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Resumen

El objetivo del presente trabajo es determinar la existencia de una relacion
temporal positiva, entre los ingresos petroleros y el gasto corriente en Ecuador
durante el periodo 1972-2014. Para demostrar el objetivo, se realizara un
modelo econométrico de Minimos Cuadrados Ordinarios, en el cual interactian
las dos variables descritas. El resultado de este modelo fue la relacion positiva
entre los ingresos petroleros y el gasto corriente, siguiendo un comportamiento
pro ciclico en las cuentas fiscales del Gobierno. Tal comportamiento, ocasiona
el excesivo incremento de este gasto en épocas de bonanza petrolera. Sin
embargo, en épocas de bajos precios del petroleo, el gasto corriente se
mantiene a los mismos niveles del auge. Esto provoca problemas econémicos,

como deuda insostenible y déficits presupuestarios.

Palabras claves:

Ingresos Petroleros, Gasto corriente, Cuentas fiscales, Pro ciclico, Bonanza
petrolera.



Abstract

This study aims to determine the existence of a temporal positive relationship
between oil revenues and current expenditure in Ecuador, during the period
1972-2014. In order to analyze this relationship, the current paper used an
Ordinary Least Square econometric model, in which to observe the interaction
between these two variables. The results obtained in this model show a positive
relationship between oil revenues and current expenditure, following a pro-
cyclical behavior in the government's fiscal accounts. Such behavior causes an
excessive increase of expenses in times of oil boom. However, in periods of low
oil prices, current expenditure remains at the same boom levels. This causes

economic problems such as unsustainable debt and budget deficits.

Keywords:

Oil revenues, Current expenditure, Fiscal accounts, Pro-cyclical behavior, Oil

boom.



Introduccién

A partir de la década de los setenta, Ecuador experiment6 una transformacion
en su estructura econdmica, ligada al descubrimiento de yacimientos
petroleros. El gobierno instaurado en aquella época comenzé la explotacion y
comercializacion de las reservas de petroleo ecuatoriano, dando asi inicio a un
acelerado crecimiento de los principales agregados econémicos, tales como el
Producto Interno Bruto (PIB), la inversién publica, entre otros. Aunque se
observe un incremento en la economia nacional, es importante analizar si la
utilizacion de estos recursos naturales fue acertada o su direccionamiento fue

ajeno al desarrollo econémico del pais.

Este recurso natural fue la principal fuente de ingresos para el pais, durante la
época de bonanza petrolera. Dada su condicion de pais exportador de un
recurso natural, en el afio 2015 el PIB petrolero correspondio al 10% de su
produccion total. Las exportaciones de esta materia prima representaron el
51% del total de las mismas, con una explotacion mensual aproximada de 11
millones de barriles, a un precio promedio de USD 40 por barril de petrdleo.
(Banco Central del Ecuador, 2015).

El significativo crecimiento del ingreso petrolero generé un aumento del gasto
publico en épocas de bonanza. Esto se conoce como comportamiento “pro
ciclico”, el cual se explica como la fluctuacion de un indicador econémico, que
se mueve en la misma direccibn que la economia. Este comportamiento
ocasiona un crecimiento economico en el corto plazo, sin embargo, la
sostenibilidad del gasto publico, especialmente explicado por el gasto corriente,
se torna dificil en momentos de recesion, provocando un desfase temporal
entre los ingresos y los gastos mantenidos en periodos de auge econdémico.
Por lo que se debe preguntar si en el caso ecuatoriano, ¢el gasto corriente
tiene un comportamiento positivo ante las variaciones en los ingresos

petroleros?

El presente estudio demuestra que el gasto corriente del Gobierno Central tiene

una relacion positiva con los ingresos petroleros. Su objetivo es indicar la



dependencia entre las dos variables mediante la utilizacion de corrientes
teodricas. La literatura econOmica expone que el manejo pro ciclico en las
politicas fiscales ocasionan problemas de crecimiento econdmico.
Adicionalmente, se analiza si el Ecuador sufre de un mal denominado por
Corden y Neary (1982) como la “Enfermedad Holandesa”, misma que
menciona los efectos econdmicos negativos de un pais dependiente de la
exportacion de un recurso natural; y como los gobiernos al ser los principales
beneficiarios de la comercializacion del crudo, tienen mayores incentivos en
incrementar el gasto publico. Este incremento puede ocasionar problemas de
endeudamiento y falta de recursos en épocas de bajos precios del barril de

petréleo.

La estructura de este estudio inicia con el marco teérico, donde se sustenta la
hipétesis planteada a través de literatura econémica relevante. Posteriormente,
en el contexto se estudia la probleméatica del entorno macroeconémico en el
periodo comprendido entre 1972 hasta 2014. En el apartado metodoldgico se
utiliza un modelo econométrico de Minimos Cuadrados Ordinarios, para
determinar la relacién entre el gasto corriente, los ingresos petroleros y las
exportaciones petroleras. Finalmente, se discutiran las conclusiones surgidas a

lo largo de este documento.

Manejo de las Finanzas Publicas y Optimizacion de los Recursos

Naturales

En el presente apartado se analiza el sustento teorico utilizado para responder
a la hipotesis planteada a inicios de este estudio. El esquema propuesto es el
siguiente: en primer lugar, se expone el manejo de las finanzas publicas con la
finalidad de observar como el ingreso petrolero, altera las decisiones
presupuestarias de las autoridades de un pais. En segundo lugar, se analiza
como los paises dependientes de las exportaciones de un recurso natural,
aumentan sus gastos en periodos de auge econdémico. En tercer lugar, se
estudia el caso de la “Enfermedad Holandesa”. Finalmente, se plantea la

diferencia del comportamiento pro ciclico y contra ciclico, de manera que se



determine cual de ellos genera un manejo fiscal idéneo y un crecimiento

econdmico sostenible en el tiempo.
Finanzas Publicas

El manejo de las finanzas publicas es un campo ampliamente analizado, en el
que confluyen aspectos econdémicos, politicos y sociales. Karl (1999) expone,
que las finanzas publicas se basan en un proceso de decisiones
presupuestarias por parte de las autoridades fiscales, quienes administran los
recursos para satisfacer las necesidades de la sociedad. Ademas, se busca el
optimo manejo de los gastos y la busqueda eficiente de fuentes de
financiamiento, que permitan llegar a tomar medidas presupuestarias

favorables.

Sin embargo, conseguir el equilibrio entre el uso eficiente de recursos y
satisfacer los intereses de los actores involucrados es de suma complejidad.
Esto se debe a que los tomadores de decisiones de un pais se ven
influenciados por distintos incentivos econémicos, 0 presionados por grupos
politicos de poder (Scartascini y Stein, 2009). Es asi que, de la mano de la
afirmacién anterior, los gobiernos buscan financiar proyectos que les garantice
una mayor popularidad y prolongar su estancia en el poder, de ahi que la
mayoria de gobiernos generen un incremento del gasto publico. En
consecuencia, se entiende que la busqueda del beneficio individual, en lugar
del beneficio social, generara un problema de asignacion de recursos publicos

escasos (Von Hagen, 2006).

