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Resumen

El Ecuador durante muchos afios ha tenido una gran dependencia de los financiamientos
con organismos tradicionales debido a la falta de liquidez y las crisis econémicas que ha
sufrido el pais. Con esta investigacion se desea analizar la nueva alternativa de
financiamiento que ha optado el Ecuador que es la venta anticipada de petréleo a China
determinando si es rentable esta opcidn. Este trabajo presenta marco referencial tedrico
con el objetivo de relacionar al lector con los modelos de crecimiento econdémico, donde
se destacan: el Modelo de Etapas Lineales de Crecimiento, las Teorias y Patrones de
Cambio Estructural, la Revolucion de la Dependencia Internacional, y la
Contrarrevolucion neo-clésica del libre mercado. La investigacion presenta dos tipos de
estudio, uno de corte exploratorio y otro descriptivo. Los métodos para determinar el
comportamiento de la variable y analizar los impactos macroeconémicos son mediante
gréaficos, tablas, modelo econométrico, entrevistas a analistas econémicos, siendo una
exploracién cuantitativa y cualitativa. Mediante el modelo econométrico gracias a la
evidencia empirica del mismo se podra observar si la venta anticipada de petrdleo a

China ha sido representativa durante el periodo que se adopt6 esta nueva modalidad.

Palabras Claves: financiamiento, liquidez, petr6leo, producto interno bruto.



Abstract

The Ecuador for many years has had a heavy reliance on traditional funding agencies
due to lack of liquidity and the economic crisis that has hit the country. This research
wants to analyze the new financing alternative that has chosen the Ecuador is the
advance sale of oil to China by determining whether this option is profitable. This paper
presents a theoretical reference framework in order to relate the reader with models of
economic growth , highlighting: Linear Model of Growth Stages, Theories and Patterns
of Structural Change , the International Agency Revolution and Counterrevolution neo -
classical free market. The research presents two types of study, one cut and one
exploratory descriptive. Methods for determining the behavior of the variable and
analyze the macroeconomic impacts are using graphs, tables, econometric model,
interviews with financial analysts, with a quantitative and qualitative exploration. Using
the econometric model by empirical evidence of it can be observed if the anticipated
sale of oil to China has been representative during the period that this new method was

adopted.

Keywords: financing, liquidity, oil, gross domestic product.



INTRODUCCION

El financiamiento internacional en el Ecuador durante afios estuvo en manos del
Fondo Monetario Internacional, Banco Mundial entre otros, en el 2007 con la llegada
del nuevo gobierno del Econ. Rafael Correa, Ecuador renegé los pagos de US$3200
millones de deuda soberana, se resolvio a la deuda que se tenia con estos organismos de
financiamiento como ilegitima, terminando relacion con los mismos; posteriormente a
este episodio la mayoria de fuentes internacionales quedaron excluidas para el pais,
teniendo que buscar otras alternativas, en ese momento China se convirtio de-facto en el
prestamista de Gltima instancia para Ecuador, en una relacion que empez6 en el 2005
pero que se acelerd en el 2008 y 2009 (Gill, Ecuador Receives $1.2 Billion Loan From

China for Budget, 2013).

El resultado es que ahora Ecuador depende de los créditos chinos, pero sin estar bajo las
condiciones de los tradicionales mecanismos de financiamiento. Desde que Correa llegd
al poder, la China ha concedido créditos de US$7500 millones al Ecuador hasta el 2012

(Schneyer & Medina Mora, 2013).

El surgimiento de China como un super poder mundial es una consecuencia
directa de su masivo crecimiento econémico en las dltimas tres décadas. Durante este
proceso, la legitimidad del régimen chino gradualmente se volvié concordante con su
ritmo de crecimiento, y consecuentemente el desarrollo econémico se volvié central no
solo para la formulacion de politicas internas sino también para la ejecucion de politicas
a nivel externo que preponderaban aspectos econémicos sobre preocupaciones
ideoldgicas del pasado (Alves, 2013). En los 90, China se volvio cada vez mas
dependiente de la importacién de numerosos recursos minerales para sostener su
crecimiento econdémico. Como resultado, la busqueda de estos recursos en ultramar

surgié como un componente preponderante de la politica exterior china en el siglo XXI.



Esta preocupacion critica se ha vuelto particularmente evidente con la interaccién de
Chinay los paises en desarrollo donde abundan los recursos necesitados. En la Gltima
década, China ha extendido lineas de crédito para infraestructura como una herramienta
recurrente de politica de Estado usada por este pais en naciones ricas en recursos
naturales. Los objetivos de esta politica, a mas del desarrollo de mercados para la
obtencion materias primas y para sus firmas de construccién, equipos, tecnologia; es
también el obtener contratos de largo plazo y acceso favorecido a los recursos

perseguidos.

Este proyecto de investigacion se encuentra desarrollado en cinco capitulos, los
dos primeros capitulos contienen el marco referencial incluido los antecedentes,
problematica, justificacion que llevo al estudio del tema; con el fin de familiarizar al
lector en marco referencial se encuentran los modelos econémicos, donde se destacan:
el Modelo de Etapas Lineales de Crecimiento, las Teorias y Patrones de Cambio
Estructural, la Revolucidn de la Dependencia Internacional, y la Contrarrevolucion neo-
clasica del libre mercado. Ademas en el tercer capitulo se encuentra la metodologia de
investigacion, la misma que se trata de un nivel de investigacion descriptiva y
exploratoria. En el cuarto capitulo se realiza un andlisis de los mecanismos de
financiamiento externo del Ecuador, incluido el crecimiento econémico de China.
Finalmente en el quinto capitulo se realiza un analisis de variables macroeconémicas
para medir el impacto de la venta anticipada de petroleo a China en el Ecuador; en
donde también se desarrolla un modelo econométrico a las variables PIB, ingresos
petroleros y una variable dicétoma para observar si este mecanismo de financiamiento

ha sido trascendental en los ingresos del Ecuador y lo reflejen en el PIB.



CAPITULO |

CONTEXTO DE LA INVESTIGACION

1.1 Antecedentes

Diversas son las teorias econdmicas de crecimiento, que hacen referencia al
crecimiento de la produccion potencial, o nivel de produccion de pleno empleo. Estas
tienen sus origenes en los tiempos de Adam Smith hasta nuestra actual época, tratando
de dar una explicacion racionalizada de los fendmenos de crecimiento y desarrollo de

los pueblos.

Las teorias de crecimiento econémico basan su justificacion en la utilizacién de
los modelos de crecimiento econémico, que no son mas gque asentamiento de las
realidades econdmicas de los pueblos, en donde las causas del crecimiento econémico
pueden tener su premonicion en: los trabajadores que tienen cada vez mas instrumentos,
para su trabajo, trabajadores con un mayor numero de beneficios son méas productivos
educacion, salud, buen vivir, acrecentaria el capital humano y que el proceso
tecnoldgico es fundamental para el crecimiento econdmico. Sobre esta tendencia de
crecimiento una econdmica se puede sostener, basando sus parametros, claro esta en su
realidad; sin dejar de lado su entorno global, que lo llevara siempre a tomar decisiones

que sobrepasaran en economias particulares.

Los diversos modelos han dado sostenibilidad en el tiempo, a las teorias
econdmicas, que se han traducido en beneficios para la humanidad con su aplicacion.

(Destinobles A. G., 2007)



1.2 Problemética

En el Ecuador han existido varias fuentes de financiamiento internacional para
el presupuesto general del Estado debido a los déficits, como créditos al Banco Mundial
(BM), Fondo Monetario Internacional (FMI), cada uno con condiciones de pago
diferente, condiciones que no fueron del agrado del actual gobierno, el cual desistio de

estos mecanismos de financiamiento el actual presidente.

Habiendo deteriorado sus relaciones con los mercados internacionales en el 2009
al declarar ilegitima la deuda externa, el Ecuador sélo tuvo opcion de conseguir dinero
foraneo a través de sus amigos internacionales: Venezuela, China e Iran. Iran fue una
alternativa buscada y explorada, incluso con pequefios acercamientos, pero la mezcla de
la distancia geografica y cultural de los paises, sumado a las restricciones
internacionales para Irdn debido a las sanciones financieras impuestas a ese pais por el
tema de las armas nucleares, hicieron que esta alternativa se vuelva inviable. Respecto a
Venezuela, es un pais que inicialmente ayudo bastante al gobierno ecuatoriano, pero
cuya influencia decay6 rapidamente debido a la doble coincidencia del aumento
acelerado del tamafio de la economia del Ecuador, sumado a las graves crisis financieras
que ha tenido que soportar el pais nortefio, que han limitado sus posibilidades de seguir

contribuyendo a apuntalar la economia ecuatoriana.

Es por esto que el objeto de este estudio serd el poder concluir con una
recomendacion ya sea el continuar con este mecanismo de financiamiento dado que
justifica su utilizacion, o volcarse a reestablecer las afectadas relaciones con los
mercados internacionales para acceder a créditos que pudieran ser mas convenientes

para el Estado.



Muchos criticos de esta politica manifiestan razones por las cuales este
mecanismo podria no ser el mas iddneo. Presentan estadisticas fuertes para corroborar
su punto como: el precio de venta real del crudo ecuatoriano que muestra diferencias
entre lo que se cotiza en el mercado y lo que se entrega en venta anticipada; la tasa de
interés percibida que es superior a la de los mercados internacionales; los plazos de los

préstamos y su tiempo de repago, entre otras.

La polémica por los términos en los que se lo realiza, siendo repetidamente
criticada por varios expertos que manifiestan que se podrian conseguir los mismos
fondos de una manera mas conveniente para el pais, a menor interés y con mejor
ganancia si se usaran otras alternativas de crédito. Es el estudio de esta disyuntiva la que

orienta hacia el tema planteado en esta tesis.

1.3 Justificacion

Desde el 2007 el Ecuador cambi6 su ideologia de gobierno eligiendo un régimen
con fuertes inclinaciones socialistas y de izquierda. Este estilo de liderazgo se ha
caracterizado por un aumento exponencial en la inversion social mediante una
significativa expansion del gasto publico, generando grandes déficits en los
presupuestos estatales pasando del 0.3% del PIB en el 2007 al 6% del PIB en el 2012
(Carrera, 2011), todo esto pese a haber gozado de altos precios petroleros en el

mencionado periodo de analisis.

La primera consecuencia de tales déficits fue la reduccion de la reserva
internacional de libre disponibilidad (RILD) del Ecuador, seguido del re-
direccionamiento de los fondos del Seguro Social del Ecuador, un ahorro obligado de
los ecuatorianos que resultan en un considerable ingreso anual, que sirvieron

inicialmente para compensar las brechas fiscales. Sin embargo estos rubros



anteriormente mencionados tampoco alcanzaron a cubrir un presupuesto anual que paso
desde el 2007 de US$ 9767 millones a US$ 26000 en el 2012(Diario Hoy, 2011), un
incremento del 266% en 6 afios, por lo cual el gobierno debié buscar otras fuentes de

financiamiento.

Siendo la segunda potencia econdmica mundial, la China se convirtié en el
prestamista de excelencia mediante tres tipos de opciones: lineas de crédito de libre
disponibilidad, créditos para infraestructura condicionados al uso de tecnologia y

contratistas chinos, y la compra anticipada de crudo.

Considerando que la tendencia del presupuesto del pais refleja un creciente
déficit en los proximos afios, y que la venta anticipada de petréleo es una de las
opciones preferidas por el gobierno para obtener los fondos que necesita de una manera
expedita, se vuelve necesario estudiar si realmente la venta anticipada de petrdleo es una

forma eficiente de financiar el gasto publico y los proyectos de inversion del Ecuador.

1.4 Objetivos

1.4.1 Objetivo General
Determinar si la venta anticipada de crudo es una alternativa de financiamiento rentable

para el Ecuador. Periodo 2000 - 2012

1.4.2 Objetivos Especificos
e Revisar el marco tedrico de modelos econdmicos de financiamiento.
e Analizar los mecanismos de financiamiento externo del Ecuador.
e Disefiar un modelo econométrico para establecer la relacién del Producto Interno
Bruto (PIB) con los Ingresos Petroleros, producto del antes y después de la venta

anticipada de petrdleo a China.



e Analizar los impactos de la venta anticipada de petroleo a China en la economia del
Ecuador.

1.5 Hipotesis
e Laventa anticipada de crudo es una transaccion comercial que resulta un

mecanismo eficiente de financiamiento para el Estado ecuatoriano.
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CAPITULO 1l

MARCO TEORICO

Modelos de desarrollo econémico

Los estudios y teorias estdn dominados por cuatro modelos sobre como alcanzar el
desarrollo econémico: el Modelo de Etapas Lineales de Crecimiento, las Teorias y
Patrones de Cambio Estructural, la Revolucion de la Dependencia Internacional, y la

Contrarrevolucién neo-clasica del libre mercado.

2.1 Teoria de las Etapas Lineales de Crecimiento

Esta teoria promulga que el proceso de desarrollo se da a través de etapas
sucesivas de crecimiento econémico. Promueve la idea de que una mezcla de ahorros,
inversiones, y ayuda foranea es imprescindible para lograr el ansiado desarrollo
econodmico. Enfatiza el rol que la acumulacion de capital tiene como catalizador del

crecimiento de un pais.

(Rostow, 1960) Identifico 5 etapas de crecimiento posibles:

La sociedad tradicional

Las pre-condiciones para el despegue

El despegue

El camino a la madurez econémica

La era del consumo en masa

También manifestaba que todas las sociedades desarrolladas han pasado de la etapa
del pre-despegue a la auto-sustentabilidad, pero que los paises en desarrollo se

mantenian en las primeras dos etapas. La razon, segun él, era la falta de inversiones
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adecuadas tanto en calidad como en cantidad, lo cual origina la llamada brecha

financiera.

2.1.1 Teoria del Modelo de Crecimiento de Harrod-Domar

Bajo esta teoria, la principal estrategia de desarrollo es la movilizacion de
ahorros y generacion de inversiones para acelerar desarrollo econémico. La importancia
del modelo de Harrod-Domar radica en que explica el mecanismo por el cual las

inversiones conllevan al crecimiento.

Las inversiones vienen del ahorro, por ende, la tasa del crecimiento del PIB esta
determinado conjuntamente por la habilidad de la economia para ahorrar -tasa de

ahorro- y la relacion produccion/capital.

La formula del célculo del modelo de Harrod-Domar implica que la tasa objetivo
de crecimiento sera dependiente del cambio en capital en el indice de produccion, el

cual siempre serd menor en aquellas economias donde hay excedentes laborales.

Para calcular el nivel del crecimiento del PIB se multiplica la tasa de nuevas
inversiones por el indice de productividad del pais. Esto permite que el efecto del

crecimiento poblacional se pueda incorporar al calculo PIB per capita.

