la deuda en la inversion educativa, empleando para ello un método de

investigacion que involucrd6 un estudio descriptivo con enfoque cuantitativo y
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determinando asi la situacion actual del problema, revisando la informacion econémica del
pais y centrandose en los montos de la deuda externa, los préstamos solicitados para
educacion, el producto interno bruto PIB y el Presupuesto General del Estado PGE.
Mediante este andlisis se pudo conocer que no se han cumplido las expectativas en la
inversion destinada a este sector segln la Constitucion de la Republica del Ecuador y que el
monto de la deuda en relacion al PIB corresponde al 26,04%, siendo 40% el limite
recomendando por lo que se considera elevada, cerrando este analisis con las conclusiones

y recomendaciones en base a los hallazgos.

2.2. ANTECEDENTES

Ecuador es el quinto pais de América Latina con mayor produccion de barriles de
petréleo por dia. Sus reservas petroleras superan los ocho mil millones de barriles. Desde el
afio 1972 con el primer boom petrolero y su insercion al mercado de exportaciones
petroleras, el pais se convirti6 en un pais sumamente dependiente de los ingresos
proveniente de dichas exportaciones. Al ser una economia en desarrollo y contar con una
dependencia que representa el 40% de los ingresos del estado, Ecuador ha tenido que

adaptar su economia segun el comportamiento del mercado de crudo.

La evolucion del endeudamiento interno va de la mano con las continuas crisis
economicas que ha sufrido el pais. Con las exportaciones en la década de los 70 se
dinamizé la economia y el PIB se elevo significativamente, lo que hizo que el gobierno sea
factible para créditos internacionales, es aqui cuando los gobiernos empiezan a sobre
endeudarse. En la década de los 80 se acabd la bonanza petrolera y sobrevino la crisis: la
tasa de cambio era inestable, subio la inflacion, el sucre comenzo a sobrevaluarse; estos
fueron algunos de los desequilibrios que tuvo que vivir la economia ecuatoriana, los cuales
la llevaron a una espiraldeficitaria. Con un endeudamiento externo tan elevado y las
continuas variaciones del precio del petrdleo, los gobiernos de turno decidieron acceder a
créditos internos para cumplir con sobrellevar dichas crisis y sustentar los déficits

presupuestarios.
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Los precios del petr6leo marcaron un antes y un después en la economia del Ecuador,
pese a verse afectado el precio del crudo ante las constantes crisis internacionales en las
década de los 70, 80 y 90, su aporte en la economia del pais fue muy significativo
permitiendo un incremento de la economia de 2.2% durante la década de los 90 y de 1,4%
en la década posterior, demostrando que el petréleo era parte principal de la economia del
pais, la cual se vio afectada por el endeudamiento agresivo que presentd el estado en ese
transcurso de tiempo, provocando que las condiciones de vida de los ecuatorianos no
mejoren de una manera proporcional a los ingresos que generaban las exportaciones

petroleras.

El primer “boom petrolero” empezé para Ecuador en 1972, en esta década se llevaba a
cabo la guerra de Yom Kipur, la cual estuvo acompafiada por un incremento en los precios
del crudo a nivel internacional y la cual generd un resultado positivo para el pais, de esta
manera se generd un aumento del PIB en el 9%, durante la década de los setenta, logrando
su valor més alto en 1973 con un 25,3% registrado durante el siglo XX. (Fontaine, 2002).

Simultaneamente, la inflacion fue aumentando del 9,7 al 48,5% entre 1971 y 1990,con
puntas alrededor del 23% en 1973,58,2% en 1988 y 75,6% en 1989. Asimismo,el sucre
empezO a sobrevaluarse, lo que tuvocomo efecto volver los productos importadosmas
competitivos en el mercado interno y losproductos exportados menos competitivos enel
mercado internacional. La sobrevaloracionde la tasa de cambio real se tradujo por
uncreciente desequilibrio entre las importaciones(que fueron multiplicadas por 7 entre1971
y 1980) y las exportaciones de productosno petroleros (que fueron multiplicadaspor 4 en el
mismo periodo). De tal suerte queen 1980 la balanza comercial sin el petroleoera deficitaria
en 1.100 millones de ddlares.Mientras tanto, el déficit de las cuentas corrientespasé de 156
a 649 millones de dolaresentre 1971 y 1980. (Fontaine, 2002)

Al final de la década de los 90 e inicios del afio 2000 las guerras en medio oriente
incidiriannuevamente en la disminucién de los precios del barril de petréleo y demostrando
a su vez la dependencia de Ecuador hacia el crudo, un problema que iba de la mano con el

presupuesto del estado el cual ya representaba un tercio del monto total (USD $36.592), y
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daba apertura a un estancamiento en la produccion y exportacion de productos no

petroleros. (Larrea, 2006)

El Ecuadorfue beneficiario del segundo boom internacional de precios de los
commodities desde el 2007 al 2015. Durante este periodo, el motor de la economia
ecuatoriana fue el gasto publico, tanto corriente como el de inversiones en infraestructura,
el cual crecidé de manera desproporcional en relacion a los ingresos. Tal fue la magnitud de
los gastos realizados que, en 2013 en pleno boom, con precios de petréleo mayores a $90
dolares por barril, el déficit fiscal se encontraba ya en -5,74% del PIB; mientras el déficit se
ha mantenido alrededor de esa cifra hasta 2017 (-5,96% PIB), la deuda publica pas6 del
23% al 46% del PIB en el mismo periodo.

Los gobierno de turno invirtieron los excedentes de la bonanza del segundo boom
petrolero en obras publicas, sin tomar medidas de contingencia para los afios futuros por
ello en 2014 al terminar el superciclo de los precios del petroleo y empezar un declive
constante de precios a la baja,el gobierno no tuvo otra alternativa que el endeudamiento, y
al cerrarse las fuentes internacionales, se optd por el endeudamiento interno, lo cual hizo
que la emision de deuda se convirtiera en la tabla de salvacion para afrontar los déficits
que sobrevinieron a la crisis.A finales del 2015 el precio del petrdleo llegd hasta cotizarse
en $25, perjudicando de manera significativa a la economia, en 2016 con la constante de
precios bajos, el pais se ve nuevamente en aprietos pues sufre un terremoto de 7,8 grados
cuyo monto de reconstruccion equivalia aproximadamente a $3.344 millones. Actualmente
el endeudamiento publico supera el 40% del PIB y la deuda interna aumento mas de 3
veces su saldo y cerr6 el 2018 con un total de $13.733,7 millones y el precio del barril de

petroleo en $42.53 y esperando proyecciones favorables para el 2019.
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2.3. MARCO TEORICO

2.3.1. La teoria econémica sobre el precio de los recursos no renovables: un

comentario critico.

Los recursos naturales no renovables juegan un papel estratégico en cualquiereconomia
moderna: la mayor parte de la oferta de energia procede decombustibles fosiles y la
inmensa mayoria de materiales utilizados no son"autorreproducibles”. A pesar de esta
importancia crucial, la teoria sobre ladeterminacion de los precios de dichos recursos que
indirectamente afectan alos precios de practicamente cualquier bien es muy insatisfactoria.
(Roca, 1991).

La referencia generalizada cuando el tema no es simplemente olvidado es el trabajo de
Hotelling (1931)?, considerado la base de toda la teoria actual sobre el tema. De dicho
trabajo (y de la mayor parte de la literatura posterior) se deduce que en el caso competitivo
los precios (netos de costes marginales de extraccion) tenderan a crecer de forma mondétona
reflejando asi la creciente escasez; en un manual de microeconomia puede leerse incluso:
"Lo que estamos presenciando es un proceso automatico de “conservacion de los recursos

no renovables™ a través del sistema de precios. (Roca, 1991).

El agotamiento progresivo de tales recursos va acompafiado por un incremento
sostenido de los precios, incluso si el coste por unidad de los factores y la demanda
permanecen constantes alo largo del tiempo”. Si existiese un recurso “sustitutivo perfecto”,
los precios crecerian tendencialmente al ritmo que aseguraria que el recurso se agotaria
justo en el momento en que su precio igualase al del recurso sustitutivo: la competencia
garantizaria asi una suave "transicion” entre el uso de un recurso y su sustitucion una vez
agotado. (Roca, 1991).

La Regla de Hotelling sobre los precios de los recursos naturales no renovables

pretende determinar una eficiente administracion en la explotacion de los recursos no

2H. Hoteling, "The Economics of Exhaustible Resources”, the Journal of Political Economy, Vol. 39. n 2., abril 1939.
pp. 137-175
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renovables (agotables) de tal forma que haya un méaximo del valor presente de los
beneficios futuros, de tal manera que el propietario de dicho recurso se vea en el dilema de
elegir sobre la tasa optima de extraccion y el horizonte 6ptimo de extraccion, también
pretende reducir la produccionde recursos no renovables en un cierto tiempo y en ciertas
regiones para evitar que se usen métodos obsoletos e ineficiencia de explotacién. Hotelling
(1931) recomienda: “otros métodos mas econdmicos como la imposicién de impuestos,
sefiala que la existencia de monopolios y otras fallas de mercado promueven alteraciones en
los precios, de tal forma que se genera una tasa de produccion menor a la 6ptima y que de

esa manera se presiona a un alza en los precios que paga el consumidor”.

2.3.2. Teoria de Equivalencia Ricardiana

Existen diversas concepciones teoricas acerca del papel que representa la deuda publica
para alguna economia nacional. La teoria tradicional de la deuda publica supone que
cuando el gobierno baja los impuestos e incurre en un déficit presupuestario, los
consumidores responden al aumento del ingreso neto (ingreso después de impuestos)
gastando mas. Por lo tanto, un déficit publico eleva la demanda agregada y aumenta la
produccidn a corto plazo, pero reduce el capital y el crecimiento econdmico a largo plazo.
En el caso de la teoria Keynesiana, un aumento del gasto publico financiado mediante
deuda genera un efecto multiplicador en el ingreso de los consumidores, la razén de esto se
debe a la concepcion de la funcion de consumo. Por lo tanto, un mayor ingreso genera un
mayor consumo, lo que aumenta la demanda agregada, la produccion y el crecimiento

economico. (Betancourt, 2013).

La tercera vision acerca de la deuda publica y que es de interés particular para este
ensayo es la Hipdtesis de Equivalencia Ricardiana (HER) ya que pone en controversia los
efectos de la teoria tradicional y la Keynesiana. Segun la Hipotesis de Equivalencia, un
déficit publico no produce ninguno de los efectos mencionados en las teorias anteriores,
porque supone que los consumidores comprenden que solo representa el retraso de una

carga tributaria futura. Es decir, los individuos son previsores y, en consecuencia, basan su
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gasto no solo en su ingreso actual sino en el ingreso que esperan percibir en el futuro.
(Betancourt, 2013).

LaHipdtesis de Equivalencia Ricardiana aplica la légica del consumidor racional ante
variaciones temporales de la politica fiscal. Ante la posibilidad de gasto deficitario del
gobierno, el consumidor, de manera precavida, decide ahorrar al evaluar la posibilidad que
en el futuro el gobierno tenga que subir impuestos para compensar el déficit en el presente,
por lo tanto, un aumento del déficit no altera el consumo de las personas. En otras palabras,
el consumidor previsor comprende que el endeudamiento puablico actual significa unos
impuestos mas altos en el futuro. Una reduccion de los impuestos financiada mediante
deuda publica no reduce la carga tributaria; simplemente, la retarda. Por lo cual no deberia
animar al consumidor a gastar mas, sino a ahorrar para pagar una subida inevitable de

impuestos en el futuro. (Betancourt, 2013).

Cabe sefialar que la légica de la Equivalencia Ricardiana no significa que todos los
cambios en la politica fiscal son irrelevantes. Los cambios en la politica fiscal si logran que
el consumidor influya en las compras actuales o futuras del gobierno. Por ejemplo,
“supongamos que el gobierno reduce los impuestos de hoy, ya que planea reducir el gasto
gubernamental en el futuro. Si el consumidor entiende que este recorte de impuestos no
requiere un aumento en los impuestos futuros, se siente mas rico y eleva su consumo. Pero
hay que notar que es la reduccion en el gasto puablico, en lugar de la reduccion en
impuestos, lo que estimula el consumo: el anuncio de una futura reduccion en las compras
de gobierno elevaria el consumo de hoy en dia, aunque los impuestos corrientes se
mantengan sin cambios, ya que implicaria la reduccién de impuestos en algiin momento en
el futuro.” (Mankiw, 1995).

La financiacion del déficit con deuda se traduce simplemente en un retraso en el pago
de los impuestos, ya que se supone que la deuda lleva implicita un incremento futuro de
impuestos. Es decir, no representa riqueza para las familias y no afecta a sus posibilidades

de consumo actuales. (Robert Barro, 1974).
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Romer (2006) argumenta que: “en el modelo de la renta (ingreso) permanente, lo tinico
que afecta al consumo de una economia doméstica es su restriccion presupuestaria a lo
largo del ciclo vital; la evolucién temporal de su renta neta no tiene importancia. Una
emision de bonos en el presente que se pague mediante impuestos futuros Unicamente
afecta a la evolucion de la renta disponible pero no la restriccion presupuestaria a lo largo
del ciclo de vida. De modo que, si la hipétesis de la renta permanente es una buena
descripcion del comportamiento del consumo, es probable que la Equivalencia Ricardiana
sea también una buena aproximacion. Pero si existen desviaciones significativas respecto
de la hipotesis de la renta permanente, es probable que tampoco se cumpla la Equivalencia

Ricardiana”

2.3.3. Teoria de la Enfermedad Holandesa de Warner Max Corden y Peter
Nearly

Los efectos perversos del subito crecimiento de la produccion y/o del precio del
petréleo sobre el conjunto de la economia de los paises exportadores son conocidos como
sindrome de la “enfermedad holandesa”. Este modelo econométrico muestra que en un pais
fuertemente dependiente de las exportaciones de materias primas, un alza subita de los
precios de aquellas materias puede tener efectos perversos sobre el conjunto de la economia
(de alli la expresion de “enfermedad” utilizada para referirse a este tipo de choque). En
efecto, en un primer momento, los efectos de la bonanza incrementan las necesidades de
mano de obra y hacen subir los salarios, lo que ocasiona un “efecto de movimiento” hacia
el sector prdspero. Ello provoca la reduccion de la produccién industrial y agricola, en el
momento en que la demanda interna crece bajo el efecto del alza del poder adquisitivo
global.(Fontaine, 2002)

La denominada enfermedad holandesa (Dutch disease effect) tuvo su origen en el
descubrimiento de gas natural en el Mar del Norte, en los afios sesenta, que afectd
negativamente al sector manufacturero holandés, a través de la apreciacion en el tipo de
cambio real. Una década después, los ingresos provenientes de la extraccién de gas natural

comenzaron a caer Y la industria tradicional. (Poco competitiva) no fue capaz de compensar
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dicha pérdida de ingresos, lo que provocd un incremento de las tasas de desempleo en los

afios siguientes. (Lanteri, 2015)

El fendmeno de la enfermedad holandesa sugiere que una economia que experimente un
auge en el sector productor de materias primas (por ejemplo, en el energético) presentaria
movimientos de recursos del sector transable hacia el sector productor de materias primas.
Dado que esta ultima emplea muy poca mano de obra, en comparacién con el sector
transable, el desempleo de la economia probablemente se incrementara. De todas formas, el
sector no transable (servicios) también podria expandirse, a partir del crecimiento de la

riqueza y del consumo agregado (privado y publico). (Lanteri, 2015)

En sintesis, la literatura relacionada con la enfermedad holandesa sugiere que el auge en
el sector productor de recursos naturales, 0 materias primas, podria afectar el desempefio
del sector transable (manufacturas). De este modo, se observarian movimientos de recursos
desde los sectores transables y no transables hacia el sector productor de materias primas
(resource movement effect) y un efecto indirecto debido a la mayor demanda de bienes y
servicios por parte del sector de precios en auge (spending effect). El tipo de cambio real se
apreciaria, afectando negativamente al sector de bienes transables (se generaria un
crowding-out a los sectores transables, debido a la pérdida de competitividad).(Lanteri,
2015)

En muchas economias en desarrollo, los periodos de auge se vincularon no solo con
mejoras en los precios de las materias primas, sino también con aumentos en la produccion
y en las exportaciones, a partir de la mayor rentabilidad que tuvo lugar en las explotaciones.
(Lanteri, 2015).

La enfermedad holandesa es el principal factor determinante de la tendencia sobre
apreciacion de la tasa de cambio, es una grave falla de mercado consecuencia de la
existencia de rentas Ricardianas que pueden debilitar la economia del pais por tiempo
indeterminado. El segundo, es que es posible neutralizar esa enfermedad mediante la
administracion de la tasa de cambio y principalmente la creacion de un impuesto sobre las

ventas que desplace su curva de oferta para arriba. El tercero, es que la enfermedad

25



holandesa no deriva solamente de los recursos naturales, sino también de la mano de obra
barata, dado que el abanico salarial, o sea, la diferencia entre los salarios de los trabajadores
y de los ingenieros o administradores en las fabricas, es sustancialmente mayor en el pais

que sufre la enfermedad que en los paises ricos.

La enfermedad holandesa es una grave falla de mercado que, cuando no esta
debidamente neutralizada, se transforma en un obstaculo fundamental para el crecimiento
econdmico. Es una falla de mercado resultante de la existencia de recursos naturales baratos
y abundantes usados para producir commodities(y de la posible elevacion de los precios de
las mismas), que son compatibles con una tasa de cambio mas apreciada que la necesaria
para tornar competitivos a los demas bienes comercializables. Al utilizar recursos baratos,
las respectivas commodities causan la apreciacion de la tasa de cambio, porque pueden ser
rentables a una tasa mas apreciada que la necesaria para los otros bienes comercializables,
producidos con la mejor tecnologia disponible en el mundo. Los recursos son ‘baratos’
porque dan origen a rentas Ricardianas para el pais, en otras palabras, sus costos y
correspondientes precios, son menores que los existentes en el mercado internacional, los
cuales son determinados por el productor marginal menos eficiente admitido en ese

mercado. (Bresser, 2008).