Adicionalmente, en los paises dependientes de la explotacion de recursos
naturales no renovables, el proceso de toma de decisiones en el manejo
presupuestario, tiene un nivel de complejidad aun mayor al mencionado
previamente (Persson y Tabellini, 2000). La blsqueda de estos ingresos, o
“rent-seeking”, se convierte en una problematica comun entre los gobernantes,
lo que se ve reflejado en una transferencia de recursos econdémicos dentro de
un solo sector o ambito econdmico. Esto genera exclusivamente beneficios

para un grupo en particular. Los incentivos perversos de buscar Unicamente



ganancias individuales generan problemas economicos y de corrupcion (Karl,
1999).

Para contrarrestar estos problemas, los gobiernos de turno aplican politicas
que logren controlar los ingresos y gastos de un pais. Estas politicas se
denominan fiscales y tienen las siguientes caracteristicas (Scartascini & Stein,
2009):

e Sostenibilidad mediante un balance estable de las finanzas publicas;
e Eficiencia al momento de asignar los recursos;
e Adaptabilidad de la politica frente a los diferentes ciclos econdémicos; vy,

e Transparencia en las decisiones aplicadas.

La principal caracteristica de la politica fiscal es la adaptabilidad en los
diferentes ciclos econémicos, con el fin de mitigar impactos negativos sobre los
ingresos y gastos publicos (Scartascini & Stein, 2009). Del mismo modo, estas

politicas intentan prever una variabilidad de los ingresos fiscales (Hills, 1991).

No obstante, para ciertos autores como Heal (1974) y Tanzi (1986), los paises
gue tienen ingresos provenientes de la exportaciéon de un recurso natural no
renovable, no logran adaptar las politicas fiscales a los ciclos econémicos de
una manera idénea, debido a una ineficiente utilizacién de los recursos. Frente
a este escenario, estos autores mencionan tres comportamientos, siendo el

primero de ellos el que podria indicar un mejor resultado.

El primer grupo de paises considera a este ingreso como temporal y afecta de
una manera marginal al ingreso permanente del pais y de su Gobierno. Este
ingreso “extra” es utilizado para el pago de la deuda externa o para la
acumulacion de activos extranjeros. De acuerdo a Hartwick (1977), Sachs
(1981) y Corden (1984), estos activos deben estar en un fondo de inversiones,
de manera que en época de crisis puedan ser liquidados y asi costear el gasto

publico. Para Corden (1984), este efecto se denomina “portafolio”.

El segundo grupo de paises se dedica a la acumulacion de capital mediante la

inversion publica, siempre y cuando esta inversion genere una rentabilidad.



Este gasto de capital esta relacionado con el ingreso “extra” mantenido por las
exportaciones de recursos naturales, sin embargo, puede desaparecer cuando
la época de auge termine. Para Tanzi (1986), usualmente los gobiernos
realizaban inversiones costosas en proyectos que no eran rentables y
politicamente mal administrados. Como consecuencia, ante la ausencia de un
ingreso “extra”, el proyecto no podia ser cancelado debido al alto costo

econdmico, politico y social que este representaba.

El dltimo grupo de paises, segun Tanzi (1986), increment6 el gasto publico, lo
gue ocasioné un aumento del gasto corriente y de inversion. Se incremento,
por ejemplo, los sueldos y salarios publicos, hubo un aumento de
transferencias, por mencionar solo algunos. En este caso en particular se
menciona que, cuando los ingresos extras por exportaciones de recursos
naturales terminan, debido a una baja en los precios del recurso natural,
mantener los mismos niveles de gasto en el corto plazo se vuelve insostenible.
Una de las opciones que toman los paises es adquirir préstamos extranjeros

para mantener el nivel de gasto que se alcanzé en la época de bonanza.

Aquellos préstamos mencionados en el parrafo anterior, son adquiridos a tasas
de interés elevadas, lo que ocasiona no solo un incremento de la deuda
externa, sino que se destine mayor cantidad de ingresos percibidos por los
recursos naturales al pago de la deuda. Es por ello que el Gobierno reduce el
gasto de inversién y de ahorro (Naranjo, 2004). Autores como Tornell y Lane
(1998) y Fasano y Wang (2002) sefialan que el efecto voracidad (el gobierno al
tener elevados ingresos, genera una mayor propension a realizar gastos
excesivos), la corrupcion y la baja calidad institucional, son causantes de los

principales problemas del Presupuesto General del Estado.

El dltimo grupo de paises descrito por Tanzi, tiene un comportamiento pro
ciclico entre los ingresos provenientes de la exportacion de un recurso natural y
el gasto publico del Gobierno Central. Este comportamiento se estudiard con

mayor profundidad a continuacion.



Comportamiento “pro ciclico”

Varios paises con ingresos medios y bajos que tienen una elevada
dependencia de la exportacion de un recurso natural, optan por incrementar el
gasto publico y seguir una politica fiscal pro ciclica en épocas de bonanza
petrolera. EI comportamiento “pro ciclico” genera un crecimiento econémico
aparente en el corto plazo, como consecuencia de una mayor contratacion de
capital humano y adquisicion de bienes y servicios destinados a las funciones
del Gobierno (gasto corriente). En esta teoria, Spatafora y Warner (1999)
establecen que la mayoria de paises no tienen la capacidad de enfrentar una
disminucién en los precios de estos recursos haturales, debido al aumento de
gastos inflexibles. Gastos que son de carécter irreversible en un corto plazo y
dificiles de ajustar en épocas de crisis. Ademas, los mismos no generan

retornos para el Gobierno y son considerados como gastos de consumo.

Debido a que los paises altamente dependientes de un recurso natural siguen
politicas pro ciclicas, estos pueden caer en una situacion descrita por Sachs
(1981), bajo la categoria de “la maldicidn de los recursos naturales”. Esta teoria
sostiene que los paises, al recibir ingresos considerables por parte de la
exportacion de un recurso natural, muestran tasas de crecimiento econémicas
inferiores a paises que no cuentan con este nivel de renta. Esta maldicion

afecta de manera indirecta al sector social, politico e institucional.

La suma de los sintomas fiscales analizados, mas la dependencia de la
exportacion de un recurso natural, se denomina “maldicion de los recursos
naturales”. Este conjunto de factores, de acuerdo a Corden y Neary (1984), se

llama “enfermedad holandesa”.
“Enfermedad Holandesa”

Para un mejor enfoque, Corden y Neary (1984) describen la teoria sobre la
“enfermedad holandesa” en tres sectores de la economia: el primer sector es el
de los bienes no transables (la construccion y servicios); el segundo sector es
el de los bienes transables que son beneficiados por un auge (bienes

petroleros o extracciones mineras); y el ultimo sector es el de los bienes



rezagados, en donde se ubican generalmente el sector agricola y

manufacturero.

