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INTRODUCCION

La economia Ecuatoriana en gran parte de su historia ha experimentado largos afios de
déficit fiscal. El gobierno para contrarrestar este fendbmeno ha tenido que incurrir al

endeudamiento publico de diferentes instancias del ambito local como también extranjero.

La deuda, por lo tanto, es una obligacion de pago generada por la contratacion de
préstamos. Como el Estado puede prestarse dinero de otros o de entidades multilaterales de
financiamiento externo, como también de fuentes internas. Los préstamos a los que el

gobierno ha acudido se le denomina la deuda publica.

Si los prestamistas son residentes extranjeros se la denomina deuda publica externa, si

son de residencia nacional estamos frente a la deuda interna.

Generalmente el gobierno (tanto central como subnacional) es el sector que contrae
deudas elevadas que se refleja en la presencia de déficits fiscales. También puede endeudarse
el Banco Central del Ecuador (BCE), para la implementacion de una politica monetaria y

control de la inflacion.

Cuando el gobierno recurre a préstamos internos nos referimos a la deuda que contrae
con instituciones privadas y publicas como la administracion de fondo de pensiones, el

Banco Central del Ecuador o con otras instituciones residentes del pais.

Otro de los aspectos a desarrollar y estudiar es el crecimiento econémico a través del
indicador macroeconémico (PIB), éste entendido como el aumento de la produccion, que
algunos autores lo definen como el incremento sostenido del producto per cépita o por

trabajador.
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Si hay crecimiento econémico en una economia es sefial de que han mejorado las
condiciones de vida del individuo promedio, es por esto que para muchos economistas e

investigadores el tema es de gran interés.

La relacion entre la deuda publica y los resultados econémicos es por demas interesante
habida cuenta de que la historia de América Latina ha sido marcada por crisis de
endeudamiento y crisis econémicas devastadoras. Sin embargo, no debe olvidarse que los
gobiernos de estos paises emiten deuda, entre otras razones, para financiar inversiones en

desarrollo humano e infraestructura que estimulan el crecimiento a largo plazo.

Por consiguiente, en teoria el efecto neto de mayores niveles de endeudamiento sobre el
crecimiento economico depende de gue el efecto positivo de las inversiones que financia sea
mas fuerte que el impacto de las crisis potenciales. Es posible que, en efecto, muchos paises
se vean ante la disyuntiva de que mayores niveles de endeudamiento pueden llegar a

aumentar el crecimiento en el largo plazo, pero también, la volatilidad en el corto plazo.

La sostenibilidad de la deuda publica hace referencia a dar una respuesta a la pregunta si
el gobierno puede mantener indefinidamente un conjunto de politicas sin afectar la estructura

de los principales agregados macroeconémicos.

Esto se contrasta con la verificacion del cumplimiento de la restriccion presupuestaria
Inter temporal del gobierno, para lo cual en la literatura se han propuesto una ingente
cantidad de contrastes de sostenibilidad. Algunos de ellos se basan, en los 6rdenes de
integracion, y a la posible existencia de relaciones de cointegracion entre ingresos y gastos.
Estudios establecen como condiciones para la sostenibilidad del endeudamiento publico la
estacionariedad de la razén (Deuda/P1B), ademés que la deuda corregida por el factor de

descuento siga un proceso sin deriva.
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Si los ingresos y los gastos publicos totales son series integradas de primer orden, la
sostenibilidad requiere que ambas series estén cointregradas lo cual establece condiciones

de sostenibilidad fuerte y débil.

La estructura consta por doce epigrafes: el primero hace referencia al titulo del proyecto,
el segundo describe la problematica del tema a investigar donde se establecen la pregunta
principal y las sub-preguntas. En el tercero se detalla el objetivo principal y objetivos
especificos del proyecto de investigacion, en el cuarto punto se plantea la justificacion, en el
siguiente se desarrollé el marco tedrico donde se hace referencia a los antecedentes, las bases

tedricas y la parte conceptual de las variables.

En el sexto punto se plantea la hip6tesis general y las especificas. En el siguiente punto
se describe la metodologia se indican los métodos, las técnicas y los recursos que se
emplearon para el desarrollo del proyecto de investigacion. En el octavo punto se realizo el
presupuesto que se destind para esta investigacion. Continuamente con la siguiente seccion
se realizd el analisis y tabulaciones de resultados obtenidos, asi como las conclusiones y las
recomendaciones, en el décimo punto se elabord el cronograma de actividades y en el

siguiente se puntualizé la bibliografia y finalmente los anexos.



RESUMEN

Este trabajo de investigacion tiene como objetivo realizar un analisis econométrico sobre la
deuda publica y su incidencia en el producto interno bruto en el periodo 2000 a 2020 donde
se utilizd6 como metodologia, probar la estacionalidad en la razén Deuda/PIB, y se ha
demostrado que, en el caso Ecuatoriano, el endeudamiento publico estaba en una situacion
critica por el hecho de las malas decisiones que tomo el gobierno anterior. Sin embargo, tras
varios afios de mantener un modelo econémico enfocado en el gasto publico, es necesario
una estimacion de disminuir en lo que sea necesario el gasto excesivo en el sector pablico
por lo cual se contrasta la existencia de cointegracion entre el PIB y la deuda publica, con lo
cual se encontré que el endeudamiento publico en el periodo 2000-2014 es sostenible, pero
en un sentido débil, al no existir relaciones de cointegracion. Este resultado se debe a que el
Ecuador tiene como principal fuente de financiamiento la venta de petréleo, cuyos precios
experimentaron considerables caidas en el periodo 2014 -2016, que agravaron el déficit
fiscal, al no reducirse los gastos publicos. Esto implica que es necesario la aplicacion de una
regla fiscal para mejorar los indicadores de riesgo y el Estado pueda acceder a los mercados

financieros en mejores condiciones.

Palabras claves: PIB, Deuda Publica, Fondo Monetario Internacional, Ministerio de

Economia y Finanzas.
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ABSTRACT

This research work aims to carry out an econometric analysis on public debt and its incidence
on gross domestic product in the period 2000 to 2020 where it was used as a methodology,
to test the seasonality in the Debt / GDP ratio, and it has been shown that In the Ecuadorian
case, public indebtedness was in a critical situation due to the bad decisions made by the
previous government. However, after several years of maintaining an economic model
focused on public spending, an estimate is necessary to reduce excessive spending in the
public sector as necessary, which is why the existence of cointegration between GDP and
debt is contrasted public debt, with which it was found that public indebtedness in the period
2000-2014 is sustainable, but in a weak sense, as there are no cointegration relationships.
This result is due to the fact that Ecuador's main source of financing is the sale of oil, whose
prices experienced considerable falls in the 2014 -2016 period, which aggravated the fiscal
deficit, as public expenditures were not reduced. This implies that it is necessary to apply a
fiscal rule to improve risk indicators and the State can access financial markets in better

conditions.

Key words: PIB, Public Debt, International Monetary Fund, Ministry of Economy and

Finance.
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Il.  Problema de investigacion

a.  Definicion del problema
El crecimiento econdémico es el aumento sostenido del producto en una economia.
Usualmente se mide como el aumento del Producto Interno Bruto (PIB) real, en un periodo de

varios afios y décadas (Larrain y Sachs, 2004).

Si se presenta un crecimiento econdmico dentro de un pais, tendrian que mejorar las
condiciones de vida del individuo promedio, debido a este fendmeno es que el crecimiento a

resultado de gran interés para los economistas.

El andlisis del crecimiento econdmico ha sido y es el objetivo de atencion por parte de
muchos economistas y de los decisores politicos, con especial atencion en las Gltimas décadas,
ello se debe esencialmente al hecho de que el crecimiento econdmico supone mayor prosperidad.
Por consiguiente, no es de extrafiar que se considere como una medida de bienestar de un pais y
un objetivo a alcanzar ya que con este fendmeno deberia aumentar el empleo y gozar de mas

bienes y servicios para satisfacer las necesidades.

La economia ecuatoriana en este periodo algo mas de 10 afios ha presentado un
comportamiento creciente en la evolucion de la produccion, medido principalmente por el

Producto Interno Bruto PIB.

Las circunstancias en las que se encuentra el pais actualmente no son las mismas en la que se
encontraba en afios de bonanza. Esto es debido a decisiones que han tomado los gobiernos de
turno que han favorecido sus intereses personales antes que los del pueblo, las cuales tienen su
incidencia directa en los indicadores macroecondmicos. Algunas han favorecido que disminuya
la tasa de desempleo y subempleo existentes, pero otras han provocado el efecto contrario. Todo

esto trae consigo consecuencias graves para los individuos, las familias y para el pais.

Desde una perspectiva macroecondmica, la deuda publica puede considerarse como gasto

futuro generado en el tiempo presente. Los gobiernos incurren en deuda cuando sus deseos de
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gasto exceden sus ingresos de impuestos y otras fuentes de ingresos, y esa deuda es finalmente

pagada a través de una recaudacion de impuestos que excede el gasto corriente.

El problema de la deuda publica en Ecuador se ha profundizado a lo largo del periodo de
estudio 2000 — 2020 a tal punto de ser insostenible y comprometiendo la dolarizacion, en el afio
2000 la deuda alcanzo una cifra de 11929,6 millones de dolares, este se incremento hasta el 2003
que fue de 12172,5 millones de ddlares, luego experimento una reduccion en el periodo 2004 —
2009, en donde la deuda fue de 7602,8 millones de ddlares cifra que corresponde al dltimo afio
del periodo antes mencionado, de ahi en adelante el incremento ha sido muy preocupante para
nuestra economia que depende mucho de las recaudaciones del fisco y las exportaciones
petroleras y no petroleras a tal punto de superar el limite establecido con relacion al producto
interno bruto que es del 40%, en el afio 2019 la cifra alcanzd los 57316,93 millones de ddlares
superando el limite establecido, parece ser que si no se limita el gasto y se buscan estrategias
para frenar el excesivo endeudamiento podriamos tener serias complicaciones fiscales y

atravesar una situacion similar a la de argentina.

Los gastos del gobierno son gastos que no deberian ser reservados en el uso social o gasto
social y en aumento del patrimonio publico, como lo es infraestructura y otros. Es de suma
importancia tener en cuenta que, en un gobierno de corte Keynesiano, de aumentd de consumo,
como método para impulsar la economia, se incrementara paulatinamente las deudas generadas

del Estado.

El impacto que puede generar la deuda publica, sobre la economia de un pais deudor
dependera de la emision de la misma ya que deberan realizarse ajustes internos, cambios
estructurales, asi como la ejecucion de nuevas politicas de deuda establecidas por los organismos
internacionales como el FMI, BM y otros organismos internacionales, al momento de conceder
crédito a favor de nuestro pais. Lamentablemente el pais no puede hacer uso de la politica
monetaria como una alternativa para mitigar los problemas estructurales, ya que seria importante

en estos momentos de contraccion manejar el tipo de cambio y las tasas de interés.
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Tanto la deuda publica como el gasto, podrian evidenciar un circulo vicioso entre la
inestabilidad, fragmentacion y bajo desarrollo macroeconomico. La relacion entre dichos
elementos introduce un andlisis observable de economia politica en cuanto al manejo de la deuda
publica y el gasto, el cual permite establecer los procesos politicos evidentes que afectan al

endeudamiento.

El afio 2020, se rompe la tendencia creciente de la produccion petrolera, siendo un afio
atipico, debido a la emergencia sanitaria mundial por el COVID-19, forzando a reducir la oferta
del petroleo a nivel mundial y asi mitigar el impacto de la disminucion de demanda, por el
confinamiento a nivel mundial y disminucion de actividades econdémicas, impactando
fuertemente en el precio internacional de crudo, con promedio de $25 en el primer trimestre del
2020, y con una caida histérica a valores negativos en Abril de hasta -$37 ddlares por barril en
los mercados bursatiles, lo que afecto en gran medida al presupuesto general del estado y
contrajo la economia en términos del PIB en 8 puntos porcentuales, con efectos colaterales en

los negocios, que genero mayor desempleo en el pais.

b.  Formulacion del problema

¢De qué manera la deuda publica ha incidido en el producto interno bruto Ecuador en el

periodo 2000 — 2020?

c.  Preguntas derivadas

¢Cual ha sido el incremento de la deuda publica en el periodo de estudio 2000 — 2020?

¢ Qué afectacion experimento el producto interno bruto en la economia ecuatoriana periodo 2000

—2020?

¢Cual es la relacion entre la deuda pablicay el producto interno bruto en el periodo 2000 — 2020?



d.  Delimitacion del problema

Contenido: Deuda publica y Producto Interno Bruto
Clasificacion: Econdmico
Espacio: Ecuador

Tiempo: 2000-2020

20
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I11.  Objetivos

3.1. Objetivo General

Analizar la deuda publica y su incidencia en el producto interno bruto Ecuador en el periodo
2000 — 2020

3.2. Objetivos Especificos

Explicar el incremento de la deuda publica y su efecto en la economia ecuatoriana en el periodo

de estudio 2000 — 2020

Analizar la afectacion que experimento el producto interno bruto en la economia ecuatoriana

periodo 2000 — 2020

Determinar la relacion entre la deuda puablica y el producto interno bruto en el periodo 2000 -

2020
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V. Justificacién

Se justifica el tema propuesto al estar relacionado con la coyuntura politica, econémica y
empresarial que atraviesa Ecuador, y sobre todo por el poco conocimiento que se tiene del origen
de la deuda publica de nuestro pais y la relacion que existe con el PIB, por lo cual espero que la
presente informacion pueda aportar suficiente conocimiento para las futuras investigaciones que

se puedan originar en funcién de la temética tratada.

Se ha evidenciado que durante varios mandatos presidenciales lo que mejor suelen hacer es
despilfarrar el dinero que se recauda a traves de impuestos, en lugar de adquirir compromisos
con la sociedad y de esta manera impulsar a un mejor desarrollo local, sin embargo, lo que se
suele hacer es aumentar la deuda publica o aplazar su cancelacion lo que perjudica al desarrollo

del pais y por tal motivo lo encamina a varios problemas politicos y sociales.

Con lo investigado podemos realizar un analisis de la situacién econémica que ha tenido y
sigue teniendo Ecuador, los modelos aplicados en diferentes épocas, el funcionamiento de las
finanzas publicas, y qué tan sostenible va a hacer el pais en el futuro con referencia a la deuda

publica que mantiene vigente.

Este proyecto de investigacion se sustenta de manera metodoldgica ya que la investigacion
se basa porque se utiliz6 métodos como: cuantitativo, analitico sintético y bibliogréafico lo que
permitio la recopilacion de informacion necesaria para respaldar y complementar el presente

trabajo.

Se sustenta de manera teorica ya que se realiz6 investigaciones en fuentes bibliograficas
realizadas anteriormente relacionadas a las variables de estudio como son la deuda publica

interna y externa, el producto interno bruto, el desempleo, la inflacion.

Se lo considera préactico porque fue necesario el aporte de varios profesionales de las areas
relacionas a la economia, que entienden la coyuntura de la deuda publica de nuestro pais y su

incidencia en la economia de todos los ecuatorianos.
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Los resultados de esta investigacion podran tomarse como referencia para ser analizados en
futuras tesis, donde se puedan realizar contrastes en un periodo de tiempo diferente y ver la
afectacion del excesivo endeudamiento de las economias llamadas emergentes y su afectacion

en el mediano y largo plazo.
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V. Marco tedrico

5.1. Antecedentes
La deuda publica ecuatoriana ha tenido constantes restructuraciones, renegociaciones y
suspensiones de pago; todas ellas atadas a la orientacion politica del gobierno de turno en
algunos casos, o debido a la falta de recursos financieros para honrarla en otros casos,; motivo
por el cual siempre ha sido un factor que provoca estancamiento permanente en la aplicacion de
politicas que atiendan de manera objetiva a los sectores como la salud, la educacion la vialidad,

entre otros; y como consecuencia se ha comprometido el crecimiento econdémico.

El endeudamiento publico en el Ecuador siempre ha estado presente, inclusive antes de que
se convierta en republica. Se registran acuerdos de endeudamiento desde la llamada “deuda de
la independencia” o deuda inglesa, la cual totalizo 3.2 millones de dolares la cual equivalia al
1,5% de la deuda total de ese entonces, esta se pudo cancelar en el gobierno de la junta militar

en el afo 1976; como una muestra de que el pais honraba sus deudas.

Con esto se pretendia que el pais obtuviera acceso a nuevas lineas de crédito con el Fondo

Monetario Internacional.

El endeudamiento externo del Ecuador surgié consecuencia del boom petrolero de la década
de los 70, en aquella época, los Ilamados petroddlares abundaron en la banca internacional, razon
por la que estos emprendieron una campafia para conceder lineas de crédito a todos los paises

latinoamericanos a través de bancos locales, el Ecuador no estuvo ajeno a esta dinamica.