Es una falla de mercado porque el sector productor de bienes intensivos en recursos
naturales genera una externalidad negativa sobre los demas sectores de la economia
impidiendo que se desarrollen, aunque usen state-of-art (tecnologia de avanzada). Es una
falla de mercado que implica la existencia de una diferencia entre la tasa de cambio que
equilibra la cuenta corriente (que es la tasa de mercado) y la tasa de cambio que viabiliza
sectores economicos eficientes y tecnologicamente sofisticados (que es la tasa que la teoria
econdmica prevé hace viables a los sectores eficientes, cuando los mercados son
competitivos). Es una falla de mercado que puede ser corregida por la administracion de la
tasa de cambio que incide sobre los bienes exportados por el pais que usa recursos naturales
que le dan origen por medio, principalmente, de un impuesto o contribucion sobre las
ventas de esos bienes. Solamente cuando se dé la neutralizacion de la enfermedad

holandesa el mercado podra desempefiar su papel de emplear los recursos de forma
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eficiente y estimular la inversién y la innovacién. La enfermedad holandesa es un problema
antiguo, pero recibi6 ese nombre porque s6lo fue identificada en los afios 1960, en
Holanda, cuando sus economistas verificaron que el descubrimiento de gas natural y su
exportacion aumentaba el precio de la tasa de cambio y amenazaba con destruir toda su
industria. Recién en la década de 1980 aparecieron los primeros trabajos académicos sobre
ella (Bresser, 2008).

La enfermedad Holandesa lleva a una tasa de cambio que potencialmente imposibilita la
produccion de bienes comercializables, que no usen los recursos que le dan origen. Para
que esto ocurra es preciso que un sector que utiliza los recursos naturales del pais, sea
sustancialmente mas productivo que ese mismo sector en otros paises, de modo de dar
origen a rentas Ricardianaso sea, que su precio en el mercado internacional es definido, por
el productor menos eficiente en el margen, o cuyo precio derive del poder de monopolio.
En estos términos, la enfermedad holandesa es la falla de mercado que deriva de rentas
Ricardianas, asociadas a la produccion y exportacion de un ndmero limitado de bienes
producidos con aquellos recursos naturales.En su modelo, Corden y Neary (1982)
supusieron una economia con tres sectores, siendo dos de ellos de bienes comercializables
(el sector ‘booming’ o de recursos naturales, y el sector ‘lagging’ o de la industria
manufacturera) y un tercer sector de bienes no comercializables. Sachs y Warner (2001),
resumiendo la literatura sobre la enfermedad holandesa, la explican por un choque de
riqueza en el sector de recursos naturales que crea exceso de demanda en el sector de no-
comercializables, implicando un cambio de los precios relativos. La apreciacion de la tasa
de cambio se define por ese cambio de precios relativos, favoreciendo a los bienes no-
comercializables. En el modelo que presento aqui esos tres sectores estan presentes, pero el
énfasis se pone directamente en la tasa de cambio. EI cambio de los precios relativos que
causa su apreciacion es relacionado con el caracter Ricardiano de las rentas que se dan en el
sector que utiliza recursos baratos no solo recursos naturales sino también, como veremos,

la propia mano de obra. (Bresser, 2008).
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2.3.4. Teoria de la Paradoja de la Abundancia

Esta teoria hace énfasis en que los recursos naturales en grandes cantidades
especialmente recursos no renovables como el combustible, minerales tienden a tener un
menor crecimiento, dado que los ingresos provenientes por su explotacién incrementan su
dependencia en consumo externo perjudicando a la produccién interna y generando

inestabilidad en la economia (Lynn, 1997).

Muchos paises que son ricos en recursos como minerales, suelos fértiles, aguas dulces
creen tener el camino seguro a la prosperidad y bienestar sin embargo si estas riquezas son
mal administradas pueden ser perjudiciales en su desarrollo. Este gran problema radica en
la forma en que se extraen estos recursos y la manera como se distribuyen sus beneficios,
conduciendo asi a una generalizacion de pobreza que da paso a las recurrentes crisis, todo
esto se debe a la débil y escasa institucionalidad; lo que alienta a la corrupcion y perjudica a
la economia (Acosta, 2009).

El ingreso abrupto y entrada masiva de divisas llevan a una sobrevaloracion del tipo de
cambio y una pérdida de competitividad del sector manufacturero y agropecuario
exportador. Ya que el tipo de cambio se aprecia, los recursos migran al sector secundario y
estos afectan a la actividad primaria, lo que distorsiona la economia y provoca recortes en
sectores estratégicos que pudieran generan mayor empleo y mayor soporte técnico al pais
(Acosta, 2009).

En primer lugar, las explicaciones de desplazamiento plantean que la abundancia de
recursos naturales genera incentivos que conducen a la reduccion de actividades favorables
al crecimiento economico. El elemento fundamental detras de esta ldgica es la llamada
“enfermedad holandesa”, por la cual los paises resultan desplazando la mayoria de sus
factores productivos hacia aquellos sectores que experimentan choques externos positivos,
lo cual reduce la competitividad de otros sectores por via de los efectos mediados por la

tasa de cambio y los precios internos. (Morales, 2010).
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2.3.5. Teoria de la Especulacion

Esta teoria sostiene que los precios estdn en concordancia con los elementos
fundamentales del mercado: expectativas racionales e informacién perfecta. Esto nos quiere
decir que los precios pueden cambiar con cualquier noticia porque alteran las expectativas
del consumidor., es decir que las expectativas futuras se reflejan en los precios actuales del
consumidor. Los precios generalmente son previsibles generalmente cuando se crean
especulaciones de que el precio va a subir aumenta las expectativas de los inversores por lo
que hace que se incremente la demanda de los inversores generando asi también otro
incremento de precios al haber mas demanda, a este tipo de comportamiento se lo
denomina como el efecto” burbuja” (Shiller, 2000).

No todas las perturbaciones economicas son iguales, porque no siempre son sus causas
las mismas. Cuando un periodo de bonanza ha favorecido a un pais, la ley natural de las
cosas trae la baja del interés a causa de la abundancia de capitales. Entonces se desarrollan
mas las industrias existentes, se crean nuevas Yy la fiebre de la especulacion crece y domina
a toda la sociedad. Los espiritus previsores comprenden que esa demanda exagerada de
capitales ha de tener su reaccion. Sea que esperen 0 no que el curso del cambio dé la voz de
alarma, los dispensadores del crédito juzgan de ordinario preciso detener el impulso para
evitar una caida mas violenta. Encarecen el capital, restringen el crédito procurado
reservarlo para los pedidos de la industria y lo niegan a los de la especulacion y empresas
aleatoria. (Concha& Toro, 1987)

La especulacion es lo que causa la crisis econémica. Cuando aumenta el valor de la
tierra, culmina en la especulacién a alta escala. Esto acompafiado de bancarrotas
comerciales, depresion en el comercio; se refleja en la escasez de dinero, fabricas cerradas,
y obreros sin trabajo. Ello disminuye la demanda y obliga a reducir los empleados. La
demanda disminuye y prueba que la produccién se ha detenido. De esta manera llega a la
restriccion al consumidor a través de los mecanismos de la industria y el comercio. (Mota,
2013; p. 100)
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La especulacion de las bolsas de valores es innegable y la manipulacion que realizan
algunos “empresarios” a través de ciertos medios, puede hacer que el precio del petroleo

baje o suba seguin su antojo. (Martinez, 2016)

2.3.6. Teoria de los Precios

Segin Klimovsky (2000) “la teoria de los precios explica la coordinacion entre

individuos a través de un mecanismo externo a la politica y a la moral” (p. 2).

“La teoria de los precios representa el nucleo de la teoria econémica. La nocion de
precio es el concepto central de la ciencia de la sociedad de mercado: no existe ninguna
proposicidn econdmica que no esté expresada en términos de precios” (Klimovsky, 2000,
p.3).

Para que un mercado sea eficiente es necesario que alcance el equilibrio y este se
alcanza cuando las asignaciones de consumo maximizan la utilidad del mercado es decir
donde ambos individuos se ponen de acuerdo con el precio que se va efectuar la
transaccion. Para que este ocurra estos recursos deben de ser infinitos para que exista la

cantidad suficiente para que los consumidores logren el bienestar total. (Pilco, 2016).

Un mercado de recursos escasos alcanza el equilibrio cuando ningun individuo
perjudica o se beneficia del otro. De esta forma los precios estan relacionados con el
equilibrio y no con los criterios de interés personal. Los precios de los recursos naturales
son volatiles, en distintos periodos de tiempo estas oscilaciones de precios son generados

por acontecimientos geopoliticos, sociales, econdémicos y tecnoldgicos. (Pilco, 2016).

Segun Kilian (2009) el crecimiento rapido de los mercados emergentes ha sido
fundamental en la variacion del precio de los recursos. Es decir, este crecimiento puede ser
provocado por algun acontecimiento que aumenta la demanda de los recursos lo que
provoca el movimiento de los factores de produccién. Este movimiento puede provocar

inestabilidad en otros sectores de la econdmica lo que llevaria a los paises a pasar por una
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etapa estacionaria donde el crecimiento se detiene y los precios empiezan a caer. (Pilco,
2016).

Luego de analizar distintas teorias, se considera que la teoria que méas se relaciona a
nuestro estudio es la Teoria de la Enfermedad Holandesa o también llamada la Maldicién
de los Recursos, esta teoria plantea que en un pais sumamente dependiente de las
exportaciones de materias primas, al encontrar un nuevo recurso que explotar, el cual les
genere mas rentabilidad (en el caso de Ecuador fue el petr6leo), los ingresos provenientes
de este permitiran realizar inversiones para el sector en que se desempefia, dejando de lado
otros sectores los cuales al no tener inversién se convierten en industrias ineficiente, al
decaer los precios de dicho recurso, el pais entra en crisis pues se queda sin divisas y sin

industria que los respalde.

La economia ecuatoriana se ha caracterizado por ser primario-exportadora, al contar
con una gran variedad de recursos naturales se ha dedicado a su extraccion y exportacion,
dejando de lado la industrializacion, por lo antes expuesto podemos afirmar que la
economia ecuatoriana sufre del sindrome de la Enfermedad Holandesa o maldicion de los
recursos naturales ya que se conoce que ésta siempre se ha mantenido en auge gracias a las
exportaciones de materias primas y recursos naturales, el mas imprescindible para nuestra
economia ha sido y sigue siendo el petréleo. Desde el primer boom petrolero en los afios
setentas no hubo la administracion adecuada, la bonanza de este sector incremento las
necesidades de mano de obra e inversion explicitamente para ese sector causando el “efecto
de movimiento”, pero al invertir en este sector se dejo de lado la produccion industrial y la
agricola, se aumento el gasto publico y por ende el endeudamiento externo para sostener el

gasto, al pensar que el precio del recurso se mantendria al alza.

Ya que el petroleo se ha mantenido como una de las principales fuentes de ingresos
para nuestra economia, la mala administracion de ingresos provenientes de este, ha causado
una distorsion en la estructura y por ende en la asignacion de sus recursos econémicos lo
que hace que haya una mala redistribucién regresiva del ingreso nacional, lo cual ha dado

como resultado las recurrentes crisis econdmicas, debido a que la mayor concentracion de
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ingresos no ha significado mas ahorro e inversion, por el contrario implicd6 mayor consumo
y al ser nuestro mercado nacional muy poco competitivopor la falta de diversificacion esto
conlleva a una alta demanda de bienes importados, este efecto de sustitucion provoca
inflacion y como resultando una menor produccion nacional. Al no intervenir en la
industria nacional y ser sumamente dependientes de los ingresos petroleros nuestra
economia es demasiado vulnerable a las fluctuaciones del precio de este recurso, sumado a

una industria nada competitiva estamos inmersos en la llamada Enfermedad Holandesa.

En el periodo de 2010-2017 se presentaron alzas y bajas del precio del barril del
petr6leo y en momentos en que el precio del barril del petréleo se encontrd en situaciones
totalmente favorables en el que estado pudo decidir distribuir de manera fructifera las
ganancias de dicha bonanza para mejorar la economia ecuatoriana, los gobiernos han
tratado de mantener un equilibrio artificial por décadas, teniendo como claves las politicas
de estabilizacion de precios y apoyo a las industrias poco tradicionales, sumado a esto la
politica de inversion social y de planificacion, incluso algunos de los objetivos de sus
planes de desarrollo estan ligados al cambio de la matriz productiva y a la especializacién

en otros sectores de la industria.

2.4. MARCO CONCEPTUAL

2.4.1. Petréleo WTI (West Texas Intermediate)

El WTI es un petrdleo con densidad relativa baja, en el argot petrolero “liviano”, y bajo
contenido en azufre (“dulce”). Esto provoca que su precio deba ser, en general, mayor al de
otros tipos de crudo porque requerira menos operaciones durante el proceso de refino para
cumplir las especificaciones actuales para los productos refinados. En resumen, el WTI
posee la calidad ideal para la produccion de naftas. Hay que sefialar que la nafta es la
fraccion del petréleo que se utiliza en la fabricacion de gasolinas y se obtiene mediante un
proceso de destilacion directa (fraccion en estado liquido mas ligera del petréleo), o de la

conversion de las fracciones pesadas del petrdleo (gasoil). (Doménech, 2012).
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2.4.2. Petroleo de Brent

Bajo la denominacion de Brent, o Brent Blend se agrupan en la actualidad una mezcla de
crudos procedentes de los campos de extraccion situados en el Mar del Norte y que deben
su nombre al yacimiento de Brent que fue descubierto por Shell en 1971 y que constituia el
mayor yacimiento de la zona. Se trata de un petr6leo ligero, aun - que no tanto como el
WTI, y dulce. Su calidad es inferior a la del referente americano, por ser algo mas &cido,
pero es Optimo para la produccion de gasolinas. La explotacién del mismo comenz6 en
1976 y lleg6 enseguida a producir 1 MMbbl/dia hasta alcanzar los 2 MMbbl/dia en 1980.
(Doménech, 2012)

2.4.3. Salvaguardias

Sin pretender aportar una definicidn exacta y Unica, puede sefialarse que en lineas
generales una salvaguardia es una medida correctiva extraordinaria que un pais puede
adoptar para restringir temporalmente las importaciones de un producto, siempre que se
configuren determinadas condiciones que justifiquen la misma y se cumpla con los

procedimientos establecidos en el Acuerdo internacional correspondiente (Aladi, 2006).

2.4.4. Sobreendeudamiento

El sobreendeudamiento es un problema pluridisciplinar, escasamente documentado tanto
en la literatura espafiola como europea, aunque de extremada actualidad, que se presenta
cuando el consumidor no puede cumplir de forma simultanea todas sus obligaciones
vencidas y, por tanto, exigibles. En otras palabras, entendemos como sobreendeudamiento
aquella situacion en la cual el patrimonio presente del consumidor resulta claramente
insuficiente, desde el punto de vista financiero, para hacer frente al pago integro y puntual

de sus deudas originadas por gastos corrientes o por la utilizacion excesiva del crédito.
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2.4.5. Petrdleo Esquisto

Este tipo de petrdleo estd contenido en depdsitos de rocas que deben ser taladradas y
extraidas de forma solida a la superficie, a diferencia del crudo que generalmente se
encuentra en forma de fluido. Una vez que se extrae la roca pasara por procesos como
pirolisis, hidrogenacion, o disolucién térmica, para remover quimicamente la materia

organica de la piedra. (Rebolledo, 2017).

2.4.6. Commodity

El término inglés Commodity se utiliza para denominar: mercancias, articulos de
comercio, o de consumo, Y, sobre todo, articulos de primera necesidad. En derecho se suele
utilizar este término dentro de la categoria de bienes fungibles. Esto quiere decir que un
bien es perfectamente sustituible por otro de las mismas caracteristicas. Son productos de
naturaleza tecnologica idéntica, 0 sea que no existe diferenciacion alguna entre dos
productos mientras sean de la misma categoria o clase de producto. (Bonta, F & Faber, P.,
2002; p. 20).

2.4.7. El Boom Petrolero

Se entiende por boom al periodo en el que la variable alcanza su punto maximo, luego
de haber observado un periodo de expansion de precios de al menos dos afios. (Herrera y
Pineda, 2007).

2.4.8. Bonos de Estado

Los Bonos del Estado son titulos valores de renta fija que prometen ser reembolsados en
capital e intereses en el futuro que pueden ser acreditados de forma mensual, trimestral,
semestral o como lo considere en condiciones claramente definidas. Tales intereses o cupon
es lo que realmente cobra el poseedor de los bonos y es pagado por el Estado. (Banco
Central del Ecuador, 2010).
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Los bonos de la deuda interna emitidos por el Estado son demandados por inversionistas
locales, entre los mas importantes estan el Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social, IESS,
Instituciones del sector publico y existen muy pocos acreedores del sector privado, estos
papeles se negocian a traves de las bolsas de valores. (Vallejo, 2012).

2.4.9. Endeudamiento Interno Publico

La deuda interna muchas veces se compone de bonos y de otros valores que el Estado
coloca en el mercado interno. Si el Estado emite bonos por 10 millones de délares que
adquieren inversos nacionales, ese monto pasa a formar parte de su deuda interna, ya que
en el plazo acordado deberd desembolsar ese dinero més los intereses correspondientes.
(Pérez y Gardey, 2017).

Es aquella que se genera, registra como tal y se cancela dentro del territorio nacional, es
decir, que los recursos que obtiene el beneficiario del endeudamiento surgen de la

economia nacional.

La deuda que contrae el gobierno dentro del pais con los bancos nacionales, con
empresas 0 con los propios ciudadanos. Normalmente el endeudamiento interno se realiza
con titulos o bonos ofrecidos por el gobierno, que obligatoria o voluntariamente deben
comprar los bancos nacionales, las empresas o los ciudadanos més ricos. Mediante estos
bonos, el gobierno recoge dinero y les garantiza que les paga un interés durante un tiempo y

que luego les devuelve su capital. (Unicef, 2000).
2.4.10. Certificados de Tesoreria
Son titulos de valores emitidos por el Estado, sirven para cubrir los déficits temporales

de caja, son de corto plazo, entre 30 y 357 dias, se negocian con descuento, no tienen tasa
de interés. (Vallejo, 2012).
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2.4.11. Modelos SVAR

El modelo de Estimacién Econométrica VAR Estructural SVAR fue desarrollada
inicialmente por Shapiro y Watson (1988) y Blanchard y Quah (1989) se define, en
términos generales, como un sistema de dos o mas series de tiempo cuya modelacion
permite considerar rezagos de las variables objeto de estudio, asi como la interaccion
dindmica que pueda existir entre ellas, incorporando un esquema de identificacion en el

modelo que permita introducir restricciones entre variables endogenas y exdgenas.

2.4.12. Operaciones de mercado abierto

Compraventa de bonos de Estado, y otros certificados, por parte del banco central con el
fin de aumentar o reducir la oferta monetaria. (N. Mankiw, 2006).