Las criticas a este modelo incluyen el hecho de que no esta demostrado que el
crecimiento del PIB sea directamente proporcional a la porcion correspondiente a la
inversion en el PIB. Adicionalmente, la baja tasa de ahorros en paises desarrollados
provoca una brecha en los niveles de ahorro y restricciones de capital. Finalmente, los
ahorros y la inversién son condiciones necesarias pero no suficientes para generar

crecimiento econémico (Sato, 1964)
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Otras consideraciones para el modelo de Harrod-Domar incluyen los ahorros
enddgenos, el crecimiento poblacional enddgeno, y la endogeneidad de relacién capital-

produccidn, analizada previamente en el modelo de Solow.

La endogeneidad de los ahorros se refiere al hecho de que estos son
influenciados por los ingresos per cépita de una nacién y la distribucion igualdad de la
renta en una economia. Los anteriormente mencionados también son influenciados por
el crecimiento econémico, por ende, el crecimiento econoémico refleja el movimiento de

los ahorros con el ingreso.

La endogeneidad del crecimiento poblacional representa la transicion entre el
aumento demografico e ingreso per cépita. Las politicas externas pueden prevenir que

una economia caiga en una trampa de desarrollo.

2.2 Modelos de Cambios Estructural

La teoria del cambio estructural se enfoca en el mecanismo por el cual las
economias subdesarrolladas transforman sus economias de una economia tradicional a
una economia industrial. Ejemplos de esta linea de pensamiento incluyen la teoria del

desarrollo de Lewis y los patrones de desarrollo de Chenery.

La Teoria del Desarrollo de Lewis se conoce también como la teoria de los dos
sectores del excedente laboral. En ésta, se plantea que la economia consta de dos
sectores: tradicional y moderno. La teoria dice que el sector tradicional tiene excedentes
laborales por definicion, y que para conseguir el desarrollo se debe procurar la
transicion del excedente laboral y del déficit productivo del sector tradicional al

moderno.
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El proceso de crecimiento auto-sustentable y expansion del empleo continta en
el sector moderno hasta que todo el excedente es absorbido. En ese momento, la

transformacion estructural ha tomado lugar con el crecimiento de la industria moderna.

Los criticismos al modelo incluyen el hecho de que cuatro de los puntos criticos
asumidos no coinciden con las realidades contemporaneas de los paises en desarrollo.

La realidad es que:

Las ganancias capitalistas son invertidas en tecnologia de ahorro de trabajo

e Existe fuga de capital

e Hay poco excedente laboral en los sectores rurales

e Prevalece el excedente laboral en las ciudades

e Hay una tendencia para que los salarios del sector industriales aumenten en

consecuencia del desempleo

2.2.1 Modelo De Chenery

Arranca sobre la premisa mencionada anteriormente de que los ahorros e inversion
son necesarios pero no suficientes para el desarrollo econémico. Plantea que
adicionalmente a la acumulacién de capital es necesario también fomentar la
transformacion de la produccion, la composicién de la demanda, y los cambios en

factores socio-econémicos.

Chenery y sus colegas examinaron patrones de desarrollo para paises
subdesarrollados en diferentes niveles per capita. En dicho sentido, los estudios
empiricos identificaron algunos rasgos caracteristicos del desarrollo econémico como
son: cambio de agricultura a la produccion industrial, la constante acumulacién de
capital fisico y humano, cambio en la demanda de los consumidores, aumentos de la

urbanidad, caida del tamafio de la familia, transicion demografica.
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El modelo también advierte que las diferencias en desarrollo entre los paises se

deben a las limitaciones domesticas y las limitaciones internacionales.

En resumen, los propulsores del cambio estructural abogan que la mezcla
correcta de politicas econémicas va a generar patrones beneficiosos de crecimiento

autosustentable.

2.3 Modelo De La Revolucién Pasiva Dependiente (RPD)
El punto més sobresaliente de esta teoria es que rechaza la idea del crecimiento
del PIB como indicador exclusivo del indice de desarrollo. En lugar de eso, pone énfasis

en balances internacionales de poder y en reformas fundamentales a nivel mundial.

Los modelos de RPD ven a los paises en desarrollo como plagados por rigideces
institucionales, politicas y econdmicas tanto en el plano doméstico como en el
internacional. Los modelos de RPD argumentan que se encuentran en un estado de

dependencia y dominio en relacién a los paises industrializados.

De lo Gltimo mencionado se desprenden tres lineas de pensamiento: el modelo

neoclasico dependiente, el modelo del falso paradigma, y la tesis del desarrollo dual.

El Modelo Neoclasico Dependiente enuncia que: “La dependencia es una situacion
condicionante en la cual las economias de un grupo de paises estan condicionadas por

el desarrollo y expansion de otros” (Santos, 2014)

Modelo De Falso Paradigma

Atributos bajo desarrollo de consejos fallidos e inapropiados dados por expertos
internacionales bienintencionados pero etno y técno-céntricos. Normalmente las
prescripciones sirven los intereses intrinsecos de grupos de poder existentes tanto

domésticos como internacionales
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Tesis Del Desarrollo Dual

El dualismo representa la existencia y persistencia de divergencias incrementales
entre las naciones ricas y pobres, y las personas ricas y pobres en todos los niveles. Este

concepto propone cuatro argumentos claves:

1. Condiciones superiores e inferiores pueden coexistir en un mismo espacio en un
mismo tiempo

2. La coexistencia es cronica no transicional

3. Los grados de las condiciones tienen una tendencia inherente a incrementarse

4. Condiciones superiores sirven para desarrollar el subdesarrollo

Debilidades de los modelos de RPD

Pese a su novedad conceptual, los modelos de RPD no estan sin fallos. Las
criticas a los mismos principalmente son dos: que no ofrecen ninguna politica de
prescripcion de cdmo los paises pobres pueden iniciar y sostener el desarrollo
econdmico; y la experiencia real de los paises que han seguido estas politicas

autarquicas ha sido negativa.

2.4 La contrarrevolucion neoclasica: fundamentalismo de mercado

La contrarrevolucion neoclasica en 1980s llamaba a tener mercados mas libres, y
el desmantelamiento de la propiedad publica y eliminar las regulaciones publicas.
Consiste de cuatro componentes: analisis de libertad de mercado, teoria de la eleccién

popular, paradigma pro-mercado, y nuevo institucionalismo.

De acuerdo a la teoria de crecimiento econémico tradicional, el crecimiento
surge de uno o mas factores: incrementos de trabajadores, incrementos en capital, y
cambios tecnolégicos. Economias cerradas con bajas tasas de ahorro crecen lentamente

en el corto plazo, y convergen en niveles mas bajos de ingreso per cépita, opuesto a lo
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gue sucede en las economias abiertas que convergen a niveles mas altos de ingresos per

capita.

Otro argumento de la teoria clasica es que el dinero fluye de los paises ricos a
los paises pobres debido a que los ratios de capital-labor son més bajos y los retornos de
la inversion mas altos. Es por esto que cuando un pais en desarrollo decide impedir el
flujo de inversiones extranjeras, los paises pobres escogen un camino lento de

crecimiento.

2.5 Dinero, los mercados y la teoria monetaria

2.5.1 El Dinero

El dinero es un activo que es aceptable para la cancelacién de deudas. Para que
un bien sea aceptado como dinero este debe ser portable, divisible, durable y estable en
su valor. Por este motivo, el oro y la plata fueron usados con frecuencia como dinero

debido a que pueden dividirse en barras y monedas. (Economics OnLine, 2013)

La innovacion del papel-moneda de parte de los chinos marco un desarrollo
significativo en la evolucion del dinero, especialmente dada la facilidad con la cual se
podian crear diferentes denominaciones, y la portabilidad de dinero en papel en relacion

al oro, plata o metales.

La llegada del dinero como medio de intercambio reemplazo la necesidad de
intercambio a traves del truque, y permitié a los productores y a los duefios de los
factores de produccién el especializarse y vender su manufactura por dinero. Dicho
dinero posteriormente podria usarse para comerciar con otros productores y duefios de

los factores.
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Es evidente que la evolucion del dinero como medio de intercambio y como
depdsito de valor ha tenido un impacto considerable en el desarrollo del comercio
moderno, comercio internacional, y en general a la prosperidad global. En las
economias modernas, los certificados y las monedas son sélo una fraccion de la oferta
monetaria, debido a que la mayor parte del dinero se encuentra en las cuentas de los

bancos de forma digital.

El dinero se puede crear de varias maneras, sin embargo las mas comun es
cuando los bancos le dan préstamos a sus clientes, derivados de nuevos depdsitos o de
disminuciones en los requerimientos de reservas. Los nuevos dep6sitos pueden crear
una expansion crediticia a través del sistema, incrementando la liquidez y permitiendo
hacer nuevos préstamos como multiplo del depoésito original. En efecto, el dinero se

incrementa cuando los nuevos préstamos se les otorgan a los clientes del banco.

De acuerdo a la teoria de la Preferencia de la Liquidez de Keynes, las personas
demandan dinero (esto es, liquidez), y mantienen sus valores en términos monetarios

por tres razones que son (O’Driscoll, 1977):

1. Para poder participar facilmente en transacciones comerciales reales
2. Como precaucion en caso de gastos inesperados

3. Para realizar actividades especulativas

2.5.2 El dinero y la inflacidn

El monetarismo es una escuela econémica asociada cercanamente a la escuela
clasica de la economia y la filosofia econdmica que cree que la prosperidad econémica
depende del entendimiento y la manipulacion de la conexién entre el dinero y la

economia real — esto son los precios, la produccién y el empleo. Adicionalmente, el
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monetarismo propone que el control de la oferta del dinero es la mejor manera de

estabilizar la macroeconomia. (Mosler, 2013)

Los monetaristas creen que:

e El dinero puede ser definido como cualquier cosa cominmente aceptada para
zanjar una deuda

e El dinero puede ser controlado: las autoridades monetarias pueden aumentar o
disminuir la cantidad de dinero en una economia

e Los cambios en el dinero pueden medirse directamente en la economia debido a
que la oferta de dinero tiene un efecto significativo en los gastos de los hogares

y las empresas

Irving Fisher, uno de los economistas mas prominentes de la escuela monetarista
(Chand, 2014), propuso una formula que relaciona la cantidad de dinero en una
economia (M), la velocidad de circulacion (V), los precios promedio (P) y el nimero de

transacciones (T). Esta ecuacion es:

MV=PT

El mayor mensaje de esta ecuacion es que las autoridades monetarias deben
asegurarse de que la oferta de dinero esté correctamente controlada, porque controlando
la oferta monetaria significa que el nivel de los precios se pueden mantener estables

(Bhattacharya, 2012).

2.6 la venta anticipada de petroleo de Venezuela a China
China y América Latina sostienen una relacién econdmica diferenciada, es decir
que los intercambios comerciales que se dan entre los paises y China no han dejado los

mismos resultados hasta el momento. Venezuela es el primer pais que opto por este
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nuevo mecanismo de financiamiento, sin tomar como principal el &mbito politico es el
terreno de la economia el que estd marcando, China con el objetivo de alcanzar la
seguridad energética ha desarrollado vinculos muy cercanos con paises que disponen de
excedentes de crudo, asi ddndose la negociacion. Venezuela no teniendo las mejores
relaciones con EEUU que ha sido el principal importador de petrdleo, ve a China como
punto oportuno para la politica exterior, ofreciéndole a diversificar sus exportaciones.

(Leon, 2012)

En el 2005 se dio el primer compromiso, $410 millones por proyectos a cambio
de 10,000 barriles de petroleo diarios. Hasta el momento China ha prestado a VVenezuela
$20,000 millones. “Esta por firmarse una nueva linea de crédito por $5,000 millones

que servira para invertir en viviendas, educacion, ciencia y salud” explico Maduro.

Los resultados obtenidos por la venta anticipada de petroleo a China “van mas
alla, al sefialar que las ventas de petréleo a China e India deben estar significando unas
pérdidas de ingresos equivalentes a 2 0 3% del Producto Interno Bruto, porque la
rentabilidad que pueden ofrecer estos mercados por las adquisiciones de hidrocarburos
son sustancialmente inferiores a las derivadas de colocar produccién en Europa o
Estados Unidos.” (Hidalgo, 2013), Venezuela ha comenzado a importar productos
derivados del petroleo de los EE.UU. debido al deterioro de la capacidad de refinacion y

los accidentes en los ingenios refinadores (Hidalgo, 2013)


http://www.elmundo.com.ve/diccionario/petroleo.aspx
http://www.elmundo.com.ve/diccionario/petroleo.aspx
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CAPITULO 111

METODOLOGIA

3.1 Método y tipo de investigacion

El método de investigacion es de corte analitico para realizar el estudio de la
venta anticipada de petroleo como alternativa de financiamiento. La investigacion
presenta dos tipos de estudio, uno de corte exploratorio y otro descriptivo. El estudio
parte del fendmeno de financiamiento del presupuesto del estado a través de la venta
anticipada de petroleo y la incidencia de los términos de dicho mecanismo, con el
objetivo de establecer si es una forma eficiente de apalancamiento, para ello serd
necesario identificar y estudiar las principales variables econémicas que se ven

afectadas y beneficiadas con este financiamiento.

Todo estudio de investigacion formal, requiere de una estructura
investigativa que no solo se oriente en funcion de una postura intelectual
metodoldgica definida, puesto que las investigaciones demandan de
complementos y andamiajes investigativos que sean consecuentes con el
nivel de impacto que se pretende lograr en funcién de los objetivos

propuestos. (Hernandez, Fernandez, Baptista 2007, p. 57).

Exploratoria
Se explord las condiciones necesarias y suficientes para la realizacion de la
investigacion con las diferentes unidades de observacion, enfatizando en la venta

anticipada de petroleo.
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Descriptiva

Esta investigacion es de tipo descriptiva porque determina el estado actual del
objeto de estudio el mismo que constituye el problema a investigarse se aplicara la

mejor técnica de recoleccion de datos.

3.2 Fuentes de recopilacion de informacion

Los datos son de series de tiempo y el periodo de analisis es desde al afio 2000 —
2012 y las fuentes informacion son secundarias para las series de tiempo, es decir se
obtendra dicha informacidn a través de Boletines del Banco Central del Ecuador (BCE),
estudios del BCE, boletines del FMI, estudios del FMI etc. y primarias en el caso de las
entrevistas a analistas econdmicos, sus opiniones seran valiosas para complementar la

investigacion.

3.3 Unidad de investigacion

Este estudio comprendera la evaluacion econémica, social y financiera de los
mecanismos de financiamiento, se utilizara una muestra de 52 observaciones, el
periodo elegido es: 2000 — 2012, es decir desde el periodo del actual gobierno donde se

inici6é con la nueva alternativa de financiamiento hasta la actualidad.

3.4 Variables

Las variables que acompafian a esta investigacion son el PIB, Ingresos
Petroleros, la venta anticipada de petréleo a China, asimismo las variables que se
consideran analizarlas son el desempleo, la inversion publica y el presupuesto general

del Estado. Variables que han sido tomadas para medir el progreso de la economia.