La enfermedad holandesa genera efectos econdmicos negativos, debido al
fugaz incremento del sector exportador no tradicional (hidrocarburos vy
minerales). El “boom” en este sector logra una movilizacién del capital y
recursos de los sectores tradicionales y productivos que se encuentran
rezagados, hacia el sector de bienes que poseen un auge. Ademas, se genera
un “efecto gasto” (el cual representa un re direccionamiento del gasto publico
hacia el sector en auge) en el sector de bienes no transables, como servicios y
construccion, con la finalidad de cubrir la creciente demanda de estos,
provocando un incremento en sus precios. En conjunto, estos efectos generan
una apreciacién del tipo de cambio real, ocasionando una desindustrializacién y

falta de competitividad en el resto de actividades de la economia.

Sobre la base de los sintomas analizados previamente, el presente estudio
analizara el aumento excesivo del gasto publico, en especial el gasto corriente
en épocas de bonanza. Gastos que siguen un comportamiento pro ciclico,
debido a que el gobierno es el principal favorecido de los altos precios de los
recursos. Los sectores beneficiados econémicamente son: el sector exportador

del recurso natural no renovable y el ente gubernamental.

Los gobiernos de paises altamente dependientes de los recursos naturales,
obtienen la mayoria de ingresos por la explotacién y comercializacion del
recurso en auge. Como se vio previamente en el analisis de finanzas publicas,
este nuevo ingreso genera presiones politicas y econdémicas para incrementar
el gasto corriente, el cual se traslada a un aumento del numero de empleados
publicos, incremento de sueldos y salarios, y creacion de mas obras publicas.
Este incremento del gasto por parte del gobierno produce una sensacion de
crecimiento economico en el corto plazo; sin embargo, factores como la
volatilidad de los precios del barril de petréleo (recursos que generan el auge)
reducen la capacidad de financiamiento de estos gastos inflexibles

(Farzenegan, 2011).



Algunos ejemplos empiricos de la pro ciclicidad de los ingresos petroleros y
gastos corrientes generados por el gobierno, se encuentran en los trabajos
realizados por Usui (1997), Puente et al. (2007), Emanil (2012) y Farzenegan
(2014), para los paises de México, Venezuela, Oman e Iran, respectivamente.
En estos estudios, se encontr6 que el principal problema que enfrentan los
planificadores de politicas en estos paises, es la volatilidad de las cuentas
fiscales, debido a la “variacion de los precios del petrdleo, la baja tributacion no
petrolera y la tendencia creciente de los gastos fiscales”. En estos paises el
incremento del gasto, ocasiond altos niveles de déficit fiscal como resultado del
excesivo desembolso de dinero en gastos rigidos; como sueldos y salarios,
intereses de la deuda y transferencias. Las erogaciones en estos gastos
inflexibles en un periodo de auge, generan crecimientos econdémicos en el corto
plazo y resultados fiscales superavitarios. No obstante, en un periodo recesivo
los gobiernos tienen un margen de accion limitado, debido a que no tienen la
capacidad de reducir el tamafio de las actividades inmediatamente. Este

problema Sachs y Warner (1995) lo denominan “trampa de bonanza”.

La enfermedad holandesa genera en los paises una dependencia de sus
recursos naturales; dependencia que se observa en el comportamiento pro
ciclico que los gobiernos establecen, con la Unica finalidad de generar un
crecimiento econémico en el corto plazo. Es asi que, autores como Hartwick
(1977) sefialan que el comportamiento anti ciclico es el que mejor se adapta a

los ciclos econdmicos, obteniendo resultados econémicos positivos.
Comportamiento Anti ciclico

Con el fin de revertir el bajo crecimiento econémico y el mal manejo de los
recursos, Krugman (1997) y Hartwick (1977) sefialan que la politica fiscal
deberia ser contra ciclica, en donde las autoridades fiscales puedan reducir los
impuestos o incrementar el gasto publico durante los periodos de crisis, con el

fin de reducir la magnitud y duracion de la recesion.

Una de las formas para hacer frente al comportamiento pro ciclico de la politica
fiscal, es asegurando que las ganancias no sean derrochadas en épocas de



auge, sino que sean reservadas en un fondo de ahorros, como en su momento
lo realizaron Chile y Noruega (Fasano, 2000). Estos fondos generaran
ganancias en términos de bienestar, ya que estas politicas anti ciclicas
estabilizan el consumo, reducen la volatilidad del PIB y minimizan las

distorsiones producidas por cambios impositivos continuos en épocas de crisis.

Varios paises con ingresos medios y bajos que tienen la oportunidad de tener
una nueva renta, no aprovechan este dinero extra para generar un crecimiento
econdmico sostenible en el tiempo. Estos paises malgastan la mayor parte de
este ingreso en gastos que no promueven su desarrollo, y al ser gastos
inflexibles, generan que las politicas fiscales sean menos adaptables a los
ciclos econémicos. Es por esto, que un mal manejo de las finanzas publicas en
paises que cuentan con abundantes recursos naturales exportables, puede
ocasionar graves problemas economicos y financieros, teniendo como Unica
solucion el endeudamiento y la basqueda de nuevas formas de financiamiento

de los gastos.

Contexto

En esta seccion se analizara la realidad econémica del Ecuador en el periodo
1972 al 2014; se tomara en cuenta las politicas fiscales y la importancia de los
ingresos petroleros dentro de las decisiones de gastos del Estado. Se iniciara
demostrando que la comercializacion de barriles petroleros, constituye una
fuente principal de ingreso para el Gobierno, posteriormente se determinara si
los gobiernos del pais manejaron sus politicas fiscales de una manera pro

ciclica, y finalmente se expondra las consecuencias de seguir esta politica.

Durante el periodo de analisis, en el Ecuador existieron dos épocas de bonanza
petrolero. La primera se produjo entre los afios de 1972 a 1983, en donde la
culminacién del Sistema de Oleoducto Transecuatoriano (SOTE) y el alto
precio del crudo, generaron que el pais obtenga mayores réditos de la
comercializacion de este recurso natural (Naranjo, 1995). La segunda etapa fue
entre los afios 2003 al 2014 (figura No.2), el cual estuvo acompafnado por altos
precios del crudo y la terminacién del Oleoducto de Crudos Pesados (OCP),
gue tuvo como objetivo ayudar a la transportacion y clasificacion del crudo.
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Estas dos épocas de bonanza tuvieron fuertes impactos en la estructura
econdmica y productiva del pais (Creamer, 2016), como se observa a

continuacion.

En la primera época de bonanza petrolera (1972-1983), la tasa de crecimiento
promedio del PIB fue del 6%; y alcanzé una tasa de crecimiento anual de
13.95% en 1973 (la tasa més alta registrada dentro del periodo 1972-2014).
Este despunte en la economia fue producto de varios factores como: aumento
de la comercializacién del barril de petréleo, elevados precios del barril de

crudo y aumento en la produccion de derivados.