2.4.13. Organizacion de Paises Exportadores de Petroleo (OPEP)

La Organizacion de Paises Exportadores de Petrdleo (OPEP) es una organizacion
intergubernamental permanente. Su misidn es coordinar y unificar las politicas petroleras
de sus Paises Miembros y garantizar la estabilizacion de los mercados petroleros para
garantizar un suministro eficiente, economico y regular de petréleo para los consumidores,
un ingreso estable para los productores y un justo rendimiento del capital para quienes
invierten en la industria petrolera. Produce el 34 por ciento del crudo. Ademas, posee cerca

del 86 por ciento de las reservas probadas de petréleo en el mundo. (OPEP, 2018)
2.4.14. Tasas de interés
Marx define el interés como la parte de la ganancia que debe pagar el capitalista
industrial al capitalista dinerario y esta parte depende de la tasa de ganancia y de la

proporcion en la que se divide la ganancia global entre prestamista y prestatario. (Carlos
Marx, 1974).
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Tasa de interés es el precio del dinero, es decir, es el precio a pagar por utilizar una
cantidad de dinero durante un tiempo determinado. Su valor indica el porcentaje de interés
que se debe pagar como contraprestacion por utilizar una cantidad determinada de dinero
en una operacion financiera. Igual que los bienes y servicios tienen un precio que debemos
pagar para poder adquirirlos, el dinero actia de la misma manera. Su uso tiene un
determinado precio, que se mide en porcentaje sobre un principal y generalmente se
expresa en términos anuales y porcentuales. Por ello, se conoce al tipo de interés como el

precio del dinero. (Mariam Kiziryan, 2015).

2.4.15. Sistema Financiero

El sistema financiero es el conjunto de instituciones (entidades financieras), medios
(activos financieros) y mercados que hacen posible que el ahorro (dinero ocioso) de unos
agentes econdémicos vaya a parar a manos de los demandantes de crédito. Canalizando asi
el ahorro y la inversion con el fin de conseguir el crecimiento economico del pais (PIB).
Por tanto, el sistema financiero sirve para intermediar entre los que tienen exceso de dinero
y lo quieren prestar, y los que necesitan financiacion. Es decir, lo que genera el sistema
financiero son creditos. Un actor muy importante dentro del sistema financiero son los
bancos, que hacen de intermediarios entre los que tienen exceso de dinero y los que lo

necesitan. (Mariam Kiziryan, 2015).

2.4.16. Refinanciamiento

El significado de financiamiento y financiar, y a partir de la inclusion del prefijo re-,
podemos afirmar que el refinanciamiento consiste en volver a financiar. La nocion suele
utilizarse especificamente cuando se introducen cambios en las condiciones de un
financiamiento ya otorgado. Lo habitual es que el refinanciamiento consista en una
reduccion de la cuota que se paga y en un recorte de la tasa de interés, permitiendo que el
deudor pague el préstamo en un plazo méas extenso. El objetivo es adaptar la devolucion del
crédito a los ingresos reales de quien debe saldar la deuda para que ésta no resulte

impagable. (Pérez y Merino, 2014).
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2.4.17. Restriccidon Financiera

Limite de la cantidad de fondos que puede obtener una empresa- por ejemplo, por medio
de préstamos- para comprar capital. (N. Mankiw, 2006).

2.4.18. Déficit

El término déficit hace referencia a una carencia de algo. En el aspecto econdémico, estéa
relacionado con el mal aprovechamiento de los recursos en un Estado. Es decir que una
nacion esta en déficit cuando el dinero que se ha utilizado en las transacciones es superior a
aquel que se ha recibido, es decir a los ingresos. La nocion de déficit presupuestario, que se
asocia a la Administracion Pablica, se produce cuando los gastos que concreta el Estado
son superiores a sus ingresos durante un cierto periodo temporal. EI déficit publico, por lo
tanto, es el balance de las cuentas de las diversas administraciones publicas de un pais,

desde la nacional hasta las municipales. (Pérez y Gardey, 2008)

2.4.19. Superavit

El superavit econdmico surge de la diferencia que existe entre los ingresos y los gastos
durante un cierto lapso temporal. Cuando la diferencia es positiva (es decir, los ingresos
superan a los gastos), se habla de superavit. Por el contrario, si los egresos superan a los

ingresos, se trata de una situacion de déficit. (Pérez y Merino, 2010).

2.4.20. Deuda Interna Ecuatoriana

En el informe de CAIC3 (2006) la deuda interna publica constituida por: las emisiones
de Bonos del Estado, Certificados de Tesoreria (CETES) y préstamos que realiza el Estado
a otras instituciones, Los Bonos del Estado representan, en promedio, alrededor del 85%

del total de la deuda interna pablica.

¢ COMISION PARA LA AUDITORIA INTEGRAL DEL CREDITO PUBLICO Adscrita al
Ministerio de Finanzas Creada el 9 de julio de 2007 Decreto Ejecutivo 472
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El Manual de Procedimientos Endeudamiento Publicodefine a la Deuda Interna Publica
como: Aquella que se genera, registra como tal y secancela dentro del territorio nacional, es
decir, que los recursos que obtiene elbeneficiario del endeudamiento surgen de la economia

nacional.

2.4.20.1. Antecedentes de la Deuda Ecuatoriana

La deuda ecuatoriana fue contraida en las guerras de independencia en el siglo XIX, la
Ilamada Deuda Inglesa. Sin embargo el ciclo de sobreendeudamiento de Ecuador empez6
en la década de los 70 con la explotacion de petrolera que facilité su acceso a créditos
internacionales, el resultado del primer boom petrolero en 1973, fue un aumento del PIB en
mas de 10 veces y una expansion de la deuda de aproximadamente 43 veces mayor, con el
inicio de la explotacion petrolera empez6 nuestro bucle de endeudamiento, los primeros
créditos de deuda fueron destinados a proyectos del sector petrolero, como también a
proyectos mal planificados, demasiados ambiciosos que en algunos casos fueron objeto de
sobre-costos, mientras que otros solo quedaron en papel. Luego de una década de bonanza
y endeudamiento permanente, llego la baja de los precios de petroleo en los 80 lo que
perjudico considerablemente a la economia llevandola a una crisis de deuda, acompafiada
de desequilibrios econdmicos los cuales llevaron al pais a un déficit presupuestario que se
volvid cronico, pues sus ingresos no crecian a la par con los gastos, para pagar los interés
de deuda se toma la decisién de prestar internamente, a las entidades del sector publico

como acreedor principal el Banco Central del Ecuador, entre otras instituciones.

En la siguiente década (1990-2000), se tratd de enmendar los desajustes provocados por
el sobreendeudamiento, se dio el cambio de la deuda por los Bonos Brady y se estuvo bajo
la tutela del FMI, lo que permitié aplazar brevemente la crisis pues sus consecuencias
fueron sentidas durante los siguientes afios, los gobiernos de turno siguieron tomando
decisiones erroneas que empeoraban gravemente la crisis adyacente, sobrevaluaron la
moneda hasta que esta perdié su valor, la inflacidn llegé a limites desmesurados, la banca

quebrd, por ello en el afio 2000 se toma la decisidn de dolarizar el pais.
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Graéfico 1 EL petroleo y de la deuda ecuatoriana con relacion al PIB (1972-1992)
Fuentes: Perry, 1992:16-18; Fedesarrollo, 1996:24; Acosta, 1997b:87-89; Puyana et al.,
1998:75

Elaboracion: G. Fontaine. (2016)

El gobierno de Ecuador adopté el dolar estadounidense. En respuesta a una gran crisis
economica y politica, que Ilevd a la nacion al borde de hiperinflacion. Su moneda nacional
(el Sucre) se estaba depreciando rapidamente debido a la monetizacion del déficit fiscal por
parte del gobierno. Esta situacion llevé a una de las crisis bancarias mas debilitantes en
América Latina y el Caribe (ALC). La economia entré en una profunda recesién, con la
contratacion del PIB en 4.7% vy el desempleo aumenta a 15%. Al establecer una sélida
ancla nominal, la dolarizacién proporciond a la poblacion un medio de intercambio estable,
asi como un almacén confiable de valor. Sin embargo, la dolarizacion implica que un pais
abandona la politica monetaria y se basa exclusivamente en la politica fiscal y
amortiguadores externos para mitigar el impacto de los choques y para gestionar la liquidez
interna. (World Bank, 2018).

En lo que respecta al examen de las causas que condujeron al sobreendeudamiento de la
economia ecuatoriana, el énfasis recae, por una parte, en la liberalizacién parcial a que fue

sometido el sistema financiero en los afios setenta (lo que condujo a una multiplicacién y
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proliferacion de los intermediarios financieros) y, por otra parte, se enfatiza el rol jugado
por la politica econdmica, en particular la fijacion del tipo de cambio nominal y de la tasa
de interés nominal, de modo que el valor real de esta Gltima era negativo. Lo anterior
condujo a un gran abaratamiento del endeudamiento externo, produjo expectativas
exageradamente optimistas sobre el futuro de la economia ecuatoriana y permitié financiar
significativos déficits publicos y privados. A inicios de los afios ochenta las nuevas
condiciones internacionales recesivas, en lo comercial y lo financiero, desatan la crisis de
deuda externa ecuatoriana, su correlato de crisis de deuda interna con el sistema financiero

y finalmente la crisis de éste. (C, M assad & R, Zahler)

2.4.20.2. Breve resumen sobre la evolucidn de la deuda del 2000 al 2017

La administracion tanto de la deuda publica interna como externa es primordial en una
economia, en el caso de Ecuador que en el afio 2000 pasé a ser dolarizada hubo muchos
cambios. En el afio 2000 la deuda interna y externa fluctia en $2 823.90 y $11 228.80 de
millones respectivamente, ambas dan un total de $14 052.70 millones, recurriendo a la
investigacion cualitativa, relacionamos las variables sustentadas en entidades
gubernamentales, visualizando que la tendencia se mantiene al 2011, sin embargo, en el
periodo 2007- 2016, tanto la deuda externa e interna se incrementa al 174,90%, generando
un equivalente del 39.6% del PIB. (R, Rivadeneira & C, Buitron, 2016).

Segun el World Bank: Ecuador ha logrado importantes ganancias econémicas y sociales
durante el periodo 2001-2014. El crecimiento anual del PIB real promedi6 4.5% entre 2001
y 2014, muy por encima del promedio regional de 3.3%. Durante este periodo, el PIB real
aumento un 79%, mientras que el PIB real per capita aument6 un 43%. El alto crecimiento
econdmico Yy los cambios en la distribucion del ingreso ayudaron a levantar $1.4 millones,
la gente sale de la pobreza. Aumentd sustancialmente mas rapido que el promedio nacional.
Durante este periodo, el pais experimentd la segunda tasa de crecimiento mas alta de

América Latina.

41



DEUDA INTERNA Y EXTERNA
2000-2016

30.000,00

25.000,00
20.000,00
15.000,00
10.000,00

5.000,00

0,00
1 2 3 4 5 6 7 & 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18

BN DEUDA INTERNA B DEUDA EXTERMNA

Gréfico 2 Deuda interna y externa Ecuatoriana (2000-2016)
Fuente: Ministerio de Finanzas (2015)
Elaboracién: Jaramillo, R & Buitron,C. (2015)

Por otra parte, las condiciones econdmicas externas entre el 2007 al 2017 favorecieron al
crecimiento econdmico, pues incentivaron la demanda en el sector privado, acompariado de
las diferentes reformas econdmicas, cuyo resultado fue: una menor inflacion y tasa de
pobreza, lo cual que permitio la estabilizacion del sistema financiero, mayores tasas de
empleo, pero estas vinieron acompafiadas de un aumento en el subempleo, la informalidad

y el empleo temporal.

Después de 2007, el crecimiento econémico fue impulsado en gran medida por la
expansion del sector publico. En 2011, el gobierno renegocio los contratos de petréleo con
el sector privado, lo que resulté en una mayor participacion de los ingresos del petréleo que
fluyen hacia el sector publico. A su vez, los recursos petroleros financian cada vez mas la
expansion, tanto del gasto del gobierno corriente como del capital. La demanda publica se
convirtié en el principal motor del crecimiento que representa dos tercios del crecimiento
anual promedio del 4,4% entre 2007 y 2014, el gasto aumentd excepcionalmente del 20%
del PIB en 2004 al 43% para 2014, muy por encima de los pares regionales y estructurales

de Ecuador.
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El caso ecuatoriano es distinto. Entre 2010 y 2014, cuando el gobierno conté con
abundantes ingresos petroleros, la deuda publica total crecid, en promedio, al 24,3% anual
y su tamafio en relacién al PIB aument6 en mas de 10 puntos porcentuales. Desde el 2014,
Ecuador ha estado tratando de equilibrar y adecuar su economia a un contexto internacional
desafiante, caracterizado por los bajos precios del petrdleo, la apreciacion del délar vy el
encarecimiento del financiamiento externo. Ante la ausencia de ahorros fiscales, el
gobierno inici6é un proceso de racionalizacion de la inversion publica y el gasto corriente.
También ha movilizado diferentes fuentes de financiamiento externo y aplicado medidas
temporales para incrementar los ingresos publicos no petroleros. Si bien estas politicas han
amortiguado el efecto de los bajos precios el petroleo, los pasivos publicos siguen
aumentando. (Baco Mundial, 2018)

En diez afios de gobierno, el saldo de la deuda publica aumenté $ 26.978,9 millones al
pasar de $ 13.482 millones en diciembre de 2006 a $ 40.461,2 millones en marzo de 2017
(ultimo reporte del Ministerio de Finanzas). Al comparar estas cifras en relacion con el
Producto Interno Bruto (PIB) se observa que en diez afios hubo un incremento de 11,4%
puntos del PIB en la deuda, pues en 2006 esa deuda representaba 28,8% del PIB, mientras

que en marzo de este afio llegé a 40,2%. (Diario EI Universo, 2017)

Comparando la deuda interna y externa en éste periodo 2007-2016, la deuda interna se
incrementa sobre la deuda externa en 101.04%, a ello se debe afiadir al menos otros 10.000
millones de dolares, producto de varias obligaciones por pagar al Instituto Ecuatoriano de
Seguridad Social (IESS) y al Banco Central del Ecuador (BCE), al no ser registrados;
debido a que infringe el articulo 124 del Codigo Organico de Planificacion y Finanzas

Pablicas que no permite superar el 40% del PIB. (Banco Central Del Ecuador, 2017)

El grafico 3 hace referencia a la deuda externa e interna y el total de deuda con respecto
al PIB de los afios 2006 al 2017. En este se pueden notar el aumento de la deuda externa e
interna que a partir del 2012 empieza a subir de forma desmesurada, tanto asi, que se puede
notar que la deuda externa en el 2006 estaba en $10.214,8 millones y termind el 2017 con

$26.482,2 millones, mas del doble, lo mismo paso con la deuda interna que en el 2006
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estaba en $3.267,6 millones y termino el 2017 en $13.979 millones, elevando el PIB con
respecto a la deuda, el cual en el 2006 estaba en 28.80% y termind el 2017 en 40.20%,
recordando que se cambi6 la manera de calcular el techo del endeudamiento permitido que
es del 40%. Ahora, en la deuda consolidada (la oficial) no se incluye la deuda interna con
entidades publicas, por lo que la relacion con el PIB bajo significativamente.

Tabla 1 Evolucion de la Deuda Ecuatoriana en 10 afios

1) DEUDA EXTERNA 102148 1106327 100839 | 73325 \ 86717 | 100663 | 108718 | 129201 | 178819 320225.2 |25.679,3 264822

Multiteral AML8 | 47023 | 43381 | 48678 | 5288 | B295 | 6866 | 60138 | 660 | 797 | SaT2| 819
Blera (o) | L6296 | 16849 | 1530 | L34 | 22685 | 3611 | 38W] | M6 | 645 | GAMS | 19979 | 7875
Borosybences | 41607 | 41367 | 41641 | 104 | LI074 | 1022 | 1099 | L1324 | 38836 | 50665 & 8847 | 9802
Proveedores 6| 68| 67| M9 | 48| 45| M| B8 | 03 865 | 55| S

&) DEUDA INTERNA | 32676 | 32399 | 3640 | 28422 ’4.665.1 45065 | 77805 | 99266 12.558.31 12546 ‘12.457.4 13979
3) TOTAL 134824 138726 | 13734 | 102347 ‘\]3.336.8 318 |1B623 | 26467 | 30102 | 272 ‘38126.6 404612

% DEL PIB 2880% | 2720% | 2220% | 1640% | 1920% | 1840% | 2120% | 2400% | 2950% | 30% | 60% | 4020
B 46802 510078 | 617626 | 626197 | 695654 | 102767 | 819045 | 961297 |1022%23 | 1001768 96209 | 005667

Fuente: Ministerio de Finanzas (El Universo, 2017)
Elaboracion: Ministerio de Finanzas (El Universo, 2017)

La deuda interna publica crece en tiempos de crisis y precisamente cuando se cierran
algunas de las llaves del endeudamiento externo; ha sido utilizada para cubrir
especialmente el déficit del Estado. En las Gltimas décadas, el déficit presupuestario ha sido
provocado, principalmente, por los elevados montos del pago del servicio de la deuda
publica interna y externa. (CIAC, 2008).
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Tabla 2Saldos de Deuda Puablica con Relacion al PIB (2000-2018)

Deuda Externa Deuda Interna Total
Saldo Deud Saldo Deuda/P Saldo Deud
a/PIB IB a/PIB

11.228,8 61,3 2.823,9 15,4 14.052,7 76,7
11.366,9 46,5 2.801,4 11,4 14.168,3 57,9
11.377,4 39,9 27714 9,7 14.148,8 49,6
11.491,1 35,4 3.016,2 9,3 14.507,3 44,7
11.060,4 30,2 3.489,0 9,5 14.549,4 39,8
10.850,3 26,1 3.686,2 8,9 14.536,5 35,0
10.214,9 21,8 3.277,6 7,0 13.492,5 28,8
10.632,7 20,8 3.239,9 6,4 13.872,6 27,2
10.088,9 16,3 3.645,1 5,9 13.734,0 22,2
7.392,5 11,8 2.842,2 4,5 10.234,7 16,4
8.671,7 12,5 4.665,1 6,7 13.336,8 19,2
10.055,3 12,7 4.506,5 57 14.561,8 18,4
10.871,8 12,4 7.780,5 8,8 18.652,3 21,2
12.920,1 13,6 9.926,6 10,4 22.846,7 24,0
17.581,9 17,3 12.558,3 12,3 30.140,2 29,6
20.225,2 20,4 12.546,0 12,6 32.771,2 33,0
25.679,3 25,7 12.457,4 12,5 38.136,6 38,2
31.749,8 30,4 14.785,7 14,2 46.535,6 44,6
35.695,5 32,6 13.733,7 12,5 49.429,2 45,2

Fuente: Boletines de deuda de la Subsecretaria de Financiamiento Publico (diciembre, 2018)
Elaboracion: Solis, I& Bustos, N (2018)

En la tabla 1 se muestran los saldos totales de deuda publica, divididos en la deuda
externa y deuda interna con su porcentaje respecto al PIB de los afios 2000 al 2018, en esta
podemos notar la considerable variacion tanto de los saldos de deuda como del porcentaje
del PIB, los cuales variaron por las diferentes crisis economicas y las fluctuaciones del
precio del petréleo. En esta tabla si se toma en cuenta las obligaciones de Deuda Interna

por ello la diferencia de saldos del afio 2017 con el grafico anterior, en la tabla actual ese
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afio termina con un saldo de deuda de $46.535,6 con un porcentaje del PIB del 44.60% a
diferencia del anterior que terminaba con 40.20% pues no se contabilizaban las
obligaciones de deuda interna con entidades del sector publico, siendo el saldo real de la
deuda interna $14.785,7 al 2017, mientras que para fines del 2018 se lleg6 a un saldo total
de deuda de $49.429,2 con un porcentaje respecto al PIB de 45,2% y un saldo de la deuda
interna $13.733,7 millones.