3.5 Tamanfo de la muestra
Para proceder a analizar la venta anticipada de petréleo a China como

mecanismo de financiamiento se tomard como muestra 52 observaciones con datos
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trimestrales para el caso de la elaboracion del modelo econométrico y 12 observaciones
con datos anuales para el caso del anélisis del impacto en la economia, el tamafio de la

muestra es representativa porque supera a 30 datos como lo exige la estadistica.

Definicién de Variables

Presupuesto General del Estado

Es una proyeccidn que se realiza de los recursos financieros que tienen el pais,
en el cual se registran los ingresos que obtiene el pais como por ejemplo, la recaudacion
de impuestos, venta de petréleo y los gastos que realiza el pais en inversion publica,
funcionamiento de los organismos del Estado y satisfacer las necesidades de varios
sectores conforme a la planificacion de programas de desarrollo. (Ministerio de

Finanzas, 2013)

Inversion Publica

Es la Inversion que realiza el Gobierno en inversiones en proyectos que mejoran
la calidad de vida de la ciudadania y contribuyen con el desarrollo social del pais. La
inversion que realiza el Gobierno ha contribuido a cerrar brechas sociales y aumentar de

esta manera la calidad de vida de los ciudadanos. (Semplades, 2013)

3.6 Fuentes de Informacién
Primarias con entrevistas a analistas econémicos, Econ. Patricio Palomeque,

Econ. Emilio Calle, Econ. Guillermo Velastegui.

Secundarias esta tesis se elabora mediante bibliografia, del BCE, INEC,

Ministerio de Finanzas, CEPAL, Petroecuador entre otros.
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3.7 Andlisis de Regresion

El anélisis de regresion es un método de relacién entre dos o mas variables.
Utilizando variables cuantitativas y cualitativas (dicotomias) que podran explicar si en
el periodo de analisis ha sido o no trascendental en el PIB los ingresos petroleros por la

venta anticipada a China.
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CAPITULO IV

MECANISMOS DE FINANCIAMIENTO EXTERNO DEL ECUADOR

Marco Referencial Legal

Segun el Ministerio de Finanzas y el de Coordinacion de la Politica

Econdmica (Ministerio de Coordinacién de la Politica Econdmica, 2012), el marco legal

que rige la elaboracion del presupuesto anual del Estado incluyendo las opciones de

financiamiento incluyen:

Regla del Gasto/Ingreso (2010): Establece que los gastos corrientes del Estado
no pueden superar los ingresos corrientes, aungque ambos estan poco definidos.
De manera excepcional, ingresos no-corrientes pueden ser usados para cancelar
gastos corrientes si el gobierno lo estima necesario.

Regla del Presupuesto Balanceado (2003-2009): Reduccion anual en el déficit
no petrolero hasta que un presupuesto balanceado se alcance

Regla del Ratio de Deuda (2003-2009): Reduccion de la deuda del pais a un
40% del PIB. Esta regla actualmente se cumple gracias al no pago y posterior
renegociacion de los bonos soberanos del ecuador en el 2009.

Las anteriores fueron supersedidas en el 2010 por una nueva Ley de
Responsabilidad Fiscal, la cual establece que el crecimiento del gasto del
gobierno no puede crecer en mas del 3.5% de un afio al siguiente en términos
reales (excluyendo inversiones de capital); que el déficit fiscal como porcentaje
del PIB (excluyendo exportaciones petroleras) debe disminuirse por un 0.2% por

afo; y que la deuda publica no puede superar el 40% del PIB.

Adicionalmente al marco legal interno referente al presupuesto, se debe incluir el

marco legal externo que rige las transacciones comerciales entre las naciones. La
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agencia que supervisa las relaciones comerciales de los paises es la Organizacion
Mundial de Comercio (OMC), dependiente de las Naciones Unidas. La OMC busca
estandarizar y regular el comercio mundial a través de acuerdos como el GATT, que
es un acuerdo general de comercio; y mediante otros mecanismos como los tratados
de libre comercio. Entre estos se puede mencionar que los mas importantes de la
actualidad son: la Unién Europea (Europa), el NAFTA en Norteamérica (Canada,
USA y México), y el Mercosur en América del Sur (Brasil, Argentina, Paraguay,
Uruguay y Chile y Venezuela como invitados). Cada uno de estos tratados tiene sus

propias reglas de funcionamiento. (Abarca, 2008)

4.1 El Petroleo y el crecimiento economico de China
4.1.1 Chinay la seguridad energética

Impulsada por un fuerte crecimiento econémico, la demanda de energia de la
China esta creciendo rapidamente. La China es el mayor consumidor mundial de
energia y el tercer mayor importador de crudo después de Estados Unidos y Japon.
También es el segundo productor de energia a nivel mundial detras de Estados Unidos.
El consumo de electricidad en China se espera que crezca en mas de 4% anual hasta el
2030, lo que requerira de inversiones en el orden de US$ 2 billones para satisfacer tal
demanda. En el 2009 la China lider6 al mundo en inversiones de energia renovable con
US$34600 millones, y tiene una capacidad instalada de energia de 52.5 gigawatts,

segundo solo detras de Estados Unidos. (International Business Publications, 2005)

Desde 1993 China ha sido un importador neto de petréleo, una gran porcion del
cual viene desde el Medio Oriente. Las importaciones netas fueron de 3.8 millones de
barriles diarios en el 2008. La China esta interesada en diversificar las fuentes de sus
importaciones de petréleo y para esto ha invertido en varios campos petroleros

alrededor del mundo. China mantiene una politica de préstamos por petroleo en la que
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ya ha invertido mas de US $90.000 millones con Rusia, Brasil, Venezuela, Kazakstan,
Angola y Ecuador. Pekin también planea incrementar su consumo de gas natural,
impulsado por importaciones de gas licuado natural (GLN) y nuevos gaseoductos desde

Asia Central y Sud Asia. (International Business Publications, 2005)

La seguridad energética se refiere a garantizar la provision de una fuente
particular de energia, en el caso de China esta fuente es el petroleo. En general, la
seguridad energética toca en todos los sentidos del sector energético, asi como también

en la economia.

Con sus dimensiones econémicas, ambientales, geopoliticas e incluso militares,
la seguridad energética y la manera en que el gobierno chino lo maneje tendran un
enorme impacto en el futuro de la nacion. Sin embargo hay muchas limitantes para este
propdsito. Para empezar, no hay tal cosa como absoluta seguridad: solo se puede llegar
hasta cierto punto con las alianzas internacionales. Segundo, todo tiene un precio.
Expandir el sistema de Reservas Estratégicas de Petrdleo es costoso y la gran demanda
puede hacer que los precios internacionales suban ain mas. La inversion en compafiias
petroleras estatales (CPESs) es costosa. Es mas algunas estan enfrentando ganancias
disminuidas por situaciones politicas y riesgos ambientales en los paises en los que
operan. Respecto a la diversificacion de las importaciones (mediante el valor agregado

al crudo), lo Unico que provocara es un aumento del precio de las importaciones.

Por ultimo, la seguridad energética podria ser malinterpretada por los politicos y
por las autoridades chinas como una excusa para realizar inversiones que pudieran ser
cuestionables y no cumplir con el objetivo propuesto. Ni que decir que la seguridad

energética de un pais, en este caso China, pudiera llegar a comprometer la seguridad
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fisica y social de otro pais, como fue el caso hasta de cierto punto de la primera guerra

del golfo pérsico. (Instituto de estudios geoestrategicos y asuntos politicos, 2007)

4.1.2 Expansion geopolitica de la China en Latinoameérica

La nueva tendencia en la industria petrolera es el surgimiento de los grandes
consumidores de petrdleo del mafiana, siendo estos China e India, y de la
internacionalizacion de sus CPEs, que estan tratando de resolver el problema que los
agobia: la falta de acceso a reservas petroleras y capacidad productiva. Las CPEs de
estos paises en desarrollo e importadores de crudo simplemente estdn emulando el
modelo seguido por las empresas petroleras privadas de otros paises desarrollados

(Roett & Paz, 2008).

La expansion China en el mundo se gestiona a través de sus NOCs (National QOil
Companies) y bancos, los cuales realmente no estan en esta actividad para generar
ganancias financieras sino para apuntalar la idea de la seguridad energética. A través de
los préstamos por crudo, China ha forjado 7 acuerdos con Brasil, Ecuador y Venezuela
que le van a significar 1500 millones de barriles de petréleo por 10 afios. Consumiendo
casi 8 millones de barriles diarios, los 1500 millones son aproximadamente 6 meses de
petrdleo para el gigante asiatico, lo cual vuelve a os tratos una alternativa viable para

garantizar el continuo crecimiento econémico Chino.

La gestion prestamista de la China en América Latina se ha disparado desde
practicamente 0 antes del 2008, hasta el punto de ser en el 2010 el financista mas grande
de la regién con compromisos por US $37.000 millones, superando al Banco Mundial,
el Banco Interamericano de Desarrollo (BID), y al ExIm Bank de los Estados Unidos
combinados (Gallagher, Irwin, & Koleski, The New Banks in Town: Chinese Finance in

Latin America, 2012).



28

Se ha estimado que el monto de los préstamos chinos a América Latina desde el
2005 hasta el 2012 fue de US$ 75.000 millones. De este monto, el BDC otorg0 el 81%
de los préstamos, el Ex-Im Bank de la China el 10%, y el ICBC el 6%. La
concentracion de los préstamos fue alta, con el 93% del total habiendo sido otorgado a
Argentina, Brasil, Ecuador y Venezuela, lo cual no es sorprende considerando la calidad
de paises exportadores de petroleo que tienen los 4 mencionados y el 79% de los
préstamos otorgados tuvieron alguna relacion con el tema petrolero. Es tal vez por esto
que paises de la regidn con otro tipo de recursos naturales como es el caso de Chile,
Colombia y Pert no recibieron mayor financiamiento. (Gallagher, Irwin, & Koleski,
Anédlisis comparativo de los préstamos chinos en América Latina, 2013). Dados los
flujos actuales del petréleo a nivel mundial, es dificil ver a Latinoamérica
convirtiéndose en una region altamente estratégica para el aseguramiento de las fuentes
de energia de la China. Segun la agencia FACTS Global Energy, Latinoamérica
representd solo el 8% de las importaciones de crudo de la China, con el medio oriente

siendo el mayor proveedor, luego Rusia, y luego Africa. (FACTS Global Energy, 2014)

La mayor parte de los 5.4 millones de barriles diarios que importa la China
provienen del Medio Oriente, que satisface el 38% de las necesidades de importacién de
la China. Si bien es cierto que la China ha diversificado sus fuentes de petréleo, también
es cierto que este esfuerzo ha estado encaminado hacia Rusia y el Oeste Africano,
regiones muy cercanas y con costos de transportacion mas bajos. De hecho es notable
que los Estados Unidos dominen las exportaciones petroleras de largo, absorbiendo un
77% de las mismas, mientras Europa consume el 11% de la produccion. China viene

tercero con apenas un 5%. (Roett & Paz, 2008)

Pese a que la creciente demanda de petroleo por parte de China implica que todo

pais productor eventualmente contribuira de una manera u otra a dicho consumo,
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siempre tendra méas sentido para los paises latinoamericanos mantener su produccién en
el hemisferio occidental, con flujos petroleros para China y el Asia s6lo a niveles
marginales. Las crecientes necesidades petroleras de la region misma América Latina,
ademas de las de los Estados Unidos, van a continuar absorbiendo la mayor parte de la
produccion del continente, mientras que China debera continuar su tendencia de

importar desde el Medio Oriente.

Esto ultimo plantea un posible cuello de botella para la continuidad de las
exportaciones petroleras a China. La region representa aproximadamente un 6% de las
exportaciones mundiales, con la capacidad de produccién aumentando un 2.9% entre el
2000 y el 2006. Sin embargo crecimiento econdémico latinoamericano ha provocado que
la demanda de combustibles fosiles crezca 5% en el mismo periodo, lo cual implica una

reduccion en términos reales del superavit exportador de la regién. (Roett & Paz, 2008).

4.2 La politica monetaria en Ecuador

En medio de una situacion de inflacion descontrolada donde el Sucre habia perdido
300% de su valor en los 18 meses previos (Vela, 2010), el Ecuador decidio recurrir a la
medida de renunciar a su moneda propia y adoptar el délar americano como moneda
nacional. Una opinion compartida entre economistas es que la dolarizacién hace que la

politica monetaria sea mucho mas complicada y mucho menos efectiva.

Una revision a la ecuacion de Fisher permite dilucidar el por qué: de todos los
elementos en la ecuacién, la velocidad de circulacion y el nimero de transacciones se
consideran generalmente constantes, mientras los precios (P) son el resultante, como
consecuencia solo M (oferta del dinero) seria la variable que seria posible controlar para

las autoridades monetarias.
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En el caso de la dolarizacidn, se observa una debilitada transmision de efectos
monetarios en una economia dolarizada. Para comenzar, todo el ancho espectro del
manejo del cambio de divisas y la competitividad internacional estan fuera del alcance
de las autoridades monetarias, es decir, no se pueden recurrir a devaluaciones o
revaluaciones de moneda como parte las politicas de manejo econémico de la nacion.
(Alvarez-Plata & Garcia-Herrero, 2007) Complementando esta realidad esta el hecho de
que bajo la dolarizacién, la oferta monetaria no esté fijada por las autoridades
monetarias locales sino por los agentes intermediarios que son quienes transan con la

moneda extranjera en el sistema financiero local.

Por lo mencionado anteriormente, se ha llegado a la conclusion de que la
elasticidad de la respuesta de la inflacién a choques monetarios es incluso mayor, bajo
la dolarizacion que bajo una economia solo parcialmente dolarizada. En la figura .1 se
observa una corroboracion de este hecho cuando se observa que la inflacion en el
Ecuador en el periodo 2004-2008 se mantuvo estable en alrededor de un 4%, sin
embargo se disparo al 10% en el 2009, coincidentemente el afio en que se recibid el
primer desembolso de US$1000 millones de parte de la China, y que fue dinero que

ingreso al sistema a través de la politica expansionista del Gobierno actual. (Vela, 2010)
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Figura 1. Inflacion en Ecuador

Fuente: recuperada de los datos de Trading Economics ( (Trading Economics,
2014)
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Se debe resaltar que pese a que los paises dolarizados como el Ecuador no tienen
mucho campo de accion, la evidencia académica apunta que tampoco son 100%
dependientes de lo que suceda en la politica monetaria americana, teniendo cierta
capacidad de actuacion autonoma. (Willems, 2011). En este sentido, las autoridades
monetarias locales pueden todavia influenciar la base monetaria y las reservas
requeridas de los bancos, como medio de control de la oferta monetaria tratando asi de

estabilizar la inflacion.

Pese a que estas herramientas tienen grandes y obvias limitaciones, parece que
estan teniendo efecto en el mediano plazo: segun se observa en el anterior gréfico, para
el 2011-2012 cuando llegaron los siguientes desembolsos chinos, la inflacion en
Ecuador fue mucho menor sélo llegando al 6% en su punto mas alto, lo cual pudiera ser
en parte consecuencia de medidas de control de la base monetaria por parte del gobierno
tales como el Impuesto a la Salida de Divisas (ISD),el cual grava la salida de capital al
extranjero hasta en un 5% del valor enviado; nuevas potenciales fuentes de ingreso

como el Yasuni; entre otras. (La Hora Nacional, 2013).