En la segunda época de bonanza petrolera (2003-2014), la tasa de crecimiento
promedio fue del 5%; y se alcanz6 una tasa de crecimiento anual de 8.21% en
el 2004, mientras que la segunda tasa mas significativa en el mismo periodo
fue de 7.87% anual en el 2011. Sin embargo, se puede observar en la figura
No.1, que desde el 2011 existe una desaceleracion econdmica, la cual llega a
una tasa del 0.3% anual en el 2015. Esta situacidon se atribuye en gran parte a
la caida en los precios del barril de petréleo, lo cual generé dificultades para

buscar nuevas formas de financiamiento del gasto publico.

De acuerdo a lo observado en el marco teérico, esta desaceleracion se
produce como consecuencia de un proceso de desindustrializacién y
movimientos de capital en los sectores transables y productivos de la
economia, con un re direccionamiento de las inversiones hacia los recursos
naturales en auge. Esta situacion da resultados parecidos a la “Enfermedad
Holandesa” (Naranjo, 1995).
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Figura Mo. 1: Crecimiento Econdmico del Ecuador

Periodo 1971-2015
Tomado de: Banco Central del Ecuador

La figura 1 detalla los despuntes econdmicos en las épocas de bonanza
petrolera, y se demuestra como las tasas maximas de crecimiento econémico

coinciden con los periodos de auge petrolero.
Crecimiento del Valor Agregado Bruto (VAB) Petrolero

Desde 1972, la evolucion del Valor Agregado Bruto Petrolero tiene una
tendencia creciente (figura No.2), que revela una mayor importancia de este
recurso dentro de la
(1972-1983), existio

indicador, originado

economia nacional. Durante la primera época de “boom”
una tasa de crecimiento promedio del 11% de este
a partir de la construccion del Sistema de Oleoducto
Transecuatoriano (SOTE), el cual tenia una capacidad de transporte de
250.000 barriles de crudo por dia. Adicionalmente, el aumento de los precios
del crudo, debido al conflicto bélico de Yom Kippur en el Medio Oriente,
favorecié la obtencion de un mayor nivel de ingresos durante este periodo. En
la segunda época se observa cémo la construccién del OCP (que transporta
alrededor de 130 millones de barriles por afio y logra la clasificacion crudo

“Napo” y crudo “Oriente”) y los altos precios del barril de petréleo fomentaron el



12

aumento del ingreso por comercializacién de crudo, obteniendo una tasa de

crecimiento promedio del 6% (Villavicencio, 2013).

58000 570,000

80000
Primer Boom

Petrolero
$50.000

Crec. Promedio (11%
40,000

Segundo Boom F=ame

200 Petrolero

=0.000

{L00Z) SRIE|Qp ap SaUO)IW olaed S,

200
Crec. Promedio 3%

(LO0Z) Sale|op ap SaU0(|w alajodad op S

Crec. Promedio 6%
510,000

29
2011
2013
2015

@ = @ 0
E R REHEB
— AR PerCle s VAR no petrolero

Figura Mo. 2: Valor Agregado Bruto, Miles de ddlares (2007)
Periodo 1971-2015
Tomado de: Banco Central del Ecuador
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Exportaciones petroleras vs total de exportaciones

Las exportaciones petroleras realizadas en el primer periodo (1972-1983),
iniciaron con una participacibn anual del 18% sobre el total de las
exportaciones ecuatorianas en el primer afio de bonanza (1972).
Posteriormente, en el afio 1983 esta participacion se incrementd hasta un valor
del 70% anual. Esta diferencia esta correlacionada con el incremento del precio
de petrdleo WTI (West Texas Intermediate) que superd los USD 100 por barril
de crudo en 1980, y cuyo resultado fue un crecimiento promedio del 37% en las

exportaciones petroleras.

Posterior a este periodo de bonanza, los ingresos petroleros adjudicados a sus
exportaciones muestran una reduccion promedio del 10% durante los afos de
1984 y 2002, debido a factores como: decrecimiento de los precios en el barril

de petréleo, debilitamiento de la institucionalidad del Estado por sus constantes
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cambios en las politicas petroleras, desastres naturales (destruccion de 70km
del SOTE en 1987), y crisis financieras internacionales (Larrea, 2006).

En el segundo periodo de auge (2003-2004), el contexto econdémico del pais
mejor0. Las exportaciones petroleras alcanzaron una tasa de crecimiento
promedio del 18%, cuyas participaciones mas altas sobre el total de
exportaciones fueron: en el afo 2008 de un 56% y en el 2014 de un 51%
(Larrea, 2006).
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Figura Mo. 3: Comparacion Exportaciones Petroleras con el Total de Exportaciones, Miles

de Délares FOB (2007)
Periodo 1972-2014
Tomado de: Banco Central del Ecuadaor

PIB per capita vs precio petroleo WTI

El impacto de la extraccion y comercializacion de barriles de petréleo se refleja
también en otros indicadores macroeconémicos como: el PIB per capita, las
exportaciones, los gastos del Gobierno, entre otros; y cuyos valores mas altos
coinciden con las épocas de auge petrolero. El PIB per capita entre 1972-1983
obtuvo un crecimiento promedio del 27%, y su monto mas significativo se

registrd en el afio 1981, con un valor de USD 2.665 por persona, el cual esta
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relacionado con el precio de petrleo WTI de USD 109 (precio mas alto
registrado en este periodo).

Al culminar el periodo de auge, el PIB per cépita registr6 un crecimiento
promedio anual del 1.4% en el periodo de 1984-2002. Epoca que el pais
registrd una baja en los precios del petréleo, llegando a sus puntos minimos en
1988, con un precio de USD 32,61 y en 1998 a un precio de USD 20,89 por
barril.

Durante esta época, los ingresos tributarios aportaron un mayor porcentaje en
relacion a los ingresos petroleros (Guerrero, Triviio y Gonzalez, 2004). La
reaccion que el Ecuador tomO para contrarrestar la baja en estos precios
fueron: incremento del precio de los combustibles, devaluaciones recurrentes
de la moneda y reducciones en el gasto de inversion, todo lo cual incremento

los ingresos nacionales de manera temporal (Naranjo, 2004).

En el periodo 2002-2003 existi6 un incremento en el precio del crudo WTI de
USD 40 a USD 52, y llegé a su precio mas alto en el 2008 (USD 110). La
principal causa del incremento en los precios fueron los conflictos bélicos (en
Irak y otros paises de Asia). El aumento en los precios se vio reflejado en el
PIB per cépita, variable que inici6 el segundo periodo de bonanza petrolera
(2003) con un valor de USD 2.708 y termind en el 2014 con un valor de USD

6.345, con una tasa de crecimiento del 9%, como se observa en la figura No.3.
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Periodo 1972-2014
Tomado de: Banco Central del Ecuador

Diferencia entre exportaciones petroleras e ingresos petroleros

El incremento de las exportaciones petroleras en estas épocas de bonanza
generd un incremento en los ingresos totales del gobierno. Todas las
transacciones generadas por la comercializacion del crudo se registran en la
cuenta de ingresos petroleros, en el presupuesto general del Gobierno Central.
No obstante, se observa en la figura No.4, que existe una diferencia entre los

valores de estas dos variables.
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Figura Mo. 4: Diferencia entre Ingresos Petroleros y Exportaciones Petroleras, Miles de
Dalares (2007)

Periodo 1972-2014

Tomado de: Banco Central del Ecuador

La diferencia entre las exportaciones de crudo y los ingresos petroleros se
debe a que las exportaciones petroleras ‘“toman en cuenta todas las
transacciones de petréleo crudo y derivados efectuados por la empresa estatal
o las empresas privadas, esta variable se expresa en valores “Free On Board”
(FOB)” (BCE, 2015).