Al estallar la crisis a finales de los 70, hubo presién internacional para que el Banco Central
unifique las deudas en dolares de varios agentes economicos del sector privado y responda ante
la banca internacional. Es de esta forma como se adoptd un mecanismo conocido como
“sucretizacion”, en el gobierno de Oswaldo Hurtado en el afio 1983. Este mecanismo permitio
que las obligaciones en ddlares de los deudores privados se conviertan en obligaciones en sucres.
El monto de esta operacion de acuerdo a datos del economista, Alberto Acosta representd 1557
millones de ddlares que al tipo de cambio de esa época representaba un billén trescientos mil

millones de sucres, con esta medida el Estado fue quien debia asumir los compromisos de la
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banca privada le pagaron al Estado en sucres, generandose una enorme pérdida por el diferencial

cambiario.

De acuerdo con Acosta (2008). Esta medida estaba pensada en funcion de salvar al aparato
productivo, ante la incapacidad (coyuntural) del sector privado para pagar su deuda externa. Con
esta decision se pretendia proteger el empleo, al impedir la quiebra de aquellas empresas que se
encontraban en dificultades por su deuda externa, ademas se deseaba prevenir el colapso de los

bancos nacionales, al tomarse irrecuperables los créditos que habian concedido.

Los empresarios pagaron sus deudas al Banco Central, por lo que era casi imposible cumplir
con el total de obligaciones a la banca internacional. Como medida para aliviar la presion del
endeudamiento externo contraido por el Estado, en 1994 se logra una renegociacion que permitio
cambiar los papeles de deuda anterior por los llamados “Brady”. De acuerdo con Correa (2012).
“la deuda externa comercial ecuatoriana elegible para ser renovada a través de los Bonos Brady
era de 4.521 millones de délares de principal y 2.549,2 millones de ddlares de interés vencidos,

para un total de 7.070 millones de dolares”

Estos bonos contemplaban mejores plazos y condiciones, al mismo tiempo que se disminuyé

el valor nominal de la deuda en 1.500 millones ddlares.

Bajo esas condiciones el Estado debia cumplir sus compromisos con los acreedores sin mayor
dificultad, pero la crisis de 1998-2000 fue demasiado profunda, y cambié completamente los
escenarios proyectados. Es por esto que se requeria una nueva renegociacion, la cual se dio en
agosto del 2000. Esta consistia en el cambio de 3.950 millones de délares de los bonos Brady
por nuevos papeles llamados Bonos Global 2012 y 2030 dependiendo de sus vencimientos. Por
los bonos Global 2012 se emitieron 2700 millones de délares y por Bonos Global 2030 se
emitieron 1250 millones de ddlares. En esa operacion se alargaron nuevamente los plazos, se

ajustaron al alza las tasas de interés.

Afios mas tarde el gobierno del Eco. Rafael Correa formaria una “Comision” de Auditoria de

Deuda Externa”, la cual encontré irregularidades en manejo del endeudamiento por lo que se



26
declard irregularidades en manejo del endeudamiento por lo que declaré como ilegitima la deuda
contraida, entonces se decide el 15 de diciembre del 2008 suspender el pago de los bonos global

2012 y 2030 que en total sumaban $3370.

Posteriormente el gobierno planificé la recompra con descuento un porcentaje mayoritario de
esas deudas. Hacia finales del 2008 compra directamente en el mercado alrededor de 1.000
millones de dolares a un precio cercano al 30% de su valor nominal, y los aproximadamente
2.400 millones restantes los somete a una subasta internacional forzada en la cual ofrece pagar
un minimo de 30 centavos por cada dolar de deuda y sefiala que no accediera a propuestas mucho
mas altas. Esta medida como consecuencia restringié al Estado la posibilidad de obtener

financiamiento en los mercados externos debido al elevado indice de riesgo pais que se genero.

En la investigacion de (Carolina, 2018) en su trabajo de tesis “Incidencia de la deuda
externa sobre el crecimiento econémico en Ecuador en el periodo 2000-2016” demuestra
que el endeudamiento externo se constituye como una de las principales fuentes de financiacion
dentro de los paises en vias de desarrollo. Estos recursos permiten incrementar sus capacidades
productivas a través de gastos de capital. Aunque el planteamiento tedrico permite argumentar
que niveles altos de deuda generan un impacto negativo dentro del crecimiento econémico. Por
esta razon, este trabajo analiza la incidencia que tiene la deuda externa sobre el crecimiento
econémico en Ecuador, en el periodo 2000 a 2016. Con este fin, el presente proyecto de
investigacion esta dividido en cuatro partes. En la primera parte se presenta un marco tedrico
sobre crecimiento economico, deuda externa, gasto publico e inversion privada. En la segunda
se estudia el comportamiento histdrico ecuatoriano de las variables anteriormente mencionadas.
A su vez, en la tercera parte se plantean dos modelos; uno, en el que se analiza la incidencia
entre las variables estudiadas; y dos, en que se simula la curva de Laffer. Finalmente, en la Gltima
parte se realiza un analisis critico acerca de las politicas de endeudamiento llevadas en el pais

dentro de la ultima década.

Segun (Diaz Rivas, 2017) con el tema “La incidencia del gasto publico y del desempleo

en el crecimiento econémico del Ecuador, periodo 2000 — 2015”, su trabajo busca determinar
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la incidencia del gasto publico y el desempleo en el crecimiento econdmico del Ecuador periodo
2000 al 2015. Las cuéles seran consideradas las variables macroecondémicas importantes para
medir el desarrollo econémico del pais, tales como lo son el Producto Interno Bruto (PIB),
Producto Interno Bruto per capita (P1Bpc), indice de desarrollo humano (IDH), coeficiente de
Gini, tasas de desempleo, el salario real, la pobreza y la desigualdad en funcion al desempleo y

subempleo registrado durante el periodo antes mencionado.

De acuerdo a (Chasi Tifie, 2017) en su trabajo de tesis “Incidencia de la deuda externa
publica en el crecimiento econémico del Ecuador, periodo 2000-2016” tiene como objetivo
fundamental analizar la incidencia que ha tenido el incremento progresivo de la deuda publica
externa en el crecimiento econémico del Ecuador durante el periodo 2000-2016, a través de la
realizacion de un trabajo investigativo de tipo descriptivo y correlacional, con un disefio no
experimental y longitudinal que mediante la recopilacion de datos historicos de diversas fuentes
oficiales como el Banco Mundial y el Banco Central del Ecuador ademas de herramientas de
andlisis estadistico profundizaron en la realizacion de un modelo econométrico con variables
relacionadas con la deuda externa y el crecimiento econdmico del pais. Mediante la estimacion
lineal a través de minimos cuadrados en dos etapas, se estimd un modelo de crecimiento
econdmico en donde se establece una significancia positiva entre el saldo de la deuda externa 'y
el producto interno bruto real del Ecuador, la evidencia sugiere gue el pais esta atravesando una
etapa de crecimiento sostenido gracias al alto endeudamiento en los Gltimos afios, pero a su vez
la relacion se encuentra muy reducida proxima a ser negativa, lo que podria propiciar una

desaceleracién en el crecimiento econémico.
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5.2. Bases teoricas

5.2.1. Teoria monetarista

Los ideales de esta escuela, que eran lideradas por Friedman, y que acogieron las ideas de
Smith, estaban de acuerdo que en un corto plazo existe una relacion negativa entre inflacion y
desempleo, es decir, que politicas impulsadas por los gobiernos en aumentar la cantidad de
dinero generarian que los agentes aumenten la demanda agregada; por tal efecto, las necesidades
de contratar mas trabajadores para cubrir ese incremento de pedidos, que genera asi una

disminucion de las tasas de desempleo.

Sin embargo, no estaban de acuerdo que esa relacion inversa entre inflacion y desempleo se
dé a largo plazo, ya que, en periodos mas largos, la curva de Phillips es totalmente vertical, se
parte de un punto a, donde se encuentra una tasa natural de desempleo, con un nivel de precios
PO, a medida que se incrementa la demanda agregada como medida de politica monetaria, la
produccion aumenta al generar un decremento en las tasas de desempleo, pero con un costo de
mayor inflacion, dado que ahora se paso al punto b. En el punto b, los agentes se daran cuenta
del incremento de la inflacion, y ajustaran sus expectativas por pedir un incremento de sueldos,
que se traducird en un desplazamiento de la oferta agregada por incremento de costos de
produccion, al llevar nuevamente a una disminucion de la oferta producida, e incremento del
desempleo, en consecuencia la curva de Phillips se desplazara hasta la izquierda, este proceso
se repetird como un circulo vicioso, por las intenciones del gobierno de reducir el desempleo,

gue genera solamente incrementos significativos de los precios. (Argandofia, 1990)
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llustracién 1. Relacion inversa entre inflacion y desempleo

Fuente: (Samuelson & Nordhaus, Macroeconomia con aplicaciones a México, 2017)
Elaborado por: Autor de la Investigacion
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Por lo tanto, el desempleo segln esta escuela es un problema estructural y friccional el cual

se agrava aun mas si se aplican politicas monetarias expansivas, cuando la inflacién efectiva es

corregida a la inflacion esperada, y cualquier intento de politica monetaria expansiva, en un largo

plazo solo genera una mayor tasa de inflacion.

5.2.2. Teoria Keynesiana

La funcién Keynesiana

El supuesto de partida de Keynes es relacionar el consumo corriente con la renta corriente.

La relacidon que Keynes establece entre uno y otra se lleva a cabo mediante la inclusion de dos

conceptos nuevos: la propension marginal a consumir y la propension media a consumir.

e La propension marginal para consumir mide la relacién entre los cambios en la renta

disponible y los cambios en el consumo. Su expresion seria la siguiente:

PMC = ac
N7

e La propension media a consumir es la proporcion de renta que se dedica al consumo.

Su expresion es:
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PMC_C
e _Yd

Segun esta teoria, cuando se trata de describir como varia el consumo cuando cambia la renta
a lo largo del tiempo, la funcion de consumo tendria la siguiente expresion:

C= C0+PMCXYd

Siendo:
Y, = renta disponible
C, = consumo auténomo o minimo de subsistencia que no depende del nivel de renta.

PMC = Propension marginal a consumir.

La funcidn keynesiana de consumo depende ademas de otros factores, Son los siguientes:

a) Las variaciones en la distribucion de la renta.

Resulta evidente que, si las economias domésticas tienen diferentes propensiones marginales
a consumir, el consumo agregado depende también de la distribucién de la renta entre las

economias domeésticas.
b) Los cambios en las condiciones de los créditos.

Los cambios en el coste y disponibilidad de los créditos afectan al consumo. Esto es

especialmente obvio en el caso de la adquisicién de bienes duraderos que compran a crédito.

Cuando el crédito resulta mas dificil o mas costoso de obtener, las economias domésticas

suelen aplazar sus planes de compray, por tanto, el gasto de consumo tiende a disminuir.
c) Los cambios en las existencias de bienes duraderos.

La demanda de bienes duraderos es bastante volatil y puede dar lugar a acusados
desplazamientos en el gasto de consumo ya que tras un periodo durante el cual estos bienes son
dificiles o imposibles de adquirir suele venir una explosion en el gasto de este tipo de bienes que

da lugar a un aumento del consumo agregado.
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d) Las expectativas sobre los precios.

Los cambios esperados en los precios alteran las pautas de consumo. Cuando se espera que
los precios suban se anticipa el consumo de bienes que de otro modo se habrian adquirido en el
futuro.

Las expectativas deflacionistas hacen retrasar el consumo de bienes, para aprovechar de este

modo el descenso de su precio. Ello es especialmente claro en el caso de los bienes duraderos

La renta permanente

Esta hipotesis ha sido desarrollada por el profesor Milton Friedman. Se sustenta en las tres
variables siguientes: el consumo, el ahorro y la renta. (Gimeno Ullastres, Gonzélez Rabanal, y

Huerta Carbonell , 2001)

El consumo para esta teoria es considerado como consumo real, es decir, los flujos reales de
consumo de los servicios proporcionados por los bienes adquiridos por las economias

domésticas.

En el caso de los bienes no duraderos el gasto en consumo y el consumo real asi entendido
suelen coincidir, pero en el caso de los bienes duraderos es necesario distinguir entre ambos
conceptos ya, que el gasto realizado para adquirirlos no esta sincronizado con el consumo de

servicios que proporcionan.

Como consecuencia de la definicién anterior de consumo real, el ahorro tiene también ahora
una nueva interpretacion. El ahorro ya no se considera la renta menos el gasto de consumo, sino
la renta menos el valor del consumo real. De este modo, la adquisicién de bienes duraderos se
contabiliza como ahorro salvo la parte del valor de sus servicios realmente consumidos que se

contabiliza como consumo.
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El concepto de renta manejado por esta teoria es el de renta a largo plazo, es decir, el flujo de
renta esperado por las economias domésticas durante toda su vida. Su relacion con la renta

corriente puede observar en la ilustracion.

Renta

r 1

Ra

Renta real corriente

Renta Permanente

-

0 A

Tiempo

llustracién 2 La renta permanente

En este gréafico se puede ver cdmo mientras la renta real corriente aumenta hasta un maximo
y luego comienza a disminuir lentamente hasta reducirse bruscamente a niveles muy bajos
cuando llega la edad de retiro, la renta permanente tiene siempre el mismo valor durante todo el

periodo planificado.

La renta permanente se identificaria entonces con la cantidad que las economias domésticas

podrian consumir sin aumentar o reducir su fondo actual de riqueza.

La hipotesis del ciclo vital

Esta hipotesis desarrollada por F. Modigliani, A. Ando y A. Brumberg comparte los supuestos

fundamentales con la anterior.

Bajo esta interpretacion, la renta permanente vendria a identificarse con la cantidad maxima
que la economia puede gastarse en consumo cada afio sin acumular deudas que se trasladen a las

generaciones futuras.

Observemos que, si las economias domésticas consumen una cantidad constante igual a su

renta permanente cada afio, aumentaran su deuda cuando la renta corriente sea inferior a la renta
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permanente. Sin embargo, cuando la renta corriente sea superior a la permanente, aumentaran
sus activos o reduciran su deuda. No obstante, al final de su vida no se acumularan activos ni se

traspasaran deudas a los herederos.

Bajo las hipotesis de la renta permanente y del ciclo vital las unidades domésticas con igual

renta permanente consumiran lo mismo, aunque sus rentas corrientes sean diferentes.

La principal es que s6lo cuando los cambios en la renta corriente alteren la renta permanente
tendran un reflejo en el comportamiento del consumo. Es decir, cualquier cambio en la renta
corriente que se considere temporal no alterara la renta permanente y, por lo tanto, no afectara

al consumao.

Representacion gréfica de la funcion de consumo agregado

Con independencia de que se considere que el consumo depende de la renta corriente o de la

renta permanente, lo que si es cierto es que existe una estrecha relacion entre consumo y renta.

La funcion de consumo que se manejara a lo largo de las siguientes explicaciones secunda la
teoria keynesiana y, por lo tanto, son elementos consustanciales a la misma la renta personal

disponible y la propension marginal a consumir.

Esta funcidn de consumo se caracteriza por los siguientes elementos:
1. Existe un umbral en el nivel de renta en el cual las familias planean consumir toda su

renta, es decir, el ahorro agregado de la economia seria nulo.

2. Por debajo de ese umbral las familias realizan un consumo que excede su renta, consumo
financiado bien mediante préstamos, o bien gastando sus stocks de riqueza acumulados. Esto

daria lugar al componente autdbnomo del consumo 0 minimo de subsistencia.

3. Por encima del umbral las familias planean consumir una parte de su renta y ahorrar el

resto.
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4. Cualquier cambio en la renta provoca un cambio en el consumo de menor cuantia, es

decir, la propension marginal a consumir es menor que 1 (PMC <1).

C=Co+PMCxYd

L 4

o Ya Ys Renta

llustracién 3 Funcién de consumo agregado

¢Qué informacion podemos extraer a la vista de dicho grafico?

1. Laposicion de la funcion de consumo depende de la cuantia del consumo auténomo que
determina su ordenada en el origen. Es decir, el consumo auténomo nos dice cuanto vale el

consumo cuando la renta corriente es nula.

2. La posicion también depende del valor de la propensién marginal a consumir. Cuanto
mayor sea ésta mayor serd la pendiente de la funcidn de consumo, tal y como puede observarse

en el gréfico de abajo.

3. El movimiento lo largo de la funcion de consumo (paso del punto A al B) es debido a

que se ha producido un cambio en la renta (ésta pasade Yaa 'Y g).