Segun los Boletines informativos del Banco Central y Boletines de deuda publica de la
Subsecretaria de Financiamiento Publico: En abril /2009 se recompra US$ 1.102.2 millones
con el 100% de descuento los bonos AGD en poder del Banco Central. Se complementa la
operacion en diciembre /2010 con la recompra de US$1,3 millones. Se reduce el 93.22 %
del saldo de los Bonos Globales 2012 y 2030 (junio, diciembre 2009 y enero 2010). -
Incluye atrasos de intereses y comisiones a fines de periodo.El Saldo incluye Canje de
deuda con Italia por 35 millones de EUROS de noviembre 2012.La relacion en 2018 se
establece con un PIB de USD 109,454 miles, segun Gltima prevision de cifras del BCE.
Incorpora los resultados del Cambio de Afo Base (CAB) 2007. Deuda publica corresponde

a agregacion de saldos de los préstamos vigentes.

Este sobreendeudamiento se debe a causa de los excesos del Illamado segundo boom
petrolero, a pesar de los enormes recursos recibidos; el crecimiento del PIB; los resultados
sociales del pais son similares al pasado, concluyendo a finales de 2014 por la baja del
barril petroleo que en muchos casos ni super6 su costo. Un Estado absolutamente excesivo,
enormes gastos de dinero que generan aparente actividad econémica, pero no valor y
riqueza, alta deuda en condiciones muy malas, ausencia de ahorro, retraso en las
negociaciones comerciales internacionales, peso excesivo sobre el sector privado,
tributario, y exceso de burocracia entre otros. Al perder una parte de los recursos externos
la economia sigue ajustandose via decrecimiento. EI PIB que llegé a USD 101 000 millones
en el 2014. (Ministerio de Finanzas, 2016).
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Graéfico 3 Deuda con respecto al PIB (1990-2018)

Fuente: Boletines informativos del Banco Central y Boletines de deuda publica de la
Subsecretaria de Financiamiento Publico (2018)

Elaboracion: Subsecretaria de Financiamiento/ DNSEF (2018)

Estas cifras son solo una parte de las obligaciones que tiene el gobierno, pues en
cuenta aparte se tienen las preventas petroleras y las obligaciones en certificados de
depdsitos, que no se registran como deuda. Segun cifras del Banco Central Ecuador (BCE),
entre 2011 y 2016 lo recibido por el gobierno, tanto en preventas petroleras como en Cetes,

sumo $ 6.727 millones.

2.4.20.3. Acreedores de la Deuda Interna Ecuatoriana

La deuda interna es contraida principalmente a cambio de los llamados bonos del estado,
los cuales son titulos de valores emitidos por el Ministerio de Finanzas y respaldados por el
BCE, estos ayudan a financiar proyectos del gobierno de turno. EIl endeudamiento interno
del Estado comprende, de acuerdo con la clasificacion oficial: la emision de bonos y de

Certificados de Tesoreria (CETES), los préstamos a entidades por parte del Banco Central,
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del IESS, del Banco del Estado para inversiones y los valores que se encuentran en
fideicomisos. (CIAC, 2008)

Los Bonos del Estado son titulos valores de renta fija que prometen ser reembolsados en
capital e intereses en el futuro que pueden ser acreditados de forma mensual, trimestral,
semestral o como lo considere en condiciones claramente definidas. Tales intereses o cupén

es lo que realmente cobra el poseedor de los bonos y es pagado por el Estado. (BCE, 2019)

Hasta el mes de agosto del 2017 en cuanto a la deuda interna, el IESS era mayor tenedor
de bonos de largo plazo. Segun el entonces presidente del IESS, Richard Espinosa, la
inversion de la entidad de Seguridad Social en el Estado era de $ 7.764 millones. Le seguia
el BCE con $ 3.656 millones. A las empresas petroleras se les adeudaba unos $ 2.000
millones en total. (EL UNIVERSO, 2017)

En el grafico 5 se especifica los plazos a los que pueden ser asignados los bonos, estos
pueden variar de 5 a 10 afios. Sus tasas de interés de acuerdo al tiempo pueden variar entre
5,07% y 6.50% también de acuerdo al tiempo. En el cuadro también se muestra el periodo
de gracia con el que cuenta cada compra, asi como el pago del capital o amortizacion, el

cual puede ser semestral de 5 a 6 afios y anual de 7 a 10 afios.

Plazo del bono 5 afos 6 afios 7 8 g 10
afios afos afos  afos

Taza de inferés 5,07% 5,36% 5,64% 3% 6,21% 6,50%
Periodo de gracia 4 afos 5 afos ] 5 5 5 afos
afios  afos  affos

Pago de capital o Semeastrdl Semestral Anual Anudl Anual Anudl
amortizacion

Gréfico 4 Caracteristicas de Bonos del Estado - Magisterio Ecuatoriano

Fuente:Banco Central del Ecuador (2019)
Elaboracion: Banco Central del Ecuador (2019)
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La emision de bonos ha aumentado considerablemente ya que, debido a las crisis econdmicas
causadas por la volatilidad de los precios del petroleo, el gobierno ha necesitado recursos para
financiar principalmente el Presupuesto General del Estado, perjudicado por las proyecciones
erroneas en cuanto al precio de este recurso, el cual es una fuente principal de ingresos para

financiar el PGE. Los principales acreedores de deuda interna son:

= |nstituto Ecuatoriano de Seguridad Social (IEES)
= |nstituciones Del Sector Publico como ElI Banco de Desarrollo del Ecuador,
BanEcuador y La Corporacion Financiera Nacional (CFN)

= Instituciones del sector privado cuyas negociaciones son a través de la Bolsa de

Valores.
$12.000,00 -
$10.000,00 - - i Banco del
Estado
y  $8.00000 -
c 1ESS
=
£ $6.000,00
: i Cetes
A §4.000,00 _
B - N E =
2003 EUM 2005 2006 EUU? 2008 2009 2010 2011 2012 2013 jul-14
Ao

Gréfico 5Evolucion Historica de la Deuda Interna por Acreedor (2003-2014)
Fuente:A, Mifo
Elaboracidon:Boletin de Transparencia N0.94 En Dolares Corrientes

En los periodos del 2003 al 2014 la deuda interna no solo crece o decrece como total, sino la

cantidad por acreedor también varia. Del 2003 al 2006 estaban como acreedor los Certificados de
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Tesoreria (CETES), los cuales son papeles de deuda publica emitidos a plazos menores a un afio;
desde el 2006 hasta julio del 2014, los CETES ya no aparecen como acreedor. Por otro lado, se
puede notar como del 2003 al 2009 el IESS no aparecia como un acreedor, pero a partir del 2009
si aparece; esto se debe a que al ser la emision de CETES una emision de corto plazo, su saldo no
siempre se veia reflejado a final del afio; y ademas, su principal inversionista es el IESS.
(Comisién para la Auditoria Integral del Crédito Publico CAIC, 2008). Actualmente el Banco del
Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social (Biess) es el mayor tenedor de bonos el estado.

Por otra parte si se analiza desde el afio 2007, periodo de la revolucién ciudadana, parte con
una deuda interna de $3 239.90 millones y una deuda externa de $10 632.70 millones, con un
total de la deuda $13 872.60 millones, mas el periodo del 2016 la deuda interna se sitia en $12
457.40 millones y la externa en $25 679.30 millones, es decir que la deuda interna se incrementa
en 284.49% vy la externa en 141.51%, lo que implica que existi0 un endeudamiento acelerado

sobre todo en el interno.( R, Rivadeneira & C, Buitron, 2016)

A lo expuesto se debe afadir que al menos otros $10 000 millones, producto de varias
obligaciones por pagar al Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social (IESS) y al Banco Central del
Ecuador (BCE), no fueron registrados; debido a que infringe el articulo 124 del Codigo Orgéanico
de Planificacion y Finanzas Publicas que no permite superar el 40% del PIB. (Banco Central Del
Ecuador, 2017)

En la tabla2se muestran los saldos de Deuda interna clasificados por tasas de intereses fijas y
variables con fecha al 31 de diciembre del 2018. La deuda interna esta dividida en dos tipos de
acreedores el primero es Titulos y Certificados los cuales a su vez estan divididos Bonos a
mediano y largo, Bonos Sistema Financiero los cuales suman un total de $12.934,7 millones,
también estan los Certificados de Tesoreria los cuales tienen saldo cero. La segunda clasificacion
de acreedores son las entidades del estado las cuales son el Banco del Estado y el IESS siendo
este ultimo el mayor acreedor con un total de $635,1 millones esto sumado a la deuda con el
Banco del Estado da un total de $799,1 millones, lo cual sumado a la clasificacion anterior da un
total de deuda interna de $13.733,8 millones.
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Tabla 3 Deuda Interna y Saldo por Tasas de Interés

DEUDA PUBLICA TOTAL
ESTRUCTURA DEL SALDO POR TASAS DE INTERES
SALDO AL 31 DE DICIENBRE DE 2018
tifras e millonas USD dolares
SALDOAL TASAS FUAS TASAS VARIABLES
ACREEDOR / TASA
Wi | 08 | At \ 5.0 \mmﬂ SUBTOTAL son\ aln\amﬁ\r.aeus\me\uaom\Llson m\om\suarmu
1 DEUDA NTERNA g oms| s et ) ema| | ][] ] ] ]
TILOS Y CERTFICADOS oM7) 1M68 A3 TS M) W]
BONDS MEDIAND Y LARGO PLAZO 128633 12375 40213 1248 99 128633
BONDS SISTEMA FINANCIERO 14 4 - - - T4
CERTIFICADOS DE TESORERIA
ENTADES DEL ESTADO wlo - T T | VR 1
BANCO DEL ESTADO 1640 1636 B - . Be - - - 4 - - - . 4
[E&5 6351 B B 6351 . 63,1
ToTAL ooy asg) ag) s om]  weea] g ma o) w] .| o) seus] mo|
PORCENTALE | T T

Fuente: SIGADE (2018)
Elaboracidn: Direccidén Nacional de Seguimiento y Evaluacién del Financiamiento Pdblico (2018).

2.4.21. El Petréleo

Del lat. Petroleum, aceite de roca. Liquido natural oleaginoso e inflamable, constituido por
una mezcla de hidrocarburos que se presentan en la naturaleza, en lechos geoldgicos
continentales o maritimos, ya sea en estado solido, liquido, o gaseoso, estas tres fases pueden
pasar de una a otra por efecto de cambio de presion y temperatura. ES un recurso no renovable
con apariencia de liquido aceitoso, que se encuentra saturando la porosidad de las rocas. (Phil. E
Walter, Petrascheck & C. Castells, 1965)

Segun el Foro de la Industria Nuclear Espafiola “Es un aceite mineral de color muy oscuro o

negro, menos denso que el agua y de un olor acre caracteristico. Esta formado por una mezcla de
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hidrocarburos acompafiados de azufre, oxigeno y nitrégeno en cantidades variables. El petrdleo

se encuentra s6lo en las rocas sedimentarias”. (Foro de la Industria Nuclear Espafiola, 2010).

Ni las nuevas tecnologias, ni las distintas formas que se han inventado para generar energia de
forma mas ecoldgica y renovable como la solar, edlica, hidroeléctrica entre otras, han logrado
destituir al petroleo como la fuente de energia predominante en el mundo, desde mediados del
XIX es considerada una mayor fuente de energia a nivel mundial, siendo una materia prima
fundamental en la industria pues sirve para elaborar una gran cantidad de productos de uso
cotidiano. Sus propiedades lo convierten en un recurso Unico, pues su alto contenido energético
acompafiado de su volumen, su peso y su procesamiento desde su extraccion y almacenamiento
hace que su composicion permite la extraccion de un sinnimero de productos, incluso de los
mismos desechos se extraen derivados. En la actualidad es un recurso indispensable para la
civilizacion moderna ya que, aporta de forma equitativa tanto a la economia como al desarrollo

de la industria.

El petroleo es mas que un simple recurso natural no renovable, es la base de las economias
mas poderosas de mundo, es la fuente de un sinfin de conflictos, es el causante muchas de las
crisis econdmicas mundiales desde su aparicion. El petroleo mueve los engranes de la economia

mundial.

2.4.21.1. Propiedades Quimicas del Petroleo

El petroleo, se compone principalmente de carbono e hidrogeno en la porcion 83-87% de
C y de 11-14% de H. Contiene abundantes impurezas de compuestos organicos en los que
intervienen componentes como el azufre, oxigeno, nitrégeno, mercaptanos, SO2, H2S, alcoholes
mezclados también con agua salada, ya sea libre o emulsionada, en cantidad variable. Como
impurezas, se encuentran también diversas sales minerales como cloruros y sulfatos de Ca, Mg y

Fe, su color varia entre ambar y negro. (Phil. E Walter, Petrascheck y C. Castells, 1965).
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2.4.21.2. Propiedades fisicas del Petroleo

Gréfico 6 Propiedades Fisicas Del Petroleo

Fuente:Phil. E, Walter, Petrascheck & C. Castells
Elaborado:Solis, | & Bustos, N (2018)
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2.4.21.3. Clasificacion del Petréleo

K=10 Base parafinada 2\ « Dulce: <0,5% de Azufre

e - o » Medio: Entre 0,5% y 1% de Azufre
« K=13 Base asfalténica valor que permite Contenido de Azufre: * Agrio: > 1% de Azufre
identificar o caraclerizar o
el fipo de crudo en

cuanto a su composicion
quimica, (base
parafinica, mixta,
nafténica, aromatica)

Segun Densidad API:

Clasifica
el crudo de acuerdo a la
saturacion de
- hidrocarburos presente « 75% Parafinado

+ 33-399 Crudo ligero enél « 45% Aromaticos
*+ 22-299 Crudo medio & * Con azufre, metales y
+ 10-21.9 Pesado @ viscoso Asfalténico
* <10 Extra pesado * Mezclalos 3

anteriores Base mixta

lHustracion 1 Clasificacion del Petroleo
Fuente: Revista Sectorial (2016)
Elaborado: Revista Sectorial (2016)

Podemos clasificar en petroleo de acuerdo a estos 4 aspectos que son:

e EI Factor KUOP: Permite identificar el tipo de crudo de acuerdo a su
composicion quimica, en la ilustracion 1 se denotan 4 indices de valores para las

bases de hidrocarburos: parafinadas, mixtas, nafticas y asfaltica.

e El contenido de azufre: Es muy importante conocer la cantidad de azufre que
contenga el crudo ya que ésta puede afectar en su precio y calidad, pues las
regulaciones internacionales tienen un limite para la cantidad de azufre en los
derivados del petrdleo por lo tanto mientras menos azufre contenga el crudo su
cotizacion y calidad son mas elevados. En la ilustracién anterior se denota un
indice de azufre dentro del petroleo que va desde el Dulce con <0.5% azufre lo

que quiere decir que su calidad es excelente por su baja cantidad de azufre,
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mientras que el Medio esta entre el 0.5% y 1% de azufre este ya necesita un
proceso de endulzamiento para poder cumplir las caracteristicas adecuadas, por
su parte el conocido como Agrio tiene una composicion de azufre de >1% y este

es considerado sumamente corrosivo.

e Saturacion de Hidrocarburos: los hidrocarburos son compuestos organicos
que contienen carbono e hidrégeno, presentandose en la naturaleza como gases,
liquidos, grasas y, a veces, sélidos. El petréleo crudo, en cualquiera de sus
formas, y el gas natural son una combinacion de diferentes hidrocarburos.
(HIDRONOR, 2017). De acuerdo a su saturacion si estan entre 75% se
consideran parafinado, 45% aromaticos y asfalténico si contiene azufre, metales

y viscosa y por ultimo de Base mixta si son la mezcla de los 3 anteriores.

e Segln su densidad API: el Instituto Americano del Petréleo*cuenta con una
medida de densidad de grados llamada API. Segun la escala API, cuanto mas
alto el indice, menos la densidad del crudo. La mayoria de los crudos se
encuentran entre los 27 y 40 grados API; crudos con valores inferiores a 27
grados API se consideran pesados y aquellos por sobre los 40 grados API,
livianos. (EPG, 2010°).

2.4.21.4. Etapas de la produccion petrolera

Para la obtencidn del petroleo se lleva a cabo una serie de procesos o etapas que se

detallaran a continuacion:

1. Exploracion: esta es la primera fase del proceso, la cual consiste en realizar estudios
de campo y distintas pruebas con las cuales se pueda constatar la existencia de

yacimientos de petrdleo en la zona de estudio.

*Instituto Americano del Petréleo(API) es la tnica asociacion comercial nacional que representa todas
las facetas de la industria del gas natural y el petréleo. https://www.api.org/

° Estadisticas de petréleo y gas & Instituto Argentino de petrdleo y gas (2010).
http://www.iapg.org.ar/EPG/Glosario EPG.pdf
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Perforacion: en esta etapa se procede a perforar las capas de suelo hasta llegar al
subsuelo donde se encuentra el petréleo, para evitar que el petrdleo salga a la
superficie de manera abrupta se construyen estructuras que permiten regular la

presion.

Extraccion y Separacion: Después de su extraccion el petroleo debe ser
almacenado en grandes tanques o contenedores especiales para separar o eliminar

aquellos componentes que estan demas por el arrastre de su extraccion.

Almacenamiento y Trasporte: Estando almacenado en tanques es trasladado a las
distintas refinerias, mediante grandes tuberias Ilamadas oleoductos.