FOB: Precio de venta de un producto, incluye los costos que demanda la
colocacion de la mercancia a bordo de la nave, estos son costos de
valor de la transaccién de los bienes y el valor de los servicios
suministrados para entregar las mercancias en la frontera del pais
exportador (BCE, 2015).

En cambio, los ingresos petroleros registran en su cuenta:

Todos los recursos que provienen de la explotacién petrolera y de la
venta de derivados. Los ingresos por este concepto dependen de la
produccion, de los precios internacionales de crudo y derivados, de los
precios de venta de los derivados de petrdleo y de los costos de
produccion (BCE, 2015).
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Una parte de estos ingresos se destinan a los diferentes fondos que Ecuador
tenia en el periodo analizado (1972-2014). Fondos como el FEIREP (Fondo de
Estabilizacion, Inversion Social, Reduccion del Endeudamiento Publico, y
Cuenta de Reactivacion Productiva y Social), el FEP (Fondo de Estabilizacion
Petrolera), el FAC (Fondo de Ahorro y Contingencias) y el FEISEH (Fondo
Ecuatoriano de Inversidbn en los Sectores Energéticos e Hidrocarburos)
ayudaban como una fuente de financiamiento del gasto publico y a estabilizar
el déficit en el presupuesto del Gobierno Central, en especial durante épocas

de crisis (Jarrin y Pazmifio, 2007).

A partir del afio 2008 el gobierno decide eliminar este “colchén financiero”,
mediante la Ley Organica para la Recuperacion del Uso Publico de los
Recursos Petroleros del Estado. Asi, todos estos recursos se registraron en el
Presupuesto General del Estado (PGE), obligando al pais a buscar nuevas
formas de ajustarse a los gastos en épocas de austeridad, siguiendo un

comportamiento pro ciclico en sus cuentas fiscales (El Universo, 2015).

Otro aspecto importante al momento de diferenciar entre el ingreso y las
exportaciones petroleras, se encuentra en los contratos realizados entre el
gobierno central y las empresas privadas o publicas. La venta anticipada de
barriles de petrdleo (una combinacion entre un pago anticipado del precio del
crudo y la entrega de futuros embarques de barriles petroleros), los créditos o
financiamiento por parte de las empresas privadas (“financistas que
desembolsan créditos y exigen como respaldo embarques especificos de
petréleo”) (Villavicencio, 2013), y el excedente entre el precio facturado con el
precio establecido en el contrato de participacion, ocasionan una variacion en
el ingreso presupuestario del afio que se realizé la redistribucion del ingreso, y

perjudica a los periodos siguientes (Villavicencio, 2013).
Gasto corriente y bonanza petrolera

Estas épocas ayudaron al Ecuador a tener una politica fiscal expansiva, lo que
ocasiond que el gasto corriente y de capital creciera a la par de los ingresos por

parte de la comercializacion del petréleo. Este incremento generé un



18

comportamiento pro ciclico entre los ingresos y los gastos del pais. El gasto
corriente fue el rubro que mas se beneficio del nuevo ingreso petrolero, en
especial durante las épocas de auge, registrando crecimientos promedios del
10% en el primero y segundo periodo de bonanza. Durante 1972 el gasto
corriente fue de USD 1.536 millones y pasé a un valor de USD 4.034 millones
en 1982, época del primer periodo de bonanza. En el segundo auge, el gasto
corriente fue de USD 4.696 millones en el 2003 y paso al final del 2014 a un
valor de USD 10.111 millones. Se observa que en épocas de bonanza los
gastos incrementan, pero al tener épocas de bajos precios en el crudo, y por
ende menores ingresos, los gastos corrientes se mantienen a los mismos
niveles del “boom”, y permanecen constantes durante toda la época de crisis.
Esto se puede evidenciar en la figura No.5, donde se observa que en el periodo
comprendido desde 1984 hasta 2002, y a partir del afio 2015, el gasto corriente
tuvo una tasa de crecimiento promedio del 1%. Es asi que el gasto corriente
durante estos afios se mantuvo a los mismos niveles que en las épocas de
bonanza, con la diferencia de que el gobierno no percibia la misma cantidad de

dinero por el decrecimiento en los precios del crudo.

El rubro que mas contribuyé al crecimiento de este gasto fue el de sueldos y
salarios, debido a las leyes aprobadas a favor del incremento del salario basico
y a la necesidad de contratar un mayor niumero de personal; para las nuevas

Instituciones Publicas creadas (Cabezas y Zambrano, 2011).
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Figura Mo. 5: Gasto corriente afio base 2007, Miles de ddlares (2007)
Periodo 1972-2015
Tomado de: Banco Central del Ecuador
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Deuda externa

El incremento del gasto corriente de una forma excesiva y acelerada durante
los periodos de “boom”, demandé gran parte de los recursos provenientes de la
comercializaciéon del barril de petréleo, y en la mayoria de veces se tuvo que
buscar un financiamiento via endeudamiento externo en épocas de crisis. Se
logré acceder a créditos y préstamos porque el Ecuador fue considerado un
pais solvente, al tener petrdleo como garantia, lo cual le permiti6 abrirse al
mercado financiero internacional (Acosta, 1986; Creamer, 2016).

k24 “

En consecuencia, al terminarse los dos periodos de “boom”, “el pais habia
incrementado de una manera insostenible los servicios y amortizacion de los
créditos de la deuda, que todo el dinero que entraba al pais regresaba al
exterior para pagar los compromisos de crédito” (Aguilar, 1986). Esto produjo
una desaceleracion econémica y una baja en la produccion petrolera.
Adicionalmente, el pais tuvo dificultades en la comercializacion del crudo y se
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vio afectado por una baja en el precio de este recurso no renovable (Creamer,
2016).