4. Los desplazamientos de toda la funcion de consumo se deben a cambios en alguno de los
factores de los que depende el consumo, pero distintos de la renta (expectativas, condiciones de

los créditos, etc.).



35

Consumo C'= Co+ PMC" x¥d

C=Co+ PMCxYd

Y

Y Renta
llustraciéon 4 Funcién de consumo agregado con desplazamiento de la demanda

La funcién de ahorro

Resulta evidente que si, segun hemos sefialado al principio de este tema, la renta personal
disponible puede dedicarse al consumo o al ahorro, existe una estrecha relacion entre la funcion
de consumo. Podemos considerar que las economias domésticas realizan una eleccién entre
consumo presente y consumo futuro (ahorro) en funcién de cudl sea nivel de renta. Ello

determinaré la existencia de una funcién de ahorro agregado de toda la economia.

Los valores del ahorro que se corresponden con los distintos niveles de renta se calculan
teniendo en cuenta que la suma del consumo mas el ahorro es igual a la renta disponible.
De forma analoga a como se hizo para el caso del consumo, se pueden definir las

propensiones media y marginal a ahorrar.

La propension media a ahorrar se define como la parte de la renta total que se dedica a ahorrar.
Se calcula dividiendo el ahorro total entre la renta total disponible de la economia, Su férmula

es:

PMA—A
e 7

La propension marginal a ahorrar es la parte que de cada unidad adicional de renta disponible

se ahorra. Su expresion seria:

PMA = a4
Nz
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Obsérvese que, dada la complementariedad existente entre la funcion de consumo y la
funcion de ahorro, no es dificil deducir que PMA = 1 — PMC?

A partir de esta informacion y teniendo presente la relacion existente entre el ahorro y el

consumo, podemos obtener la representacion de la funcion de ahorro:

Ahorro
r
AHORRO
o A - Renta
— Ao

llustracion 5 La funcién de ahorro

Debido a esa complementariedad sefiala, cuando la renta es nula el ahorro es negativo y de
cuantia igual a lo que hemos denominado consumo auténomo minimo de subsistencia. Ello viene
explicado por el hecho de que cuando las familias consumen por encima del umbral de renta lo

hacen desahorrando, es decir, a costa de endeudarse o de reducir el ahorro de periodos anteriores.

El ahorro depende, ademas de la renta disponible, de otros factores como son la existencia o
no de un mecanismo publico de provision de rentas para la vejez, la enfermedad, el desempleo.
En definitiva, la existencia de sistemas de seguridad social puede afectar, no sélo al
comportamiento individual de los agentes econdmicos en relacion con el ahorro, sino también

en términos agregados.

Conviene sefalar, no obstante, que, aunque existen diversos estudios sobre el impacto de los
sistemas de seguridad social sobre el ahorro agregado de la economia, los resultados de los
mismos no son concluyentes pues su validez depende, no sélo de la funcién de consumo que

asuman como punto de referencia, sino de la forma en que se gestionen los recursos generados
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por el propio funcionamiento de tales sistemas, es decir, que el impacto final sobre el ahorro
depende de la técnica actuarial que sustente los sistemas de seguridad social (el reparto o la

capitalizacion).

En un sistema de reparto, lo recaudado en el periodo se destina a pagar las prestaciones
devengadas en ese mismo periodo. Por el contrario, en los sistemas de capitalizacion, ya sea ésta
individual o colectiva, las prestaciones se pagan con las cantidades que se han ido acumulando
a lo largo del periodo de cotizacion y los rendimientos que éstas hayan devengado si se han
invertido adecuadamente.

Los efectos de uno y de otro dependen de que predominen unas reacciones u otras por parte
de los individuos (efecto sustitucién, efecto herencia, efecto anticipo de jubilacion) que no cabe

analizar aqui en profundidad.

El ahorro también se ve afectado por otros factores econémicos como la facilidad de acceso
a los mercados de capitales, la evolucion de la inflacion y/o de los tipos impositivos e, incluso,
por otros factores socioldgicos como las expectativas de vida o el transito de una familia nuclear,

a veces monoparental.

Si trasladamos a un gréfico conjunto las funciones de consumo y de ahorro se pueden

observar mucho mejor las relaciones entre ambas. Esto es lo que se trata de reflejar en la

ilustracion.
& Consumo = Co+ PMC x¥Yd
Consumo -
ahorro Ahorro = -Ac+ PMA x Yd
CO
0 P
— Ao
v

llustracion 6 Relacién entre funcién de consumo y ahorro
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5.2.3. Producto interno bruto (P1B)

La variable o medida agregada fundamental es el producto interno bruto (PIB). Esta medida
toma en consideracion el valor de los bienes y servicios finales producidos y vendidos en un pais
en el término de un afio. Si imaginamos un circuito econémico, que se realiza entre los
principales agentes de una economia simplificada, como son las familias y las empresas,
podremos apreciar que existen cuatro flujos fundamentales que se realizan como

contraprestaciones (Resico, Marcelo F).

Las empresas ofrecen los bienes y servicios finales que las familias necesitan (que medidos
en términos monetarios conforman el producto bruto) a cambio del gasto que las familias
realizan para adquirirlos. A la vez, las familias utilizan para comprar los bienes y servicios los
ingresos que obtienen de las empresas al ofrecerles el uso de los factores productivos que las
empresas, por su parte, utilizan para realizar los bienes y servicios que venden. Desde el punto
de vista macroecondmico, estos flujos de contrapartida implican una identidad, puesto que el
gasto realizado debe ser igual en valor al valor de los bienes y servicios producidos y vendidos
(producto bruto), y estos son iguales a los ingresos recibidos. Por lo tanto, la identidad

macroecondmica fundamental reza: producto bruto = gasto = ingreso (Resico, Marcelo F).

El crecimiento econémico

El PIB registrd un crecimiento negativo del 1,5% en 2016, la primera contraccidn después de
la crisis bancaria de 1999. Entre los componentes de la demanda agregada, la formacién bruta
de capital fijo sufri6 la mayor caida, del 8% (tras una reduccion del 5,9% en 2015). EI consumo
del Gobierno, a su vez, se contrajo un 3,3%. El consumo de los hogares disminuy6 un 1,9% a
causa del débil desempefio del mercado laboral y la incertidumbre econdémica. La contribucién
positiva de las exportaciones netas sustentada por un descenso del 6,4% de las importaciones,
muy por encima de la reduccion de las exportaciones del 0,3%— evitd una mayor contraccion

del PIB en 2016 (CEPAL, 2017).
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La rama de actividad que méas contribuyd a la contraccion econdmica fue la construccion, que
cay6 un 8,9% debido a la disminucion de la actividad tanto en el &mbito de la infraestructura
como en el sector inmobiliario. El sector de las comunicaciones sufrié una reduccion todavia
mayor (del 10,8%), pero su menor participacién en el producto limité el impacto en el
crecimiento agregado. A su vez, el comercio y la manufactura cayeron un 1,1% y un 0,5%,
respectivamente. Por el lado positivo, el sector petrolero volvidé a crecer después de su
contraccion en 2015 gracias a un aumento del 1,6% de la produccién de petroleo y minas y del
45,5% de la refinacion, tras la repotenciacion de la refineria Esmeraldas. Entre los sectores no
petroleros destacd el crecimiento de la acuicultura (9,3%) y la pesca (6,3%), asi como del
suministro de electricidad y agua (7,9%), sobre todo a raiz del aumento de la generacion

hidroeléctrica (CEPAL, 2017).

En el primer trimestre de 2017, el PIB creci6 un 2,6% en términos interanuales,
principalmente gracias a la recuperacion del consumo de los hogares, que aumento un 3,6%. Las
exportaciones se incrementaron un 2,7%, pero debido a una expansion del 6,1% de las
importaciones, la contribucion de las exportaciones netas al crecimiento fue negativa. Lejos de
recuperarse, la formacion bruta de capital fijo volvié a contraerse un 1,9%. Entre las ramas de
actividad con mayor expansion destacaron nuevamente la refinacion de petrdleo (28,4%), el
suministro de electricidad y agua (22,4%) y la pesca (11,0%). El comercio y la manufactura
también crecieron un 5,7% y un 3,7%, respectivamente. Sin embargo, el sector de la

construccion registré una caida del 7,3% (CEPAL, 2017).

La produccion de petroleo crudo aumentd un 1,3% en 2016 (después de una reduccion del
2,4% en 2015), en gran parte como resultado de la explotacion del nuevo yacimiento de Tiputini,
del bloque Yasuni ITT. La produccién de las empresas publicas crecié un 2,5%, mientras que la
produccién privada cay6 un 3,0%. Durante los primeros cuatro meses de 2017, la produccién

disminuyé un 3,1% en comparacion con el mismo periodo de 2016, debido al compromiso del
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Ecuador en el marco del acuerdo de la OPEP. Para el afio completo se espera una disminucion

de alrededor del 5% (CEPAL, 2017).

Las estrategias de gestion de la deuda en que se recurre en exceso a deudas en moneda
extranjera, o indizadas en moneda extranjera0 y deuda a corto plazo (inclusive de tasa de interés
flotante) son muy riesgosas. Por ejemplo, la deuda en moneda extranjera puede parecer, ex ante,
menos costosa que la deuda en moneda nacional del mismo plazo de vencimiento (que puede
entrafiar un mayor riesgo de liquidez, asi como primas de liquidez), pero puede resultar mas
costosa en los mercados de capital inestables o en casos de depreciacion de la moneda. Por otra
parte, los responsables de la gestion de la deuda deben tener en cuenta que el régimen cambiario
elegido puede afectar los vinculos entre la gestion de la deuda y la politica monetaria. Por
ejemplo, la deuda en moneda extranjera puede parecer menos costosa en un régimen de tipo de
cambio fijo, en que la inestabilidad cambiaria esta sujeta a limites, pero puede resultar muy

riesgosa si el régimen cambiario se vuelve insostenible (CEPAL, 2004).

Deberia elaborarse un marco que permita a los responsables de la gestion de la deuda publica
identificar y llegar a una solucion de compromiso entre el costo y el riesgo de la cartera de
instrumentos. Habitualmente los encargados de la gestion de la deuda publica manejan varios
tipos de riesgos; un papel importante del 6rgano encargado de la gestién de la deuda consiste en
identificar esos riesgos, evaluar en lo posible su magnitud y elaborar la mejor estrategia viable
para llegar a una solucion de compromiso entre costo y riesgo. Para cumplir esos cometidos
deben tener acceso a diversas proyecciones financieras y macroecondémicas. Para evaluar el
riesgo, los responsables de la gestion de la deuda deberian efectuar regularmente pruebas de
tensidn de la cartera de la deuda, basadas en las perturbaciones econémicas y financieras a las
que el sector publico —y en forma mas general el pais— pueda estar expuesto

(CEPAL, 2004).

A los efectos de realizar esas evaluaciones los responsables de la gestion de la deuda deben

tener en cuenta el riesgo de que el gobierno no logre renovar su deuday se vea obligado a incurrir
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en incumplimiento, lo que supone costos cuyos efectos no recaen tan solo sobre el presupuesto
publico. También deben tener en cuenta la interrelacion entre la situacion financiera del sector
publico y la de los sectores financiero y no financiero en épocas de tensiones, a fin de que las
actividades de gestion de la deuda del sector publico no exacerben los riesgos que afectan al
sector privado. En general, los modelos utilizados deben permitir a los responsables de la gestion

de la deuda publica efectuar los siguientes tipos de analisis de riesgos:

Elaborar proyecciones de los costos futuros del servicio de la deuda en un horizonte de
mediano a largo plazo, tomando como base supuestos referentes a factores que influyen sobre la
capacidad de atencion del servicio de la deuda; por ejemplo los siguientes: nuevas necesidades
de financiamiento; perfil de plazos de vencimiento del saldo de la deuda; caracteristicas, en
cuanto a tasas de interés y monedas, de la nueva deuda; proyecciones referentes a tasas de interés
y tipos de cambio futuros, y la evolucion de variables no financieras pertinentes (por ejemplo,

en el caso de algunos paises, precios de los productos basicos) (CEPAL, 2004).

Generar un “perfil de la deuda” consistente en indicadores clave de riesgos de la cartera de la
deuda —existente y prevista— a lo largo del horizonte de las proyecciones. Un perfil tipico deberia
incluir indicadores tales como relacion entre deuda a corto plazo y a largo plazo, relacién entre
deuda en moneda extranjera y en moneda nacional, composicion de monedas de la deuda en
moneda extranjera, plazo de vencimiento medio de la deuda y perfil de las deudas que van

haciéndose exigibles (CEPAL, 2004).

Calcular el costo previsto de la deuda en términos pertinentes para los objetivos del gobierno

(por ejemplo, en relacion con el impacto de la deuda sobre el presupuesto publico).

Calcular el riesgo real del futuro costo del servicio de la deuda, resumiendo los resultados de
pruebas de tension elaboradas sobre la base de las perturbaciones econdémicas y financieras a las

que puedan verse expuestos el gobierno, y en forma mas general, el pais (CEPAL, 2004).
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Resumir los costos y riesgos de estrategias alternativas de gestion de la cartera de
instrumentos de deuda publica, como base para la adopcion de decisiones informadas sobre

futuras alternativas de financiamiento (CEPAL, 2004).

En los mercados financieros adecuadamente desarrollados, los encargados de la gestion de la
deuda publica habitualmente aplican alguno de los dos procedimientos siguientes: determinan
periddicamente una estructura de la deuda conveniente a fin de orientar las emisiones de nuevos
instrumentos para el periodo subsiguiente, o establecen puntos de referencia estratégicos que

orienten la gestion diaria de la cartera de deuda del sector publico (CEPAL, 2004).

Por lo general esos puntos de referencia se expresan como objetivos numéricos de indicadores
clave de riesgos de la cartera, como la relacién entre deuda a corto plazo y a largo plazo o entre
deuda en moneda extranjeray en moneda nacional. La distincidn esencial entre esos dos métodos
se refiere a la medida en que los encargados de la gestion de la deuda publica operan
regularmente en los mercados financieros para alcanzar el “punto de referencia” (CEPAL,

2004).

Luego de la dolarizacion (2000 en adelante):

En enero de 2000, dos semanas antes de la caida de su gobierno, el presidente Mahuad decreto
la dolarizacion en el pais. Desde esa fecha, la inflacién ha ido cayendo gradualmente, desde un
méaximo de 108% en septiembre de 2000, a 2.3% en junio 2007. Paralelamente, el entorno
internacional ha sido positivo con el Ecuador, algo que se nota especialmente en el mejoramiento
del precio del petréleo. La dolarizacion, adicionalmente, ha logrado aislar a la economia de la
instabilidad politica. Como ya se sefial0, el gobierno del presidente Mahuad fue derrocado dos
semanas después de decretada la dolarizacion; cinco afios mas tarde, el presidente Gutiérrez
también fue derrocado. A pesar de esa inestabilidad politica, la economia ha mostrado constantes
mejorias. Estos diferentes periodos en el crecimiento de la economia ecuatoriana se pueden

observar con claridad con una simple regresion del logaritmo del PIB real per capita con una
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constante y con tendencias para cada uno de los periodos (CIEC-ESPOL, 2006). Los resultados
arrojan las tasas de crecimiento de largo plazo para cada uno de los periodos: alrededor de 2.2%
antes de 1973, 3.2% durante el boom petrolero, s6lo 0.4% para el periodo entre la crisis de la
deuda y la crisis bancaria y 4.5% desde el afio 2000 (una tasa que incluye la recuperacion

inmediatamente posterior a la crisis financiera de 1999) (Albornoz, 2011).

Cada periodo esta caracterizado no

s6lo por un cambio en la tendencia, sino también por un cambio en los niveles promedio de
crecimiento. Por ejemplo, el crecimiento del PIB per cépita pasé de 3% en 1971 a 10% y 20%
en 1972 y 73, respectivamente. Ecuador dio un “salto” y crecid mas rapido. De manera similar,
en 1982 y 1983, el PIB por habitante se contrajo en 2% y 6%, respectivamente, mientras que el
afio anterior habia crecido en 1%. Por otro lado, en 1999, el PIB per cépita cayo 8% antes de

iniciar una nueva etapa de crecimiento (Albornoz, 2011).

A estas caracteristicas generales, se debe afiadir que el Ecuador es una economia dolarizada
desde el afio 2000, cuando el entonces presidente de la Republica del Ecuador, Jamil Mahuad,
en medio de una grave crisis financiera, econémica, politica y social, decidié implementar la
dolarizacion. Esta Gltima significé para el pais renunciar a toda una serie de instrumentos y
funciones caracteristicas de los paises que tienen posibilidad de emitir moneda propia. Asi, por
ejemplo, gran parte de la capacidad para controlar la cantidad de dinero en la economia, afectar
la evolucion del tipo de cambio nominal y, sobre todo, la capacidad de emision monetaria

(Banco Central del Ecuador, 2010).