Refinacion: Luego de ser trasladado a las refinerias, el petréleo es procesado este
proceso se conoce como proceso de refino, en este se realiza la destilacion y
refinacion del petrdleo crudo, el cual estd compuesto de una serie de hidrocarburos y
esto nos permite obtener una serie de derivados que sirven como materia prima para
la fabricacion de amplia gama productos, incluso de los residuos de estos procesos se

fabrican subproductos.

llustracion 2 Fases De Comercializacion Del Petr6leo
Fuente:EP PETROECUADOR (2018)
Elaborado: EP PETROECUADOR(2018)
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2.4.21.5. Derivados del petroleo

Grafico 7 Derivados del Petréleo

Fuente:STANDARD OIL CO. CHILE, S.A.C
Elaborado: Solis, I & Bustos, N (2018)



Grafico 8 Derivados de los residuos de Petréleo

Fuente: STANDARD OIL CO. CHILE, S.A.C
Elaborado:Solis, I & Bustos, N (2018)

58



2.4.22. Petrdleo y la Economia Mundial

El petréleo es la principal fuente de energia del mundo por ello se puede afirmar que
este es indispensable por su aporte a la economia a nivel mundial. Se presume que uno de
los factores mas importantes de la economia mundial es el sector energético, y en particular
la industria petrolera. No hay duda que es un componente de la economia que mueve
billones de dolares y que influye directamente en muchos paises. Lo que no es tan claro, y
por ende dificil de demostrar, es la relacion que existe entre el petréleo y la economia
mundial y nacional. Esta relacién tiene una importancia especial, ya que en estos Gltimos
afios hemos visto un repunte y descenso espectacular en los precios del petréleo, mientras
que la economia mundial se ha ido en picada llevandonos a una recesion global. (Barriga,
2009).

La infinidad de productos derivados del petroleo lo convierten en un factor importante
para el desarrollo economico y social a nivel mundial. EIl petroleo mueve la economia,
cuando su precio esta al alza se produce una subida de los costes, casi de forma inmediata,
todos los sectores econdémicos sufren consecuencias las cuales se ven reflejadas en los

precios de los bienes de consumo.

2.4.22.1. La Organizacion de Paises Productores de Petroleo

La Organizacion de Paises Exportadores de Petroleo nacié en agosto de 1960 ante la fuerte
y continua caida de los precios de los crudos que se dio en la segunda mitad de la década de
los 50, afectando gravemente a una serie de paises exportadores cuyos ingresos son basados
total o fundamentalmente en la venta de crudo. La iniciativa para la constitucion de la
OPEP parti6 de Venezuela, Arabia Saudi, Irak, Iran y Kuwait, a los cuales se unirian Qatar
e Indonesia. Estos siete grandes exportadores son pues los socios fundadores de una
organizacion cuyo objetivo oficial es el de asegurar a los paises productores una
participacion sustancial en los beneficios de la explotacion de los crudos, en aquella fecha

controlada por las grandes multinacionales.
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De conformidad con su estatuto, la mision de la Organizacion de Paises Exportadores de
Petroleo (OPEP) es coordinar y unificar las politicas petroleras de sus Paises Miembros y
asegurar la estabilizacion de los mercados petroleros para asegurar un suministro eficiente,
econdmico y regular de Petr6leo para los consumidores, un ingreso estable para los
productores y un justo rendimiento del capital para quienes invierten en la industria del

petréleo.

La produccion petrolera ha sido uno de los negocios méas rentables durante los
altimos afios. Desde la revolucion industrial la industria petrolera ha ido en ascendencia a
pesar de los eventos sociales y econémicos que han influido en su precio y produccion. La
produccion petrolera ha generado riqueza a los paises que tiene grandes reservas petroleras
es por esto que muchas naciones se unieron para poder maximizar sus beneficios como la
OPEP. (CUPET, 2011)

Actualmente, la OPEP, cuya sede esta en Viena, no sigue una politica antioccidental
como la que aplicé en los afios 70. Al contrario, desde 1980 tras la 59 reunion de Ministros
del Petroleo, la esta institucion ha mantenido una politica de cooperacion con los paises
industriales importadores de petroleo, como claramente se puso de manifiesto durante la

crisis del Golfo, en el verano-otofio de 1990.

2.4.22.1.1. Breve historia de la OPEP

OPEP, la Organizacién de Paises Exportadores de Petréleo (OPEC, The Organization of
the Petroleum Exporting Countries) es una organizacion internacional que agrupa a la

mayoria de los principales estados exportadores de crudo.

La OPEP fue fundada en la conferencia de Bagdad en 1960 por cinco paises
petroliferos, en la actualidad su sede esta en Viena (Australia). Actualmente cuenta con 12
miembros, sus reservas representan el 2/3 de las reservas mundiales de crudo, es decir les

corresponde el 35 y 40% de la produccion y el 55% de las exportaciones mundiales. Siendo
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su cuota de reserva mundial 1.064.000 millones de barriles de petroleo, representando el
79.6% del total mundial, el 20.4% restante es representado por 272.900 Mb de petréleo.

Grafico 9 Resefia de la OPEP
Fuente: OPEP (2018)
Elaboracién: Solis, | & Bustos, N (2018)

El objetivo de la OPEP es coordinar y unificar las politicas petroleras entre los
Paises Miembros, a fin de asegurar precios justos y estables para los productores de
petréleo; un suministro eficiente, econdémico y regular de petroleo a las naciones
consumidoras; y un justo rendimiento del capital para quienes invierten en la industria.
(OPEP, 2017).

2.4.22.1.2. Paises Miembros de la OPEP
La Organizacién de Paises Exportadores de Petroleo (OPEP) actualmente esta integrada
por trece paises productores y exportadores de petroleo, ubicados en América, Asia y

Africa, cuyos nombres son Angola, Arabia Saudita, Argelia, Ecuador, Emiratos Arabes

Unidos, Indonesia, Irak, Kuwait, Nigeria, Qatar, Iran, Libia y Venezuela.
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Nigeria
Ecuador

Bl antiguos paises d 3 OPE}S

Il actuales paises de la OPEP
llustracion 3 Paises Miembros de la OPEP

Fuente: RIANOVOSTI, 2010
Elaborado: RIANOVOSTI, 2010

Ecuador (1973) - suspendi6 su membresia en diciembre de 1992, pero la
reactivo en octubre de 2007

|

Gabon (1975) - finaliz6 su membresia en enero de 1995, pero se
reincorporo en julio de 2016

Grafico 10 Historia de los Paises Miembros
Fuente: OPEP (2018)
Elaboracion: Solis, | & Bustos, N (2018)
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Gabon sali6 de la OPEP en 2016 pues pidié reparticion més equitativa en las
aportaciones monetarias de la OPEP, siendo su cuota la més pequefias de la organizacién
con 300.000 millones de barriles diarios, este pagaba tenia que pagar el mismo porcentaje
que los demas miembros, pues los costos operativos de la OPEP son divididos a partes
iguales, sin importar la produccion. Por su parte indonesia pidi6 su salida por la fuerte
caida del precio de crudo que se dio en el afio 2016.

2.4.22.1.3. Reservas de Petréleo de La OPEP

Segun las estimaciones actuales, el 82% de las reservas de crudo mundiales pertenecen a
los paises miembros de la OPEP, el Medio Oriente que representa el 65,50% del total las
reservas petroleras de la OPEP. Las reservas de la organizacion ascienden a 1.216 miles de
millones de barriles de petroleo.

RESERVAS DE PETROLEO DE LOS PAISES
DE LA OPEP

H KUWAIT

B EMIRATOS ARABES UNIDOS
E LIBIA

H NIGERIA

H CATAR

H ALGERIA

B ANGOLA
W ECUADOR

Grafico 11 Reservas de Petréleo de Paises de la OPEP
Fuente: OPEP(2018)
Elaboracion: Solis, | & Bustos, N (2018)

Los Paises Miembros de la OPEP han realizado importantes adiciones a sus reservas de

petréleo en los dltimos afios, por ejemplo, adoptando las mejores practicas en la industria,
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realizando exploraciones intensivas y recuperaciones mejoradas. Como resultado, las
reservas probadas de petrdleo de la OPEP se encuentran actualmente en 1.214,21 billones
de barriles.

Produccién de petrdleo por paises miembros de la
OPEP (millones de barriles diarios)
14 -
0 12
hm)
<
> 10
E 8
° 6
25 4 Iraqg
§ L\L‘]';}Mlﬁ miratos
o 2 EC g Arabes Unidos
E o .%ﬁﬁ:ge!ia . :
2,0 % 4 6 8 10 12 14
Produccion a diciembre 2017

lustracion 4 Produccion de petroleo por paises miembros de la OPEP

Fuente:International Energy Agency (IEA) (2018)
Elaboracién: BCE (2018)

La produccién de la OPEP aumentd en octubre de 2018 frente al mes previo. La tasa
general de cumplimiento de los cupos de produccion impuestos por la OPEP supero el
100%. Arabia Saudita encabeza dicha produccién con alrededor de 10.65 millones de
barriles diarios en octubre de 2018, que contrasta con los 10.64 millones de barriles diarios
que producia hasta noviembre de 2016, mes en el que se pacto la reduccién la cuota de
produccién. (BCE, 2018)

2.4.22.2. Reservas de petréleo a Nivel Mundial

Las mayores reservas de petrleo se encuentran en pocos paises; son muchos los paises

consumidores de esta materia prima. Se denominan reservas a las cantidades de
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hidrocarburos cuya recuperacion, a partir de una fecha dada en adelante se anticipa que
tendré valor comercial. Es por esto que las reservas petroleras son explotadas para que los
paises puedan exportar esta materia prima y obtener la entrada de divisas que permita el
crecimiento de la economia. A este hecho se suma que las grandes empresas petroleras
estatales estan incursionando el mercado energético, a través de la compra de empresas
privadas. Esto ha convertido a las empresas estatales en las soberanas de los mercados
energéticos durante los ultimos afios. (G. Pintado, 2016)

A mediados del siglo X1X, el oriente medio se convirtio en un area crucial de la politica
mundial. Esto se debi6 a que los paises de Europa Occidental, Japén y Estados Unidos se
hicieron cada vez mas dependientes de los grandes yacimientos petroliferos de Oriente
Medio, ubicandose los mayores depdsitos en las inmediaciones del golfo Pérsico,
especificamente en Arabia Saudi, Kuwait, Irak, Iran y al norte de Africa. (BOLETIN
ECONOMIA, 2015)

Durante la nueva era del siglo XXI se han hecho presente un sin niUmero de eventos a
raiz de la caida historica del precio del petréleo, el cual es sensible a eventos de caracter
econdémico como extraeconomicos, generando gran impacto en los paises netamente

dependiente de sus rentas petroleras como los miembros de la OPEP.

Segun la Agencia Internacional de Energia en el afio 2012 el consumo mundial de
petréleo alcanza los 93 millones de barriles al dia, pero la oferta se mantenia alrededor de
97 millones de barriles debido a nuevas tecnologias adoptadas por EEUU, el (pionero), esa
sobreproduccion es la que ha incidido en el precio. “Se prevé que Estados Unidos se
convierta en el mayor productor mundial de petroleo hacia el 2020 (adelantando a Arabia
Saudi hasta mediados de la década del 2020)”. La necesidad de Ecuador por importar estos
derivados del petroleo, ante el fracaso de la industrializacién del sector ha hecho que una

parte importante de sus rentas petroleras fluya al exterior, Mateo y Garcia (2014).

En la ilustracion 5 se puede constatar que pais con mayor consumo de petroleo es

Estados Unidos, China es el segundo pais con mas consumo, seguido por Japon, estas tres
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economias son sumamente industrializadas, por ende su consumo de petréleo lidera la lista,
pues al ser el petrdleo la energia primaria mas importante del mundo, todas las actividades

econdmicas, se sustentan en este recurso como fuente energética.

Estados Unidos 21%
Europa
China
India
Japén
Rusia
Arabia Saudita
Brasil
Canada
Corea
México

Iran

0% 5% 10% 15% 20% 25%

llustracion 5 Porcentaje de participacion de los paises en el consumo mundial de
petroleo (tercer trimestre 2018)

Fuente:International Energy Agency (IEA) (2018)

Elaboracién: BCE (2018)

El crecimiento de la demanda de petréleo a mediano plazo promediara 1.2 Mb/d. Se
espera que la demanda de petrdleo a nivel mundial continle creciendo a tasas saludables a
mediano plazo para alcanzar un nivel de 104.5 millones de barriles por dia (Mb/d) para
2023. Esto es 7.3 Mb/d mas alto que los niveles de 2017 y representa un incremento anual
promedio de 1.2 Mb/d. Sin embargo, estas sélidas cifras de crecimiento global enmascaran

variaciones significativas, asi como tendencias divergentes, a nivel regional, sectorial y de
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producto. Se proyecta que la demanda de petréleo de los paises en desarrollo crecerd a una
tasa relativamente constante de alrededor de 1.1 Mb/d cada afio en el mediano plazo,
excepto para 2020, cuando la implementacion de las regulaciones de la Organizacion
Maritima Internacional (OMI) sobre limites méas bajos de azufre en bunker marino, el sector
probablemente proporcionard un impulso unico a la demanda de petréleo. (OPEP, 2017).

Segun la OPEP se espera que las exportaciones mundiales de crudo aumenten en
alrededor de 5,4 Mb/d®, principalmente impulsadas por el aumento de la demanda y la caida
de la oferta interna en Asia-Pacifico. En el corto plazo, es probable que las exportaciones
mundiales de crudo aumenten a alrededor de 40 Mb/d en 2020, en comparacién con los
38.5 Mb/d en 2017, impulsados por el aumento de los volimenes de exportacion de EE.
UU. Y Canada, que se estima que aumentaran en mas de 2 Mb/d entre 2017 y 2020. Para
2025, se proyecta que el nivel global de exportaciones de crudo descendera a alrededor de
39 Mb/d, principalmente debido a los menores volumenes provenientes de América Latina
y Africa, a medida que se refinan mas volimenes en estas regiones. Al mismo tiempo, se
espera que las exportaciones de crudo de EE. UU. Y Canada alcancen un maximo de poco
menos de 4 Mb/d en 2025.

En la ilustracion 6 se observa la demanda de petroleo en millones de barriles por dia de
los afios 2006 al 2019. Se nota el considerable aumento de la demanda anualmente,
llegando a 99,3 Mb/d en el 2018 y en el primer mes del 2019 ascendié a 100,8 Mb/d, justo
como lo pronostico la OPEP. En este grafico se denota la importancia del petroleo en la

economia mundial de ahi el aumento constante de su demanda mundial.

Actualmente en el Ecuador 90% de las reservas estan siendo producidas por el Estado.
Para cuantificar la magnitud de las reservas se las calcula por el nimero de afios que
tomaria producirlas con una produccion sostenida. Se ha calculado que el Ecuador tiene
reservas para 11 afios de crudo (Asociacién de Industrias Hidrocarburifera del Ecuador,
2012).

® Mb/d sirve como referencia para Millon de Barriles por dia
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llustracion 6Demanda diaria de petréleo crudo a nivel mundial de 2006 a 2019 (en

millones de barriles)
Fuente:Statista (2019)
Elaborado: Statista (2019)
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Grafico 12Reserva Mundial de Crudo

Fuente: CIA World Factboo, (2018)

Elaborado: IndexMundi
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En el grafico 13 se observa una lista de paises y sus reservas de petréleo clasificadas por
paises siendo Venezuela el pais con mayor nimero de reservas de petrdleo en la actualidad
seguido por Arabia Saudita, Canada, Irén, Irag, en el puesto 8 encontramos a Rusia y en el
11 a Estados Unidos, mientras que Ecuador esta en el puesto nimero 18 en reservas.

2.4.23. El Petroleo y la Economia Ecuatoriana

Los recursos petroleros han desempefiado tradicionalmente un papel central en la
economia de Ecuador. Ecuador grandes reservas minerales, que se espera que duren 35
afios en los niveles actuales de produccion. En el presente, el pais es el quinto productor de
petréleo en ALC y el miembro mas pequefio de la OPEP. Aunque relacionado con el
petréleo las actividades representan una fraccion relativamente pequefia del PIB de Ecuador
(alrededor del 10 por ciento en 2014). Las exportaciones representaron la mitad de la
canasta de exportacion y aproximadamente un tercio de los ingresos fiscales durante el
auge en los afios (2003-2014). Sobre la base de estos indicadores, la dependencia de
Ecuador del petroleo es relativamente méas baja que en paises estructurales. Sin embargo, el
crecimiento de su PIB esta fuertemente correlacionado con los cambios en los precios del

petréleo, incluso mas que sus paises pares. (Wordl Banck, 2018)

En Ecuador las recaudaciones por produccion de petrdleo representan aproximadamente
40% de sus ingresos fiscales y aproximadamente 13% del PIB, en este sentido, los
impactos de los precios bajos del petroleo impactaran de manera significativa en el ambito
fiscal. El gobierno ha sido proactivo para mitigar los impactos fiscales, de hecho ha
disminuido el presupuesto proyectado para el afio 2015 substancialmente; ha incrementado
su liquidez de manera significativa a través del crédito con organismos multilaterales y
bilaterales como una dificultad adicional que lo diferencia de los otros paises de la region
es que, al ser una economia basada en el délar americano, no tiene la posibilidad de utilizar
herramientas de politica monetaria para estimular la economia a través por ejemplo de
menores tasas de interés. EI Wall Street Journal (2014) pronostica que Ecuador precisa un
precio por barril de cerca 80 dolares para lograr un equilibrio en el balance fiscal. (CEPAL,
2015)
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2.4.23.1. Historia del Petréleo en la economia ecuatoriana

En muchos sentidos el Ecuador representa un caso paradigmatico para el debate sobre el
neo-extractivismo, el cambio estructural y el post-extractivismo. Ecuador tiene una larga
historia de dependencia de la exportacion de diferentes recursos naturales. Con la
extraccion del primer barril de petr6leo del pozo de Lago Agrio en 1967 empez6 un cambio
sustancial de las estructuras econémicas y sociales del pais: Ecuador se convirtio en un pais
petrolero. Pocos afios mas tarde, en 1972, empez6 el primer boom petrolero que trajo
consigo un aumento acelerado del ingreso per capita y logros sustanciales en términos de
infraestructura, educacién y salud. No obstante, con la caida de los precios del petréleo a
principios de la década de 1980, se evidenciaron los problemas inherentes a los modelos de
desarrollo basados en recursos naturales. Ecuador sufrio de la maldicion de la abundancia
que se manifestd en una larga crisis econdmica y social. Dicha crisis se agravo por causa de
la aplicacion de programas neoliberales, llevo a un fuerte aumento de la pobreza, de las
desigualdades sociales, del empleo informal y de la emigracion hacia Europa y Estados
Unidos, asi como detond la conflictividad social y una caracteristica inestabilidad del
sistema politico del pais (Garcia 2003; Larrea 2006; Wolff 2008; Acosta 2009).