En los modelos de crecimiento econémico revisados en el capitulo 2, se observa
que la teoria que mejor se ajusta al mecanismo de financiamiento es la teoria Teoria de
las Etapas Lineales de Crecimiento, esta teoria promulga que el proceso de desarrollo se
da a través de etapas sucesivas de crecimiento econdmico. Promueve la idea de que una
mezcla de ahorros, inversiones, y ayuda foranea es imprescindible para lograr el ansiado
desarrollo econdémico. Enfatiza el rol que la acumulacion de capital tiene como

catalizador del crecimiento de un pais.
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4.3 Petroleo por préstamos

Ademas de procurar activos transnacionales por adquisiciones y subastas, la
China ha tomado ventaja de la crisis econémica mundial y de su consecuentemente caro
crédito comercial, mediante la oferta de un total de US$90.000 millones en préstamos a
varios paises productores y exportadores de petrdleo. El concepto fue inicialmente
introducido por China con un préstamo garantizado por petréleo en el 2004. China le
presté a Angola US$ 4000 millones para obras de infraestructura energética, de salud,
educacionales, agua y vial. Posteriormente China expandié el préstamo en US$ 500
millones mas, antes de firmar un nuevo préstamo por US$ 2000 millones adicionales en
el 2007. En el 2009, la China le presté US$ 1000 millones mas a esta nacién africana.

(Wu, 2013)

Como resultado de estas transacciones, China ha forjado una relacién cercana
con Angola al punto que aproximadamente 40% del crudo de Angola méas de 700.000

barriles diarios se exporta actualmente a la China.

En la reunion de la Organizacion para la Cooperacion de Shanghaien Febrero del
2005, China accedio a un préstamo de US$ 6000 millones a Rusia a cambio de un
compromiso garantizado de que la estatal rusa Rosneft garantizara la entrega de 380
millones de barriles (aproximadamente 200.000 barriles diarios) hasta el 2010. En
Febrero del 2009 China extendid otro préstamo a Rusia esta vez por US$15000 millones
a Rosneft y US$10000 millones a Transneft a cambio de 300.000 barriles diarios de

petroleo por 20 afios, comenzando en el 2011.

La China asi mismo también ha firmado contratos con Venezuela, Kazakhstan,
Brazil, Turkmenistan, Bolivia, Ecuador, y Ghana, a cambio de provisiones de gas y

petréleo a largo plazo. Estos paises pueden repagar los préstamos a través de ventas de
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petréleo, mediante la venta de activos a empresas Chinas, o a través de la provision de

crudo a China. Figura 2
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Figura. 2 Fuentes de origen de petrdleo en China

Fuente: adoptado de FACTS (FACTS Global Energy, 2014)

El mayor porcentaje del origen del petroleo en China llega desde Arabia Saudita con un
19% seguido de Angola, Rusia llegando a Brasil con un 2%, y de otros paises que en

este porcentaje esta incluido Ecuador con un 12%

Dado el limitado crédito y las altas tasas de interés disponibles en los mercados
secundarios de crédito durante estas épocas de crisis financieras, es muy probable que
los prestamistas chinos puedan negociar buenos retornos de inversion en préstamos
futuros de tratos por petroleo. Méas aln, China lograria crear beneplacito entre los paises

productores de gas y petréleo mediante la provisidn del tan necesitado capital.

Otro factor que si incide negativamente en los préstamos con los chinos es el
limitado efecto “cascada” que ocasionan los préstamos a ellos concedidos dado que
trabajan solo con otros contratistas y firmas chinos, por lo cual es poco lo que filtra

hacia la comunidad donde se genera el recurso.
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Hay grandes diferencias entre los clientes atendidos por los clientes chinos y
aquellos a los que atienden bancos occidentales como el Banco Mundial, Banco
Interamericano de Desarrollo o Fondo Monetario Internacional. Los paises a los que
China otorga préstamos son de corte izquierdista, mas alineados con la ideologia China.
Estos paises incluyen a Venezuela y Ecuador, quienes combinados recibieron el 61% de
los préstamos hasta el 2012 pese a ser solamente el 8% de la poblacion de la regién y el
7% de su PIB. Esta concentracion ha resultado en que los préstamos chinos alcancen
casi el 10% del PIB de los paises mencionados. En el caso de Perd, este pais también
recibié de parte de la China luego de la eleccidn del actual presidente Ollanta Humala,
también relacionado con la izquierda de dicho pais. (Gallagher, Irwin, & Koleski, The

New Banks in Town: Chinese Finance in Latin America, 2012)

Los préstamos de la China a Venezuela y Ecuador estan ocupando el vacio de

los mercados de deuda soberana. El economista de energia Roger Tissot afirma que

“El financiamiento chino es a menudo el ‘prestamista de ultima instancia’. No es
uno barato, pero debido a la preocupacion de la comunidad financiera
internacional sobre Venezuela y Ecuador y las primas de alto riesgo que
acarrearian, los préstamos chinos son una opcion atractiva” (Myers, Sherr, &

Tissot, How Is China Changing Latin America’s Energy Sector?, 2012)

Los mercados de deuda soberana cobran a Argentina, Ecuador y Venezuela
diferenciales de 838, 935 y 1.220 puntos basicos, respectivamente. Esto debido a que
Argentina y Ecuador perdieron acceso a las lineas de crédito debido al incumplimiento
de sus obligaciones en 2001 y 2008-2009, respectivamente. Venezuela también ha
ahuyentado a algunos inversionistas debido a sus acciones internas. Los diferenciales

mencionados son de 4 a 6 veces superiores a los de otros paises de America del Sur con
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economias similares. Por ejemplo, el de Colombia es de apenas 195 puntos basicos y

Perl esta en 218 (Index Group: EMBI+ (JP Morgan), 2011).

A través de los préstamos chinos, Ecuador ha recibido una segunda oportunidad
para recobrar la confianza de los inversores luego de rehusar a pagar la deuda soberana.
China ha ayudado a Ecuador a sanar luego de su incumplimiento con préstamos que han
cubierto el déficit presupuestario del pais. Apenas dos afios después del evento, Ecuador
ha logrado recuperar la confianza del mercado. Los bonos ecuatorianos estan rindiendo
mejor que cualquier otro en la regién. Consecuentemente, la inversion del gobierno a
través del gasto publico estd promoviendo un crecimiento econémico sin precedentes en
el pais. (Gill, China Fuels Latin America’s Biggest Debt Rally by Financing Ecuador

Budget, 2011)

Un préstamo garantizado con crudo mezcla un crédito con un acuerdo de venta
de petréleo que involucra a los bancos estatales y a las petroleras de dos naciones. Por
ejemplo, el banco en china asigna un préstamo a un pais exportador de petréleo como
Ecuador. Petroecuador a su vez se compromete enviar miles de barriles de petréleo a
China diariamente durante la duracion del préstamo. Las petroleras chinas luego
compran el petrdleo al precio de mercado y depositan los ingresos en la cuenta que tiene
Petroecuador en el BDC, quien debita directamente de dicha cuenta para cancelar las

cuotas del préstamo.

Con estos tratos, China asegura recibir mas petréleo del que necesita para pagar
el préstamo, ya que seria ilogico para los paises prestatarios enviar crudo a China sin
obtener nada en retorno. En el caso de Venezuela, esta acordd en 2010 un préstamo por
petréleo a 10 afios de USD 20.000 millones. Para pagar este préstamo con barriles a un

precio referencial de USD 110 durante el plazo otorgado, solo se necesitaria despachar



36

50 mil barriles por dia, sin embargo, el compromiso adquirido por Venezuela fue el de
enviar entre 200 mil y 300 mil barriles por dia a China, esto es, de cuatro a seis veces

mas de lo requerido para pagar el préstamo. (Crooks y Rodriguez Pons, 2011).

Incorporando el repago dentro de un contrato de aprovisionamiento tan grande,
Venezuela realmente puede decir que el BDC solo descontard una porcion de los
ingresos para cubrir los intereses del préstamo, mientras que el resto regresa al
prestatario. Debido a los montos actuales de los créditos de Venezuela, China retiene
USD 70 por barril para pagar los préstamos, y reembolsa los aproximadamente USD 40
restantes de acuerdo a los precios del mercado (Nilsen, 2010). Debido a que los
préstamos de Ecuador son de montos inferiores, el pais retiene un porcentaje mas alto
de los ingresos por petroleo: Petrochina deposita el 79% de las ventas de crudo en la

cuenta de Petroecuador en el BDC y asigna el 21% restante al repago. (Zissis, 2009).

Hay quienes aducen que China se ha volcado a los préstamos por petréleo como
un plan B. Los chinos prefieren poseer el recurso foraneo comprando acciones en
campos petroleros extranjeros, en lugar de solamente tener tratos de compra de petroleo.
El problema esta en que varios gobiernos extranjeros han bloqueado los intentos de
China para comprar activos petroleros. Tal vez el caso méas sonado sea el de UNOCAL,
en Estados Unidos, donde China finalmente no pudo hacer la adquisicion. EI argumento
es que, al no poder comprar directamente los pozos petroleros, China cambio la
estrategia a préstamos por petroleo para asegurar al menos parcialmente el abasto de

petréleo (Chao, 2010)

Se dan conceptos erroneos acerca de como se fijan los precios del petroleo

tranzado, al punto de haber sido criticados como perjudiciales para los intereses de los
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prestatarios de la region. Desde China, tanto los estudiosos como los gobernantes se
manifiestan sobre los préstamos por petr6leo como acuerdos en los que todos ganan, y
afirman que enaltece la imagen de su nacion como una gran potencia que contribuye a
que otros paises se desarrollen (Zheng, 2010) Pese a esto, los observadores occidentales

mantienen su escepticismo sobre el sistema.

4.4 Relaciones sino-ecuatorianas y el programa de préstamos por petréleo

Poco después de posesionarse en la Presidencia, Rafael Correa, un economista
estudiado en los Estados Unidos, declar6 a la deuda externa del pais como ilegal,
fallando en los pagos programados para la misma. Con Ecuador considerado un rebelde
en los mercados internacionales, y el gobierno con dificultades para balancear el
presupuesto, llego el primer préstamo de US$ 1000 millones, financiado por la China

(Schneyer & Medina Mora, 2013).

La segunda transicion mas importante en materia petrolera luego de completar el
Oleoducto de Crudos Pesados (OCP), fue la expansion de las operaciones Chinas en la
amazonia del Ecuador. Empezé con la compra por parte de Andes Petroleum de la
canadiense EnCana, lo que les permitié a los Chinos ser parte del proyecto OCP. Otras
entidades petroleras Chinas bajo el paraguas de SINOPEC, CNOOC la estatal petrolera
China, y otras empresa asociadas también comenzaron a operar en la amazonia y en

pozos de la costa donde se encuentran reservas petroleras menores.

El Econ. Alberto Acosta, otrora aliado del actual gobierno y asesor en temas
econdmicos del gobierno en las fechas en que se inicid el trato con la China, detalla en
su libro Andlisis de Coyuntura la secuencia de eventos que conllevaron a recurrir al
créedito chino, y que fueron (Acosta, Analisis de coyuntura: una lectura de los

principales componentes econdmicos, politicos y sociales de Ecuador , 2010):
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1. Como consecuencia de la crisis econdmica mundial se registrdé una masiva
caida de los precios de exportacion del petroleo con la consiguiente
reduccion de los ingreso del Estado proyectados a inicios del afio a partir de
un precio de US$85 por barril (Busness News Staff, 2008)

2. Laoperacion de compra de los Bonos Global resté liquidez al Estado por un
monto de US$ 900 millones de ddlares

3. Derivado de la moratoria de los Bonos Global, el pais tiene dificultades para
acceder a los mercados crediticios tradicionales

4. La misma politica fiscal expansiva del presente gobierno, que ha elevado el

gasto corriente y la inversion publica

Bajo el primer trato debia ser pagado en 2 afios y llevaba consigo una tasa de
interés del 7.25%. En ese acuerdo Ecuador se comprometia a otorgar 96000 barriles
diarios a empresas chinas. Inicialmente PetroChina estuvo de acuerdo en no vender el
crudo ecuatoriano en mercados vecinos como Peru o Chile, que son considerados parte
del “mercado natural de Petroecuador”. Incluso en un memo del 2009 del ministro de
Finanzas de la época se advertia del peligro de darle a China la capacidad de revender el
crudo ecuatoriano cuando quisiese, citando razones de competitividad. Parte del

convenio también establecia un pago de una prima basado en la calidad del petréleo.

Esta prima era de US$1,25 por barril de crudo Oriente, y US$1,30 por barril de
crudo de Napo, estando incluso por encima en lo establecido en el mercado. (Acosta,
Anadlisis de coyuntura: una lectura de los principales componentes econdémicos, politicos

y sociales de Ecuador , 2010)

En el acuerdo de 2010 se redujo la prima a US$0,50 lo que provocé una gran

polémica en Quito. Petroecuador ha intentado en los Gltimos afios alentar acuerdos de
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gran volumen ofreciendo descuentos por barril, para que incluso las pequefias primas

chinas sean positivas (Busness News Staff, 2008)

Segun esta misma fuente, la ecuacion inicial para calcular el precio de venta del

crudo a las empresas chinas estaba constituida por:

Precio del Barril en el - Diferencial por la + Premio de US$1,25 - K (cuota de Amortizacion

mercado Internacional calidad del crudo por barril de un 25%)

Afortunadamente en el periodo en el que se hizo la venta de crudo a China, el precio de

barril de petroleo empez6 a subir. Figura. 3
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Figura. 3. Precio de barril de petréleo en dblares

Fuente: Adoptado de BCE. Boletin anuario 2011

En el afio 2000 el precio por barril de petréleo era de un valor de $24.87, al
llegar al afio 2004 se ve que la tendencia a al alza empezé a aumentar hasta el afio 2008
con un precio de 82,99, para el 2009 el precio cayo a $52,56 debido a la crisis mundial
pero para el 2010 hasta el afio 2012 el precio aumento llegando a ser este de $98.20. Ver

Apéndice 3.
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Se ha mencionado, erroneamente, que se ha establecido un precio fijo a pagar a
los prestatarios por sus envios de petroleo. El perjuicio seria que tal planteamiento
equivaldria a vender a China una cantidad fija de petréleo futuro a un precio
prestablecido, restandole ingresos masivos a los exportadores cuando los precios

internacionales suben.