En 1994 el Ecuador se acogio a la renegociacion de la deuda externa publica a través del Plan
Brady, lo que permitid reducir la relacién deuda externa/ PIB. Dado el deterioro de la economia
nacional y el incumplimiento en el pago de las obligaciones externas, la deuda que el pais
mantenia con los tenedores de Bonos Brady y Eurobonos fue renegociada en el afio 2000 a través
de la emisién de Bonos Global con vencimiento a 12 y 30 afios (Banco Central del Ecuador,

2010).
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Al analizar el endeudamiento externo publico por acreedor, se observa una recomposicion
del mismo, la deuda con los organismos internacionales a diciembre de 2009 representa el 66%
del total, dentro de éste se observa un mayor endeudamiento con el Banco Interamericano de
Desarrollo (BID) y la Corporacion Andina de Fomento (CAF) (Banco Central del Ecuador,

2010).

El crecimiento promedio del PIB en el periodo pre-dolarizacion fue menor que el del periodo
de dolarizacion. Asi, entre los afios 1990-1999 el crecimiento del producto fue de 1.8% mientras

que en la década siguiente fue de 4.4% (Banco Central del Ecuador, 2010).

Resulta interesante ver que la década anterior a la dolarizacion evidencia estancamiento de la
economia ecuatoriana con niveles promedios de variacion del PIB per capita de -0.2%. Cabe
destacar que la caida mas pronunciada sufrida por el PIB per capita en la década pre-dolarizacion
se registrd en el afio 1999 (-7.6% de caida en el PIB per cépita). Ahora bien, durante la época de
dolarizacién el crecimiento promedio de este indicador es de 2.9%, registrando en los afios 2004
y 2008 los mayores crecimientos de la década, 6.5% y 5.0% respectivamente. Por otra parte, el
PIB per cépita ascendié de USD 1,336 por persona entre los afios 1993-1999 a USD 1,514 en la
década 2000- 2009. Recordemos que, para reducir los niveles de pobreza, el pais necesita tasas
de crecimiento econémico per capita altas y sostenibles en el tiempo, cosa que no ha ocurrido

(Banco Central del Ecuador, 2010).

La década de los 90 se caracterizd por varios momentos de inestabilidad econdémica cuyo
corolario fue la gran crisis financiera de finales de siglo. Esto hizo que en el afio 1999 el PIB del
Ecuador decrezca en 6.3%. Bajo este escenario de crisis y como medida de salvacion para
mantenerse en el poder, Jamil Mahuad, en ese entonces Presidente de la Republica del Ecuador,
decidié implementar el sistema de dolarizacion en enero del afio 2000 (Banco Central del

Ecuador, 2010).
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llustracién 7 Crecimiento de la dolarizacion

Fuente y Elaboracion: Banco Central del Ecuador

A partir del afio 2000 la economia ecuatoriana se ha logrado consolidar en gran medida,
apoyada fuertemente por condiciones externas favorables, como precio del petroleo, las remesas
en divisas por parte de los emigrantes y como fue en su momento, la construccion del Oleoducto

de Crudos Pesados, OCP (Banco Central del Ecuador, 2010).

El afio 2004 fue el de mayor crecimiento del periodo, esto se debio al incremento significativo
del valor agregado petrolero, VAP, a partir de la entrada en operacion del OCP. Sin embargo, la
carencia de nuevos proyectos de gran escala se tradujo en una reduccion del nivel de crecimiento.
A pesar de ello, el afio 2008 fue de gran actividad econémica debido al incremento del precio
del petrdleo exportado y a una politica de fuerte inversion publica. Empero, hasta ahora se
requiere realizar mejoras considerables en los niveles de productividad, incrementos en el valor
agregado de los bienes y servicios producidos, los cuales conlleven a la creacién de empleos de

calidad (Banco Central del Ecuador, 2010).

Ahora bien, a lo largo de las dos décadas, el rubro de mayor participacién en el PIB ha sido
el Consumo Privado, el cual evidencia una tendencia relativamente constante (leve crecimiento)
a lo largo de los dos periodos, este rubro represent6 un promedio de 62.8% del PIB en el primer

periodo y 66.6% del PIB en la década siguiente (2000-2009). Las importaciones, M, tuvieron
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una participacion promedio de -31.9% en la década anterior a la dolarizacion y de -41.2% en la
posterior, diferencia que se debid en gran parte a las compras externas destinadas a la
construccién del OCP (2004-2005) y, posteriormente, al incremento de la obra publica en

especial durante el afio 2008 (Banco Central del Ecuador, 2010).
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llustracién 8 Promedio crecimiento importaciones

Fuente y Elaboracién: Banco Central del Ecuador

La contribucion al crecimiento del PIB registrada por parte de cada uno de los componentes
del gasto va en estrecha relacion con la participacion que cada uno de éstos tiene en el PIB total,
de esta forma, particularmente el Consumo Privado, fue el que en promedio mas contribuyé al
crecimiento de este indicador durante la década 2000-2009 (3.4%) dada su alta participacion,
seguido de la Formacion Bruta de Capital Fijo, FBKF, (2.0%). De su parte, el componente que
maés aportd en promedio al crecimiento del PIB durante la década anterior a la dolarizacién fue
las exportaciones (2.0%), cuya participacion en el PIB paso de 24.8% en 1990 a 38.5% en 1999,

seguidas del consumo de los Hogares (1.1%) (Banco Central del Ecuador, 2010).
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Fuente y Elaboracion: Banco Central del Ecuador

En lo que concierne al ritmo de crecimiento de las principales variables del PIB, se puede
observar que el periodo anterior a la dolarizacion (1990-1999) las exportaciones fueron las de
mayor crecimiento, seguidas de las importaciones, aungue el conjunto de variables se mantiene
relativamente cercanas, lo que indica un crecimiento conjunto y equilibrado de las mismas. De
su parte en el periodo de dolarizacion (2000-2009) el ritmo de crecimiento de las importaciones
sobrepaso al de las exportaciones; en conjunto todas las variables crecen mas aceleradamente,

pero con velocidades distintas (Banco Central del Ecuador, 2010).

En ambos periodos se puede ver un constante crecimiento de la tasa de apertura comercial
del Ecuador puesto que tanto las exportaciones, asi como las importaciones crecen mas

aceleradamente que el resto de los componentes del PIB.) (Banco Central del Ecuador, 2010).
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Este trabajo parte del andlisis de las relaciones entre dos conceptos del &mbito
macroecondémico que estan directamente relacionados: El Deficit del Gobierno Central y La
Deuda Publica. El primero representa una variable de flujo, cuya magnitud se expresa por unidad
de tiempo; mientras que, la deuda publica es una variable de “stock™ o “acervo” cuya magnitud
Unicamente se expresa en un punto determinado del tiempo. Sin embargo, hay una relacion
inconmovible entre el valor del flujo del déficit en un periodo determinado y; el valor inicial y

final del stock de deuda publica en ese mismo periodo (Quituisaca y Angel, 2016).

El déficit del gobierno central se define como la diferencia entre los egresos e ingresos totales
del gobierno central en un lapso determinado de tiempo, generalmente se publica de manera

trimestral. Para tener una medida que relacione las magnitudes de necesidad de financiamiento
y el Déficit (D), en los Egresos (Ct) se excluye el pago por amortizacién de deuda y en los
Ingresos (Tr) se excluyen los obtenidos para financiar el déficit. De esta manera el Déficit es

igual al incremento de Deuda Publica (25:). En esta relacion se puede observar también que el

deéficit gubernamental puede medirse mediante la diferencia entre los flujos de gastos y de
recaudacion, o bien mediante la diferencia entre el acervo final (Z:) y el inicial de la deuda

pUblica (B:-1) (Quituisaca y Angel, 2016).
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De acuerdo a esta igualdad, el efecto macroecondmico de la intervencion del gobierno se
puede abordar en términos de los efectos de la emision de deuda publica o en términos del déficit

gubernamental (Quituisaca y Angel, 2016).

5.2.4. Deuda publica
Equivalencia Ricardiana es una teoria econdmica que sugiere que cuando un gobierno
aumenta los gastos financiados con deuda para tratar de estimular la demanda, la demanda en
realidad no sufre ningin cambio. Esto se debe a que incrementos en el déficit publico
conllevaran mayores impuestos en el futuro. Para mantener su patron de consumo estable, los
contribuyentes van a reducir el consumo y aumentar su ahorro para poder compensar el coste de

esa futura subida de impuestos (Economipedia).

Si los contribuyentes reducen su consumo y aumentan sus ahorros en la misma cantidad que
la deuda que debe devolver el gobierno, no se produce ningun efecto en la demanda agregada

(Economipedia).

El concepto fundamental de la Equivalencia Ricardiana es que no importa el método que el
gobierno elija para aumentar el gasto, si emitiendo deuda publica o mediante impuestos
(aplicando una politica fiscal expansiva), el resultado sera el mismo y la demanda se mantendra

sin cambios (Economipedia).

Esta teoria fue desarrollada en el siglo XIX por David Ricardo, de ahi su nombre. Afios mas
tarde, el profesor de Harvard, Robert Barro, implementaria las ideas de Ricardo en versiones

mas elaboradas (Economipedia).

Las principales criticas a esta teoria se deben a las suposiciones poco realistas sobre los que
se basa la teoria, como la existencia de mercados de capitales perfectos, la capacidad de los
individuos para prestar y ahorrar cada vez que quieran. Y al supuesto de que los individuos estan

dispuestos a ahorrar para un prevenir un aumento de los impuestos futuros, aunque estos



50
impuestos no les lleguen a afectarles nunca, sino que afectaran a generaciones futuras. Por otra
parte, la teoria de David Ricardo es contraria a las teorias mas populares de la economia

keynesiana (Economipedia).

Las estadisticas de la deuda publica incluyen los movimientos por concepto de desembolsos,
amortizaciones, intereses y otros cargos financieros; tanto por acreedor como por deudor. La
deuda por acreedor presenta el movimiento de los préstamos clasificados entre organismos
internacionales, gobiernos, bancos proveedores y de financiamiento de Balanza de Pagos; en
tanto que la deuda pablica por deudor presenta el movimiento de los préstamos del sector pablico

no financiero (SPNF) y sector publico financiero (Banco Central del Ecuador).

Por otra parte, las estadisticas de la deuda externa privada corresponden a los préstamos que,
de conformidad a la legislacion vigente, deben ser registrados por ese sector en el Banco Central
del Ecuador. La informacién incluye el movimiento de la deuda (desembolsos, amortizaciones,
intereses y otros cargos financieros) tanto por modalidad del préstamo como por plazo (corto y

largo plazo) (Banco Central del Ecuador).

5.2.5. Deuda publica histérica de Ecuador aumento casi cuatro veces en diez afios

Matemaética simple. Si se divide el monto de la deuda que tiene el Estado con acreedores
internos y externos, sumado al de otros posibles ‘contingentes’, que llega a $ 55.260 millones,
para el total de habitantes del pais (16°556.112, segun el Instituto Nacional de Estadistica y

Censos), a cada ecuatoriano le corresponde pagar $ 3.337,76 (EIl Universo, 2017).

La noche del pasado viernes, el presidente Lenin Moreno hizo puablico, en una cadena
nacional, el monto de las obligaciones estatales, que incluye la deuda puablica historica,
operaciones a corto plazo, pasivos de petroleras y otros que se transformarian en compromisos

(El' Universo, 2017).

Fue a proposito de la presentacion de la proforma presupuestaria del 2017, que llegara

mafiana a la Asamblea (El Universo, 2017).
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Expertos econdmicos consultados por este Diario sefialan que esta deuda surgié por la
construccién de obras con supuestos sobreprecios como hidroeléctricas y al crecimiento

acelerado de la burocracia (El Universo, 2017).

Moreno lo atribuyd, en su intervencion del viernes pasado, a que en el anterior gobierno de

su coideario Rafael Correa se tomaron “decisiones que no fueron mesuradas” (EI Universo,

2017).

Solo en la deuda publica historica (interna y externa) el monto pasé en diez afios de

$ 13.482,4 millones a $ 41.893 millones, creci6 casi cuatro veces (EI Universo, 2017).

Al exvicepresidente Alberto Dahik no le sorprendieron las cifras. “El monto de la deuda es
el real, el veridico, y el presidente (Lenin) Moreno confirmo lo que gente seria revelamos hace

mucho tiempo y que el anterior régimen negaba”, sostiene (ElI Universo, 2017).

Asegura que la deuda es ‘manejable’, pero si se cambia el anterior modelo econémico.
Alberto Acosta Burneo, editor de Analisis Semanal, sostiene que el rubro de la deuda publica
no tiene que asustar a los ecuatorianos; lo que debe causar preocupacion es cuanto cuesta servir

esa deuda (EIl Universo, 2017).

“Esta deuda es muy costosa, los compromisos nuevos se han adquirido sobre el 9% de interés
y a plazos muy cortos (5 a 10 afios), es lo equivalente a comprarte una casa de $ 50 mil a tres

afios y a 20% de interés... se terminara en la quiebra” (EIl Universo, 2017).

Con esto coincide el analista Fidel Marquez, quien asegura que el anuncio del gobierno de
publicar toda esta informacion en los sitios web de las instituciones estatales ayudara a mejorar
la percepcion del pais en los mercados internacionales. “Lo que hace que los préstamos que
solicitemos o los bonos que coloquemos suban su riesgo es la falta de transparencia que ha
existido, sin duda es una medida acertada para generar confianza internacionalmente” (El

Universo, 2017).
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Ademaés: Proforma llega a $ 36.818 millones; hay algunas vias para bajar déficit

Para el exvicepresidente Ledn Roldos, otro de los temas que el actual Gobierno también debe
aclarar son los compromisos adquiridos con China. “El fraude informativo que realiz6 Correa
no nos permitié saber con claridad cémo se negociaron los préstamos con los chinos, es una

deuda groseramente abultada, todo esto hay que renegociarlo”, expresa (El Universo, 2017).

Roldds afirma que este proceso de renegociacion debe hacerlo un equipo de personas que
generen tranquilidad: “Un error grave que ha cometido Moreno, es mantener al vicepresidente
Jorge Glas al frente del Consejo Productivo cuando todavia no pasa la investigacién sobre

Odebrecht” (EIl Universo, 2017).

La deuda contratada con organismos internacionales tiene plazos de entre 12 y 20 afios,
incluidos periodos de gracia que varian entre 2 y medio y 5 afios, excepto aquellos créditos
concedidos por el FMI y el Fondo Latinoamericano de Reservas (FLAR), cuyos plazos son de 5
afios incluyendo 2 de gracia. Las tasas de interés se fijan en funcion de las condiciones de cada
préstamo y durante el Gltimo afo, éstas se ubicaron en niveles entre 4% y 6% anual (Pareja,

2003).

El excandidato presidencial Guillermo Lasso indic6 en esa red: “El 20 de julio advertimos lo

que hoy informa oficialmente el licenciado: la deuda bordea los 60.000 millones...” (EI

Universo, 2017).

El saldo de la deuda publica del Ecuador al 31 de marzo del 2003 asciende a US$ 14.052
millones, de los cuales: US$ 11.226 millones corresponden a la deuda externa y US$ 2.826
millones a la deuda interna. EI 38% del saldo corresponde a deuda contratada con organismos
internacionales, tales como: el Fondo Monetario Internacional (FMI), el Banco Mundial (BIRF),
el Banco Interamericano de Desarrollo (BID), la Corporacién Andina de Fomento (CAF), y otros
organismos; un 23% del saldo corresponde a deuda contraida con gobiernos incluyendo el

denominado Club de Paris, con una participacion de 11% sobre el saldo total adeudado;
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aproximadamente el 38% del saldo corresponde a deuda contratada con la banca comercial
internacional, y en su mayoria corresponde a la deuda respaldada en bonos globales a 12 y 30
afios plazo; y finalmente existe un saldo de 0,3% que corresponde a deuda contratada con

proveedores (Pareja, 2003).

Tras el débil crecimiento del 0,2% registrado en 2015, el PIB del Ecuador cay6 un 1,5% en
2016, debido al descenso del promedio del precio internacional del petrdleo y la consiguiente
reduccion de los ingresos petroleros y la disminucion del espacio fiscal del pais. La contraccion
afectd a todos los rubros de la demanda agregada, pero especialmente a la formacién bruta de
capital fijo, que cayd un 8% después de haber disminuido un 5,9% el afio anterior. A su vez, la
tasa de desempleo urbano aumento hasta el 6,8% desde el 5,4% que registraba en 2015 (CEPAL,

2017).