El petréleo juega un papel central en la economia de Ecuador. Ecuador es el quinto
productor de petrleo en América Latina y el miembro mas pequefio de la OPEP. Las
reservas de petrdleo crudo se estiman en 8.3 mil millones de barriles y se espera que dure
35 afios a las tasas de produccion actuales, segun la OPEP. Mientras que el petroleo y sus
derivados actualmente, representan solo alrededor de una décima parte del PIB de Ecuador,
representaron hasta la mitad de sus exportaciones y un tercio de sus ingresos fiscales
durante los afios de auge (2003-2014). El ciclo econémico de Ecuador ha sido fuertemente
correlacionado con los precios del petréleo. Del mismo modo, las fortunas del sector han
afectado a la posicién y las acciones fiscales del pais, en particular después de 2007,
cuando el Estado se convirtié en el administrador e inversor en este sector.” (World Bank,
2018)

"http://documents.worldbank.org/curated/en/835601530818848154/pdf/Ecuador-SCD-final-june-25-
06292018.pdf

70


http://documents.worldbank.org/curated/en/835601530818848154/pdf/Ecuador-SCD-final-june-25-06292018.pdf
http://documents.worldbank.org/curated/en/835601530818848154/pdf/Ecuador-SCD-final-june-25-06292018.pdf

Tabla 4 Historia del Petréleo en la economia Ecuatoriana

Periodo Historia del Petrdleo y la Economia Ecuatoriana

1924 Segun Acosta (2000) en 1924 se descubrid el primer

pozo petrolero en la peninsula de Santa Elena.

En 1972 el pais estaba gobernado por el General
Guillermo Rodriguez Lara en este gobierno se empezo con
172 mayor intensidad la exportacion petrolera lo que permitio
obtener montos crecientes de ingreso abriéndonos la puerta

al mercado mundial

Las exportaciones de esta materia prima permitieron que
1972 a 1981 el PIB crezca de 1972 a 1981 con una tasa promedio anual
del 8%, con indices espectaculares para algunos afios (mas

del 25,3% en 1973)

El petroleo empezé a influir en el mercado mundial en
18 de Agosto de 1972 cuando se produjo el primer reajuste

de los precios del crudo a nivel internacional a raiz de la

1973 cuarta guerra arabe-israeli, Este acontecimiento provoco
crecimiento acelerado en la economia ecuatoriana ya que el

precio subid de 2,5 dblares por barril a 4,2 dolares en 1973

y 13, 7 dolares en 1974. (Acosta, 2000)
El precio del barril de petroleo que oscilaba entre los 40

dolares en a finales del setenta caeria a 32,5 en 1982. Esta

1982-1986 situacion provoca que la tendencia del barril del petréleo
sea decreciente ya que mas tarde en 1986 bajaria 9 ddlares

mas (Acosta, 2009).
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Luego de un prologando estancamiento desde 1982 se
empezaron a sentir los efectos en el endeudamiento externo.
1982-1999 Segun Acosta (2009) en el afio 1999 se produjo la mayor
caida del PIB, con un descenso de mas del 50% producto de
la crisis asiatica, la guerra de los golfos, la invasion de Irak,
el fenémeno del nifio.
Los diversos efectos de la crisis internacional
aumentaron la vulnerabilidad de la economia ecuatoriana
2000 durante la década del 90 provocaron un incremento del
namero de pobres y un enriquecimiento de los grupos
sociales de poder.
Las empresas estatales de petréleo estan comenzado a
dinamizar el mercado petrolero durante los Gltimos afos ya
que su produccion representa 50 % de la produccion
2010-2017 mundial frente al 12 % de las empresas tradicionales,
ademas controlan el 70 % de las reservas probadas en el
mundo, y estos son soberanos de los productores ya que no

tienen regulacion de la competencia (Petroecuador, 2013).

Fuente: Burchardt, Dominguez, Larreay Peters (2010)
Elaboracion: Solis, | & Bustos, N (2018)

La economia ecuatoriana es sumamente dependiente de las exportaciones de crudo y sus

derivados, estas representan el 53% y 57% del total de la Balanza Comercial Ecuatoriana,

generando ingresos que equivalen al 11.5% del Producto Interno Bruto (PIB), en su

totalidad han significado en los dltimos 10 aproximadamente entre el 43% y 59% del

Presupuesto General del Estado. Se sabe que el sector petrolero no es el principal

componente del PIB ecuatoriano, pero su tasa de crecimiento y el precio del petroleo tienen
una alta correlacion (BCE, 2015).

72



2.4.23.2. Produccién Petrolera Ecuatoriana

Segun el grafico 14 realizado por la EP PETROECUADOR de los afios 2010 al 2017
muestra los valores en cifras de barriles de petroleo y délares anuales de crudo ecuatoriano
el cual esta clasificado en Crudo Oriente y Crudo Napo. En ella se puede constatar
encuanto volumen de produccién y venta del crudo Oriente es méas alta que la del Crudo
Napo, mientras que al hablar de precio podemos notar como ha variado en la ultima década
empezando en el 2010 con un precio promedio entre el crudo Oriente y crudo Napo de
$71,85, del 2011 al 2014 el precio estuvo en auge lo que favoreci6 a la economia
ecuatoriana, por el contrario entre del afio 2015 al 2017 el precio estuvo a la baja, a causa

de las diferentes crisis mundiales.

Tabla 5Histérico Precio del Crudo Afios 2010-2017
EXPORTACION TOTAL (CRUDO ORIENTE Y NAPO) REALIZADO POR EP PETROECUADOR

Crifras en Barriles y USS

Crudo Oriente Crudo Napo Total Crudo

Volumen  Precio Valor Volumen  Precio Valor Volumen  Precio Valor
Bls US§fbl USS FOB Bls USSl USS FOB Bls USSibl US$ FOB

2010 Mz | 8 5161524088 | 22113865 |  69,56| 1536307449 | 93.241204 | THBS|  6690.8315%7
20 7131908 | 9892 7036603970 | 34467441 96,11 328174920 | 105500349 |  978| 10314778890
2012 5077843 | 9949 1550018773 | 363232 | %6M| 3504017220 | 112321075 | 9BS0| 11.063.9%6.002
013 8267115 | 973 048646016 | 41460899 |  9281| 3852257170 | 124132085 |  9587|  11.900.903.966
2014 90014089 | 8581 1723895553 | 48640.101 B1,58) 3968.007.826 | 130654190 |  B432| 11691903381
215 01,666,361 4 3062120054 | 0608576 | 30.22| 1556.908.806 [ 131364957 | 4247| 5530127940
216 81532408 | WM 3030671360 | 44469292 | 72| 1410458371 | 126001700 | 3626| 4441128731
017 507400 | 4B 2645100587 | 32624740 |  412B| 1346e06687 | f00eTRl | 4320| 389170004
Nota: * Cifras afio 2017 provisional enero - sepbembre

Fuente: Estadisticas EP PETROECUADOR (2016)

Elaboracion: Subgerencia de Planificacion y Control de Gestion — EP PETROECUADOR
(2016)
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Gracias al boom del precio del petréleo, Ecuador experimentd un episodio de
crecimiento y reduccién de la pobreza entre el 2007 y el 2014. Este auge oculté algunos
problemas estructurales —como un sector publico poco eficiente, importantes desbalances
macroeconémicos, carencia de mecanismos de estabilizacion y una baja inversion

privada— que se hicieron evidentes cuando los precios cayeron. (Banco Mundial, 2018)

En el siguiente gréfico se realiza una comparacion entre el precio del crudo Oriente y el
Crudo de Napo, los cuales son los principales crudos producidos y exportados por Ecuador,
como se puede notar, en la ultima década el precio del barril de petréleo ha tenido un alto
nivel de variacién siendo los mas importantes en el 2012 donde el precio lleg6 $99.49 en el
crudo Oriente y $96.44 en el crudo Napo, hasta el 2014 se mantuvo el precio a la alta,
mientras que en el 2015 bajo significativamente, siendo el valor mas bajo en 2016 con el
$37.17 para el crudo Oriente y $37.72 para el Crudo Napo, en el 2017 tuvimos un precio de
entre $44.67 y $41.28 para el crudo Oriente y el Crudo Napo respectivamente.

120,00
160.00 os8,92 99,49 g7.36
= e 85,81
/// 96,11 96,44 g3 91
80,00 w "
“ 81,58
60,00 69,56 N,
\ 44,67
43,44 37,17 8
40,00 e o —
39,22 [e] 41,28
31,72
20,00
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017+
—&— Crudo Oriente Precio o Crudo Napo Precio
uUss/bl uUss/bl

Gréfico 13Variaciones de Precio del Crudo Afios 2010-2017

Fuente: Estadisticas EP PETROECUADOR (2016)

Elaboracion: Subgerencia de Planificacién y Control de Gestién - EP PETROECUADOR
(2016)
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Las Exportaciones Petroleras han sido mayores que las Exportaciones No Petroleras, en
el afio 2011 las Exportaciones Petroleras fueron en valores FOB (Free On Board) de $
12.944,9 millones y las Exportaciones No Petroleras de $ 9.377,5 millones, habiendo una
diferencia entre ambas de $ 3.567,4 millones, pero para el cierre del afio 2014 la diferencia
se redujo a una diferencia de $ 872,7 millones (Banco Central del Ecuador, 2015).

2.4.23.3. Principales Refinerias Del Ecuador

Para los procesos de refinacion de crudo, EP PETROECUADOR dispone de tres plantas
refinadoras de crudo en los cantones de Esmeraldas, La Libertad y Shushufindi, lo que
representa una capacidad instalada de refinacion de 175.000 barriles por dia. (EP
PETROECUADOR, 2017).

Refinena

Ml
Esmeraldas -

Refineria
Shushufindi

e amebony

Refineria
La Libertad

lustracion 7 Principales Refinerias del Ecuador

Fuente: EP PETROECUADOR (2018)
Elaboracion: EP PETROECUADOR (2018)
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Tabla 6 Situacién Actual Refinerias

REFINERIAS DETALLE

OPERATIVA

CAPACIDAD

PRODUCTOS

Naftas (gasolina),

Ubicada en la ) )
- Diesel 2 y Premium,
Provincia de 5 )
L 110.000 Bls./dia Jet A-1, Fuel Qil,
=SS RIAERI AT Esmeraldas, inicio su
» GLP, Asfaltos,
operacion en 1977.
AZUFRE
Ubicada en Naftas

laProvincia de

Santa Elena, se

45.000 Bls./dia

(gasolinas), Diésel 1
y 2, Jet A-1, Fuel

LA LIBERTAD revirtio al Oil, GLP, Solventes,
Ecuador en 1990 Absorber Oil.
Ubicada en la Naftas
Provincia de (gasolinas), Diésel 1

20.000 Bls./dia

SHUSHUFINDI

Sucumbios, inicid su y 2, Jet A-1, Fuel

operacion en 1987 Oil, GLP, Residuo.

Fuente: Estadisticas EP PETROECUADOR
Elaboracion:Solis, | & Bustos, N (2018)

Las tres refinerias que opera EP Petroecuador trabajan al maximo de su capacidad y en
la actualidad procesan 175 mil barriles de crudo por dia, lo que permite tener un
abastecimiento seguro y oportuno de combustibles en todo el pais. A cargo de la empresa
publica de hidrocarburos estan las refinerias Esmeraldas, Shushufindi y La Libertad. Los
tres centros refinadores operan al 100% de su capacidad. La capacidad de procesamiento de
crudo de cada una esta dividida en Refineria Esmeraldas con 110 mil barriles, La Libertad
con 45 mil barriles y Shushufindi con 20 mil barriles y las tres plantas producen
combustibles como gasolinas, diésel, jet fuel, GLP, entre otros. (EP PETROECUADOR,
2018)
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Tabla 7 Organizaciones petroleras internacionales de las que Ecuador es Miembro

Organizaciones internacionales de las que Ecuador es Miembro
OLADE:

Desde 1974, Ecuador es miembro de la

Organizacion  Latinoamericana de  Energia.
Organizacion politica y de apoyo técnico, para la
integracién energética regional y subregional.

UNASUR:

Ecuador es miembro del Consejo Energético
Suramericano, creado en 2007, en el marco de la |
= Cumbre Energética Suramericana (ex Comunidad
U N A S U R Suramericana de Naciones). Este Consejo se encarga
de la cooperacion y complementacién en materia
energética de la region.

CELAC:
Ecuador pertenece a la Comunidad de Estados

Latinoamericanos y caribefios desde su creacion en
CEL AC 2010. Esta Comunidad promueve la integracion y

Comunidad de Estados

Lainoamericancs  Carberios desarrollo de los paises latinoamericanos y

caribefios en el ambito energético.

ARPEL:
EP PETROECUADOR es socia de la Asociacion

Regional de Empresas del Sector Petroleo, Gas y

v
AOfpel Biocombustibles en Latinoamérica y el Caribe, que

REGIONAL ASSOCIATION OF

OlL, GAS AND BIOFUELS SECTOR COMPANIES contribuye activamente a la integracion vy

crecimiento competitivo de la industria y al

desarrollo energético sostenible en la region.

Fuente: EP PETROECUADOR (2017)
Elaboracion:Solis, | & Bustos, N (2018)
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2.5.MARCO LEGAL

El marco legal de la presente investigacion tomara como referencias todas las
dimensiones legales en las que se encuentra informacion relacionada a la deuda interna y el
petr6leo. La Constitucion de la Republica de Ecuador (2008) en su articulo 289 sefiala las
directrices con las que se regira el endeudamiento publico, su conformacion vy
funcionamiento y quien serd el encargado de velar y auditar la misma. En la misma

constitucion el articulo 290 se enumeran las regulaciones del endeudamiento.

2.5.1. Constitucion de la Republica del Ecuador (2008)

Con respecto al petroleo, los articulos 1, 317 y 408 de la Constitucion de la Republica
del Ecuador (2008) establece que: “Los recursos naturales no renovables pertenecen al
patrimonio inalienable e imprescriptible del Estado.” Por lo ello cabe recalcar que el estado
sera el encargado de administrar, regular, controlar y gestionar este recurso y sera el

responsable de velar por la sostenibilidad ambiental.

En el articulo 261 numeral 11 de la Constitucion se establece que el Estado tendra
derecho de administrar, regular y controlar los recursos energeticos, hidricos, forestales e
hidrocarburiferios. En el articulo 313 se le da la misma potestad al estado y esto se le suma
que podra encargarse de gestionar los sectores estratégicos siempre y cuando se tenga

presente la sostenibilidad ambiental.

Por su parte el articulo 315 determina que: “El Estado constituira empresas para la
gestion de sectores estratégicos, la prestacion de servicios publicos, el aprovechamiento

sustentable de recursos naturales (...)”.

2.5.2. Plan Nacional de Desarrollo “Toda una Vida” (2017-2021)

Por su parte el actual Plan Nacional de Desarrollo “Toda una Vida” (2017-2021) plantea

objetivos mucho mejor definidos y sistematizados ya que este se divide en 3 ejes, cada uno
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plantea 3 objetivos que se centran en puntos claves para el desarrollo. El eje 2 cuyo punto
central es Economia al servicio de la sociedad, estd relacionado explicitamente con las
Finanzas Publicas, la consolidacion y desarrollo de la economia en ecuatoriana en general,
impulsando la productividad y explotando de la mejor manera las capacidades productivas
del entorno. Mientras que el objetivo 5 se enfoca en impulsar la productividad y
competitividad para el crecimiento econémico sustentable de manera redistributiva y
solidaria, en su inciso 8 fomenta “la produccién nacional con responsabilidad social y

ambiental.”

2.5.3. Cddigo Organico de Planificacion y Finanzas Publicas (COPFP)

El Codigo Orgénico de Planificacion y Finanzas Publicas (COPFP), en su capitulo 1V
Del Componente de Endeudamiento Publico, seccion | en su articulo 123 sostiene que el
componente de endeudamiento publico es responsable de todo en cuanto deuda publica y
operaciones conexas de endeudamiento se refiere. “El endeudamiento ptblico comprende
la deuda publica de todas las entidades, instituciones y organismos del sector publico

provenientes de contratos de mutuo”.

La seccion Il del mismo codigo indica que el limite de endeudamiento publico, podra
sobrepasar el cuarenta por ciento (40%) del PIB”. En este también se sostiene que: “Para el
caso de las empresas publicas se excluyen todos los contratos de mutuo del tipo crédito con
proveedores gque no requieran garantia soberana.” (p.33). En este parrafo podemos
constatar que se crea una posibilidad de que el Estado no contabilice las deudas internas y
externas como tales sino como obligaciones, esto dio como base que los anticipos
petroleros y otros préstamos pagaderos en petréleo o sus derivados se contabilicen como

operaciones comerciales.

2.5.4. Ley de Hidrocarburos (2010)

Por su parte la ley de Hidrocarburos (2010) en su articulo 2 sefiala que:* Los

yacimientos de hidrocarburos y sustancias que los acomparian, en cualquier estado fisico en
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que se encuentren situados en el territorio nacional, incluyendo las zonas cubiertas por las
aguas del mar territorial, pertenecen al patrimonio inalienable e imprescriptible del Estado.
Y su explotacion se cefiird a los lineamientos del desarrollo sustentable y de la proteccion y
conservacion del medio ambiente”. Lo que quiere decir que la funcion ejecutiva sera la
encargada de delegar a las empresas publicas o privadas la exploracién o explotacion de los
yacimientos de petrdleo, siendo estas reguladas por el estado ya que la misma ley sostiene
que la politica de hidrocarburos serd formulada por la Funcién Ejecutiva y a su vez la
Agencia de Regulacién y Control de hidrocarburos (ARCH), supervisara y regulara las
actividades hidrocarburiferas en sus diferentes fases.

2.5.5. Reglamento de Operaciones Hidrocarburiferas

El Reglamento de Operaciones Hidrocarburiferas sostiene en su Art. 1 que su objetivo
principal es administrar, controlar y fiscalizar las operaciones hidrocarburiferas en sus
diferentes fases, estas comprenden desde la exploracion hasta la comercializacion. En cada
una de sus secciones se establecen normativas especificas para cada uno de las fases del

proceso.