La protesta de un legislador venezolano sobre que “China se asegura bajos
precios por el petréleo que Venezuela estd utilizando como repago” fue replicada por El
New York Times (Romero y Barrionuevo 2009). Pero no es factible asegurarse bajos
precios dado que el contrato obliga a pagar los envios de petrdleo al precio del mercado
del dia que arriba el despacho. Roger Tissot, economista de energia, afirmé que los
préstamos por petroleo pueden ser usados por China para protegerse contra las alzas de
precio futuras (Myers, Sherr, & Tissot, How Is China Changing Latin America’s Energy
Sector?, 2012). Pero China no puede resguardarse usando este sistema porque compra el
crudo a los precios del mercado. En el caso de Ecuador, este vende a China tomando
como referencia el West Texas Intermediate (WTI). En el caso de que los precios
aumenten, los valores pagados por China los seguiran, lo cual desmiente la idea de que

los precios sean fijos. (Brautigam 2009).

Dado que el crudo de Ecuador es de menor calidad que el WTI, todo trato resta
un diferencial de entre US$4.20 y US$7.20 por barril del crudo de Oriente, y de entre
US$7.90 y US$10.70 por el crudo de Napo (El Universo, 2012). El precio oficial de
Petroecuador para el crudo de Oriente al momento en que los acuerdos se firmaron
incluia un diferencial de US$5.67 y para el crudo de Napo un diferencial de US$9.45
(El Universo, 2012). Estos diferenciales parecen estar en linea con el estandar del

mercado.
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Gracias a esta inyeccion monetaria las firmas chinas lograron ser mas
favorecidas en Ecuador. Es asi que para el 2009 se dio otro acuerdo por US$1000
millones mas donde los términos cambiaban favorablemente para los socios asiaticos:
primero se reducia la prima que debian pagar los chinos por el petréleo ecuatoriano, y
segundo se le otorgaba a PetroChina el derecho a vender el crudo ecuatoriano donde lo

desee. (Schneyer & Medina Mora, 2013)

Estos cambios le han permitido a las empresa chinas aprovechar la oportunidad
y comenzar a tranzar el petroleo ecuatoriano en los mercados internacionales. Es asi que
menos del 2% del petréleo ecuatoriano entregado a empresas chinas fue exportado a
China en el Gltimo trimestre del 2013. En vez de ir a ese destino, al menos 214000
barriles diarios fueron a dar a los Estados Unidos, donde la mayoria de refinerias estan

configuradas para procesar crudo pesado latinoamericano.

Las empresas chinas sirven de intermediarias en la mayoria de las ventas
ecuatorianas de crudo, mientras mantienen una opcion estratégica para redireccionar
barriles a China si lo necesitasen. De esta forma, a medida que el comercio chino
aumenta en la region, las relaciones de Estados Unidos con Venezuela y Ecuador se
siguen deteriorando, sumadas al hecho de que sus lideres son vocalmente contrarios al

liderazgo americano.

Lo interesante del caso es que las importaciones chinas de crudo siguen
aumentando alcanzaron 6.3 millones de barriles diarios en Septiembre 2013, muchas de
sus firmas transnacionales ahora tranzan mas petroleo a nivel internacional que el que
Ilevan a China. “Esta progresion es logica y natural”, dijo ChenZiwhu, un economista
de la universidad de Yale y especialista en China. Con los préstamos garantizados por

petréleo, las empresas chinas ya no compran campos y pozos petroleros, y mas bien se
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dedican al comercio. Incluso se han hecho alianzas: PetroChina ahora trabaja con la
comercializadora Taurus Petroleum, para vender petréleo ecuatoriano en los mercados

internacionales.

La situacion actual es que el Ecuador sélo recibe una tajada de los US$13000
millones que potencialmente pudiera recibir de las ventas petroleras. Pero desde el 2009
Petroecuador ha acordado venderles a las firmas chinas varias centenas de millones de
barriles de petréleo, valorados mucho més que los mismos préstamos, de acuerdo a un
analisis realizado por Reuters a siete contratos ecuatorianos. Con esta circunstancia, hoy
por hoy el Ecuador puede ofrecer un poco menos del 10% de su produccion exportable
de petréleo al mercado internacional, lo cual es insuficiente para atraer grandes
compradores y mejorar el precio ofrecido en las subastas petroleras. (Schneyer &

Medina Mora, 2013)

Contrario a lo que se comenta sobre el particular, los paises latinoamericanos
generalmente terminan pagando primas mas elevadas por préstamos otorgados por
China. Esa prima elevada llega en la forma de intereses, no en préstamos por petréleo.
Se piensa con frecuencia que los paises latinoamericanos solo envian el petréleo a
China en respuesta al financiamiento, y por ende pierden cuando el precio del barril
aumenta en los mercados internacionales. Esto es entender equivocadamente la
evidencia, puesto que los tratos estan conectados al precio internacional del barril y no a

cantidades especificas de los mismos.

Respecto a las garantias petroleras, Venezuela no es el Gnico pais de la region
recibiendo ayuda del Banco de Desarrollo de la China, este también ha extendido sus
programas de prestamos-por-petrdleo a Ecuador y Brazil. Este modelo se ha replicado

en todo el orbe en paises como Ghana, Rusia y Turkmenistan como una manera de que
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China pueda asegurarse fuentes confiables de energia para sus industrias en constante
crecimiento, asi como para obtener contratos internacionales para sus empresas
estatales. (Sanderson & Forsythe, 2012). Es mas, la diferencia de los préstamos Chinos
en contraste con por ejemplo los Americanos es que en vez de imponer condiciones
politicas a los paises prestamistas, lo que los Chinos piden a cambio es el otorgamiento

de contratos de obras de desarrollo a compafiias de su nacion.

El Banco de Desarrollo de la China (BDC) tiene tanta fe en la efectividad de su
programa que en el 2010 accedid a concederle un préstamo de US$1.000 millones a
Ecuador, en un plazo de 4 afios al 6%, apenas dos afios después de que el pais el mas
pequefio de los productores de la OPEC, tanto que normalmente su produccion
petrolera no es restringida por el organismo, desconocio la validez de US$3.200
millones en bonos a organismos internacionales debido a que el presidente Rafael
Correa la considerd deuda externa ilegitima e ilegal, e impuesta a la fuerza. (El Tiempo
Cuenca, 2008). El presidente Correa en ese momento declaré que Ecuador se habia

rebelado contra un sistema que establecia deudas odiosas, injustas, ilegales e inmorales.

En el 2011 el Ecuador nuevamente prestd al BDC, esta vez en la cantidad de
US$ 2000 millones, en un plazo de 8 afios, para financiar mas proyectos de
infraestructura. Estos préstamos del BDC eran adicionales a los US$2000 millones de
préstamos-por-petrdleo otorgados por la Empresa Estatal Petrolera China, y al préstamo
por US$1680 millones en el 2010 concedido por el Banco de Exportaciones e
Importaciones de China ExIm Bank para la construccién en la Amazonia de una planta
de generacion eléctrica de 1500 Megawatts, a través nuevamente de una empresa China
SinoHydro. (Emery, 2012) . En Junio del 2012 la empresa internacional de
investigacion 1.H.S.-Global Insight estimé que Ecuador habia prestado US$ 7250

millones de China, incluyendo US$ 3000 millones del BDC, para un promedio per
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capita de US$520 de deuda por habitante del Ecuador hacia la China. (Sanderson &

Forsythe, 2012). Tabla. 1

Monto
Afo Prestatario Prestamista (US$ Proposito
milllones)
Anticipo para el
2009  PetroEcuador PetroChina 1000 petréleo de
Petroecuador
. Represa Hidroeléctrica
2010 Gobierno Banco Ex-Im 1682,7 Coca-.Codo Sinclaire
80% discrecional, 20%
2010  PetroEcuador BDC 1000 relacionado con
petrdleo
2010 Gobierno Banco Ex-Im 571 Represa hidroeléctrica
Sopladora
Anticipo para el
2011  PetroEcuador PetroChina 1000 petréleo de
Petroecuador
0 70% discrecional,
2011 Gobierno BDC 2000 30% relacionado con
petroleo
TOTAL 7253,7

Tabla N1. Prestamos de China a Ecuador

En Febrero del 2012 el presidente Correa dijo que Ecuador pudo evitar tener que

prestar en los mercados internacionales gracias a las lineas de crédito chinas, lo cual

hubiese sido extremadamente oneroso ya que después del desconocimiento de la deuda

externa, ya que en ese momento sélo habian dos paises en el mundo con peores

historiales crediticios que Ecuador y esos eran Grecia y Belice, segun reportaba el

servicio de calificacion Moody’s (Trading Economics, 2012). Esto se tradujo en un

pago de 3 puntos porcentuales menos en la tasa de interés nominal de los préstamos a

China. En Junio del 2012 se anunci6é un nuevo préstamo adicional a China ExIm por

$2000 millones, para la construccion de nuevas represas (Politica El Universo, 2012).
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Un creciente porcentaje del petréleo ecuatoriano, del cual depende el 41% de los
ingresos estatales, ha sido reservado para la China y sus empresas estatales. Esta
situacion es muy similar a la que se esta dando en Venezuela, y ha llevado a mas de un
andlisis de que el comprometer tales cantidades de produccion petrolera futura a los
Chinos mediante préstamos o tratos de exportaciones significara que Ecuador no podra
maximizar su ganancia mediante la venta de petrdleo al mayor postor del mercado

internacional en el caso de un aumento futuro de los precios internacionales del crudo.

Siguiendo con las comparaciones con Venezuela, y aumentando a Brasil, los
embarques de petrdleo a China no estarian cumpliendo con el compromiso adquirido
segun los reportes aduaneros chinos. El primer préstamo del 2010 por US$1000 venia
con el compromiso de exportar 36000 barriles diarios de petréleo a China, y desde
entonces Ecuador ha prestado al menos US$ 4000 millones mas bajo la misma
modalidad. Hasta Agosto del 2011, Ecuador habia exportado solo 163,876 toneladas
métricas de petroleo a China, equivalentes a una dote diaria de 36370 barriles, lo cual

satisfacerla el primer préstamo adquirido pero no repagaria ni parcialmente los demas.

El impacto de las inversiones petroleras Chinas en Ecuador puede considerarse
limitado, dado que los chinos traen su propio personal especializado, usan sus propias
materias primas no las nacionales, y contratan a sus propias empresas de servicios
cuando operan campos petroleros en el extranjero. Por esto se considera que las
operaciones chinas satisfacen primero sus intereses y luego los intereses locales, si es
que los toman en cuenta en lo absoluto. Esto se da porgue en China hay un gran
sentimiento de comunidad el cual esta enfocado hacia la madre patria y el Estado, méas
no hacia una comunidad global o a las comunidades no-socialistas donde buscan,

extraen o compran petroleo. (Widener, 2011)
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La agresividad China para procurar recursos, en particular combustibles fosiles,
podria no estar en concordancia con la iniciativa de Correa de incrementar la
explotacion petrolera pero bajo estdndares ambientales y consideraciones comunitarias,
ni que decir su deseo de regular a las empresas extranjeras operando en Ecuador. Por
ejemplo cuando Ecuador expulsé a Occidental Petroleum, esto produjo pérdidas
economicas a los inversores chinos dado que poseian un interés del 40% en uno de los
blogues operados por la mencionada empresa. (Observatorio Latinoamericano de

Conflictos Ambientales, 2006)

Ecuador retiene una porcién mas alta de los ingresos por petroleo porque tiene
créditos mas pequefios. Petrochina acredita el 89% del ingreso por las ventas de petroleo
en la cuenta de Petroecuador en el BDC y destina el restante 21% a pagar el préstamo

(Nilsen, 2010). Ver Figura. 4

Ancap; 0% / Privadas ;
PDVSA; 2,51% e +7:70%

Figura. 4 Exportaciones de crudo nacional 2012

Fuente: adoptado de Petroecuador.

Como se puede notar en la figura 4, el mayor porcentaje de venta de petroleo
ecuatoriano esta dirigido a China a Petrochina, a PDVSA se le exporta tan solo un

2,51% del petrdleo Nacional y a otras empresas privadas el 17.70%. Ver apéndice 4
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La tasa de interés del préstamo es el componente final del paquete financiero.

Ecuador negocio tasas de 7.25% para el primer préstamo, 6% para el segundo y 6,9%

para el tercero. Estas tasas son relativamente altas debido a que Ecuador no honro el

pago de USD 3.200 millones en bonos del gobierno en 2008 y 2009 (Mapstone, 2008).

Pese a eso, resultan inferiores a las tasas cobradas por los prestamistas de deuda

soberana. De acuerdo al indice EMBI+ de JP Morgan, los prestamistas soberanos, en

caso de prestarle a Ecuador, cobrarian una tasa de 8,45% por encima de los bonos del

tesoro americano (Index Group: EMBI+ (JP Morgan), 2011).

Los principales entendimientos bilaterales, desde diciembre de 2010, fueron los

siguientes (Embajada del Ecuador):

1.

Suscripcion del Acuerdo Comercial para la construccion de la
Hidroeléctrica Toachi Pilatdn, a cargo de la empresa China Water and

Electricity -CWE- (Quito, 24 de diciembre de 2010).

Venta anticipada de crudo, suscrita entre Petroecuador y China National

United Oil Corporation -Petrochina- (Beijing, 28 de enero de 2011).

Suscripcion del Acuerdo entre el Ministerio Coordinador de Seguridad
del Ecuador y la empresa china CEIEC para el proyecto de seguridad

ciudadana (Quito, 22 febrero de 2011.)

Suscripcion del Convenio de Financiamiento de la Fase Il (CHINA —
ECUADOR) con el Banco de Desarrollo de China (CDB) para proyectos

de inversion en el Ecuador (Beijing, 28 de junio de 2011).

Suscripcion de Acuerdo con la empresa Goldwind para la construccion

del Proyecto Villanaco que consta de once turbinas edlicas de 1,5 MW
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11.

12.
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cada una, con un poder generador total que asciende a 16,5 MW. (Loja,

Ecuador, junio de 2011).

Suscripcion del Acuerdo Comercial con la Empresa CEIT para el

proyecto de rehabilitacion del ferrocarril transandino. (6 de julio de 2011)

Suscripcion de Acuerdo de Crédito con el EXIMBANK para financiar la

construccion de la represa Hidroeléctrica “Sopladora” - Gezhouba -

(Beijing, 18 de octubre de 2011).

Suscripcién de Acuerdo Comercial para la construccion de la
Hidroeléctrica Delsitanisagua. Esta obra seréd construida con la empresa

Hidrochina. (Zamora Chinchipe, Ecuador, octubre de 2011).

Dos Proyectos Hidroeléctricos: Mazar Dudas y Quijos seran construidos

por la Empresa CNEEC.

Firma del Convenio de Cooperacidén Econdémica y Técnica entre la R.P.
Chinay la Republica del Ecuador, de 21 de diciembre de 2011. El

Ecuador recibio recursos no reembolsables para proyectos de su interés.

Entrega de la donacion de 50 computadoras y 40 laptops a SENESCYT

por parte del Ministerio de Ciencia y Tecnologia de la R.P. China.

Firma del contrato entre la Corporacion Eléctrica del Ecuador (CELEC
EP) y la Empresa Publica China Harbin Electric International Co. Ltd.
para la construccion del Proyecto Hidroeléctrico Minas San Francisco
que aportaréa al sistema nacional interconectado 275 MW de potencia. (30

de diciembre de 2011).
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13.  CELEC adjudico a Harbin Electric International el contrato para

desarrollar la central de 96MW Esmeraldas II.