La deuda externa y los bajos precios del petroleo fueron las principales causas
de la crisis en la economia ecuatoriana, durante la década de los ochenta y
noventa. La excesiva deuda contraida por el gobierno gener6 en el pais una
dependencia mayor del petréleo, y se volvi6 mas dependiente de deudas
contraidas para mantener la mayoria de gastos que se obtuvo en periodos de
apogeo. La deuda registr6 un monto de USD 10.076 millones en el afio de
1989 y de USD 15.902 millones en el afio de 1999; es decir, en 10 afios esta

deuda crecié en un 50% para cubrir los gastos corrientes.
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Figura Mo. 6 Deuda externa, Millones de ddlares (2007)
Periodo 1972-2015
Tomado de: Banco Central del Ecuador

El desmedido incremento de un gasto inflexible, generé una dependencia por la
exportacion de un bien no renovable, recurso que tiene precios volatiles y que
Nno asegura un ingreso permanente y constante. Muchos de los gobiernos que
se beneficiaron de los altos precios del crudo, no administraron de una forma
idénea este nuevo ingreso. Esto ocasiondé un desmesurado incremento de los
gastos publicos, que no se pudieron saldar en épocas de bajos precios, por lo

gue se tuvo que buscar otras formas de financiamiento como la deuda externa,
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ocasionando déficits fiscales y problemas economicos cuando bajaron las
exportaciones petroleras.

Metodologia

Para demostrar de manera econométrica la prociclicidad entre el gasto
corriente y los ingresos petroleros, se emplea un modelo de Minimos
Cuadrados Ordinarios, con datos de series de tiempo, donde se relaciona la
variable dependiente y las variables independientes mediante una regresion
simple. Es importante realizar un modelo econométrico, ya que tiene la
posibilidad de abarcar los términos que son excluidos en la estimacion,

mediante la inclusién de un término de error (r).

Este modelo nos ayudara a encontrar los Mejores Estimadores Lineales
Insesgasdos (MELI), mediante una regresién, la cual nos indica la relacion
entre las variables por medio de la estimacion de los pardmetros (Gujarati,
2010).

Variables:

Con la finalidad de aprobar o rechazar la hipotesis planteada, el presente
modelo utilizara variables basadas en la teoria econdmica para su estimacion.
Estas variables (gasto corriente, ingresos petroleros y exportaciones petroleras)
se extrajeron del Banco Central del Ecuador, tienen una periodicidad anual, y
estan expresadas en miles de ddlares en el periodo de 1972-2014. En beneficio
de un analisis mas real y robusto, se determind necesario utilizar el deflactor
del PIB para quitar el efecto inflacionario de cada variable y transformarlas a

términos constantes con afio base 2007.

A continuacion se detalla cada variable que se va a utilizar en el modelo.
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Tabla No 1: Definicién variables

Gasto Corriente

Son los gastos destinados a la contratacion de
recursos humanos y la adquisicion de bienes y
servicios para el funcionamiento del sector publico.
Son considerados como gastos de consumo, ya
gue no tienen una compensacion monetaria. Esta

expresada en miles de dolares, afio base 2007.

Exportaciones
Petroleras

‘Las exportaciones petroleras incluyen las
transacciones de crudo y derivados, efectivos por
la empresa estatal (EP. PETROECUADOR) vy
empresas privadas”. Esta expresada en miles de
dolares FOB, afio base 2007 (BCE, 2016).

Ingresos Petroleros

“Se considera como un ingreso no permanente,
gque capta la comercializacion del crudo vy
derivados tanto dentro del pais como afuera. Los
ingresos por este concepto dependen de la
produccion, de las exportaciones de crudo, de los
precios internacionales del petroleo y de sus
derivados, de los precios de venta de los derivados
de petrdleo y de los costos de produccion”. Esta
expresada en miles de dolares, afio base 2007
(BCE, 2016).

Tomado de: Banco Central del Ecuador

Se puede observar que dos variables en la base de datos tienen un alto grado

de semejanza, pero, al momento de analizar sus definiciones, se puede

concluir que las exportaciones petroleras y los ingresos petroleros no siguen el

mismo lineamiento. Las exportaciones de crudo se valoran en términos FOB y

registran la transaccion de venta cuando el crudo sale del territorio econémico

del pais. En cambio, el ingreso petrolero es una cuenta que registra la

transaccion cuando se efectiviza, y comprende los montos de:
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Aumento en la participacion del fondo petrolero, fondo que sirve como fuente
de financiamiento del presupuesto del gobierno; reformas en la ley de
hidrocarburos, como la redistribuciéon de los ingresos adicionales que fueren
generados mediante el excedente entre el precio facturado y el precio
establecido en el contrato; y problemas de contratos con sociedades
nacionales y extranjeras, como la preventa de barriles de crudo, lo cual afecta a

los ingresos de los siguientes afios (CEPAL, s.f.).
Modelo:

Para generar un modelo consistente y factible, todas las variables fueron
sometidas a pruebas de raiz unitarias, con el fin de evitar series “no
estacionarias” (series que fluctien alrededor de una tendencia) y no cometer
errores de estimacion e inconsistencia al momento de correr el modelo. La
manera Optima de tratar las variables es mediante diferencias, que consisten

en quitar la tendencia a cada variable para eliminar la raiz unitaria.

Todas las variables se sometieron a una prueba de Dickey Fuller para
comprobar raiz unitaria, esta prueba busca analizar el resultado del p-value, de
tal forma que si este se acerca a uno, se rechaza la hipétesis nula de existencia
de raiz unitaria. Para poder trabajar con estas variables se les calcul6 la
primera diferencia, teniendo como resultado la tabla No. 2.

Tabla No 2: Comprobacion de Estacionariedad

Estacionariedad

T 1% 10% . .
5% Valor Diferencias Rezagos
estadist Valor . Valor
Critico
ico Critico Critico
Gastocorriente 2.481 -3.634 -2.952 -2.610 D1 1
Ingpetro -2.775 -3.634 -2.952 -2.610 D1 1

ExpPetroleras -0.678 -3.634 -2.952 -2.610 D1 0
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Dénde:

L1.D1 Gasto corriente, expresado en miles de dolares, se trabaja con el primer

rezago y la primera diferencia.

L1.D1 Ingpetro: Ingresos petroleros afio base 2007, expresado en miles de
dolares, se trabaja con el primer rezago y la primera diferencia.

D1Exppetro: Exportaciones petroleras afio base 2007, expresado en miles de

dolares, y se trabaja con la primera diferencia.

Al sacar las diferencias de cada variable que poseia raiz unitaria, se genera un
algoritmo combinatorio entre todas las variables, con sus respectivos rezagos y
diferencias, con la finalidad de poder seleccionar el mejor modelo. De acuerdo

a los resultados obtenidos, el mejor modelo fue el siguiente:
Gastocorriente = L1.D1f1Gastocorreinte + D152ExpPetroleras + L1.D1. f3IngPetroleros + r
(Ecuacion 1)

Donde la variable dependiente es el gasto corriente (Gastocorriente), y las
variables explicativas son los ingresos petroleros (IngPetroleros) y las
exportaciones petroleras (ExpPetroleras). Se corre la regresion teniendo como

resultado las siguientes estadisticas principales:

Tabla No. 3: Informacién General del Modelo

Variables Significancia
Gastocorr Y
L1.D1Gastocorr X 0,000
D1ExpPetroleras X 0,063
L1.D1Ingpetro X 0,012
R?:0,36
F: 0,0008

Las variables explicativas son estadisticamente significativas con un nivel de

confianza del 90%. Ademas, los signos de los coeficientes son los esperados.
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De igual forma, la significaciéon conjunta (F) tiene un resultado de cero, lo que
nos muestra una significacion por parte de todas las variables del modelo.