2.5.6. Ley Organica De Responsabilidad, Estabilizacion Y Transparencia

Fiscal

La Ley Organica De Responsabilidad, Estabilizacion Y Transparencia Fiscal en su
articulo 5 sustenta que: “Una vez alcanzado el 40% en la relacion deuda/PIB, el nivel de
endeudamiento publico no podré superar este limite o porcentaje”. Para ello cada 4 afios el

Ministerio de Economia y Finanzas debera realizar una reduccién de deuda.

2.5.7. Manual de Procedimientos de Endeudamiento Publico

Segun el art. 1 del Manual de Procedimientos de Endeudamiento Publico, su objetivo
principal es estandarizar los procesos relacionados con el endeudamiento publico, para que

este pueda ser tomado como base al momento de realizar transacciones de deuda. Su art. 3
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expresa que: “La deuda publica interna comprende las deudas provenientes de los contratos
de mutuo o de financiamiento, las emisiones de bonos y otros titulos valores, las garantias,
los convenios de novacidén o de consolidacion de obligaciones y la deuda flotante.” A su
vez en los articulos 4 y 5 sostiene que los contratos de deuda pablica interna se invertiran
en proyectos que contengan viabilidad técnica, financiera, econémica y social, y que
cumplan con el plan de reduccion de deuda o de no ser asi que no excedan los limites de
endeudamiento previstos, entre otros requisitos. El ente rector encargado de velar por el

cumplimiento de este manual es el Ministerio de Finanzas.
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CAPITULO Il
MARCO METODOLOGICO

3.1. TIPO DE INVESTIGACION

Para el presente trabajo se utilizd el tipo de investigacion correlacional, la cual permitio
determinar el grado de relacién que existe entre las variables, en este caso la Deuda Interna y el
Precio del Barril de petroleo. Este tipo de investigacién permiti6 medir el grado de asociacion
entre las variables y si el comportamiento de una de las variables incide directamente sobre el

comportamiento de la otra.

3.2. ENFOQUE DE LA INVESTIGACION

El enfoque de la investigacion es de tipo cuantitativo de corte transversal, pues mediante
comparacion de datos se pretendié determinar la incidencia del precio del barril de petréleo en la

deuda interna ecuatoriana

3.3. METODOS, TECNICAS Y PROCEDIMIENTOS DE LA INVESTIGACION

El método utilizado dentro de la investigacion es el estadistico ya que mediante la
informacion extraida de fuentes nacionales como: el Banco Central, Petroecuador, el Presupuesto
General del Estado, el Ministerio de Energia y Minas, entre otros y con fuentes internacionales
como la OPEP, Banco Mundial, se determind el grado de relacion que existe entre las variables
antes mencionadas y mediante el uso de graficos de barras y pastel, se detalla de forma mas
explicita el comportamiento de estas y ciertos aspectos que serian claves para la presente

investigacion.
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3.4. POBLACION Y MUESTRA

En esta investigacion no se utilizé una poblacion y muestra, ya que se hizo uso de fuentes
formales para obtener datos que permitan medir, calcular y evaluar la incidencia que tiene una
variable sobre la otra. El periodo de estudio comprendié los afios desde 2010 al 2017 en los que
se seleccionaron variables desde los afios de 1972 al 2018 y poder realizar un analisis mas

extenso de la relacion que existe entre ellas.

3.5. LAS VARIABLES Y SU OPERACIONALIDAD

La variable que el investigador desea explicar se considera como variable dependiente. La
variable que se espera que explique el cambio de la variable dependiente es referida como la
variable independiente. Se supone que la variable independiente causara cambios en los valores
de la variable dependiente; es decir, la variable dependiente es el resultado esperado de las

variables independientes. (Namakforoosh, 2000)

Para esta investigacion se usara como variable independiente: EI Precio del barril de petréleo,

mientras que la variable dependiente sera La Deuda Interna Ecuatoriana.

Tabla 8 Operacionalizacion de las Variables
OPERACIONALIZACION DE LAS VARIABLES

TEMA:
“ANALISIS DEL ENDEUDAMIENTO INTERNO DEL ECUADOR COMO CONSECUENCIA DE LAS

VARIACIONES DEL PRECIO DEL BARRIL DEL PETROLEO. PERIODO 2010-2017”

Estadisticas de ventas y
Ventas anuales del analisis de las variaciones
Venta de petroleo barril de petréleo del precio del barril de
valorado en dolares petroleo en la economia
ecuatoriana

Endeudamiento Estadisticas y analisis
Deuda Interna de los saldos de Deuda
Interno Anual . .
publica interna ecuatoriana

Elaborado:Solis, I & Bustos, N (2018)
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3.5.1. Andlisis Estadistico

Para poder determinar el grado de relacidn que existe entre las variables se aplicara el uso
de regresion lineal simple, el cual trata de explicar la relacion existente entre la variable
dependiente Y y la variable independiente X. La variable dependiente Y, es aquella que se desea

explicar o predecir y la variable independiente X, se utiliza para explicar Y.

La estructura del modelo de regresion lineal es la siguiente:

Y=ﬂ0+ﬂ1X+ E

Donde:
Y representa el valor de la variable dependiente (Deuda Interna)
Xrepresenta el valor de la variable independiente (Precio del Barril del Petroleo)

grepresenta el error

En esta expresion estamos admitiendo que todos los factores o causas que influyen en la
variable dependiente Y pueden dividirse en dos grupos: el primero contiene a una variable
explicativa X y el segundo incluye un conjunto amplio de factores no controlados denominado
error aleatorio, & que provoca que la dependencia entre las variables dependiente e

independiente no sea perfecta, sino que esté sujeta a incertidumbre?.

El coeficiente de correlacion es un indice que mide el grado de covariacion que existe entre
las variables relacionadas linealmente, esto significa que puede haber variables fuertemente
relacionadas pero no de forma lineal, la correlacion lineal toma valores entre -1y 1, en donde el
valor cercano o igual a 0 indica poca o ninguna relacién entre las variables y en cuanto méas se

acerque a 1 mayor sera el grado de asociacion lineal entre las variables.

8 Obtenido de: http://www4.ujaen.es/~dmontoro/Metodos/Tema%209.pdf
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Tabla 9

Datos Historicos de las Variables

DEPENDIENTE Y. INDEPENDIENTE X.
Afo DEUDA PUBLICA PRECIO DEL BARRIL
INTERNA DEL PETROLEO
(en millones de dolares) (en millones de dolares)
1972 344,42 2,5
1973 380,13 4,2
1974 433,05 13,7
1975 460,73 11,5
1976 495,49 11,5
1977 592,68 13
1978 584,67 12,5
1979 766,12 23,5
1980 911,46 35,2
1981 952,78 34,5
1982 664,19 32,8
1983 457,67 28,1
1984 500,08 27,5
1985 690,15 25,9
1986 618,05 12,7
1987 544,85 16,4
1988 484,55 12,5
1989 343,98 16,2
1990 302,47 20,3
1991 377,79 16,2
1992 326,4 16,9
1993 563,87 14,42
1994 1779,96 13,68
1995 2013,66 14,83
1996 2416,56 18,02
1997 2150,98 15,45
1998 3720,83 9
1999 5747,43 15,5
2000 2823,9 24,87
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2001 2801,4 19,16
2002 2771,4 21,82
2003 3016,2 25,67
2004 3489 30,13
2005 3686,2 41,01
2006 3277,6 50,75
2007 3239,9 59,86
2008 3645,1 82,95
2009 2842,2 39,99
2010 4665,1 72,97
2011 4506,5 98,88
2012 7780,5 99,49
2013 9926,6 97,36
2014 12558,3 84,81
2015 12546 43,44
2016 12457,4 37,17
2017 14785,7 47,35
2018 13904,7 45,41

Fuente: Banco Central del Ecuador (2018)
Elaboracidn:Solis, | & Bustos, N (2018)

En la tabla superior se detallan las cifras historicas expresas en millones de dolares en el caso
de Deuda Interna Publica ecuatoriana (Variable Dependiente) y el Precio del barril de petrdleo
(Variable Independiente). Datos fueron tomados del Banco Central y se usaron los periodos de

1972 a 2018 o sea desde el primer boom petrolero hasta la actualidad.
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Resumen

Estadisticas de la regresion
Coeficiente de correlaciéon
maltiple 0,774851412
Coeficiente de determinacion
RA2 0,600394711 y=0+97,71x
R”2 ajustado 0,57865558
Error tipico 3303,083023

Observaciones 47

ANALISIS DE VARIANZA

Promedio
Grados de Suma de de los Valor
libertad cuadrados cuadrados F criticode F

Regresion 1 754053988 754053988 69,1135914 1,2111E-10
Residuos 46 501876443 10910357,5
Total 47 1255930431

Estadistico Inferior Superior Inferior
Coeficientes Error tipico t Probabilidad 95% 95% 95,0%

Superior
95,0%

Intercepcion 0 #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A

#N/A

Variable X1 97,71222972 11,7534995 8,31345845 1,0249E-10 74,0536627 121,370797 74,0536627 121,370797

Gréfico 14 Resultados de la Regresion Simple
Elaboracion: Solis, | & Bustos, N (2018)
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Segun los datos analizados desde 1972 hasta el 2018 en donde el término independiente
es cero, los resultados arrojados al realizar una regresion a través del origen, se puede
observar que existe una alta correlacion entre estas 2 variables ya que el coeficiente de
correlacion multiple es 0.774851412, lo que representa aproximadamente un 77%, es decir,
que las fluctuaciones del precio del barril de petréleo han influido en el saldo de deuda
interna publica de manera significativa. Por otro lado, el coeficiente de determinacién R2
fue de 0.6003947711 aproximadamente lo que nos muestra que la variable independiente
contribuye a explicar el modelo en un 60%, lo que quiere decir que aproximadamente el
60% de las variaciones de los saldos de deuda publica interna ecuatoriana ocurren por las

fluctuaciones del precio del barril de petroleo.

Para poder definir la ecuacion lineal que se uso en la investigacion se tomaron los
coeficientes de intercepcion.
y =a+ bx
Reemplazando los valores de los coeficientes, dado que es una regresion al origen a = 0,

por lo tanto,obtenemos la siguiente ecuacion lineal:

y =0+97,71x
Se puede notar que las variables tienen una relacion directa, por ende, si el precio del
barril de petroleo sufre una caida en un determinado periodo, esto influira directamente en
los saldos de deuda interna publica y hemos demostrado la relacion mediante resultados

estadisticos.

3.5.2. Factores que influyen en la fijacion de precios del petroleo

El precio del petréleo no lo determina quien lo produce. De hecho, lo normal es que se

determina a partir de una variacion constante relacionada con transacciones en las bolsas de

valores. Las fluctuaciones pueden oscilar radicalmente. Por ejemplo, en el 2008 el precio

del barril de petroleo se ubico en US $148, un episodio considerado como un récord, pero

al afio siguiente, cayd a $35. (OLGA, 2017)
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Grafico 15 Algunos factores que determinan el precio del petrdleo y sus derivados

Fuente: (OLGA, 2017)
Elaboracién: Solis, | & Bustos, N (2018)

Estados Unidos y la Organizacion de Paises Exportadores de Petrleo (OPEP) y aliados
como Rusia, son los dos polos en la contienda yambos reaccionan cuando el petréleo se
aleja de sus intereses. Frente a la pelea mundial por el precio del petréleo, aunque
Latinoamérica es una de las regiones mas interesadas por su cotizacion. “La region depende
de lo que hagan EE. UU. y la OPEP, por lo que paises como Colombia seran tan solo un
dafio colateral y no podran hacer mucho més alla de tratar de cubrir la produccion futura en
caso de descensos” (PORTAFOLIO, 2018)

3.5.2.1. Como fija los precios del petréleo La OPEP

El precio del barril del crudo constituye una referencia con el sistemaenergética mundial,
las variaciones de su precio afectan la economia en sutotalidad y a los mercados financieros
internacionales. Basicamente loscrudos se toman en referencia de los mercados para poder

establecer susprecios. A continuacion, mencionaron los principales
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mercadosinternacionales que se toman en referencia para la fijacién de precios delbarril de

crudo (Servicio Central de Publicaciones del gobierno vasco, 2008)

La OPEP también puede reducir o aumentar la produccion de este recurso. Las
condiciones financieras de Wall Street, ademéas de la economia de las grandes compafiias

son factores determinantes.

Segun las clasificaciones, los mejores tipos de crudos son los livianos y dulces; en
relacion a ello se establecen los precios, los cuales se fijan por medio de referentes, siendo
tres los mas reconocidos, aunque realmente serian cuatro, si se tiene en cuenta que la cesta
de la OPEP (La OPEP y su Influencia en el Mercado Mundial de Crudo) quien valora el
crudo producido en sus paises miembros, basado en las estimaciones de Argus, agencia a la
que paso entrado el 2016 en reemplazo de Platts; también sigue el comportamiento de la
referencia Dubai Light, que abastece a China. (Revista Sectorial, 2016)

il Brent CestadelaOPEP |
(West Texas Intermediate)
* Se produce en Texas y * Mezcla de crudos del
el sur de Oklahoma, mar del norle * Crudos que se producen
* Referencaen EEUU y * Referencia en Europa. en paises de la OPEP.
paises cefcanos * Cotiza en bolsa de * Referencia para OPEP.
* Cofiza en bolsa de New Londres. * Cotiza en la bolsa de
York. * Es lviano y dulce, pero Viena, Austna
* Eslmano y dulce menos que el WTI » Suele ser pesado y
* Usualmente su precio es * Su precio se mantiene agno
el mayor usualmente por debajo * Usualmente su precio es
* Mayorusoenla del precio del WTI infenor al WT1 y al Brent.
obtencién de gasolina. * Mayor uso para obtener * Uso maltiple.
destitados medios

Gréfico 16 Referencia para la fijacion de precios del petréleo

Fuente: Revista Sectorial (2016)
Elaborado: Revista Sectorial (2016)

e Brent: Se lo usa de referencia en Europa ytambién sirve de referencia para el 65%

de las diferentes variedades decrudo a nivel mundial para el establecimiento de su
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precio. Esta compuestode 15 crudos procedentes del Mar Norte, se cotiza en dolares
en la Bolsa de Londres.

e West Texas Intermediate: Se produce en Texas y se usa como referencia en el
mercado deEstados Unidos. Se cotiza en bolsa de New York. Es liviano y dulces.

Su precio es méas elevado por su composicion.

e Dubdi: Es el crudo de referencia en Asia, se cotiza en Singapurelnternational
Monetary Exchange. Su relevancia de este crudo ha crecido debido a que china

haincrementado su participacién en mercado mundial energético.

e Cesta OPEP: La OPEP fija sus decisiones politicas petroleras partiendo de
partiendo de la Cesta de la OPEP, existe siete variedades de crudo que se
publicamente mensualmente para determinar su precio en el mercado.La cesta de la
OPEP es uno de los puntos de referencia mas importantes para los precios del
petréleo crudo en todo el mundo. Debido a que existen muchos tipos y calidades de
petréleo, estos puntos de referencia son indispensables en el mercado mundial del
petréleo. (Statista, 2019). La denominada cesta OPEP, una media aritmeética de siete
variedades de crudo: Saharan Blend (Argelia), Minas (Indonesia); Bonny Light
(Nigeria), Arab Light (Arabia Saudi); Dubai (Emiratos Arabes Unidos), Tia Juana
Light (Venezuela), and Isthmus (México).

Segun el Servicio Central de Publicaciones del gobierno Vasco (2008) el sistema actual de

precios funciona de la siguiente manera:

o Los paises exportadores venden el petroleo segun el precio de referencia y el
valor de ajuste del mercado financiero. El precio de referencia es segin
suele ser el Brent o el Dubai segun el lugar del destino y el valor de ajuste

suele ser entre la calidad del crudo y el pais de destino.

91



o La OPEP influye en el mercado petrolero en 2 formas: Aumenta su
produccion para influir en el precio de mercado al incrementarse la
produccion el precio tiende a disminuir o al disminuir la produccion el
precio tiende a aumentarla otra es fijando las preferencias entre el precio del

mercado existente.

o Los precios se ven alterados por el mercado financiero en especial el
mercado financiero internacional de Londres (ICE) y el de New York
(Nymex).

Entrando en lo relacionado al tipo de transacciones del petrdleo, se puede hacer alusién a
dos tipos de mercados. El mercado fisico, que a su vez se subdivide en: “spot” o inmediato
y el “forward” o a plazos. En ambos casos se tiene que culminada la transaccion ocurrird
una entrega de crudo. El segundo tipo de mercado, “futures”, es donde se reflejan las
intenciones de compra a un precio establecido, pero la transaccion se remite a un

documento
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CAPITULO IV
INFORME FINAL

En el presente trabajo de investigacion se revisaron teorias econémicas y antecedentes
historicos que explicaron las diferentes causas de la volatilidad de los precios del petr6leo y
su incidencia sobre el endeudamiento interno. También se utiliz6 métodos estadisticos que
ayudaron al desarrollo y sustento del analisis que permitié determinar la correlacion entre

las variables de estudio.

Se analiz6 los antecedentes de las fluctuaciones del precio del petr6leo desde la década
los 70 con el inicio del primer boom petrolero hasta el afio 2016, a continuacion, se muestra
un grafico en el cual se realiza un resumen de ello y se habla de su incidencia en la

economia ecuatoriana;

* Hasta la Primera Guerra Mundial (1914-1918), la produccion petrolera tenia como
protagonistas a los Estados Unidos y a algunos enclaves de Europa Oriental
(Rusia,Polonia, Rumania), pero en las dos décadas siguientes se descubrieron
grandes yacimientos en Irén, Irak, Arabia Saudita, Kuwait y Bahréin, asi como en
México y Venezuela. Gran parte de estos hallazgos fueron concretados por un grupo
de compafiias europeas y norteamericanas conocidas como las Siete Hermanas, que
incrementaron su actividad después de la Segunda Guerra Mundial

Subita alza de precios (1973-1978)

» En sus primeros afios de vida la OPEP trabajo con bajo perfil para incorporar
nuevos miembros y unificar politicas destinadas a reafirmar sus derechos en el
mercado petrolero.En 1969 Libia anuncié la nacionalizacion de sus activos
petroleros. A lo largo de la década siguiente, Argelia, Irak, Kuwait y Arabia Saudita
crearon empresas petroleras nacionales que pasaron a regular la actividad
productiva. Al mismo tiempo comenzaron a batallar por un incremento en el precio
del crudo que pas6 de U$S1,8 en 1971 a U$S2,5 en 1972. Estos fueron los pasos
previos al estallido del 17 de octubre de 1973, cuando la OPEP se convirtio en
protagonista insoslayable de la economia mundial.
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« La relativa estabilidad de precios de fines de los setenta fue alterada por una nueva
y profunda crisis. En 1979 una revolucion nacionalista derrocd a la monarquia del
Shah y establecié la Republica Islamica de Irdn. Este pais, antiguo amigo de los
Estados Unidos, era en ese momento el segundo productor de la OPEP después de
Arabia Saudita y también el segundo exportador mundial de crudo. En 1980 estallo
la guerra entre Iran e Irak, esta Gltima apoyada por paises occidentales que buscaban
el debilitamiento del nuevo gobierno nacionalista irani y la proteccion del Estrecho
de Ormuz, ubicado entre Iran y Oman, salida obligada para los crudos de Medio
Oriente.