No obstante, en el ultimo trimestre de 2016 y el primer trimestre de 2017 se registraron tasas
de crecimiento interanuales positivas del 1,5% y el 2,6%, respectivamente. Ante esta tendencia,
se espera un crecimiento del 0,7% para el afio entero, siempre que persista el financiamiento

suficiente para sostener los niveles de gasto publico requeridos (CEPAL, 2017).

El nuevo presidente de la Republica Lenin Moreno, del movimiento Alianza PAIS, tomo
posesion el 24 de mayo de 2017. Si bien se espera que las politicas del nuevo Gobierno
mantengan un alto grado de continuidad con las del anterior, es probable que el nuevo presidente
se muestre mas conciliador hacia el sector privado y preste mas apoyo a las actividades de
exportacion, ante la necesidad de generar mayores ingresos de dolares a la economia (CEPAL,

2017).

La inflacion acumulada a diciembre de 2016 fue del 1,1%, la tasa méas baja desde que
comenzd la dolarizacion en 2000. A finales de mayo de 2017, la inflacion acumulada en 12
meses se mantenia en el 1,1%, como resultado de la continua debilidad de la demanda. Se espera

que la inflacién del afio completo se situe alrededor del 1,0% (CEPAL, 2017).
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La fuerte contraccion de los ingresos fiscales causé un aumento del déficit global del sector
publico no financiero en 2016 que alcanzo el 7,5% del PIB, frente al 5,1% de 2015. Los ingresos
se recuperaron durante el primer trimestre de 2017, pero los gastos crecieron a un ritmo mayor.
Como consecuencia de ello, la deuda publica agregada se increment6 hasta el 40,7% a finales
de abril, y se espera que, si se da la oportunidad, el nuevo Gobierno intente reestructurar el perfil

de la deuda externa en el transcurso de 2017 (CEPAL, 2017).

En 2016, la cuenta corriente de la balanza de pagos registré un superavit equivalente al 1,5%
del PIB, producto del superavit de la balanza de bienes provocado por la salvaguardia de la
balanza de pagos y la débil demanda interna. Durante el primer trimestre de 2017, la cuenta
corriente continud en superavit, sobre todo por efecto del fuerte crecimiento del valor de las
exportaciones petroleras y a pesar del crecimiento de las importaciones en comparacion con el
mismo trimestre de 2016. Para el afio completo se espera que se vuelva a registrar un leve déficit

en la cuenta corriente (CEPAL, 2017).

Economia cerrada y sin intermediarios financieros

Para este analisis partimos de la identidad basica de las cuentas nacionales para una economia
cerrada, donde el producto se expresa desde el lado de la demanda de bienes y servicios:

(”) Y¥=Cc+i1+4G

Restando los impuestos (T) en ambos lados de la identidad (11) y reordenando los términos,
tenemos:
(1) Y—-Cc-T-I=6-T

Y

Como “ también representa el ingreso de los agentes por los factores de produccién y

C,Tel representan los egresos de esos mismos agentes; el lado izquierdo de la identidad (3)

es el deficit o superavit del sector privado, mientras que el lado derecho de la identidad
representa el déficit del gobierno. Si el sector privado tiene superavit el gobierno mantendra un

déficit. Los resultados financieros de los agentes economicos son variables de flujo que
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deben corresponderse con cambios en los stocks de las variables de patrimonio. El flujo de
excedente financiero del sector privado produce un incremento de activos financieros de este
sector, mientras que el flujo de déficit financiero del sector pablico causa un incremento de su
pasivo financiero. “En otras palabras, en una economia cerrada el déficit gubernamental y el
consiguiente aumento de deuda publica Unicamente sucede si el sector privado es capaz de

financiar dicho déficit” (Quituisaca y Angel, 2016).
Si ahora definimos al ahorro privado (S) como:

vy S=Y-c-T

Y sustituyendo en (3) nos queda:

v) (-D=(@E-T)

La cual nos dice que el exceso de ahorro sobre la inversion en el  sector privado debe ser
igual al déficit del gobierno: el sector privado utilizo su excedente financiero para adquirir los
bonos que el gobierno debié emitir para cubrir su déficit financiero. Como la sociedad en su
conjunto no puede gastar mas de lo que produce, si uno de los dos sectores incurre en un deéficit,

el otro debera necesariamente tener un superavit (Quituisaca & Angel, 2016).

La sostenibilidad de la deuda publica

Usualmente se define como sostenibilidad de la deuda a la capacidad de que el gobierno
puede cumplir sus obligaciones contraidas manteniendo inalterada su estructura. En otras
palabras, que el valor de mercado actual de la deuda sea igual al valor presente descontado del
flujo de superavits primarios esperados. Ello conlleva que el valor presente descontado de la

deuda tienda a cero en el limite (Quituisaca y Angel, 2016).

Si la politica fiscal actual puede mantenerse indefinidamente, es decir, si es 0 no sostenible,
es un concepto potencialmente importante que determinara la necesidad de futuras medidas

discrecionales de politica econdmica (Quituisaca y Angel, 2016).
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En este sentido, puesto que el concepto de sostenibilidad se basa en el hecho de que los
gobiernos necesitan recursos suficientes para asegurar su capacidad de llevar a cabo las
funciones que se les atribuye, el andlisis de sostenibilidad constituye un indicador de en qué
medida una determinada politica actual puede mantenerse de manera indefinida, con las
capacidades actuales de generar recursos financieros, sin necesidad de cambios sustanciales en

su régimen (Quituisaca y Angel, 2016).

Ademas, la sostenibilidad fiscal puede tener claras implicaciones para la evolucién de otras
variables macroeconémicas. De esta forma, una politica fiscal no sostenible conlleva un riesgo
de subidas de tipos de interés en el futuro y, por lo tanto, de una desaceleracion del crecimiento

economico (Quituisaca y Angel, 2016).

El analisis de sostenibilidad para el caso ecuatoriano es relevante, dado que desde el afio 2007
se han venido implementando continuas medidas de politicas econdmicas enfocadas en el gasto
y encaminadas a constituir un “Estado de Buen Vivir”. Con este proposito se ha mejorado el
disefio del sistema impositivo mediante la introduccion permanente de reformas tributarias, con
el fin de proveer al sector publico de la capacidad financiera necesaria. Ambos factores han
producido un fuerte incremento de gastos e ingresos publicos de forma paralela, a la vez que la

aparicion de déficits publicos persistentes (Quituisaca y Angel, 2016).

La posibilidad de problemas en la comercializacion de la deuda en el futuro surge por el
cumplimiento de la restriccion presupuestaria Inter temporal a un ritmo mucho mas lento, que
proviene de un proceso de endeudamiento mas rapido que desemboca en un mayor peso de la

deuda en términos del PIB” (Quituisaca y Angel, 2016).

Por consiguiente, “la diferencia entre ambos conceptos de sostenibilidad parece muy
relevante para la politica fiscal, desde un punto de vista tanto positivo como normativo, dado
que la sostenibilidad débil puede tomarse como un posible indicador de la necesidad de llevar a

cabo un proceso de consolidacion fiscal en el futuro” (Quituisaca y Angel, 2016)
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La politica fiscal

El gasto del sector publico no financiero se redujo un 2,7% en términos nominales en 2016
(después de una contraccién del 12,8% en 2015) en respuesta a la caida del precio del crudo
ecuatoriano de los 42,17 dolares por barril en 2015 a 35,25 dolares en 2016 y la consiguiente
reduccion de los ingresos petroleros. No obstante, esta reduccion del gasto no fue suficiente para
contrarrestar la caida del 9,7% de los ingresos, lo que causo un déficit primario del 5,9% del PI1B
y un déficit global del 7,5% (comparado con un 3,7% y 5,1%, respectivamente, en 2015)

(CEPAL, 2017).

Ademas de la caida del 14,9% de los ingresos petroleros, también se registré una disminucion
de los ingresos tributarios, pese a las reformas fiscales que se implementaron en 2016, en
particular la Ley Organica de Solidaridad y de Corresponsabilidad Ciudadana para la
Reconstruccion y Reactivacion de las Zonas Afectadas por el Terremoto del 16 de abril de 2016,
que se disefié con el objetivo de movilizar recursos durante un afio. A diciembre de 2016, esta
Ley habia generado ingresos por valor de 1.161 millones de ddélares, y entre enero y mayo de
2017 se recibieron unos 372 millones mas (la recaudacion estimada era de 1.000 millones). Aun
asi, los ingresos tributarios cayeron un 10,1% por causa de una reduccion del 15% de los ingresos
del impuesto sobre el valor agregado (IVA) y del 23,1% del impuesto sobre la renta. Por su
parte, los ingresos arancelarios cayeron un 19,4%, debido a la fuerte reduccion de las
importaciones y el desmantelamiento parcial de la salvaguardia general por balanza de pagos

(que se elimind por completo en junio de 2017) (CEPAL, 2017).

Los gastos corrientes se contrajeron un 3,2%, mientras que los gastos de capital solo
disminuyeron un 1,5% después de su fuerte reduccién del 27,1% en 2015. La reduccién de los
gastos corrientes se concentrd en la compra de bienes y servicios (-8,4%) y en los otros gastos

(-17,3%), que incluyen las transferencias del Gobierno al Instituto Ecuatoriano de Seguridad



58
Social, entre otros. A su vez, los pagos de intereses crecieron un 14,1% y los sueldos y salarios,

un 1,1% (CEPAL, 2017).

Durante 2016, el Gobierno recurrid a fuentes externas e internas para financiar el déficit, y a
finales de afio la deuda publica agregada subié hasta el 39,6% del PIB desde el 32,7% de 2015.
Entre las fuentes externas, destaca la colocacion de bonos internacionales en tres emisiones por
un total de 2.750 millones de ddlares (a tasas del 10,75% vy el 9,65%) y el aumento de 2.658
millones del crédito bilateral otorgado por China, que hizo que el porcentaje de la deuda con
China se incrementara hasta representar el 31,7% del total de la deuda publica externa. Por otro
lado, se movilizaron 900 millones de dolares en concepto de preventas de petréleo, que no son
registradas como deuda externa. En total, la deuda externa alcanzé el 26,7% del PIB (frente al
20,2% de 2015). La deuda interna crecio de manera marginal (del 12,5% del PIB en 2015 al
12,9% en 2016) y se mantuvo sin grandes cambios en términos absolutos: la principal fuente de
financiamiento interno, la compra de certificados de tesoreria a corto plazo por parte del banco
central, no se registra como deuda publica. No obstante, el aumento de la deuda agregada, la
deuda consolidada —que no incluye la deuda con instituciones publicas del pais— solo alcanz6

el 27,9% del PIB (CEPAL, 2017).

Al tratarse de un afio electoral, en 2017 rige el presupuesto prorrogado de 2016 hasta la
entrada en vigor del presupuesto del nuevo Gobierno, prevista para agosto de 2017. Las
autoridades informaron ya en abril que el Gobierno necesitaria un financiamiento de 12.500
millones de dolares en 2017, un monto inferior a los 13.643 millones obtenidos en 2016. Entre
enero y abril, los ingresos tributarios crecieron un 14% en comparacion con el mismo periodo
de 2016, gracias a incrementos del 12,2% del IVA y del 23,4% del impuesto a los consumos
especiales. La recaudacion del impuesto sobre la renta aumento un 6,8%. Sin embargo, los gastos
crecieron a un ritmo mayor, financiados en parte por dos nuevas emisiones de bonos soberanos,

de 1.000 millones en enero y de 2.000 millones en mayo de 2017 (CEPAL, 2017).
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En enero de 2017 entro en vigor la Ley Organica para Evitar la Especulacion sobre el Valor
de las Tierras y Fijacion de Tributos, por la que se aplica un impuesto del 75% sobre el valor del
suelo a la ganancia adicional que genere la segunda venta de inmuebles y terrenos. Los recursos
recaudados seran destinados a los Gobiernos Autonomos Descentralizados para sufragar obras

de saneamiento y servicios basicos, entre otros (CEPAL, 2017).

En marzo de 2017 entrd en vigor la Ley Orgénica para la Eficiencia en la Contratacion
Publica, que prevé una contribucion ciudadana por obras publicas que conduzcan a la
revalorizacion de predios. Ademas, en virtud de la Ley Organica del Sistema Nacional de
Infraestructura Vial del Transporte Terrestre, desde mayo de 2017 es posible cobrar una tasa a
los propietarios de terrenos colindantes a infraestructuras de transporte terrestre para el
mantenimiento de los frentes y las cunetas que se encuentren junto a su propiedad (CEPAL,

2017).

En junio de 2017, el Gobierno cred el Consejo Consultivo Tributario Productivo, que incluye
la participacion del sector privado. Se esperan nuevas iniciativas para incrementar la recaudacion
fiscal y asi compensar la pérdida de ingresos que conlleva el cese de la salvaguardia de la balanza

de pagos y las contribuciones solidarias (CEPAL, 2017).

La politica monetaria y cambiaria

El volumen de depositos del sistema financiero nacional volvié a crecer un 19,5% en 2016
después de la contraccién del 10,6% en 2015. Esta recuperacién de la liquidez refleja, por un
lado, el mayor nivel de confianza de los depositantes en el sistema financiero y, por otro, las
inyecciones de liquidez ligadas al gasto publico financiado por fuentes externas. Sin embargo,
el volumen del crédito solo empezd a crecer a partir de octubre y a tasas muy reducidas: a
diciembre de 2016, el crecimiento interanual del crédito era del 6,2%. A su vez, la tasa de
morosidad disminuyd hasta el 4,6%, en comparacion con el 5,0% que registraba en diciembre

de 2015 y después de haber alcanzado el 6,0% en agosto de 2016 (CEPAL, 2017).
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A abril de 2017, el volumen de depositos mostraba un crecimiento del 20,9% en términos
interanuales, manteniendo la dindmica de 2016. Durante el mismo periodo, el crecimiento del

crédito se acelerd hasta el 12,4% (CEPAL, 2017).

A lo largo de 2016 y durante los primeros meses de 2017, el Banco Central amplié su
financiamiento del Ministerio de Hacienda a través de la compra de certificados de tesoreria
(Cetes) a corto plazo. A diciembre, el endeudamiento del Estado con el Banco Central alcanzé
el 4,4% del PIB, 3,1 puntos porcentuales por encima de lo registrado el afio anterior. A abril de

2017, este cociente habia aumentado hasta el 5,8% (CEPAL, 2017).

Durante 2016 y hasta junio de 2017, no hubo cambios en los maximos de las tasas de interés
activas de los 16 segmentos de crédito definidos por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria
y Financiera. En general, las tasas activas efectivas mostraron una leve tendencia a la baja, con
reducciones notables de las tasas de interés de, entre otros, el segmento de crédito productivo
corporativo (del 9,3% en junio de 2016 al 7,8% un afio mas tarde) y el segmento de crédito
comercial ordinario (del 9,3% al 8,1% entre junio de 2016 y el mismo mes de 2017), debido a

la lenta recuperacion de la demanda de crédito (CEPAL, 2017).

A finales de noviembre de 2016, la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera
aumento el encaje del 2% al 5% para los bancos cuyos activos superan los 1.000 millones de
dolares (los siete bancos mas grandes del pais). Entre otras medidas, a partir del 30 de marzo de
2017 se modificd el calculo del coeficiente de liquidez doméstica, lo que implicd la repatriacion
de unos 500 millones de dolares (CEPAL, 2017).

En promedio, el tipo de cambio efectivo real cay6 un 1,7% en 2016 (después de una caida
del 8,9% en 2015). Esta tendencia prolongada hacia la apreciacion siguié afectando la
competitividad internacional del sector productivo, sobre todo en comparacion con los paises

vecinos miembros de la Comunidad Andina, cuya participacion en las importaciones del
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Ecuador aumento del 12,9% en 2015 al 14,3% en 2016. Sin embargo, en abril de 2017 se

registraba una depreciacion del 1,6% en términos interanuales (CEPAL, 2017).

Otras politicas

A principios de 2017, entr6 en vigor el acuerdo de la Organizacion de Paises Exportadores
de Petréleo (OPEP) y otros paises grandes productores por el que la produccion de petréleo se
recortaba unos 1,8 millones de barriles diarios durante el primer semestre con objeto de
estabilizar los precios. Como parte del acuerdo, el Ecuador se comprometio a reducir su
produccién petrolera a un promedio de 522.000 barriles diarios durante ese periodo. La
cotizacién de referencia de la OPEP se estabiliz6 alrededor de los 52 ddlares por barril a
principios de afio, pero volvié a caer en marzo debido al alza de la produccién del petréleo de
esquisto y los altos niveles de reservas a nivel mundial. Como consecuencia, el 25 de mayo los
paises signatarios del acuerdo extendieron sus compromisos hasta marzo de 2018 (CEPAL,

2017).