Sin embargo, al momento de comprobar uno de los supuestos basicos de
series de tiempo: la heterocedasticidad (los errores no presentan una misma
varianza); se observa que el modelo descrito en la Ecuacion 1 no cumple con
este requisito, pues la varianza de los errores es desigual y viola el supuesto de
homocedasticidad. Con la finalidad de corregir este problema, se corre un
modelo con una regresion robusta, la cual toma en cuenta Ila
heterocedasticidad presente en los datos para estimar coeficientes insesgados.
De manera adicional, se observdé que la constante no poseia la suficiente
informacion estadistica para determinar su significancia en el modelo a un 90%
de confianza, por esta razon se decidié eliminarla del mismo con la finalidad de
obtener un mejor ajuste. Con estas consideraciones, los resultados estadisticos

son los siguientes:

Tabla No. 4: Informacién General del Modelo, sin constante

Variables Significancia
Gastocorr Y
L1.D1Gastocorr X 0,001
D1ExpPetroleras X 0,005
L1.D1Ingpetro X 0,001
R?:0,55
F: 0,0006

Con un R cuadrado de 0.55, este modelo es estadisticamente aceptable frente
a otros modelos empiricos similares realizados por Omo Aregbeyen y Bashir
Olayinka Kolawole (R2: 0.5011), o Mansour Garkaz, Fereydoon Azma y
Rezaafari (R2:0.4988), de tal forma que se encuentra dentro del rango
aceptado para su utlizacion. Ademas, las variables explicativas son

estadisticamente significativas a un nivel de confianza del 95%.
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Ademas, se realizaron las siguientes pruebas para comprobar que el modelo
de MCO posee los supuestos respectivos para validar su funcionamiento:

multicolinealidad, ruido blanco y auto correlacion.

Para comprobar multicolinealidad se ejecuté una correlacion entre las variables
del modelo, dénde observamos que ninguna variable esta relacionada entre si;
esto se ve mediante el pardmetro (Si el parametro es uno o cercano a uno,
existe correlacion). En el caso del modelo, no existe correlacion, generando

que las variables sean precisas y estables, como se puede observar en la

figura No.7.
L. L.
dlgasto dlgasto dlexpp~o dlingp~o
dlgasto
- 1.0000
L1. 0.4837 1.0000
dlexppetro 0.0755 -0.2606 1._0000
dlingpetro
L1. 0.2686 -0.0152 -0.2537 1.0000

Figura Mo. 7: Test de Multicolinealidad

Para auto correlacion se aplico el test de Durbin-Watson, donde el estadistico
toma un valor cercano a 2, lo cual genera el no rechazo de la hipétesis nulay la

no existencia de auto correlacion.

. eatat dwatson

Durbkin-Watson d-statistic|{ 3, 41) = 2_.308898

Figura No. 8: Test de Autocorrelacion

Por ultimo, se realizo un correlograma de los errores, para ver si no existe una
correlacion en términos seriales. Como se observa en el grafico del anexo 3,
los errores no poseen auto correlacion en el término de error, debido a que en

el grafico de AC y PAC todas las lineas no siguen un patrén.
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Resultados del modelo

En este apartado se realizara la interpretacion de los resultados obtenidos al
momento de correr la ecuacion descrita en el apartado anterior, la cual arrojé

los siguientes resultados:

Gastocorriente = 0.66(Gastocorriente,_,) + 0.12(ExpPetroleras) + 0.16(IngPetroleros,_,) +r
Ecuacion (2)

El coeficiente sefiala que el gasto corriente de un periodo anterior, tiene una
influencia positiva en el gasto corriente actual. Al existir un incremento de mil
dolares en el gasto corriente, manteniendo las demds variables constantes, se

observa el aumento de 0.66 mil délares en el gasto corriente actual.

El aumento del gasto corriente se observa en el presupuesto general del
Gobierno Central, este gasto incrementa afio tras afo, en especial durante las
épocas de altos precios en el barril de petroleo. Este incremento en los
ingresos ocasiona que el gobierno tenga mayores incentivos a incrementar el
gasto en el periodo actual y en afios siguientes. Los gastos corrientes al ser
inflexibles, son dificil de ajustar en épocas de crisis, al no poder recortar este
gasto en el corto plazo, el gobierno tiene que mantener el mismo monto en

periodos de bonanza y en épocas de crisis petrolera.

Existe una relacion positiva entre el gasto corriente y las exportaciones de
crudo, donde un incremento de mil dilares en las exportaciones petroleras,

generard un aumento de 0.12 mil délares en el gasto corriente.

Las exportaciones de barriles petroleros, tuvieron etapas de alto crecimiento,
en especial durante las épocas de “boom”, en las cuales los precios del
petréleo y las inversiones del gobierno en obras para la movilizacion del crudo,
alcanzaron un 50% del total de exportaciones. Este incremento esta asociado
con el aumento del gasto corriente, gasto que se da debido al incentivo politico
y econémico por parte del gobierno, con la finalidad de obtener popularidad y
poder politico. Sin embargo, estos gastos al no poder ajustarse en épocas de

crisis, gran parte de las exportaciones tienen que destinarse al pago de estos.
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En la Gltima variable se observa, la relacion positiva entre el gasto corriente y el
ingreso petrolero. Al momento de tener un incremento de mil dolares en los
ingresos petroleros en un afo previo, existira un incremento del gasto corriente

de 0.16 miles de ddlares en el periodo actual

Este incremento en el ingreso petrolero en un periodo anterior (producto de un
incremento en los precios internacionales del crudo, del aumento en las
exportaciones petroleras, y de las variaciones de los costos de transaccion),
genero que el gasto corriente aumente de forma pro ciclica con los ingresos de
la exportacion de crudo recibidos en un periodo anterior. Este comportamiento,
seguido de la eliminacién de fondos petroleros, la falta de licitacion en contratos
petroleros, el excesivo incremento de obras publicas, el aumento en la masa
laboral y de los salarios en la parte publica, generaron que el pais destine una
gran parte de este ingreso “extra” a cubrir gastos fijos (Villavicencio, 2013).

Todas estas variables demuestran la existencia de una pro ciclicidad en las
politicas empleadas por los diferentes gobiernos, en el periodo 1972-2014. Se
demuestra mediante la via econométrica cémo el gasto corriente es
influenciado tanto por los ingresos petroleros como las exportaciones de crudo.
Se logra, por consiguiente, demostrar la hipétesis de que el gasto corriente es

pro ciclico con los ingresos petroleros.