14, El Ministerio de Coordinacion de Seguridad y CEIEC firmaron el
contrato de la segunda fase de la implementacion del proyecto de
Servicio Integrado de Seguridad ECU-911, segun el cual el MICS

contara con 8 centros 911

(China, 2012)

4.5 Mecanismos de financiamiento

En el presente proyecto de investigacion se mencionaran los diferentes
mecanismos de financiamiento que tiene un pais: En el libro de Financiamiento para el
desarrollo sostenible en América Latina y el Caribe “es preciso que los organismos
financieros mundiales, regionales y subregionales que integran las redes institucionales
hagan un esfuerzo concertado para agilizar la provision de financiamiento”

(Johanesburgo, 2002, p.22).

Se cita al libro Riqueza de las Naciones de Adam Smith, tal vez el méas
importante jamas escrito sobre la interaccidn de los paises y su generacion de valor. Es

también el libro que sembré la semilla de escuela de la economia clasica mundial.

En el libro Programacion Financiera Métodos y aplicacion menciona “los paises
pueden recurrir a mecanismos de financiamiento excepcional para financiar
desequilibrios de pagos externos” (Enzo Croce, Mercedes Da Costa, Hogo Juan Ramon,

p.157).

Refiriéndose a él, un primer aspecto importante de notar es el de los ingresos de

la comunidad, o expresado de otra manera, el manejo de los presupuestos del Estado.



50

¢ Como un Estado cubre sus necesidades financieras, abastece a sus ciudadanos de los
servicios ofrecidos, y sobre todo mantiene la estabilidad social? En este aspecto se
mencionan los tributos, su efecto de redistribucion de la riqueza. Esto ultimo es
relevante puesto que la razon principal para los grandes déficits del presupuesto
ecuatoriano, que en el 2012 alcanzaron los US$ 5961 billones, o un 22% del total del

presupuesto del Estado. (Fonseca, 2011)

4.6 El FM1 y el intervencionismo de los organismos crediticos occidentales

Los organismos de financiamiento internacional son de gran importancia para 0s
paises que tiene que cubrir los déficits del presupuesto general del Estado, en el libro
Financiamiento para el Desarrollo analiza América Latina Comparada la principal
fuente de financiamiento internacional son a largo plazo de bancos internacionales

(Barbara Stagings, p.261).

Tanto el FMI como el BM se crearon en una conferencia en Brenton Woods,
Estados Unidos, y ahora tienen sede en Washington DC. EI FMI fue pensado
originalmente para promover la cooperacion internacional entre paises y proveer a sus
paises miembros préstamos a corto plazo para asi poder comercializar con otros paises

alcanzar equilibrio en la balanza comercial. (Global Exchange, 2002)

Desde la crisis de deudas de los ochenta, el FMI ha asumido la responsabilidad
de rescatar a paises en crisis financieras causadas en gran parte por la especulacion
cambiaria en la economia tipo casino; con paquetes econémicos urgentes que estan
sujetos a ciertas condiciones impuestas por el Fondo, normalmente Ilamados a Ajustes

Politicos Estructurales.

En la actualidad el FMI actta como un chulquero global, ejerciendo enormes

presiones sobre la economia de mas de 60 paises. Estos paises deben seguir las
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indicaciones del FMI para conseguir préstamos, asistencia internacional, e incluso
exoneraciones de deuda. Consecuentemente, el FMI decide cuanto puede los paises
deudores gastar en educacion, salud, y proteccién ambiental. EI FMI es una de las
instituciones mas poderosas del planeta, sin embargo pocos saben como funciona. A

continuacion se presentan 10 razones para oponerse tanto a FMI como al BM.

e EI FMI ha creado un sistema inmoral de colonialismo moderno que margina a

los pobres

El FMI junto al BM y a la OMC (Organizacion Mundial de Comercio), han
puesto al mundo en un camino de mayor inequidad y destruccién ambiental. Las
politicas de Reajuste Estructural del FMI y del BM se garantizan el repago de la deuda
mediante la solicitud de cortes en los gastos en salud y educacién; la eliminacion de los
subsidios a comida basica y al transporte; devaluar la moneda nacional para hacer méas

baratas las exportaciones, privatizar activos nacionales, congelar los salarios.

Tales politicas de ajustes que obligan a apretarse el cinturon incrementar la
pobreza, reducen la habilidad del pais para desarrollar economias domesticas fuertes, y
le dan rienda suelta a las transnacionales para explotar a la poblacion y al medio
ambiente. Como ejemplo se puede mencionar que un reciente paquete del FMI a la
Argentina esta atado a una rebaja salarial para los profesores y doctores, y reducciones

en los pagos al seguro social.

e EI FMI sirve a los paises ricos y a Wall Street:

Contrario a un sistema democratico donde cada miembro posee un voto de igual
valor, los paises ricos dominan el discurso en el IMF puesto que en esta organizacion el

poder de votar esta ligado al monto de las contribuciones individuales de cada pais al
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fondo, o sea $1 dollar = $1 voto. Los Estados Unidos dominan el fondo con una tasa de
18%. Combinado con Alemania, Japdn Francia e Inglaterra, estos 5 paises controlan el
38% de los votos en FMI. La cantidad desproporcionada de poder que poseen estos
paises implica que los intereses de los banqueros, inversionistas y corporaciones de

paises industrializados se ponen por encima de los mas necesitados del orbe.

e El FMI esta promoviendo un modelo de desarrollo fundamentalmente errado:

Contrario al camino seguido por las naciones industrializadas para alcanzar el
desarrollo, el FMI fuerza a las naciones a seguir un camino de sobre-especializacion en
exportaciones sobre el desarrollo de economias locales diversificadas. Casi el 80% de
los nifios malnutridos del tercer mundo viven en paises donde a los granjeros se los ha
obligado a cambiar la produccién de alimentos para el mercado local a la produccion de
cosechas para la exportacion, destinadas a los paises ricos. EI FMI también insiste en
que los paises eliminen los apoyos a las industrias domésticas y que le otorguen
beneficios a las multinacionales, como por ejemplo forzar salarios bajos en el pais. Los
trabajadores de las industrias en las zonas de libre comercio establecidas por el FMI y el
BM ganan sueldos de miseria, viven en condiciones deplorables, y son incapaces de
proveer para sus familias. El circulo de pobreza es perpetuado, no eliminado, a medida

que la deuda del gobierno hacia el FMI crece.

e EI FMI es una institucion secretiva que no asume responsabilidad:

El FMI es financiado a través del pago de impuestos de los paises miembros, sin
embargo opera detras de un velo de misterio. Los miembros de las comunidades
afectadas no participan en el disefio de los paquetes de financiamiento. EI FMI trabaja
con un grupo selecto de banqueros y ministros de finanzas para crear politicas que no

cuentan con influjos de otras agencias gubernamentales como los departamentos de



53

salud, de educacion, o ambientales. La institucién constantemente ha rechazado

Ilamados al escrutinio publico y la evaluacion independiente.

e Las politicas del FMI promueven el bienestar corporativo:

En aras de incrementar las exportaciones, el FMI promulga a los paises a
recortar impuestos y dar subsidios a las industrias exportadoras. Activos publicos como
tierras forestales y utilidades gubernamentales (telefonia, agua y compafiias eléctricas)
son vendidos a inversionistas extranjeros a precios de remate. Por ejemplo en Guyana
una compafiia forestal asiatica llamada Barama recibié una concesion de explotacion
equivalente a 150% del total concedido a todas las comunidades indigenas juntas.
Barama también recibié una exencion de impuestos por 5 afios. Otro caso sucedié en
Haiti, donde el FMI oblig06 al pais a abrir su mercado al altamente subsidiado arroz
americano, al mismo tiempo que le prohibia subsidiar a sus propios granjeros. El
resultado es que hoy en dia una empresa americana llamada Early Rice vende 50% de

todo el arroz consumido en Haiti.

e EIFMIy el BM perjudican a los trabajadores:

El FMI y el Banco Mundial frecuentemente aconsejan a los paises a que atraigan
a inversionistas extranjeros mediante el debilitamiento y flexibilizacion de sus leyes
laborales — eliminando los contratos colectivos y congelando salarios, por ejemplo. El
lema del FMI de flexibilidad laboral permite a las corporaciones despedir segin quieren
y cambiarse donde los salarios sean mas convenientes. De acuerdo al Reporte de
Desarrollo y Comercio de las Naciones Unidas, los empleadores usan esta flexibilidad
“adicional” en las leyes laborales para minimizar empleados en vez de crear trabajos. En
Haiti, el gobierno fue obligado a eliminar de su codigo laboral un estatuto que mandaba

incrementos en los salarios cada vez la inflacion superaba el 10% anual. Para finales de
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1997, en Haiti el salario minimo vital era de US$2,40. Los trabajadores en los Estados
Unidos también fueron afectados por las politicas del FMI porque deben competir
contra fuerzas laborales baratas y explotadas. EI mal manejo de la crisis asiatica de parte
del FMI ocasion6 que paises como Corea del Sur, Indonesia, Tailandia, y otros cayeran
en una grave recesion que cred 200 millones nuevos pobres. EI FMI aconsejé a los
paises que resuelvan la crisis mediante exportaciones, consecuentemente 12000
trabajadores americanos fueron despedidos cuando el acero asiatico fue rematado en el

mercado americano.

e Las politicas del FMI afectan sobremanera a las mujeres:

PAS’s hacen que sea mucho mas dificil para las mujeres el satisfacer las
necesidades basicas de su familia. Cuando los costos de educacién se incrementan
debido a las cuotas para el uso de servicios publicos impuestas por el FMI los Ilamados
cuotas de uso, las nifias son las primeras en abandonar las escuelas. Las cuotas de uso
en los hospitales y las clinicas hacen que la salud sea inaccesible para aquellos que mas
lo necesitan. El cambio a una agricultura exportadora también hace mas dificil para las
mujeres el poder alimentar a sus familias. Las mujeres son mas explotadas a medida que
decaen las regulaciones sobre los ambientes de trabajo y los abusos en los lugares de

trabajo aumentan.

e Las Politicas del FMI afectan negativamente al ambiente:

Los préstamos y paquetes de salvamento del FMI estan creando el camino para
la explotacion de recursos a una escala impresionante. EI FMI no considera el impacto
que de la politica de préstamos; y los ministerios ambientales, y los grupos
ambientalistas no son parte de la creacion de dichas politicas. El enfoque en el

crecimiento de las exportaciones para generar divisas ha llevado a una insostenible
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liquidacidn de recursos naturales. Por ejemplo, la dependencia en el cacao de parte de

Costa de Marfil ha provocado la pérdida de dos tercios de los bosques del pais.

e EI FMI salva a los banqueros ricos, creando una situacién de peligro moral y

mayor inestabilidad en la economia global.

El FMI continuamente promueve a los paises pasar politicas de desregulacion de
mercados. La remocidén de regulaciones que pudieran limitar la especulacion ha
aumentado considerablemente las inversiones de capital en los sectores financieros de
los paises en desarrollo: méas de US$1.5 billones cruzan fronteras todos los dias. La
mayor parte de este capital se invierte a corto plazo, haciendo a los paises vulnerables a
los especuladores financieros. La crisis del peso mexicano de 1995 fue en gran parte
resultado de estas politicas del FMI. Cuando la burbuja financiera explotd, el FMI y el
gobierno americano se apersonaron del tema y usaron el dinero de los contribuyentes
para salvar a los banqueros de Wall Street. Tales salvatajes motivan a los inversionistas
a continuar haciendo apuestas riesgosas y especulativas, por ende aumentando la
inestabilidad de las economias nacionales. Durante el salvataje de los paises asiaticos, el
FMI solicit6 a los gobiernos asumir las malas deudas de los bancos privados,
transfiriendo de esta manera las pérdidas al publico, y drenando fondos de programas

sociales.

e Los salvatajes del FMI empeoran, en vez de resolver, las crisis econdmicas

Durante las crisis financieras — como la de México en 1995 y Corea del Sur, Indonesia,
Tailandia, Brasil y Rusia en 1997 — el FMI ha actuado como el prestamista de tltimo
recurso. Pese a eso, los salvatajes del FMI en los paises asiaticos no detuvo la crisis
financiera, en vez de esto la crisis se agudizé y se expandio a otros paises. Las politicas

impuestas como condiciones de estos préstamos resultaron ser mas veneno que
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medicina, causando desempleo en el corto plazo, y restringiendo el desarrollo en el
largo plazo. En Corea del Sur, el FMI inici6 una recesion mediante el incremento de las
tasas de interés, lo que conllevo a mas bancarrotas y desempleo. Bajo las politicas de
reformas econémicas impuestas por el FMI después del salvataje del peso en 1995, el
namero de mexicanos viviendo en pobreza extrema se increment6 en mas de 50% y el

salario minimo vital cayé un 20%.

Actualmente como ya se ha mencionado Ecuador ha dejado de pedir préstamos a

agencias prestamistas tradicionales. Figura.5
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Figura 5. Prestamos de China vs. Otras Agencias Prestamistas Occidentales

Fuente: Adaptado de Analisis comparativo de los préstamos chinos en
América Latina (Gallagher, Irwin, & Koleski, Analisis comparativo de los
préstamos chinos en América Latina, 2013)

La tendencia de financiamiento con organismos tradicionales ha disminuido
considerablemente manteniendose estos en casi 0, desde el 2007 con el actual gobierno
y se dejar de pedir préstamos a esos organismos, China se convirtio en la principal

fuente de financiamiento para el ecuador ha venido siendo este pais. Ver apéndice 5
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CAPITULO V

DISENO DE MODELOS ECONOMETRICOS

5.1 Definicion de Econometria

“La Econometria puede ser definida como el andlisis cuantitativo de los fenomenos
econOmicos reales, basado en el desarrollo simultdneo de la teoria y la observacion,
relacionados mediante métodos apropiados de inferencia” (Samuelson, Koopmans &

Stone, 1954, p. 141).

5.2 Modelos Econ6micos

Los modelos son una representacion de la realidad, que a base de conclusiones logicas y
experimentales, justifica un proceder. Esta realidad consiste en fundamentar con
variables que se aproximen al mundo real que se desea estudiar.

Cuando se desea llegar a la realidad, se requiere de distinciones que faciliten su empleo,

para ello se utiliza modelos econométricos.

5.3 Modelos Econométricos
Christ (1968) define a modelos econométricos como “‘un modelo econométrico es un
conjunto de ecuaciones concebidas para proporcionar una explicacién cuantitativa del

comportamiento de las variables econémicas” (p. 344).