En enero de 2017 entr6 en vigor el acuerdo comercial del Ecuador con la Union Europea
(UE) que permite la entrada sin aranceles de una amplia gama de productos ecuatorianos a la
UE. En febrero de 2017, el Ecuador firmo6 un acuerdo comercial con El Salvador. Por otro lado,
no esta claro si el Sistema Generalizado de Preferencias (SGP) para el acceso al mercado de los
Estados Unidos se extendera més alla de diciembre de 2017. En junio de 2017, se elimino la
salvaguardia general por balanza de pagos, lo que pondréa en riesgo el superavit de la balanza de
comercio. Ante esta perspectiva, el Ecuador estd buscando un acuerdo con los paises de la
Comunidad Andina para establecer un nuevo mecanismo de salvaguardia cambiaria que se
aplicaria de forma temporal a los productos provenientes de Bolivia (Estado Plurinacional de),

Colombiay el Peru a traves de aranceles, gravdmenes diferenciados o cupos (CEPAL, 2017).

En mayo de 2017 el Ecuador puso fin a 16 tratados bilaterales de inversion (TBI) al

considerarse inconstitucionales, principalmente debido a que preveian que instancias de arbitraje
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internacional resolvieran las controversias. Sin embargo, estos tratados seguiran vigentes entre

5y 12 afios mas, y se esta considerando su renegociacion (CEPAL, 2017).

Evolucion de la deuda externa ecuatoriana

En el caso de Ecuador, permite apreciar el crecimiento de la deuda publica del Ecuador en
casi 43 veces en un periodo de 30 afios, tiempo en el que pasa de un saldo de US$ 325 millones
en 1972 a US$ 14.052 millones, mientras que la deuda externa crece en aproximadamente 35
veces en similar periodo, al pasar de US$ 325 millones en 1972 a US$ 11.226 a marzo del 2003

(Pareja, 2003).

En términos del producto interno bruto también se evidencia una variacion importante al
pasar de casi 17% del PIB en 1972 a niveles cercanos al 50% a marzo del 2003, luego de alcanzar

su nivel mas alto, aproximadamente el 120%, a inicios de la década de los 90"s (Pareja, 2003).

5.3. Marco conceptual

Crédito financiero: no existe ninguna relacion de dependencia entre el acreedor y el deudor

(Banco Central del Ecuador).

Inversion de cartera: cuando el prestamista posee menos del 10% del capital accionario de la

empresa deudora (Banco Central del Ecuador).

Inversion directa: cuando el prestamista posee mas del 10% del capital accionario de la
empresa deudora (Banco Central del Ecuador). La deuda publica se refiere a los montos
adeudados por los diferentes niveles de gobierno y que se utiliza para financiar los déficits
publicos resultantes de programar un mayor nivel de gasto publico que los ingresos
presupuestados. La deuda puede ser adquirida dentro del mismo pais o en el extranjero y por lo
general asume la forma de bonos, papeles y valores gubernamentales (aunque en algunos casos
la deuda es adquirida directamente a traveés de un organismo supranacional como el FMI)

(CEPAL, 2017).
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Déficit fiscal
Un déficit fiscal es un medio en la que los gastos de un gobierno son mayores que sus ingresos
que hace referencia al mal aprovechamiento de los recursos de un gobierno, este podria ser

financiada con un préstamo del Banco Central. (Pérez Porto, 2017)

Desempleo
El desempleo es la situacion que existe en un mercado en la que un nimero de gente capaz y

dispuesta se encuentra sin trabajo. (Romero, 2017)

Consumo

El consumo es la accion de usar o gastar un producto, un bien o servicio para atender
necesidades humanas presentes o futuras sirviendo los propésitos de la produccion. (Hall, 2016)

Ahorro

El ahorro es una practica usada para comprender como el porcentaje de renta o ingreso
mensual que obtiene un individuo o empresa no se destina al consumo con el fin de reunirlo para

un futuro. (Raffino, 2019)

Ingreso

Se entiende por ingreso a las ganancias que se suman al total del presupuesto de una
empresa, sea publica o privada, individual o grupal. Estos ingresos son los elementos
monetarios como no monetarios que se acumulan y generan un circulo de consumo o ganancia.

(Gil, 2018)

Produccion
La produccién es una accion de crear y procesar bienes y mercancias, a través del cual el

trabajo humano genera riqueza. (Porto Merino, 2016)
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VI.  Hipotesis

6.1.  Hipdtesis General

La deuda publica incidira en el producto interno bruto en el periodo 2000 — 2020

6.2.  Hipdtesis Especificas

Se incremento la deuda publica del Ecuador en el periodo de estudio 2000 - 2020

El andlisis de la deuda publica permitira ver el efecto en el producto interno bruto del Ecuador

en el periodo 2000 — 2020

Existira relacion entre la deuda publica y el producto interno bruto en el periodo 2000 - 2020
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VIl. Metodologia

a. Métodos

Para validar la hipotesis y comprobar los objetivos de la investigacion se utilizaron los

siguientes métodos:

Método estadistico

El método estadistico consiste en una secuencia de procedimientos para el manejo de los
datos cualitativos y cuantitativos de la investigacion. Este método tuvo la finalidad de
recopilar, analizar e interpretar los datos, para ayudar en la resolucion de la toma de

decisiones.

Meétodo Bibliografico

Método de gran ayuda para la investigacion, considerada como etapa importante esta
proporciond informacion de revista, internet, etc., necesaria para fundamentar la investigacion,
informacidn de investigaciones ya existentes acerca del tema o problema que se propone

resolver.

Método Minimo Cuadrado Ordinario

El método de Minimos Cuadrados Ordinario permitid establecer la relacidn entre las

variables deuda publica y producto interno bruto en Ecuador en el periodo 2000- 2020.

Meétodo analitico sintético

El método analitico consiste en la separacion de las variables de las partes de un todo para
estudiarlas en forma individual, por separado, asi como las relaciones que las une. Este método
no es mas que la desintegracion, fragmentacion de un cuerpo en sus principios constitutivos,

tiene como proposito estudiar la relacion entre la Deuda Publica 'y PIB.
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Meétodo deductivo

El método deductivo es aquel que parte de datos generales que sirven para llegar a estudiar
las variables investigadas y posteriormente poder llegar a una conclusién de tipo particular. Este

método lo utilice, para deducir las variables Deuda Publica y PIB de lo general a lo especifico

b. Recursos

Recursos Humanos
Las siguientes personas participaron en esta investigacion:
. Autor del proyecto

. Tutor del Proyecto

Recursos Materiales

Para el desarrollo del proyecto se necesito:

. Computador

. Internet

. Pendrive

. Materiales de Oficina
. Textos Bibliograficos
. Impresora

Recursos Econdmicos

Para realizar la investigacion metodologica se tuvo un costo aproximado de “$662.50” valor

que fue cubierto por el autor del proyecto.



VIII.

Presupuesto

Tabla 1 Presupuesto de la Investigacion

Rubro Medida cantidad costo unitario | costo total
Papel Resma 6 3.00 18.00
Internet Meses 6 25.00 150.00
Impresiones | impresiones b/n'y color 800 0.05 40.00
Pendrive Unidad 2 10.00 20.00
Movilizacion Unidad 10 10.00 100.00
Carpetas Unidad 5 0.50 2.50
Cd Unidad 3 1.50 4.50
Anillado Unidad 3 2.50 7.50
Empastado Unidad 1 20.00 20.00
Alimentacion 300.00
Total $ 662.50
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IX. Resultados y discusién

Resultados

Se puede observar que la deuda publica del Ecuador desde el afio 2008 a enero del 2018 se
incremento en un 47.00% de su deuda publica total del PIB, mientras que la deuda total nominal
esta en un 45.20% nos quiere decir que se diferencia en un 1.8% de su totalidad, al igual que nos
da a conocer que del afio 2008 al 2009 disminuyd en un 16.40% lo cual nos beneficiaba al pais,

mientras que desde el afio 2010 a la actualidad la deuda publica fue incrementando.

La deuda publica ecuatoriana estd por encima del limite constitucional del 40% y sigue
expandiéndose, desde el 2008 hasta enero del presente afio ha incrementado de una manera
exuberante llegando a $ 49.602 millones de dolares. Entre los afios 2014 y 2016 la deuda externa
se duplicd, el salto cualitativo fue la respuesta a la caida de los precios del petréleo y al
incremento del gasto publico en las campafias para las elecciones del 2017. A principios del afio
(enero- 2018) el pais contrajo una nueva deuda con la emision de eurobonos, con la entrada a
este nuevo mercado internacionales se busca mejorar las condiciones tanto de intereses mas

bajos, asi como también como los mayores plazos.

La realidad muestra que el problema de la deuda ha vuelto, el pais sigue endeudandose,
(Acosta & Cajas Guijarro, 2017) sefialan que hay algunos puntos que deben considerarse en

cuanto al endeudamiento del Ecuador:

a) La deuda externa publica del Ecuador tiene uno de los pesos en el PIB maés altos de
Sudamérica, como indicarian datos de la CEPAL,;

b) La deuda externa publica muestra un crecimiento acelerado al igual que el déficit fiscal,
sin que el Gobierno tenga la capacidad de financiar el déficit con generacion de moneda
propia; tal dindmica podria provocar que, en los proximos afios, la deuda siga creciendo

con fuerza si no se controla el déficit fiscal;
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c) Gran parte de la nueva deuda ha sido contratada a plazos muy cortos y con tasas de

interés elevadas, a mas de que hay una deuda no-oficial que pesara sobre las cuentas
externas, como es el caso de las preventas petroleras.

Si bien el limite legal originalmente impuesto en el 40% del PIB fue superado en 2017, esta
realidad se difumind gracias a la manipulacion de las cifras. Desde octubre de 2016, el correismo
decretd que el limite legal de la deuda publica ya no se mide a partir de la “deuda total” sino de
una “deuda publica consolidada”, entendida como aquella deuda que el sector publico contrae
exclusivamente con agentes fuera de éste. Con ese cambio de medicion, a diciembre de 2016 el
peso de la deuda publica consolidada, sin considerar la deuda entre instituciones publicas (como
el IESS, la CFN, Petroecuador, Municipios, etc.), lleg6 a 27,4% del PIB, mientras que a mayo
de 2017 la proporcién llego a 27,7%. Tal deuda recoge a la deuda externa y un minimo

componente de deuda interna (Acosta & Cajas Guijarro, 2017).

Ese cambio de la contabilidad de la deuda no fue mas que otro ejercicio tipico del correismo:
cambiar las mediciones estadisticas oficiales para divulgar una realidad alterada que legitime la
politica econdmica oficialista. ¢Recién en 2016 se dio cuenta el gobierno de la necesidad de
medir de diferente forma el limite de la deuda pablica? ;No es demasiada coincidencia que, justo
cuando la deuda se acercaba al limite legal, se haya cambiado la metodologia de medicion y asi
se evito deteriorar la imagen politica del gobierno? El hecho concreto nos dice que Correa
maquillé las cifras de la economia aprovechando argucias y tecnicismos (Acosta & Cajas

Guijarro, 2017).
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Deuda publica agregada
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llustracién 11 Deuda ecuatoriana desde 2008-enero 2018

Elaborado por: Autor de la Investigacion
Fuente: (Ministerio de Economiay Finanzas, s.f.)

Conforme se mencion6 anteriormente, el saldo de la deuda publica del Ecuador al 31 de
marzo del 2003 asciende a US$ 14.052 millones, de los cuales: US$ 11.226 millones
corresponden a la deuda externa 'y US$ 2.826 millones a la deuda interna. En cuanto a la deuda
externa, se aprecia que del total, aproximadamente el 38% del saldo corresponde a deuda
contratada con organismos internacionales, tales como: el Fondo Monetario Internacional
(FMI), el Banco Mundial (BIRF), el Banco Interamericano de Desarrollo (BID), la Corporacion
Andina de Fomento (CAF), y otros organismos; un 23% del saldo corresponde a deuda contraida
con gobiernos incluyendo el denominado Club de Paris, con una participacion de 11% sobre el
saldo total adeudado; aproximadamente el 38% del saldo corresponde a deuda contratada con
la banca comercial internacional, y en su mayoria corresponde a la deuda respaldada en bonos
globales a 12 y 30 afios plazo; y finalmente existe un saldo de 0,3% que corresponde a deuda

contratada con proveedores (Pareja, 2003).

Ecuador volvié en enero del 2018 a los mercados internacionales y logro colocar bonos

soberanos por $3.000 millones a diez afios plazo, a una tasa de 7,87% y con vencimiento en
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enero del 2028. EI Ministerio de Economia y Finanzas confirmd la noticia, al indicar que hubo

una demanda de hasta $ 10.000 millones por dichos bonos (El Universo, 2018).

Se trata de una nueva adquisicion de deuda en un pais que hasta noviembre suma una deuda
agregada de $ 46.554,5 millones. En el anuncio, que se pudo conocer el jueves en la Bolsa de
Nueva York, se detallo el destino de la nueva deuda: financiar programas de Gobierno, asi como
proyectos de infraestructura que tengan la capacidad para repagar la deuda relacionada, y
adicionalmente anuncié que los recursos servirian “para refinanciar la deuda externa existente

en términos mas favorables para el pais” (El Universo, 2018).

Sin embargo, el Ministerio en su comunicacion oficial dijo que “esta operacion se inscribe
dentro de la planificacion de financiamiento del Presupuesto 2018 y forma parte del Programa

Econdmico Cuatrianual, asi como el Plan Anual de Inversiones del 2018 (EI Comercio, 2018).

Ecuador casi cuadruplico la deuda publica en diez afios del anterior gobierno y solamente
en el 2017 la subio 18,2 % al pasar de los $ 39.282,7 millones a los $ 46.554 millones. Segun
Ramiro Crespo, de Analytica Securities y quien al momento forma parte de la auditoria de la
deuda externa convocada por la Contraloria, seria muy positivo que se logre refinanciar la deuda
cara por una mas barata; pero también habria que ponerle mucho cuidado a los proyectos en los
cuales el Gobierno buscaria invertir, para garantizar el repago de dicha deuda. También, afiadio,
es importante que los recursos no se desvien al gasto corriente. El experto destacd que la
negociacion se hizo a través de Credit Swiss, Deutsche Bank y JP Morgan, lo cual sugiere que

se ha ampliado la participacion de inversores (EI Universo, 2018).

Mientras en diciembre del 2016 la deuda interna se colocaba en $ 12 457.40 millones, para
febrero cerr6 en $ 12 621 millones. Asi lo revela el dltimo boletin de deuda publicado por el

Ministerio de Finanzas (Banco Central del Ecuador, 2017)

La deuda llegé a USD 39 883 millones en febrero del 2017 Al cierre de febrero del 2017,
ahora bien, acorde a las versiones del gobierno saliente de la llamada revolucion ciudadana

aplico la interpretacion de concepto “consolidado” desde octubre del 2016 cuyo indicador segun



72
el Gobierno es apropiado para medir la deuda publica en el pais de esta manera se prescinde las
obligaciones del Estado con organismos publicos, por ser considerado parte del mismo Estado,
como el Instituto de Seguridad Social (IESS) o la Corporacion Financiera Nacional (CFN), entre
otros, esto es como en una familia cuando uno de sus hijos pidiese dinero a su padre y esta deuda
no se valide pues se tratase de la misma familia, situacion que no seria legal, moral ni ética. Esto
ha permitido al gobierno ampliar su margen de endeudamiento, contraviniendo lo legal que
impide endeudarse sobre la basa del 40% del PIB. Considerando los compromisos con otros
entes pablicos, la deuda publica agregada llegé a febrero a 39 883 millones, el 39,6% del PIB.
La cifra se incrementé USD 501 millones comparado con enero del 2017. Durante los dos
primeros meses del afio el Fisco ha buscado financiarse a través de deuda interna y externa. En
enero, se colocaron bonos soberanos por USD 1 000 millones con un rendimiento de 9,125% y
vencimiento al 13 de diciembre del 2026. También se han colocado bonos en el mercado interno.
En enero y febrero se registraron USD 926 millones por bonos a largo plazo. (Rivadeneira

Jaramillo y Buitron Chavez, 2017).