Conclusiones

El presente estudio demuestra a través de corrientes tedricas y econométricas,
la existencia de una relacién positiva entre el gasto corriente y los ingresos
petroleros. Comportamiento que se expresa mediante un modelo econométrico,
de Minimos Cuadrados Ordinarios, en el cual los coeficientes de los

parametros denotan la hipétesis planteada a inicios de este estudio.

Mediante el modelo econométrico, se demuestra que los ingresos petroleros de
un periodo anterior, tienen una relacion positiva con los gastos corrientes en el
periodo actual. Este desfase ocasiona que los gastos se incrementen un afio
después de efectivizarse la venta de crudo. Este gasto aumenta afio tras afio,

incluso en épocas de crisis.
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Desde el punto de vista tedrico, se observa como el incremento del gasto
corriente generd en el pais un crecimiento econémico aparente en el corto
plazo. No obstante, en épocas de crisis, el pais sufrid6 problemas econémicos
(deudas insostenibles y grandes déficits presupuestarios), debido al excesivo
incremento en gastos inflexibles, los cuales fueron dificiles de ajustar en el

corto plazo.

El excesivo e injustificado incremento en el gasto corriente, generé en el
Ecuador un problema denominado por algunos teéricos como la “Enfermedad
Holandesa”. Este mal ocasiond en el pais una desindustrializacion y
movimientos de recursos desde los sectores productivos de la economia, hacia

el sector de bonanza y ente gubernamental.

Los gobiernos, al ser uno de los principales beneficiados de los ingresos
petroleros, tienen los incentivos politicos y econémicos para financiar proyectos
publicos; incrementar los sueldos y salarios; contratar empleados publicos,
entre otros, con la finalidad de conseguir una popularidad que les permita
mantenerse en el poder. Un ejemplo es el cambio en las politicas petroleras,
que generd que todo fondo de ahorro sea eliminado, esto ocasion6 que todo

este dinero pase al presupuesto general de estado, en forma de ingresos.

Para concluir, Ecuador desde la década de los setenta vivié con un ingreso
“extra”, que podria haber influenciado de manera positiva en los agregados
macroecondémicos del pais. Sin embargo, este nuevo ingreso ocasiono un
aumento excesivo de un gasto inflexible, el cual no se redujo en épocas de

crisis, y genero en el pais problemas econémicos.

Recomendaciones

Se recomienda la implementacion de politicas anti ciclicas en Ecuador.
Politicas que aseguren gue las ganancias generadas por la exportacion de
barriles de petréleo, no sean gastadas en épocas de bonanza. Estos ingresos
deben ser ahorrados en un fondo de inversiones, los cuales puedan ser
liquidados en el corto plazo. Mediante el ahorro el pais podria cubrir los gastos

y pagar la deuda externa en épocas de crisis.
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Debido a la desindustrializacion y movimiento de capital econémico y humano
en los sectores productivos de la economia (manufactura y agricultura), se
recomienda al pais apoyar a estos sectores, los cuales pueden ayudar a tener
un crecimiento econdémico sostenible durante el tiempo. Se deberia apoyar a
estos sectores, fomentando las inversiones en la agricultura y manufactura,
(inversion en tecnologia y personal capacitado). Inversiones que lograrian que

las exportaciones de estos productos se incrementen.

Para futuros estudios, se aconseja aplicar métodos econométricos avanzados,
como la utilizacion de un modelo VAR (vectores autorregresivos), “donde cada
variable se expresa como una funcion lineal de sus mismos valores rezagados
y los rezagos de las variables restantes”, con la finalidad de que interactuen

varias variables en un mismo modelo. (Banco Central de Costa Rica, 2007)

Tomar en cuenta otras variables econémicas, como: el gasto de inversion, los
ingresos tributarios, numero de empleados publicos y deuda externa. Variables
gue sirven para una mejor estimacién del modelo econométrico. No obstante,
estas variables no se tomaron en cuenta debido a la poca transparencia y
accesibilidad a las cuentas fiscales del Gobierno.
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Anexo 1.- Regresion del Modelos

reg dlgasto Ll1.dlgasto dlexppetro

L1 .dlingpetro, nocons

Source 55 df M5 Number of obs = 41
F{ 3, ;) = 16.11
Model 3.033%a+12 3 1.0113e+12 Probk > F 0.0000
Besidusl 2_3B4Te+12 38 6.2756e+10 BE-sgquared 0.5535
Ldj B-sguared = 0.5252
Total 5.4186a+12 41 1.3216e+11 Root MSE 2 .Be+05
dlgasto Coef . Std. Err. t Ex|t] [95% Conf. Interwvall]
dlgasto
L1. .B61161 1102701 &.00 0.000 .437330%9 .8843511
dlexppetro .1254352 04537397 2.85 0.007 .0375687 .2213016
dlingpetro
L1. 1643612 0561881 2.83 0.006 .DED&144 .278108
Anexo 2.- Regresion del modelo con robustez
reg dlgasto Ll.dlgastoc dlexppetre Ll._dlingpetro, nocona weoe (robuat)
Linear regression HNumber of obs = 41
F{ 3, 38) = 7.28
Brobk > F = 0.000&
B-sgquared = 0.55359
Root MSE = Z2.He+05
Robust
dlgasto Coef . S5td. Err. t Ex|t| [95% Conf. Interwvall]
dlgasto
L1. .661161 .1g18088 3.64 0.001 .28331082 1.023214
dlexppetro .1234352 .D432812 2.93 0.005 .04181659 2170534
dlingpetro
L1. 1643612 .D45&868 3.60 0.001 .0718731 25684393




Anexo 3.- Ruido Blanco

corrgram r
-1 a 1 -1 a 1

L= 2EC BRC Q Erob>{ [Autocorrelation] [Partial Autocor]

1 -0.3310 -0.3341 4_.8235 0.0280 — —

Z 0.1531 0.141% 5.8887 0.0526 — —

3 -0.125% -0.10%6 6.68237 0.0843 —

4 0.1732 0.1245 8.0528 0.0837 —

5 0.0632 0.2170 8.2483 0.1431 —

[ 0.1z20% 0.3056 8.984% 0.1744 —

7 -0.1573 -0.1301 10.268 0.1733 — —

=] -0.0575 -0.3253 10.445 0.2352 —

3 -0.01%1 -0.1047 10. 485 0.3142

1ad 0.0038 -0.3450 10. 4686 0O.4008 —

11 0.1274 -0.1372 11.421 0.4087 — —

1z -0.2170 -0.1183 14.282 0.2831 —

13 0.08&67 0.2334 14. 756 0.3223 —

14 -0.1818 -0.5035 16.%15 0.2608 — —

15 0.2521 0.2173 21.224 0.123%8 — —

18 -0.16825 -0.2653 23.085 0.1115 — —

17 0.0122 -0D.2841 23.0%6 0.14g61 —

18 -0.1151 -0.4242 24 111 0.1514 —







	PORTADA RJORDAN
	Tesis Roberto Jordan
	CONTRAPORTADA TESIS UDLA