 Otra vez las guerras en Medio Oriente incidirian sobre los precios en el bienio
1990-1991. En agosto de 1990, Irak invadi6 Kuwait alegando viejas
reivindicaciones territoriales.EIl embargo de las exportaciones iraquies decretado por
Naciones Unidas y la paralizacion de yacimientos kuwaities provocaron una
estampida de precios de corta duracion, generada mas por el panico que por una
escasez prolongada. Arabia Saudita y otros productores arabes repudiaron la
invasion y cubrieron rapidamente las demandas a fines de 1990. Se alcanzaron picos
de U$S40 a un mes de la invasion a Kuwait, pero en tres meses los precios
retornaron los valores anteriores al conflicto bélico.

« El anélisis del comportamiento de los precios de hidrocarburos en el siglo xxi es
muy complejo. Las guerras civiles y los conflictos internacionales en las zonas
calientes para la industria petrolera generan alianzas y apoyos enmarafiados por
parte de las potencias mundiales. No siempre es posible atribuir mecanicamente a
estos conflictos las altas o bajas de precios. Frente a ellos hay una industria
experimentada en compensar cuotas de producciéon para atender demandas en
periodos criticos o estabilizar precios. Al interior del sector petrolero la aplicacion
de nuevas tecnologias, el desarrollo de fuentes no convencionales o el incremento
de produccion en regiones no tradicionales también suscitan conflictos de intereses.
Desde 2004 hasta nuestros dias se distinguen dos ciclos caracterizados por fuertes
subas seguidos de caidas estrepitosas de precios: 2004-2008 y 2009-2014

Gréfico 17 Historia de los precios del petroleo

Fuente: Petrotecnia (2016)
Elaboracion: Solis, | & Bustos, N (2018)
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También se examinaron los saldos de deuda interna publica y su relacion con las
variaciones de los precios de ese recurso, en los cuales se pudo constatar que la evolucién
del endeudamiento interno va de la mano con las continuas crisis econdmicas que sufrio el
pais, ya que con un endeudamiento externo tan elevado y las continuas variaciones del
precio del petroleo los gobiernos decidieron obtener crédito interno para con ello pagar los
intereses de deudas ya adquiridas. La magnitud del sobreendeudamiento interno perjudicé
la economia interna, de tal manera que tuvo como consecuencias la deficiencia del
crecimiento econémico sumado a una pésima asignacion de los recursos lo que llev6 a
desestabilizar la solvencia de los sistemas financieros internos. EI aumento de la deuda-
capital, las altas tasas de interés, las bajas de actividad econdmica provocaron retracciones
bruscas tanto en los depdsitos internos como en los pagos de intereses de los préstamos

externos.

A su vez se realizd un analisis del mercado internacional y del precio del barril de
petréleo: en un contexto global, la region de América Latina y el Caribe, es importante
respecto a su participacion en depoésitos de petroleo. Estd posicionada como la segunda
region del mundo con mayor cantidad de reservas de petroleo. El crecimiento notable en las
reservas de petréleo y gas natural en las Ultimas décadas se debe especialmente a la
Republica Bolivariana de Venezuela, y a exploraciones exitosas en Brasil, Colombia y
Ecuador. Al afio 2014 las reservas mundiales probadas de petréleo alcanzaron los 1.700
miles de millones de barriles, suficiente para cubrir 52 afios de produccién global,
representando la region el 20% de este monto. (CEPAL, 2015)

El auge que exhiben los precios internacionales de los metales, el petr6leo y otros
productos primarios esta determinado, entre otros factores, por el incremento de la demanda
mundial de estos bienes, a raiz de la extraordinaria expansion econdémica de China y otras
economias emergentes durante la Gltima década. La demanda de hierro, cobre y aluminio,
entre otros minerales de exportacion, esta asociada al crecimiento de los sectores de la
construccion, la infraestructura y la manufactura (que requieren acero, conductores

eléctricos y metales industriales, entre otros). Estos sectores presentaron una rapida
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expansion en el marco del proceso de aceleracion del desarrollo econémico que han
atravesado las economias emergentes. La rapidez del crecimiento de estas economias
también ha contribuido a impulsar la demanda mundial de petr6leo crudo y otros bienes
primarios. (CEPAL, 2013).

En dicho analisis seinvestigd sobre la oferta y demanda petrolera, segin R, Damien: ya
se conoce que el petroleo es una materia prima muy utilizada por la industria mundial y que
su produccion se distribuye en varios paises como Rusia, Arabia Saudi y los Estados
Unidos. A continuacion, viene la produccion del Mar del Norte que concierne el petroleo
Brent. Este tipo de petréleo, debido a su enrarecimiento, se ha vuelto mas costoso que el
WTI que, por su parte, se intercambia mucho mas en los mercados financieros. La demanda
de petroleo procede, por supuesto, de todas las regiones del mundo, pero algunos paises
como China son grandes consumidores debido a su fuerte crecimiento industrial. Entre
estos grandes importadores y consumidores, se cuentan también la Unidn Europea, Japon y

los Estados Unidos.

Un problema evidente que surge al tratar de pronosticar el efecto de las variaciones de
los precios del petroleo es que una caida de los precios mundiales puede ser consecuencia
de un aumento de la oferta mundial o de una disminucion de la demanda a escala
internacional. Pero en este Gltimo caso, esperariamos ver exactamente la misma tendencia
que en los trimestres recientes: una caida de precios y una desaceleracion de la tasa de
crecimiento mundial, en que los precios mas bajos del crudo amortiguarian, pero
probablemente no invertirian, la disminucion del crecimiento economico. (M. Obstfeld, G.
Milesi-Ferretti y R. Arezki, 2017)

La disminucién de la demanda ha ejercido, sin duda alguna, una funcion en estas
tendencias, pero la informacion empirica apunta a que el aumento de la oferta ha tenido un
efecto igualmente importante, si no mas. En términos generales, la oferta del petroleo ha
sido pujante debido a la produccion sin precedentes de los paises miembros de la
Organizacion de los Paises Exportadores de Petroleo (OPEP), que ahora incluye ademas las

exportaciones de Irdn, asi como las de algunos otros paises que no integran la OPEP.
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Asimismo, la oferta de petroleo del esquisto bituminoso de Estados Unidos ha demostrado
ser sorprendentemente resistente a la baja de los precios del petréleo. En el gréafico 2 puede
observarse como, a diferencia de episodios anteriores, Gltimamente la produccion de la
OPEP ha seguido aumentando a medida que los precios han caido. (Obstfeld, Milesi-
Ferretti &Arezki, 2017)

Después de una década de precios altos de materias primas y a partir del fin de la crisis
financiera internacional del afio 2009, el denominado “superciclo” del precio del petréleo
oficialmente finaliza el segundo semestre de 2014. (CEPAL, 2015). EIl crecimiento de la
oferta petrolera se estima contribuyd en 60 por ciento a la caida en precios durante el
periodo de junio a diciembre 2014, lo cual se estima repercutird en un aumento en la
actividad global proyectada de entre 0,3 y 0,7 puntos porcentuales para el afio 2015 (Banco
Mundial, 2015)

El fendmeno de los choques petroleros y su influencia en la evolucion de los precios fue
otro tema que se considero importante para la investigacion, pues segun el Latin American
Post: El precio del petréleo no lo determina quien lo produce. De hecho, lo normal es que
se determina a partir de una variacion constante relacionada con transacciones en las bolsas
de valores. Las fluctuaciones pueden oscilar radicalmente. Por ejemplo, en el 2008 el precio
del barril de petroleo se ubico en US $148, un episodio considerado como un récord, pero

al afio siguiente, cay6 a $35.

A menudo se oye hablar de choques petroleros como momentos propicios a una subita
alza de los precios del barril de petréleo. De hecho, varios de estos choques han marcado la
historia del oro negro, comenzando por los de 1973 y 1980, que provocaron un alza
espectacular de las cotizaciones llegando incluso a triplicar el precio del barril en solamente
unas semanas. Asi es como el barril alcanzé los 40 dolares en 1980, antes de oscilar entre
15 y 35 dolares entre 1986 y 1999. Seguidamente, la guerra del Golfo de 1991 caus6 una
nueva valoracién de las cotizaciones. Pero a partir de aquel periodo, el precio del barril ya
no ha dejado de evolucionar al alza con el choque petrolero de 2003 y un pico a 145 dblares
en 2008. (R. Damien, 2015)
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Damien expone que: durante los Gltimos afios, el precio del petroleo ha sufrido fuertes
variaciones. Estas empezaron en 2008 con un verdadero shock petrolero que conllevo una
importante alza de los precios, iniciada en el 2003, pero que se acelerd con la demanda mas
importante proveniente de los paises emergentes y en fuerte crecimiento econémico como
China o India. La crisis econdmica mundial de 2008 fue la chispa que permitié que la

cotizacion del petrdleo subiera como la espuma.

Frecio medio en USD par barril

Graéfico 18 Evolucién anual del precio medio del petréleo crudo fijado por la Organizacion de
OPEP 1960-2018 (en délares por barril)

Fuente: Statista, 2019
Elaboracion: Statista, 2019

En tan sélo unos meses, entre enero y julio de 2008, el precio del petroleo paso de 96
dolares el barril para el Brent a $144. Sin embargo, justo después de este aumento de los
precios, la cotizacion del petroleo experimenté un fuerte descenso que le hizo pasar de
$130 a $40 d entre julio y diciembre del mismo afio. En respuesta a este descenso, la OPEP
pidi6 a los paises productores de petréleo que redujeran su produccion con el objetivo de
mantener sus ingresos. Debido a esto, el precio del barril se estabilizo alrededor de los $80.
Hacia el 2010, un aumento del crecimiento econémico y una demanda mas importante de
petréleo por parte de los paises importadores ayudd a que los precios evolucionaran de
nuevo al alza. Ademas, los problemas geopoliticos que afectaron al mundo arabe en el 2011

conllevaron miedos respecto a las capacidades de produccion de algunos paises, lo que
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provoco una nueva alza importante, con un barril de Brent que alcanzé un maximo de $128
en marzo. En el 2013, el precio del barril se estabilizé de nuevo alrededor de los $100. (R.
Damien, 2015)

En el 2014 se experimentd un nuevo descenso importante de los precios del petréleo,
que cayeron por debajo de los $50, sobre todo a causa de una produccion demasiado
importante debido a la produccion al alza de gas de esquisto en Estados Unidos, y a pesar
de una demanda todavia al alza. En paralelo, la OPEP, que generalmente reacciona ante
este tipo de situacion limitando la produccién, decide, bajo la influencia de Arabia Saudita,
mantener los niveles de produccion para obligar a los productores de gas de esquisto
estadounidense a reducir los suyos. Con estas tensiones, el precio del barril de petréleo
Brent se hundié todavia méas y alcanzo6 los $30 a principios de 2016, que fue su nivel mas
bajo desde el 2003. Sin embargo, y a pesar de las molestias causadas por este descenso, se
origind una recuperacion de los precios del oro negro desde el principio del mes de febrero
de 2016, con la llegada en junio a los $50 por barril. Esta recuperacion se debe tanto a la
decision de Arabia Saudita, Venezuela, Qatar y Rusia de bloquear su produccion, como a
las tomas de posicion estratégicas de parte de inversores que aprovecharon las compras a

bajo precio. (R. Damien, 2015)

Los organismos encargados de las politicas para el subsector petrolero corresponden a
ministerios o secretarias, comisiones de alto nivel que, en todos los casos, tienen a su cargo
las directrices para todo el sector energia. La regulacion es responsabilidad de organismos
autonomos, direcciones o unidades especializadas, que funcionan casi siempre dentro de la

estructura de los ministerios encargados de las politicas. (CEPAL, 2015)

Para finalizar,se valido lo expresado mediante nimeros, para lo cual se utilizGmétodos
estadisticos los que permitieron determinarel grado de relacion entre las fluctuaciones del
precio del barril de petréleo y la deuda publica interna ecuatoriana, cuyos resultados al usar
la regresion simple determinaron que las variables tienen una correlacion de mas del 50%
lo que quiere decir las variaciones del precio del petrdleo si tienen incidencia sobre los

saldos de deuda.
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CONCLUSIONES

e Mediante la investigacion realizada y con base en los antecedentes tanto de las
fluctuaciones del precio del barril de petréleo como de los saldos de Deuda publica
interna ecuatoriana, en el periodo 2010-2017. Se concluyé que es evidente la incidencia
que tienen las fluctuaciones de los precios del petrdleo en la economia ecuatoriana, pues
las abruptas contracciones de los precios de este recurso han obligado al estado a tomar
medidas de ajuste y a sobreendeudarse. En el caso de Ecuador, las rentas petroleras
representan aproximadamente el 40% de sus ingresos fiscales, es evidente que cualquier
cambio dentro del mercado de precios del petréleo, el cual es sumamente inestable, causa
un impacto significativo dentro del &mbito social y econdmico del pais, obligandolo a
tomar medidas de contingencia para solventar los déficits causados por las crisis
provenientes de dicha volatilidad de precios, de aqui la tendencia al alza que tiene la
deuda interna ecuatoriana dentro del periodo de estudio 2010- 2017. El endeudamiento
crecid de manera desproporcional en el Gobierno de Rafael Correa y al cerrarse las
fuentes internacionales de financiamiento, cuando sobrevino la crisis por la baja de los
precios del petroleo, se incurrio en deuda interna para cubrir los déficits causados por

dicha inestabilidad de precios.

e En la presente investigacion se analizaron distintas teorias, tales como: La teoria
econdmica sobre el precio de los recursos no renovables, Teoria de Equivalencia
Ricardiana, Teoria de la Paradoja de la Abundancia, Teoria de la Especulacion y Teoria
de la Enfermedad Holandesa, entre otras. Siendo esta Ultima tomada como la base de
nuestro trabajo de investigacion, ya que al analizarla consideramos que esta expresa la
situacion econdmica que vive el Ecuador. Como se ha expuesto en los antecedentes
historicos se muestra la significativa dependencia econémica de los ingresos provenientes
de la venta de petroleo, cuyos recursos fueron mal administrados e invertidos solo dentro
del mismo sector y en obras publicas, dejando de lado las otras industrias, lo que dio
como resultado un pais que esta a merced de las constantes fluctuaciones de los precios

del petroleo y que incurre en deuda externa e interna para cubrir los déficits causados por
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el mal manejo de los recursos. Lo antes expuesto hace incuestionable afirmar que el pais

sufre de este mal cronico que es la Enfermedad Holandesa.

La deuda publica interna del Ecuador segun cifras del Banco Central terminé el 2018 con
un saldo de $13.733,7 millones, los cuales representan el 12.5 % sumados con el
porcentaje por deuda externa representan un 45.20% del PIB, cabe recalcar que antes de
modificar la ley, el 40% era el tope de endeudamiento. El principal acreedor es el
Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social (IESS). Dentro del periodo de estudio la deuda
interna aumenté casi tres veces su valor ya que en 2007 tenia un saldo en $ 3.239,9. Por
otra parte, la segunda variable en analisis, el precio del barril de petrleo, muestra que las
diferentes crisis internacionales que se presentaron en el periodo de estudio, dieron como
resultado una constante variacion de los precios del petrdleo, 2011, 2012 y 2013 fueron
afios en los cuales el precio se mantuvo al alza, sin embargo en 2014 empezo el declive,
el cual se ha mantenido contante, con precios a la baja. Ecuador cerr6 el 2018 con un
precio de $42.53 y esperando proyecciones favorables para el 2019, las cuales se han
visto, ya que en estos primeros meses de este afio, el precio del barril de petrdleo ha

estado bordeando los $60, el precio mas alto desde su caida en 2014.

El mercado internacional de crudos es sumamente volatil y sus variaciones afectan a la
economia en general, ya que este recurso se considera la principal fuente de energia a
nivel mundial. EI comportamiento de su precio corresponde a diferentes factores donde
influyen fuerzas internacionales con intereses contrapuestos, los cuales no son solo
econdmicos sino geopoliticos y sociales. Por dicha incertidumbre y dependencia de
factores externos, es complicado realizar proyecciones sobre el precio. Pero el mercado
toma algunas referencias como la Cesta de la OPEP, cotizaciones de Wall Street y las
principales empresas petroleras, estas referencias han permitido que la industria petrolera

se adapte a la inestabilidad de sus precios.

Como ultimo punto se realizdé un analisis mediante el método estadistico, que permitio
determinar el grado de relacion existente entre las variables de estudio, siendo la variable

independiente el precio del barril del petréleo y la variable dependiente la deuda interna
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publica, se planted un modelo de regresion lineal a traves del origen por la naturaleza de
los datos, el cual nos permitié determinar que existe un grado de asociacion o relacién
entre las variables de un 77%, el cual resulta significativo, ademéas, mediante el resultado
del coeficiente de determinacidn se establecié que la variable independiente contribuye a

explicar en un 60% a la variable dependiente.
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RECOMENDACIONES

Seria muy factible que el Ecuador vuelva a contar con un Fondo de Estabilizacién o
Fondo de Ahorro, los cuales permitirian que los ingresos provenientes de la explotacion
del petréleo que superen a lo contemplado en el Presupuesto General del Estado sean
destinados a dichos fondos, con el fin de garantizar la sostenibilidad de las cuentas
publicas, programas sociales y financiar el presupuesto durante recesiones o caidas del
precio del petrdleo las cuales son constantes e impredecibles.

Es necesario plantear proyectos de gasto publico, que orienten el gasto hacia sectores
productivos, programas que reactiven la economia y que permitan una redistribucion

equitativa de los ingresos.

Debido a que las reservas petroleras son limitadas, es recomendable que los gobiernos
empiecen a buscar otras fuentes de ingresos y a financiar programas que se enfoquen en
el cambio de matriz productiva, que no quede solo plasmados en papel, para asi
incentivar a la industria nacional y empezar a dejar de depender de los ingresos

petroleros.
Deberia limitarse el endeudamiento a fin que se manejen de manera adecuada los

recursos y que sean invertidos en proyectos que generen rendimientoa mediano y largo

plazo, con los cuales se puedan cubrir los servicios de deuda.
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