Deuda con relacion al PIB

Deuda Externa Deuda Inferna Tofal
MINISTERIO Saldo Deuda Externa /PIB Saldo Deuda Interna /PIB Saldo Deuda Total /PIB PIB
, DE ECONOMIA 11.2288 61,3% 700,8 3.8% 119296 65.1% 18.3186
Y FINANZAS 11.366,9 46,5% 6388 2,6% 12.008,7 49.1% 24.468.3
o 2002 - 11.3774 39.9% 644,1 2,3% 12.0215 42.1% 285489
20085 19 11.491,1 35,4% 6814 2,1% 12.1725 375% 324329
2004 11.060.4 30,2% 690,8 1,9% 117512 32,1% 36.5017
A 10.850,3 26,1% 914,7 22% 11.765,0 28.3% 415071
60,0% o 10.2149 21,8% 5335 1,1% 10.748,4 23,0% 46.802,0
49,1% 106327 20,8% 260,1 0,5% 10.892.8 21.4% 51.007,8
10.088,9 16,3% 2428 0,4% 103317 16,7% 61.762,6
50,0% 2 7.3925 11,8% 2103 0.3% 76028 12.2% 62.519.7
42,3%1 7 12,5% 2557 0,4% 89274 12.8% 69.555.4
10.0532,5% 12,7% 376.9 0.5% 1043222 13.2% 79.276.7
10,0% 2 71 § 12,4% 6537 0,7% 115255 13.1% 87.924
0 32,1% 136% 1.037,1 11% 13.957,2 14.7% 32,5%.1 4,3%
28;3% 1.097,3 11% 18.679,2 184% 97 29 1042302
300% 2 20,4%23 0% 1.0476 11% 212728 140 <117
&3, U7 ,;.131.4 1,1% 26.8106 o
214 %889,7 0.9% 26395 18,4% 325% .,
20.0% -E867% 0913,2%  5.7444% 2
. 12,2%12,8% 13,1%
10,0%
0,0%
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
B Deuda Externa /PIB Deuda Interna /PIB Deuda Total /PIB

llustracién 12 Deuda con relacién al PIB
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Superior  Inferior
Coeficientes  Error tipico  Estadisticot Probabilidad Inferior 95% 95% 95.0%

Intercepcion 1520.653202 6957.667628 0.218557897 0.829325 16083.21891 13041.91 -16083.2

PIB 0.307034481 0.092754402 3.310187726  0.00368  0.112897288 0.501172 0.112897

Elaboracién: Subsecretaria de Financiamiento Publico
Fuente: Boletines informativos del Banco Central y Boletines de deuda publica de la Subsecretaria de
Financiamiento Publico

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de correlacién multiple 0.604784956
Coeficiente de determinacion R"2 0.365764843
R”2 ajustado 0.332384045
Error tipico 12706.33193
Observaciones 21

Elaborado: Autor de la Investigacion

ANALISIS DE VARIANZA

Suma de Promedio de los Valor critico
Grados de libertad cuadrados cuadrados F de F
Regresion 1 1769072537 1769072537 10.95734 0.003679902
Residuos 19 3067566551 161450871.1
Total 20 4836639088

Elaborado: Autor de la Investigacion

FRM: ¥ = B + B, X1+ i Y =-1520,6532 + 0,3070X

Andlisis de los estimadores

El estimador 3, nos indica que la deuda piblica aumenta en aproximadamente

-1520,6532 cuando el PIB es cero.

El estimador 3, nos indica que la deuda publica aumenta en aproximadamente 0,3070 cuando

el PIB se incrementa en por lo menos una unidad.

Andlisis del coeficiente de correlacién
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El coeficiente de correlacion indica que existe una relacion directa entre las variables deuda
publica y PIB de 60.47% vy la relacién lineal es alta entre ellas, provocando que el modelo sea

confiable.
Analisis del coeficiente de determinacion

El coeficiente de determinacion expresa que el 36.58% de las variaciones de la variable

deuda publica son explicados por el PIB y que existen otras variables que afectan al modelo.

Discusion

Segin (OSPINA, 2018) en su trabajo: Analisis y evolucion de la deuda publica
ecuatoriana en el periodo de la llamada “Década Ganada” (2007 — 2017), menciona. La
deuda publica interna es de responsabilidad unica del Gobierno donde sus principales acreedores
son: el Banco del Estado, el IESS, el Banco Central y los tenedores de Bonos del Estado. En el
periodo de 2007 al 2017 la deuda ha crecido bastante relevante pasando de 3.239,9 millones de

dolares a 14.785.74 millones de dolares, aproximadamente un 356.47% en 10 afios.

La deuda puablica externa teniendo como acreedores a los organismos internacionales
tradicionales y sumado a ello la importante presencia de China durante el periodo de estudio,
que deja una deuda que pasa de 10.632,7 millones de délares en 2007 a 31.749,80 en 2017
aproximadamente un 198.62% de crecimiento en 10 afios. El total de deuda publica entre 2007
y 2017 fue de 10.890,80 millones de dolares a 32.639.50 millones de dolares respectivamente,

aproximadamente 199.72% en 10 afios.

Pese a los intentos por disminuir los niveles de endeudamiento con la auditoria (2008), en
los afios posteriores los niveles de deuda continuaron agravandose incluso en tiempos de
bonanza petrolera sin potenciar otros sectores que permitan soportar la carga en los tiempos en
que el petroleo se mantiene a precios bajos. Sin embargo, aunque los nimeros nacionales

indiquen que los niveles de deuda/PIB se encuentran por debajo del 40%, instituciones como el
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FMI indican gque no se esta considerando como deuda los valores adeudados con instituciones

publicas (IESS, Banco Central, etc.) con el cual dicho techo seria superado.

Segun lo manifestado podemos aseverar que la deuda publica con relacion al producto interno
bruto se ha ido incrementando al pasar de los afios y se concuerda con lo expresado en el trabajo
antes mencionado, y es verdad que se deberia de establecer un criterio para disolver ese sigilo
que tienen los gobiernos de turno para no transparentar las cifras reales de la deuda y aplicar una
metodologia que pueda garantizar la sostenibilidad de las instituciones como el IESS, Banco
Central y otros organismos que sirven de caja chicay no le son devueltos esos valores que sirven
para pagar las jubilaciones a las personas que han aportado a lo largo de los afios, por otra parte
se puede manifestar que en el tiempo de bonanza petrolera se debid ahorrar dinero para hacerle

frente a un problema de recesidn y no aumentar el aparato estatal.

Por otra parte (Simbala, 2017) difiere de las apreciaciones antes mencionadas puesto que el

manifiesta que:

Se realiz6 el analisis de diferentes indicadores, que permiten visualizar el comportamiento
de la deuda y de la capacidad del Estado para manejarla. Se nota ademas que los ingresos del
Estado son insuficientes, es decir deficitarios, por lo que se requiere de refinanciamiento de la
deuda por parte de paises superavitarios como China. Segun cifras del Banco Central Ecuador
(BCE), entre 2011 y 2016 lo recibido por el Gobierno, tanto en preventas petroleras como en
Cetes, sumd $ 6.727 millones. Esta cifra engrosa las obligaciones del régimen, que el afio pasado
cambid 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 baja a 27,3%.

Segun (Nelly, 2017) manifiesta De acuerdo con los resultados expuestos podemos notar que
existe una correlacion negativa débil entre el costo total financiero de la deuda externay el gasto
publico en donde el coeficiente de Pearson es del -0.0156, de igual forma entre el CTFDEX y el

SALDODEUDABCE existe una asociacion débil de 0.2406, a diferencia de la asociacion
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moderada entre el GASTOPUB Y el SALDODEUDABCE con un indicador de 0.543. Lo que
nos indica que nuestras variables mantienen valores de correlacion de Pearson bajos y
moderados, es decir mantienen su independencia entre si y no poseen relacién con alto nivel de
significancia, Con relacion a la variable dependiente el PIBREAL a continuacion se observa la
correlacion de Pearson efectiva entre sus variables independientes previa estimacion del modelo

economeétrico.

Lo expuesto previamente pone en manifiesto que el Ecuador se encuentra en un periodo de
acumulacién de deuda con un crecimiento econdémico sostenible, pero existira un punto de
quiebre préximo en donde el endeudamiento tendra valores muy superiores que influirdn de
manera negativa sobre el PIB haciendo que su contribucion se vuelva negativa. Cuando los
paises comienzan a percibir grandes montos de ingresos a consecuencia de suscribir préstamos
extranjeros el efecto directo sobre el crecimiento econémico del pais también se ve aumentado,
pero a medida que el nivel de endeudamiento contintie expandiéndose la acumulacion de grandes

deudas terminara por reducir el indice de crecimiento.

En relacion a lo manifestado se podria decir que hasta cierto punto existe una similitud,
debido que en nuestros resultados observamos que existe una relacion directa entre nuestras
variables de estudio y que la correlacion es de 60.47% considerada una cifra bastante
significativa para realizar los prondsticos de la deuda publica con relacion al producto interno
bruto, por otra parte coincidimos con que los paises que reciben grandes montos a consecuencia
de los préstamos realizados a los organismos como el FMI, BM el efecto directo es sobre el
crecimiento econdmico siempre que se utilicen de manera eficiente y en los sectores que generen

rentabilidad que permitan cubrir las obligaciones al corto, mediano y largo plazo.
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Conclusiones

Con lo investigado se ha obtenido resultados que indican que existe un incremento en el
endeudamiento publico ecuatoriano, debido a que en el afio 2000 la deuda alcanzo una cifra de
11929,6 millones de ddlares, la misma que creci6 hasta el afio 2005 en donde la deuda fue de
11765 millones de dolares, posteriormente se dio un ligero descenso, en los afios 2006 — 2009
donde se ubicd en 7602,8 millones de ddlares con relacion al Ultimo afio del periodo antes
mencionado, que posiblemente se origind por la crisis inmobiliaria en los Estados Unidos, que
no permitié al gobierno ecuatoriano realizar la inversion en gasto publico que estaba
presupuestada. A partir del 2010 hubo un agresivo endeudamiento por parte del Estado, dicho
incremento ha sido muy preocupante para nuestra economia que depende mucho de las
recaudaciones del fisco y las exportaciones petroleras y no petroleras a tal punto de superar el
limite establecido con relacién al producto interno bruto que es del 40%, y esto se ve reflejado
en el altimo afio del periodo de estudio donde alcanz6 una cifra récord de 63163,74 millones de

dolares.

Se puede concluir que a pesar de que la deuda publica se incrementd en la mayoria de los
afios del periodo de estudio, el Producto Interno Bruto paso de una cifra en el afio 2000 de
18318,6 millones de ddlares a 108108 millones de ddlares en el afio 2019, esta cifra podria ser
engafosa si solo se estudia la variable por separado, donde se podria emitir un analisis que no
refleje la realidad econdmica del pais, puesto que en la medida que fue incrementando el
Producto Interno Bruto, también lo hizo la Deuda Publica y esto repercutid, en enormes costos
para la sociedad en general, que se ve reflejado en el presupuesto deficitario que a la vez se

traduce en impuestos, inflacion, y en endeudamiento excesivo.

Se concluye que existe una correlacién positiva moderada, segun el criterio de sperman entre

la Deuda Publica y el Producto Interno Bruto de 60,47 %, ya que al aumentar la deuda publica
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el PIB recaudado se compromete mayormente. Los resultados economeétricos indican que el
déficit si se puede sostener, pero en un sentido débil, esto implica que el gobierno incurrira en
problemas de colocacién de nueva deuda, como altas tasas de interés y elevados volimenes de

colocaciones. Lo cual incidira directamente en la estabilidad macroecondémica.
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Recomendaciones

La deuda publica en Ecuador siempre ha existido sin embargo se ha tratado de conservar en
cantidades que no superen el limite establecido por la constitucion, por tal motivo es
recomendable realizar un andlisis de sostenibilidad, el cual permitira observar y analizar la
situacién economica del pais. De tal manera que se pueda aplicar un sistema economico diferente
al que manejé el anterior gobierno, ya que de esta manera se podra reducir la deuda publica y
llegar a obtener mayores beneficios a través del incentivo a los empresarios que se vera reflejado

en el incremento del PIB.

Por otro lado, al ya tener un estudio del comportamiento de la deuda publicay el PIB el MEF
referente a lo ya analizado considera oportuno emitir bonos internos cuyo vencimiento se
efectuara en lo posterior. Lo que nos permitird mantener abiertos los mercados tanto local como
internacional pues debe el Estado encontrar adecuadas condiciones de demanda para plantearse
mejores estructuras de endeudamiento. Adicionalmente, es necesario que se realicen las
reformas legales pertinentes a fin de que todas las instituciones publicas sean colocadas bajo el
mismo marco legal, a fin de incentivar una adecuada planificacion presupuestaria de la politica

salarial publica.

Que el Estado debe disefiar una red de seguridad financiera que optimice la cantidad de
recursos que el sistema financiero mantiene en forma liquida para reducir un despilfarro en lo
referente a recursos asignados a diferentes proyectos, al mismo tiempo que minimice el riesgo
de que problemas de liquidez generen crisis bancarias. En este contexto, se recomienda que el
Banco Central del Ecuador, junto con las demas entidades publicas que tienen entre sus
funciones velar por la estabilidad del sistema financiero, disefie un esquema de red de seguridad

financiera a implementarse a la brevedad posible.
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X. Cronograma de Actividades
SEPTIEMBRE OCTUBRE NOVIEMBRE DICIEMBRE ENERO FEBRERO MARZO

ACTIVIDAD

1121314 |1(2|3 |4 (1]|2 |3|4 [1|2|3|4[1(2|3|4 |1]|2|3]|4[1|2(3

Metodologia de la
investigacion y
Estadistica.

Pre defensa de los
avances de los
proyectos de
investigacion.

Desarrollo de la
estructura de los
proyectos de
investigacion.

Trabajo con docentes
tutores

Entrega de trabajos de
titulacion

Revisién del proyecto

Correcciones de la
Comision de revision de
la Carrera.

Sustentacion

Entrega de empastados
y CD

Titulacion
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ANEXO 1

Tabla 2, Saldo deuda publica - relacion PIB

SALDOS DE LA DEUDA
PUBLICA
RELACION CON EL PIB
ANOS: 2000 - 2019
(ENERO)
cifras en millones de US dolares
y porcentajes

Afos Deuda Externa Deuda Interna Total PIB
Saldo Deuda/PIB Saldo Deuda/PIB Saldo Deuda/
PIB
2000 11.228,8 61,3 700,8 3,8 11.929,6 65,1 18.318,6 24.468,3
2001 11.366,9 46,5 638,8 2,6 12.005,7 49,1 28.548,9 32.432,9
2002 11.377,4 39,9 644,1 2,3 12.021,5 42,1 36.591,7 41.507,1
2003 11.491,1 354 6814 21 121725 375 || 46.802,0 51.007,8
;88‘51 11.060,4 ggi gigg %g 11.751,2 ggé 61.762,6 62.519,7
2006 10.850,3 218 5335 11 11.765,0 23,0 69.555,4 79.276,7
2007 10.214,9 208 260.1 0.5 10.748,4 214 87.924,5
2008 10.632,7 16,3 242.8 0,4 10.892,8 16,7 95.129,7
2009 10.088,9 11,8 210,3 0,3 10.331,7 12,2 101.726,3
2010 7.392,5 12,5 255,7 0,4 7.602,8 12,8 99.290,4
2011 8.671,7 12,7 376,9 0,5 8.927.4 13,2 98.614,0
2012 10.055,3 12,4 653,7 0,7 10.432,2 13,1 100.472,2
2013 10.871,8 13,6 1.037,1 1,1 11.525,5 14,7 104.021.0
2014 12.920,1 17,3 1.097,3 11 13.957,2 18,4
2015 17.581,9 20,4 1.047,6 11 18.679,2 21,4
2016 | 549959 26,0 1.131,4 11 21.272,8 21,2
;81; 25.679,3 316 889,7 0.9 26.810,6 325
Enero 31.749,8 33,5 889,4 0,9 32.639,5 34,3
34.820,0 35.709,4

Fuente: Boletines informativos del Banco Central y Boletines de deuda publica de la Subsecretaria de
Financiamiento Puablico
Elaboracién: Subsecretaria de Financiamiento Publico




ANEXO 2

SALDO DE LA DEUDA PUBLICA CONSOLIDADA POR MONEDA DEL PAGO
ANOS: 2006 - 2018 (ENERO)
Tabla 3. Saldo de Deuda Publica por moneda de pago

cifras en millones de US ddlares
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CONCEPTO |31;‘121‘2006 | 31/12/2007| 31/12/2008 | 31/12/2009 | 31/12/2010 | 31/12/2011 | 31/12/2012 | 31/12/2013 | 31/12/2014 | 31/12/2015 | 31/12/2016 | 31/12/2017 | | 31/01/2018 |
[toTaL pEuDA PuBLICA (1+11) | 10.767,4 | 10.8928] 103317 76028 89274 10432,2] 11s255] 13.957,2] 186792  21.2728] 268106  32.6395] | 35.709,4 |
[ ToTaL DEUDA EXTERNA | 1021459 106327 100ss9| 73925 se7i7]| 10.0s53] 10871,8] 120201 1zseio] 202252 256793  317408] | 34.820,0 |