5.3.1 Clases de Modelos
e Datos de corte transversal
e Series de tiempo

e Longitudinales
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Segun el nimero de relaciones:
¢ Modelos Uniecuacionales

e Modelos Multiecuacionales

5.3.2 Método de realizacion del Modelo econométrico
Regresion Lineal

e Regresion: mide la relacion entre las variables.
Variables

e Una variable dependiente Y, una 0 mas variables independientes X.

e Unade las variables X es Dicétoma

o Dicotoma: presencia o ausencia de una cualidad o de un atributo.
= Dicotoma= 1 presencia de atributo

=  Dicotoma= 0 ausencia de atributo

Correlacion
e Calcula el nivel de asociacion de las variables, con un indicador que varia entre

-1y 1, siendo cercano a 1 mejor correlacion.

5.4. Impactos econdémicos en el Ecuador
Para saber si la venta anticipada de petréleo ha sido beneficiosa para el Ecuador, se

analizara algunos indicadores macroeconémicos.
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5.4.1PIB
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Figura 6. PIB anual miles de millones

Fuente Adoptado de Indexmundi Boletin Anual

En la figura 6 se puede apreciar, que desde el afio 2000 al 2006 el incremento del PIB
anualmente aumentaba pero en baja proporcion, desde el 2007 que se renuncio al
financiamiento tradicional, el Producto Interno Bruto del Ecuador fue de $ 98.71 miles
de millones de ddlares pero para el 2008 este monto aumento a $ 107.7 miles de
millones de dolares, en el afio 2009 la tendencia sigui6é en aumento y el Producto
Interno Bruto aumento $ 110.4 miles de millones de ddlares, en el afio 2010 el PIB
aumento a $ 115 miles de millones de dolares, para el 2011 y 2012 la tendencia se
mantuvo y el PIB fue de $129.1 y $ 132.75 miles de millones respectivamente, esto
indica que existe una relacion directamente proporcional entre la venta anticipada de

petrdleo que realizo el Ecuador a China y el PIB del Ecuador. Ver apéndice 6

Los valores del PIB estan tomados con paridad de poder de compra (PPC).
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5.4.2 Tasa de Desempleo
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Figura 7 Tasa de Desempleo
Fuente: Adopatado de INEC 2000-2012

En la figura. 7 se puede analizar, que en el 2009 el desempleo disminuyo, esto se debe a
que con los prestamos otorgado al Gobierno ecuatoriano se pudo realizar nueva
inversion publica y de esta manera generar fuentes de empleo para los ecuatorianos, y se

podria pensar gque se debe a la nueva alternativa.

El desempleo en el Ecuador disminuyo en el periodo 2007 — 2012, se nota que para el
afio 2007 la tasa de desempleo del Ecuador fue de 8.8%, para el 2008 este porcentaje
disminuyo a 8.70%, en el afio 2009 la tendencia siguié en descenso y la tasa de
desempleo disminuy6 8.50%, en el afio 2010 la tasa de desempleo disminuyo al 5%,
para el 2011 la tasa de desempleo fue de 4.20%, mientras que el afio 2012 la tasa de
desempleo se incrementd a 4.60%, esto nos indica que existe una relacion directamente
proporcional entre la venta anticipada de petréleo que realizo el Ecuador a Chinay la

tasa de desempleo del Ecuador.
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El desempleo ha disminuido por lo tanto la poblacion que ahora estd empleada recibe un

salario el cual produce consumo, y el consumo causa produccion, y asi la economia se

dinamiza. Ver apéndice 7

5.4.3 Presupuesto General del Estado
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Figura 8. Presupuesto General del Estado

Fuente: Adoptado de BCE, Boletin Anual 2000-2012

Con las ventas anticipadas de petroleo a China que realizo el Ecuador, el Presupuesto

General del Estado aument6 en el periodo 2007 — 2012, por ejemplo para el afio 2007

el Presupuesto General del Estado fue de $ 9,921.00 millones de dolares, para el afio

2008 el Presupuesto General del Estado fue de $ 10,357.00 millones de dolares, en el

afio 2009 el Presupuesto General del Estado se duplico en comparacion el afio 2008 a $

20,488.68 millones de dolares, para el afio 2010 el Presupuesto General del Estado fue

de $ 23,523.01 millones de dolares, en el afio 2011 y 2012 el Presupuesto General del

Estado aumento a $ 26,550.99 y 30,024.39 millones de ddlares respectivamente. El

Presupuesto General del Estado tiene una relacion directa con las ventas anticipadas de
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petrdleo que realizé el Ecuador a China, ya que en el periodo analizado existieron mas

ingresos por las ventas realizadas las cuales fueron registradas en el Presupuesto

General del Estado para ser invertidos en los proyectos estratégicos para el Cambio de

la Matriz Productiva.

5.4.4 Inversion Publica

12.000,00

10.000,00

8.000,00

6.000,00

4.000,00

2.000,00

0,00

2000 2001

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

2011 2012

Figura 9. Inversion Pablica

Fuente: Adoptado de Ministerio de Finanzas 2000.2012

Con las ventas anticipadas de petréleo a China que realizo el Ecuador, la Inversion

Publica presento un crecimiento en el periodo 2007 — 2012, por ejemplo para el afio

2007 la Inversion Publica fue de $ 3.406,00millones de dolares, para el afio 2008 la

Inversion Puablica fue de $ 7.001,00millones de délares, en el afio 2009 la Inversion

Publica disminuyo a $ 6.680,00millones de dolares, para el afio 2010 la Inversion

Publica aumento a $ 7.218,00 millones de dolares, en el afio 2011 y 2012 la Inversién

Publica fue de $ 9.224,00 y $11.118,00 millones de dolares. La Inversion Pablica tiene

una relacion directa con las ventas anticipadas de petréleo que realizé el Ecuador a

China.
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PIB=f (Ingresos Petroleros, Venta Anticipada de Petrdleo a China).

i 1

Yy =a ta x ta ptu
i 2770 3j i

PIB= Variable dependiente Y

Ingresos Petroleros= Variable Independiente X

Venta Anticipada de Petroleo a China D

D=1 hubo venta anticipada de petrdleo a China

D=0 no hubo venta anticipada de petréleo a China

# = Error

Resumen del modelo realizado en Excel:

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de correlacidn multiple 0,898364968
Coeficiente de determinacién RA2 0,807059615
RA2 ajustado 0,799184497
Error tipico 910598,339
Observaciones 52
ANALISIS DE VARIANZA
Grados de Suma de Promedio de los
libertad cuadrados cuadrados F
Regresidn 2 1,69954E+14 8,49772E+13 102,4822282
Residuos 49 4,06303E+13 8,29189E+11
Total 51 2,10585E+14
Coeficientes Error tipico Estadistico t Probabilidad
Intercepcion 10359809,17 206564,5849 50,1528816 8,88525E-44
Ingresos Petroleros 16,17324388 2,046359976 7,903420742 2,6849E-10
Venta Anticipada de petréleo a China 288622,9807 498219,448 0,579308941| 0,565034681
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Anélisis de Resultados

Se obtienen dos ecuaciones de la estadistica de regresion:

Con D=0

Y=10359809.17 + 16.173 X

Los resultados alcanzados muestran por cada punto porcentual que se incrementan los
ingresos petroleros, el PIB tendrd una variacion de 16.17, es decir que tienen una
relacion elastica; sin tomar en cuenta la variable dic6toma, es decir, con la variable
dicétoma 0.

Con D=1

Y=10359809.17 + 16.173 X + 288622.091 D

Y=10648432.15 + 16.173 X

El producto obtenido sefiala que por cada punto porcentual que se incrementan los
ingresos petroleros, el PIB tendra una variacion de 16.17, es decir que tienen una
relacion elastica; tomando con un valor de la variable dicotoma de 1, el coeficiente de
ingresos petroleros aumenta a 10648432.15.

Al analizar las probabilidades de cada estimador se observa que los ingresos petroleros
es estadisticamente significativa, ya que en este modelo se esta tomando una
probabilidad del 5%, es decir, que si es menor a este es significante, caso contrario no lo
es.

Los resultados muestran una alta asociacion entre el PIB, los ingresos petroleros y la
variable dicotoma (venta anticipada de petréleo a China) asi lo refuerza el ri= 0,807, sin
embargo al observar la probabilidad del estimador de la variable dicétoma este no
resulta estadisticamente significativo. Lo que quiere decir que durante el periodo
analizado no se presenta una diferencia sustancial entre los ingresos petroleros en los

periodos 2000 — 2009, 2009 — 2012 por lo tanto bien podria eliminarse la variable
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dicotoma. Ese mismo petréleo que se destind a China, en afios anteriores se vendia a

otros paises generando ingresos.

10360100 10648700
10360050 10648650
10360000 10648600
10359950 10648550
10359900 10648500
10359850 10648450
10359800 10648400
0 5 10 15 20 0 5 10 15 20

Figura 10 Comparacion en el periodo de analisis entre variables dicotoma=0y
dicotoma=1

Fuente: Adoptado del BCE boletin trimestral

Al comparar el periodo de analisis se observa que con la variable dic6toma igual a cero
un aumento porcentual de los ingresos petroleros incrementara el PIB, siguiendo la
misma tendencia en el periodo de andlisis con variable dic6toma igual a uno, ya que los
ingresos por la venta anticipada de petroleo a China en el periodo anterior provenian de

otros paises y ahora provienen del Gran Asiatico. Ver apéndice 11

5.6 Entrevistas a Analistas Econdémicos

Econ. Patricio Palomeque, catedratico de la Universidad Catolica de Cafar y
Director del IEES de Cafar

1.- ¢ Cree usted que la venta anticipada de petroleo a China es un buen mecanismo

de financiamiento para el Ecuador? ¢Por qué?

Es un mecanismo muy bueno para las finanzas del pais porque primero es un préstamo
que se hace bajo circunstancias que no afectan a la economia del Ecuador, en razon de
gue no son condicionamientos como lo hacian antes con las llamadas cartas de

intencion, es un mecanismo que favorece con dinero fresco al pais, el valor actual del
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dinero es mucho méas conveniente disponer dinero hoy que mafana, el financiamiento es
bueno cuando es oportuno y cuando las condiciones sin ser a lo mejor las mas baratas o
las mejores en el mercado, sin embargo son condiciones que han permitido al pais de
disponer de capital que se ha visto transformado en obra infraestructural, lo malo seria
si por ese dinero que se recibe tuviéramos que desordenar la economia, hasta cierto
punto perversas como eran el pasado, hoy no ha ocurrido eso siendo condiciones

accesibles para el pais en razén que no se ha sentido en la economia

2.- ¢ Las condiciones de préstamo son las mejores para Ecuador?

Pueda que las condiciones de financiamiento no hayan sido las mejores, pero como lo
mencione el tener liquidez tiene un precio, ademas si se paga una tasa de interés u poco
mas alta que a la de otros paises es porque sabemos que el petroleo del Ecuador esta

sancionado por tener un petréleo contaminado.

3.- ¢Cuales son las ventajas y desventajas de la venta anticipada de petroleo a

China?

La ventaja es poder disponer de capital fresco, la obra se ha hecho de forma inmediata,
oportuna y eso diversifica la economia lo que permite crecer, permite estabilizarse,
permite afrontar el problema de la crisis; si comparamos con otros paises vemos cémo
ha afectado a la economia real porque no han estado preparados para la crisis, mientras
otros paises estaban devaluando sus monedas, estaban solicitando créditos de
emergencia, hosotros como pais no hemos tenido esa inconveniencia ya que no nos

hemos sujeto a los designios de los organismos multilaterales a los que antes se recurria.

Como desventaja es que puede ser variante el precio del petroleo, es decir, que baje el

precio del petroéleo.
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Si se considera el valor actual del dinero es mas conveniente disponer de capital para
poderlo invertir correctamente en la economia. Si bien es cierto no se puede considerar
el mejor negocio que el pais ha hecho sin embargo, nos ha ayudado como barrera ante la

crisis de la economia internacional.

4.- ¢ Por qué el Ecuador ya no quiso pedir financiamiento a organismos

tradicionales como el FMI, BM, BIRD?

El pais ya ha dejado una estela bastante negativa en cuanto se refiere a someterse a las
condiciones del FMI o del BM o BIRD, nosotros para poder acceder a préstamos de
estos organismos tradicionales, teniamos que desarreglar la economia para tener
recursos que justifiquen el pago futuro, lo que ha causado grandes problemas de orden
social ha generado incertidumbre y crisis en el pais, entonces eliminar esa condicion y
buscar financiamiento en mercados alternativos ha sido saludable para el pais, y ya no
estamos sujetos a los recetarios que nos da el FMI, nos hemos liberado de
condicionamiento, muchos paises de Europa siguen circunscritos a financiarse con
organismos tradicionales, hace poco el Presidente Rafael Correa estuvo en Europa y
dentro de los recetarios que se habia sefialado era contar la experiencia de como se ha
superado la dependencia que existia con el FMI. Ahora vemos el porcentaje del
presupuesto general del Estado que antes llegaba hasta el 60% del mismo para hacer
pagos hoy ha bajado a cantidades manejables, el cambio de acreedores ha sido un
cambio de politicas de Estado dejando de someternos a los organismos multilaterales,
este nuevo mecanismo ha permitido a la economia crezca en porcentajes importantes,
no solo de forma cuantitativa en su presupuesto sino de forma cualitativa porque se ha

dado un giro hacia la potencializacion desde el punto de vista social.
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5.- ¢ Considera que la tasa de interés a la que se nos hizo el préstamo es la mas

justa?

El mercado internacional como siempre el capitalismo es un poco especulativo, que
significa esto de que cuando las condiciones econdémicas de un pais son vulnerables,
obviamente los paises u organismos no invierten en estos paises, siempre la condiciones
de préstamos para Ecuador eran adversas, no ha habido que paises que nos hayan
prestado dinero en mejores condiciones o simplemente porque quieren hacerlo todos los

organismos crediticios has sabido imponer sus condiciones y su tasa de interés.

6.- ¢ El financiamiento que hizo el Ecuador a que esta destinado?

Este dinero ha sido destinado a inversion publica, como hidroeléctricas entre esas estan

Coca Codo Sinclare y Sopladora.

Econ. Emilio José Calle, catedréatico de la Universidad de Guayaquil

1.- ¢ Cree usted que la venta anticipada de petréleo a China es un buen mecanismo
de financiamiento para el Ecuador? ¢Por qué?

En realidad es una forma de conseguir recursos a corto plazo pero no es la mejor opcion
por las condiciones del crédito que no solo se garantiza con la produccién petrolera,
sino que también se paga con ella

2.- ¢ Las condiciones de préstamo son las mejores para Ecuador?

No ya que la tasa de interés de esos créditos esta en el 7,25%, cuando los organismos
multilaterales prestan o prestaban a tasas inferiores al 3%o anual, pese a que las
condiciones de los créditos eran diferentes, el Ecuador terminaba pagando menos con

los multilaterales
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3.- ¢ Cuadles son las ventajas y desventajas de la venta anticipada de petrdleo a
China?

La ventaja es obviamente conseguir recursos en poco tiempo para seguir construyendo
infraestructura para el Ecuador, de esos créditos entiendo se han destinado recursos
para hidroeléctricas, carreteras entre otros, pero el costo de esos recursos es muy

alto, es un dinero caro tomando en cuenta con los bienes que se estan pagando, el
petroleo es un bien ecuatoriano que China no lo esta consumiendo en su totalidad, sino
que lo esta revendiendo aprovechando el precio al cual esta cogiendo ese petréleo.

4.- ¢ Por qué el Ecuador ya no quiso pedir financiamiento a organismos
tradicionales como el FMI, BM, BIRD?

Esa es una decision més politica que técnica, los multilaterales en mencion, cuando
prestaban fondos, ponian ciertas condiciones que contraian en cierto grado la economia
ecuatoriana, pero que de todos modos era mas conveniente, ya que el crédito de China
es caro y se paga con petroleo, y dichos recursos no solo van a inversion, sino que
pasan al gasto corriente para cubrir los costos y gastos del Estado.

5.- ¢ En indices macroecondmicos cree usted que esta alternativa de financiamiento
ha sido positiva para la economia del Ecuador?

Como le mencioné, a corto plazo si han sido beneficiosos para poder equilibrar la
demanda agregada, que pese a que no ha tenido inversion significativa de la empresas
privadas, tampoco hay un consumo representativo de los hogares, pero si hay un gasto
inflado del estado, por ende ha servido para dar un respiro a una economia dolarizada

que depende mas de los créditos que de las exportaciones para poder recibir dolares.
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6.- ¢ Considera que la tasa de interés a la que se nos hizo el préstamo es la mas
justa?

Es un dinero muy caro, la tasa de los creditos de la China es de aproximadamente el
7,25%, frente a tasas de otros organismos que podrian prestar dineros a tasas bajo el 3 0
maximo 4%.

7.- ¢ El financiamiento que hizo el Ecuador a que esta destinado?

Inicialmente era solo para infraestructura de inversion, como hidroeléctricas y
otros, pero esos fondos se han utilizado también para construir escuelas del milenio o

incluso pagar ciertas obligaciones del mismo estado.

Econ. Guillermo Velastegui Estrella, Analista Econdémico

1.- ¢ Cree usted que la venta anticipada de petroéleo a China es un buen mecanismo
de financiamiento para el Ecuador? ¢Por qué?

Dadas las condiciones con los organismos internacionales, y la falta de acuerdos con
los prestamistas de afios anteriores, ahora el beneficio se debe esclarecer con las
comparaciones, estos préstamos por sus plazos son mas largos, 6sea mejor
financiamientos para inversiones; la tasa es del 7,25% aunque no es fija y depende de la
representacion del préstamo, el FMI por otro lado nos entregaria de ser caso el
empréstito a un costo mas alto. Con estos parametros se puede considerar un buen
mecanismo de financiamiento
2.- ¢ Las condiciones de préstamo son las mejores para Ecuador?

En este aspecto, dado las premisas anteriores es beneficioso por otro lado comprometer,
y pactar si es el caso el precio podria en largo plazo inclinarse la balanza hacia el

beneficio o perjuicio.
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3.- ¢ Cuadles son las ventajas y desventajas de la venta anticipada de petrdleo a
China?

Bueno, el hecho de tener recursos disponibles es realmente ventajoso en condiciones en
las cuales serian dificil cumplir con los prerrequisitos de los organismos internacionales
de financiamiento, desventaja la posible pérdida el precio del petrdleo con el precio
pactado.

4.- ¢ Por qué el Ecuador ya no quiso pedir financiamiento a organismos
tradicionales como el FMI, BM, BIRD?

En pocas palabras, el gobierno actual no se muestra inclinado hacia la postura de estos
organismos internaciones, por tanto no se puede aplicar a estos mecanismos de
financiamiento
5.- ¢ En indices macroecondmicos cree usted que esta alternativa de financiamiento
ha sido positiva para la economia del Ecuador?

Si los flujos por préstamos recibidos por china son aporte importante a la economia del
pais, deberia plantearse mas bien que pasaria a la economia si no existe este
financiamiento, determinar asi la aportacion en la economia, a suerte de costo de
oportunidad.

6.- ¢ Considera que la tasa de interés a la que se nos hizo el préstamo es la més
justa?

Posiblemente se pudo obtener condiciones mas favorables, pero la tasa, de manera
subjetiva parece ser elevada.

7.- ¢ El financiamiento que hizo el Ecuador a que esté destinado?

En primera instancia se percibe hacia la inversion que generen menor dependencia
energética, solo se espera que ese sea el destino, dado el impresionante aparato estatal

que hoy gozamos.
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Para finalizar este capitulo y al recordar la hipdtesis que es la venta anticipada de crudo
es una transaccion comercial que resulta un mecanismo eficiente de financiamiento para
el Estado ecuatoriano; con el modelo empirico no se puede demostrar que existe una
diferencia significativa en el periodo en el que se adoptd esta nueva modalidad de
financiamiento ya que los ingresos petroleros que ahora existen de la venta anticipada
de petréleo a China antes también existian con la Gnica diferencia que no provenian de
ese pais sino del resto del mundo. Sin embargo los impactos econémicos manifiestan
que esta la economia del Ecuador esté en ascenso con un PIB, presupuesto general del
estado, inversion publica aumentando y con una tasa de desempleo disminuyendo en el
periodo que se realizd esta venta, se pensaria entonces que es gracias a la inyeccion de
capital de parte de China, por su parte los analistas econémicos manifiestan que el
vender petréleo anticipadamente hace que se tenga dinero fresco para poder invertir,

creando fuentes de trabajo y asi dinamizando a economia.
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CONCLUSIONES
Las conclusiones y recomendaciones responden a los objetivos general y

especificos planteados en esta tesis.

1. Larelacion con el marco tedrico la autora considera que la Teoria de las
Etapas Lineales de Crecimiento es la teoria que mas se acerca por sus
caracteristicas al modelo que toma el pais.

2. Debido a los menores costos financieros para Ecuador de aceptar los
préstamos petroleros chinos versus salir a buscar financiamiento en el
mercado internacional, donde recibiria una prima de 835 puntos por sobre
treasury (bono de tesoro de Estados Unidos) para cualquier transaccion, el
pais acepto extender méas contratos con China bajo esta modalidad

3. Laprincipal amenaza al crecimiento y desarrollo de la China es la seguridad
energética, definido como el abastecimiento constante de un recurso
energético, en este caso petroleo.

4. La modalidad de préstamos por petrdleo es la segunda alternativa que tiene
la China para procurar el recurso, y es utilizada particularmente cuando no
puede garantizar la propiedad de un sitio de explotacién, tal como le pasase
en Estados Unidos

5. Otro factor de peso que hace atractivo al financiamiento chino es la politica
de no intervencionismo en los asuntos internos de los paises prestantes que
tiene el gigante asiatico. Pese a que generalmente los prestamos vienen
atados con alguna condicion favorable a la China (tal como la contratacion
de equipo chino, recursos, etc), estas condiciones son mucho mas sencillas
que las sociales y técnicas impuestas por organismos tales como el Banco

Mundial, el Fondo Monetario Internacional, entre otros.
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6. El trato especifico de la venta anticipada de petréleo no resulta en pérdidas

para el pais, dado que se ha malentendido la forma de fijacion del precio de
compra como que si fuese un precio fijo, cuando por el contrario es una
formula directamente dependiente del mercado internacional

Los resultados del modelo econométrico para el PIB con las variables que lo
explican Ingresos Petroleros y venta anticipada de petréleo a China se
observo que tiene una alta correlacion entre las variables, aunque no fue
significativa la diferencia entre los dos periodos de analisis, ya que el ingreso
de ese crudo en afios anteriores provenia de otros paises y ahora proviene de
China.

En cuanto a los impactos econdmicos que se analizaron, en los cuatro
campos la incidencia de la venta anticipada de petréleo ha sido positiva para
el Ecuador, con un PIB, inversion publica y Presupuesto del Estado en
ascenso y con un desempleo disminuyendo cada vez mas; mejor
redistribucion de los ingresos petroleros en el periodo 2009-2012
Considerando que la intencién China pasa mas por garantizar suministros
que por generar ganancias, y que el precio recibido por barril de petrdleo se
ajusta a lo indicado por los mercados internacionales, se pensaria que la
venta anticipada de petr6leo a China es en la actualidad el mejor mecanismo
de financiamiento para el Ecuador, por la generacion de empleo en los

proyectos pactados con China.
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RECOMENDACIONES
Atraer inversion privada para que sea fuente de financiamiento para el Ecuador.
Es indispensable que al pactar un nuevo convenio con China, se establezca que
la tasa de interés del préstamo sea méas baja que a las que se ha estado tratando
que oscilan entre el 6 y 7.25%.
Que el pais distribuya ese presupuesto para fomentar y ayudar en salud,
alimentacion, vivienda y al sector productivo para de esta manera dinamizar la
economia.
Urge que el pais invierta en educacion para que al tener convenios con otros
paises no tengan que traer a sus ingenieros o expertos para el mando de los
mismos.
En los tratos que se hacen con China permitan que un ecuatoriano este
directamente relacionado con los expertos que vienen para la realizacion de las
obras, es decir exista transferencia de conocimiento a los ecuatorianos.
Que exista un marco juridico transparente, incentivos a la Inversién privada
porque es el motor de la economia.
Para las nuevas obras que se realicen permitan entrar en licitacién s empresas

privadas.
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APENDICE

Apéndice. 1 Precio del Petroleo por barril

PRECIO DEL PETROLEO POR BARRIL
En Ddlares
Precio del
Afos Petréleo por
barril
2000 24,87
2001 19,16
2002 21,82
2003 25,66
2004 30,13
2005 41,01
2006 50,75
2007 59,86
2008 82,99
2009 52,56
2010 71,93
2011 97,70
2012 98,20

Adoptado de BCE cuentas nacionales boletin Anual

Exportaciones de crudo nacional 2012

Exportaciones de crudo nacional
2012
Petrochina 80%
PDVSA 2,51%
Ancap 0%
Privadas 17,70%
Total 100%

Adoptado de Petroecuador.
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Apendice 5. Prestamos de China vs. Otras Agencias Prestamistas Occidentales

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
China 0 0 0 5 12 18 25 30
Banco
Mundial 5 6 6 5 7 10 12 12
BID 7 6 10 12 14 15 13 11
ExIm EEUU 0 2 2 2 2 3 3 3

Adaptado de Analisis comparativo de los préstamos chinos en América Latina
(Gallagher, Irwin, & Koleski, Analisis comparativo de los préstamos chinos en

América Latina, 2013)

Apendice 6. PIB Anual

PIB anual

Afio (miles de

millones)
2000 37,2
2001 39,6
2002 41,7
2003 45,65
2004 49,51
2005 57,23
2006 61,52
2007 98,71
2008 107,7
2009 110,4
2010 115
2011 129,1
2012 132,75

Adoptado de Indexmundi Boletin Anual




Apéndice 7 Tasa de Desempleo

Tasa de
Ao Desempleo
2000 12,0
2001 13,0
2002 14,0
2003 7,7
2004 9,8
2005 11,1
2006 10,7
2007 8,8
2008 8,7
2009 8,5
2010 5,0
2011 4,2
2012 4,6

Adoptado de INEC 2000-2012

Apéndice 9 Inversion Publica

INVERSION
ANO PUBLICA
2000 248,00
2001 569,00
2002 636,00
2003 359,00
2004 1.055,00
2005 1.252,00
2006 1.943,00
2007 3.406,00
2008 7.001,00
2009 6.680,00
2010 7.218,00
2011 9.224,00
2012 11.118,00

Adoptado de Ministerio de Finanzas 2000.2012



Apéndice 10 PIB Modelo Econométrico

Venta

Trimestres . PIB Ingresos A“t';'::ada

trimestral | Petroleros EiEne

China

2000.1 9.134.587| 16.284,06 0
2000.11 9.320.414| 18.168,56 0
2000.11 9.548.491| 20.053,07 0
2000.1vV 9.722.918| 21.937,58 0
2001.1 9.699.363| 23.822,08 0
2001.11 9.802.413| 25.706,59 0
2001.11 9.809.483 | 27.591,10 0
2001.1v 9.930.104| 29.475,61 0
2002.1 10.063.566 | 28.840,00 0
2002.11 10.205.818 | 32.230,00 0
2002.11 10.274.208 | 38.140,00 0
2002.1vV 10.305.402| 39.740,00 0
2003.1 10.440.088 | 43.380,00 0
2003.11 10.240.791| 31.320,00 0
2003.11 10.464.381| 46.020,00 0
2003.1vV 10.816.002 | 45.650,00 0
2004.1 11.091.411| 42.985,93 0
2004.11 11.282.549| 50.098,02 0
2004.11 11.403.289| 61.085,42 0
2004.1vV 11.629.461| 57.369,75 0
2005.1 11.771.814| 43.194,50 0
2005.11 11.936.392| 59.969,35 0
2005.11 11.951.919| 64.020,20 0
2005.1v 12.149.194| 53.975,70 0
2006.1 12.278.116| 73.152,09 0
2006.11 12.447.026| 82.735,00 0
2006.111 12.592.998| 54.700,91 0
2006.1V 12.596.475| 112.912,67 0
2007.1 12.548.685| 57.296,61 0
2007.11 12.641.374| 69.164,01 0
2007.11 12.821.498| 96.866,63 0
2007.1IvV 12.996.220| 108.471,05 0
2008.1 13.203.590 | 207.300,30 0
2008.11 13.437.956 | 274.794,03 0

84



2008.111 13.689.235 | 252.505,66 0
2008.1V 13.919.627| 132.927,19 0
20009.1 13.721.197| 65.235,66 0
20009.11 13.663.730| 121.572,95 0
2009.111 13.579.505 | 157.785,58 0
2009.1vV 13.593.300| 176.555,93 1
2010.1 13.744.832 | 192.411,24 1
2010.11 13.956.603 | 201.197,04 1
2010.11 14.179.576 | 188.422,43 1
2010.1v 14.600.044 | 202.471,92 1
2011.1 14.797.200| 291.719,87 1
2011.11 15.139.858 | 349.277,60 1
2011.11 15.410.772 | 330.148,75 1
2011.1v 15.534.796 | 322.313,96 1
2012.1 15.778.618 | 309.370,68 1
2012.11 15.979.153 | 372.550,63 1
2012.11 16.072.542 | 289.055,44 1
2012.1vV 16.179.112 | 270.203,26 1

Adoptado de BCE cuentas nacionales boletin trimestral

Apeéndice 11 Comparacion en el periodo de andlisis entre variables dicotoma=0y

dicétoma=1

Dicotoma 0

Dicotoma 1

10359825,3

10648448,3

10359841,5

10648464,5

10359857,7

10648480,7

10359873,9

10648496,8

10359890

10648513

10359906,2

10648529,2

103599224

10648545,4

10359938,6

10648561,5

O |0 (N[O | [WIN (-

10359954,7

10648577,7

=
o

10359970,9

10648593,9

[y
[y

10359987,1

10648610,1

=
N

10360003,2

10648626,2

[EEN
w

10360019,4

10648642,4

=
S

10360035,6

10648658,6

15

10360051,8

10648674,7

Adoptado del BCE boletin trimestral
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