DOLAR (US) (1) 8.789,3 9.252,0 8.840,8 6.706,4 8.039,5 9.480,7 9.951,8 11.948,0 16.619,9 19.216,7 24.761,8

30.933,7 33.972,6
CANASTA DE
MONEDAS (BID) 583,2 564,0 496,1 55 3,5 2,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,0 -0,0
EURO (CEE)(3) 3787 3959 340,2 3142 273,3 2453 1855 1997 2061 369,0 2358 206,6 215,4
YEN (JAPON) 291,8 276,6 3080 263,7 260,7 2394 1860 129,2 92,8 75,3 65,0 42,2 42,0
DERECHO
ESPECIAL DE 39,5 16,3 14,3 12,9 12,4 13,9 16,9 21,0 24,6 28,8 28,7 30,8 31,7
GIRO
LIBRA (REINO
UNIDO) 857 80,0 53,2 53,7 48,2 43,7 41,0 36,5 28,8 22,2 13,5 8,3 8,7
DOLAR (CANADA) 282 30,6 224 235 228 205 190 159 127 9,0 7,6 2,5 2,6
WON (KOREA) 80 72 47 45 3,9 32 324 412 410 410 451
CNY (RP.CHINA) 37 33 27 20 1,5 05 4338 5237 5522 4600 519,0 525,7 547,1
FRANCO (SUIZA) CHF 3,9 4,0 40 37 3,8 35 33 30 24 21 17
KORONA (DINAMARCA) DKK 23 2,5 22 22 19 4,7 17 16 13 11 1,0 0,0
OTRAS MONEDAS 04 03 03 02 02 06 05 03 01 0L 01
nrotabeuaNeRve | sss|  aeon | aaas] a3 sz wee| ez wewma| rowa|  rowms|  wmie]  seer| | sees
DOLAR (US) (2) 5525 260,1 2428 2103 255,7 376,9 6537 L0371 10673 L0476 143136 8897 8894
SUCRE (ECUADOR) .
UNIDAD VALOR CONSTANTE - -
Notas:

- Para convertir las monedas diferentes del ddlar se utilizaron las cotizaciones a fines de cada periodo.
- Incluye atrasos de intereses y comisiones a fines de periodo.
- Cifras provisionales para los afios 2017 - 2018

1
2
(3
4

(
(

) Se reduce el 93,22 % del saldo de los Bonos Globales 2012 y 2030 (Junio y Diciembre 2009 y Enero 2010).
) En abril /2009 se recompra con el 100% de descuento los bonos AGD en poder del Banco Central.

) Saldo incluye Canje de deuda con Italia por 35,000,000.00 EUROQS entre capital e intereses (Noviembre 2012).
] Deuda pubHca corresponde a agregacmn de saldos de los prestamos vigentes.

Fuente: Boletines de Deuda de la Subsecretaria de Finanzas Publicas
Elaborado: Subsecretaria de Finanzas Publicas



ANEXO 3
SALDO DE LA DEUDA PUBLICA CONSOLIDADA

Tabla 4. Deuda Publica consolidada
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CNCEPTO 31/12/2006 | 31/12/2007 | 31/12/2008 | 31/12/2009 | 31/12/2010 | 3122011 | 3171272012 | 31202013 | 3171202014 | 31202015 | 3171272016 | 3207 | | 3012018
(omoebapiRcA (+l) | w7674| e8| wmiy| 7ems| swws| wamp| usss| sova| msema| nams| wsws| news| [ sl
[tromomonenenn | woms] wenz| weess| rams| seng| wess3| wems| nowt| wssie| wasa| mens| ses| [ sl
SECTOR PUBLICO NO FINAN. 00658 105571 10079 758 85®S 99857 10707 12823 g5t 09 BEYE LGS 7340
GOBIERNO (1) (3) 91076 96111 90636  6A68  77B2 91776 9805 LS8  (54n8 18134 BI0E 28294 31331
PETROECUADOR 246 195 1009 195 168 140 135 ML6 1m97  om3 149 LO05A 10754
EMETEL 2 w2 974 : : . : . ) i . : :
MUN. Y CONSEJOS PROV. W3 W60 W63 M5 AGs W91 979 4B 4915 ads 64 7785 2
OTROS 1 433 B87 O30 467 40 4RT M0 41 4us M5 152 1556,2
SECTOR PUBLICO FINAN, 1491 16 60 467 182 &6 41 28 108 23 199 83 86,0
BNF 112 21 : : . i 00 00 00 00 00 . :
N 135 i o1 453 120 685 101 269 101 16 14 13 13
BEV 216 23 8 13 i1 10 09 09 07 07 06 : :
BEDE : . : : : . : : ) ) 78 80 847
BCE 28 01 01 01 01 01 00 00 00 -
BALANZA DE PAGOS : . : : . . : : ) .
OTROS 28 01 01 01 01 01 00 00 00 .
mromoeoaEne | oss| a0t ams|  me3| sz wws| ey woma| sows| woms| 1mie|  eer| [ s
GOBIERNO (2 S5 W01 M a3 B[7 WY 6N AL 10973 10475 LB 8897 8694

Fuente: Boletines de Deuda de la Subsecretaria de Finanzas Publicas
Elaborado: Subsecretaria de Finanzas Publicas



ANEXO 4
DATOS VARIABLES DE ESTUDIO

Tabla 5. Variables de estudio

ANOS DEUDA PUBLICA PIB

2000 11929.60 18318.60

2001 12005.70 24468.30

2002 12021.50 28548.90

2003 12172.50 32432.90

2004 11751.20 36591.70

2005 11765.00 41507.10

2006 10748.40 46802.00

2007 10892.80 51007.80

2008 10331.70 61762.60

2009 7602.80 62519.70

2010 8927.40 69555.40

2011 10432.20 79276.70

2012 11525.50 87924.50

2013 13957.20 95129.70

2014 18679.20 101726.30

2015 21272.80 99290.40

2016 26810.60 98614.00

2017 32639.50 100472.20

2018 35709.40 104021.00

2019 57316.93 108108.00

2020 63163.74 96676.50

Elaborado: Autor de la Investigacion
Fuente: BCE
Deuda vs PIB
Deuda vs PIB

120000.00
100000.00
80000.00
60000.00
40000.00
20000.00
0.00

1995 2000 2005 2010 2015 2020

DEUDA PUBLICA PIB

lustracién 13. Deuda vs PIB

Elaborado: Autor de la Investigacion
Fuente: Banco Central
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ANEXO 5

ANALISIS ESTADISTICO EN SPSS

Tabla 6. Andlisis estadistico de datos

Estadisticos

deuda pib

N Valido 21 21

Perdidos 0 0
Media 19602.6510 68797.8238
Error estandar de la media 3393.49486 6684.37834
Mediana 12005.7000 69555.4000
Moda 7602.802 18318.602
Desv. Desviacion 15550.94706 30631.66974
Varianza 241831954.385 938299191.017
Rango 55560.94 89789.40
Minimo 7602.80 18318.60
Méaximo 63163.74 108108.00
Suma 411655.67 1444754.30

a. Existen multiples modos. Se muestra el valor mas pequefio.

20000.00

Deuda

deuda

40000.00 G0000.00

deuda

llustracién 14. Deuda

Producto interno bruto.

Media = 19602 65
Desviacion estandar = 15550.947
=21

89



pib

Media = 68797 .82
Desviacidn estandar = 30631 67

o
E 2
i
1
N
° 20000.00 40000.00 60000.00 80000.00 10000000 12000000
pib
lHustracién 15. Producto interno bruto.
Tabla 7. Resumen de caso
Resumen de procesamiento de casos
Casos
Valido Perdidos Total
N Porcentaje N Porcentaje N Porcentaje
deuda 21 100.0% 0 0.0% 21 100.0%
pib 21 100.0% 0 0.0% 21 100.0%
Descriptivos
Estadistico Desv. Error
deuda Media 19602.6510 3393.49486
95% de intervalo de Limite inferior 12523.9447
confianza para la media Limite superior 26681.3572
Media recortada al 5% 17861.2124
Mediana 12005.7000
Varianza 241831954.385
Desv. Desviacion 15550.94706
Minimo 7602.80
Maximo 63163.74
Rango 55560.94
Rango intercuartil 13221.10
Asimetria 1.966 .501
Curtosis 3.200 972
pib Media 68797.8238 6684.37834
95% de intervalo de Limite inferior 54854.4549
confianza para la media Limite superior 82741.1927
Media recortada al 5% 69412.8696

90
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Mediana 69555.4000
Varianza 938299191.017
Desv. Desviacion 30631.66974
Minimo 18318.60
Maximo 108108.00
Rango 89789.40
Rango intercuartil 59902.80
Asimetria -.240 .501
Curtosis -1.538 972
Tabla 8. Pruebas de normalidad
Kolmogorov-Smirnov@ Shapiro-Wilk
Estadistico gl Sig. Estadistico gl Sig.
deuda .308 21 .000 .689 21 .000
pib .186 21 .056 .898 21 .032

a. Correccion de significacion de Lilliefors

Q — normal de deuda

Grafico Q-Q normal de deuda

Normal esperado

o] 20,000 40,000 60,000

Valor observado

llustracién 16. Q - normal de deuda

Q — normal sin tendencia de deuda



Desviacion de Normal
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Grafico Q-Q normal sin tendencia de deuda

15
. L ]
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[ ]
oo L] e o
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05 L] e *
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[ N ]
1.0
20,000 40,000 60,000
Valor observado
llustracién 17. Q - normal sin tendencias de deuda
Deuda
et
¥*
60,000 20
*
40,000
20,000

deuda

llustracién 18. Deuda

Q —normal de PIB



Grafico Q-Q normal de pib
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llustracién 19. Q - Normal de PIB
Q — Normal sin tendencia de PIB
Grafico Q-Q normal sin tendencia de pib
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llustracién 20. Q- normal sin tendencia de PIB
Tabla 9, ANOVA
Suma de Media
Modelo cuadrados gl cuadratica F Sig.

93



1 Regresion 1769072536.76 1 1769072536.76 10.957 .004P
8 8
Residuo 3067566550.92 19 161450871.101
6
Total 4836639087.69 20
4

a. Variable dependiente: deuda

b. Predictores: (Constante), pib

Tabla 10. Coeficientes

Coeficientes?

94

Coeficientes 95.0% intervalo de confianza
Coeficientes no estandarizados = estandarizados para B
Modelo B Desv. Error Beta t Sig. Limite inferior  Limite superior
1 (Constante) -1520.653 6957.668 -.219 .829 -16083.219 13041.913
Pib .307 .093 .605 3.310 .004 113 .501

a. Variable dependiente: deuda

Tabla 11. Correlaciones no paramétricas

Correlaciones

deuda pib
Rho de Spearman Deuda Coeficiente de correlacion 1.000 543"
Sig. (bilateral) . .011
N 21 21
Pib Coeficiente de correlacion .543" 1.000
Sig. (bilateral) .011
N 21 21

*, La correlacién es significativa en el nivel 0,05 (bilateral).



Prueba de dos colas

Tabla 12. Tabla F Distribucion t

Lops,19=+2.093

ANEXO 6

Prueba de una cola

1005, 19=1.729

1
|
1
1
|
!
I

0

: 10.05
—2.093 +2.093 t 1.729

Tabla F Distribucion t
0.900 0.700 0.500 0.300 0.200 0.100 0.050 0.020 0.010 | valor o Prueba
0.100 0.300 0.500 0.700 0.800 0.900 0.950 0.980 0990 | IC }de dos colas
0.450 0.350 0.250 0.150 0.100 0.050 0.025 0.010 0.005 | valor & ] Prueba
0.550 0.650 0.750 0.850 0.900 0.950 0.975 0.990 0995 |IC de una cola

g.l. Valores de ¢

1 0.158 0.510 1.000 1.963 3.078 6.314 12.706 31.821 63.657

2 0.142 0.445 0.816 1.386 1.886 2.920 4.303 6.965 9.925

3 0.137 0.424 0.765 1.250 1,638 2.353 3.182 4541 5,841

4 0.134 0.414 0.741 1,190 1533 2132 2.776 3.747 4,604

5 0.132 0.408 0.727 1.156 1.476 2.015 2,571 3.365 4,032

6 0.131 0.404 0.718 1.134 1.440 1.943 2.447 3.143 3.707

7 0.130 0.402 0.711 1.119 1415 1.895 2.365 2.998 3.499

8 0.130 0.399 0.706 1.108 1.397 1.860 2.306 2.896 3.355

9 0.129 0.398 0.703 1.100 1.383 1.833 2.262 2.821 3.250

10 0.129 0.397 0.700 1.093 1.372 1.812 2228 2.764 3.169

1 0.129 0.396 0.697 1.088 1.363 1.796 2.201 2.718 3.106

12 0.128 0.395 0.695 1.083 1.356 1.782 2.179 2.681 3.055

13 0.128 0.394 0.694 1.079 1.350 1.771 2.160 2.650 3.012

14 0.128 0.393 0.692 1.076 1.345 1.761 2.145 2.624 2.977

15 0.128 0.393 0.691 1.074 1.341 1.753 2131 2602 2.947

16 0.128 0.392 0.690 1.071 1.337 1.746 2.120 2.583 2921

17 0.128 0.392 0.689 1.069 1.333 1.740 2.110 2.567 2.898

18 0.127 0.392 0.688 1.067 1.330 1.734 2.101 2552 2.878

19 0.127 0.391 0.688 1.066 1.328 1.729 2.093 2.539 2.861

20 0.127 0.391 0.687 1.064 1.325 1.725 2.086 2.528 2.845

21 0.127 0.391 0.686 1.063 1.323 1.721 2,080 2518 2.831

22 0.127 0.390 0.686 1.061 1.321 1717 2.074 2.508 2.819

23 0.127 0.390 0.685 1.060 1.319 1.714 2.069 2.500 2.807

24 0.127 0.390 0.685 1.059 1.318 1.711 2.064 2.492 2.797

25 0.127 0.390 0.684 1.058 1.316 1.708 2.060 2.485 2.787

26 0.127 0.390 0.684 1.058 1.315 1.706 2.056 2479 2.779

27 0.127 0.389 0.684 1.057 1.314 1.703 2.052 2473 2.7

28 0.127 0.389 0.683 1.056 1.313 1.701 2.048 2,467 2.763

29 0.127 0.389 0.683 1.055 1.311 1.699 2.045 2.462 2.756

30 0.127 0.389 0.683 1.055 1.310 1.697 2.042 2.457 2.750

40 0.126 0.388 0.681 1.050 1.303 1.684 2.021 2.423 2.704

60 0.126 0.387 0.679 1.045 1.296 1671 2.000 2.390 2,660

120 0.126 0.386 0677 1.041 1.289 1.658 1.980 2.358 2617

% 0.126 0.385 0.674 1.036 1.282 1.645 1.960 2.326 2.576
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ANEXO 7
TUTORIA CON EL EC. HERNAN DELGADO SOLIS A TRAVES DE LA

PLATAFORMA VIRTUAL GOOGLE MEET.

\.? Estas presentando

Estas presentando para todos

== Heman Patricio Delgado Solis

a ]

Tutorias A~
Levantarlamano  Estas presentando

2139
23/2/2021

~ @ e

M Invitation: Tutorias @ Tue Feb 2 Descargas

€« > c

& meetgoogle.com

Formulacién del problema

De qué manera la deuda publica incide en el producto intemo bruto
ccuador en el periodo 2000 — 20192

Delimitacién del problema.

4 | Contenido: Deuda piblica
Clasificacion: Pproducto interno Bruto

Espacio: Ecuador
Tiempo: 2000-2019

. Haga clic para agregar notas

Diaposiova 4 de 19 (14 inghés (Estados Unidos) 2o Wcometaios B 22 M T -—F -+ + @% (3

-+ Heman Patricio Delgado Solis

a

Levantar la mano Estas presentando

Tutorias A

2140
23/2/201

L] ‘pr.mibeaqufpmbmw i % A W @ e
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De mi consideracion:

Por medio de la presente me permito CERTIFICAR que fue corregido el Summary,
correspondiente a la Tesis de Grado “ANALISIS DE LA DEUDA PUBLICA Y SU INCIDENCIA

EN EL PRODUCTO INTERNO BRUTO ECUADOR EN EL

PERIODO 2000 - 2020.", previo a la obtencion del titulo de Economista, perteneciente
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