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RESUMEN

La presente investigacidon muestra como principal objetivo evidenciar la
importancia del precio del petréleo en el Presupuesto General del Estado
para determinar la situacion del Sistema Financiero Nacional. Para el
cumplimiento de dicho objetivo, la investigacion fue desglosada en 5
capitulos; en el primero de ellos se plantea la situacién polémica, asi
como los objetivos planteados para darle solucién a dicha problematica y
la metodologia aplicada durante la investigacion.

En el capitulo Il se estudian los referentes tedricos que sustentan la
investigacion en el que se abordan aspectos como indice del precio del
petréleo, el Presupuesto General del Estado y el Sistema Financiero

Ecuatoriano.

En el tercer capitulo se analizé el comportamiento de la economia
ecuatoriana en el periodo del 2008 al 2016, especificamente los
principales indicadores macroeconémicos, el comercio internacional, el

sector monetario financiero y el sector fiscal.

La investigacion continda en el capitulo cuatro con el analisis de los
principales factores afectados con la caida del precio del petréleo y
culminando con la identificacién de las principales debilidades, fortalezas,
amenazas y oportunidades que enfrenta la economia ecuatoriana, asi

como una propuesta de acciones para enfrentar dicho entorno.

Palabras Claves: Sistema Financiero, Mercado petrolero, Presupuesto

General del Estado

Xii



ABSTRACT

The main purpose of this research is to show the importance of the oll
price in the General State Budget to determine the situation of the National
Financial System. To achieve this purpose, the research was divided into
5 chapters; In chapter I, the controversial situation is presented as well as
the objectives proposed to solve this problem and the methodology
applied during the investigation.

Chapter Il studies the theoretical references that support the research,
which deals with topics such as oil price index, the General Budget of the

State and the Ecuadorian Financial System.

The third chapter analyzes the behavior of the Ecuadorian economy in
the period from 2008 to 2016, specifically the main macroeconomic
indicators, international trade, the financial monetary sector and the fiscal

sector.

The study continues in chapter four with the analysis of the main
factors affected by the fall in the price of oil and finally, the main
weaknesses, strengths, threats and opportunities that the Ecuadorian
economy faces are identified, as well as a proposal of actions to face the

situation.

Key Words: Financial System, Oil Market, General State Budget
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CAPITULO |
INTRODUCCION

1.1. Antecedentes

En la actualidad, las cifras de la crisis fiscal son impresionantes. Los
ingresos petroleros en el presupuesto del Estado cayeron de 6 mil
millones en 2013 a un poco mas de 2 mil millones en 2014 y a partir de
2015 los precios cayeron a la mitad del valor promedio de 2014, por lo
que la situacién es aun peor. Si en 2012 cinco meses cerraron con déficit
de caja en el Banco Central, en 2013 fueron ocho y en 2014 once meses.
El déficit global que tuvo que ser financiado con deuda externa e interna
en 2013 supero los 4 mil millones de ddlares, el de 2014 los 7 mil y el
déficit con que fue aprobada la proforma presupuestaria de 2015 fue de 8
mil 900 millones a pesar de presupuestarse sobre la base de un precio
promedio del petroleo de 80 délares el barril, un calculo conservador de
las necesidades de financiacién para 2015, basado en un modelamiento
de sus impactos en venta de crudo y compra de derivados, supone que
sera de alrededor del 12% del PIB si el precio del crudo WTI se mantiene
en 50 US$ el barril durante todo el afio (Ospina Peralta, 2015)

Figura 1
Necesidades de Financiamiento del Presupuesto Estatal 2016
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En 2016, la necesidad de financiamiento publico tal como se muestra
en la figura anterior se totaliza en $ 6.600 millones ($ 5.858 millones por
créditos frescos y $ 725 millones por las ventas anticipadas de petrdleo)
Asi, como se muestra en la figura anterior el crédito sera la segunda
fuente de ingresos para las arcas estatales, después de los impuestos ($
15.400 millones de dolares), pero por encima de las ventas de crudo.
(Expreso, 2015)

Figura 2

Deuda Interna Y Externa
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)

Aspectos como los antes mencionados han traido un incremento
acelerado de la deuda externa del pais llegando a 20.321 millones de
dolares en lo que respecta al afilo 2015, como se muestra en la anterior

figura.

Por otra parte, el Presupuesto General del Estado, en el periodo
comprendido entre el afio 2007 al 2015 ha demostrado una tendencia
creciente, sin embargo, en este Ultimo periodo el porcentaje se ha visto

disminuido con una reduccién de hasta el 13.02% menos.

A continuacién, mediante la figura 3 se muestra la evolucion del
Presupuesto General del Estado en periodo comprendido entre los afios
2007 y 2016.



Figura 3

Evaluacion del Presupuesto General del Estado 2007 — Proforma 2016
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Con los datos anteriores se muestra el contexto historico del pais en

los ultimos afios en cuanto al Presupuesto General del Estado y las

necesidades de financiamiento que ha requerido el pais durante los

tltimos arfios, incrementandose con ello la deuda externa del mismo.

1.2. Planteamiento del Problema

El afio 2015 ha sido uno de los afios mas complicados para la

140,00%
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- 40,00%

- 20,00%
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Economia Ecuatoriana en la presente década. Es por ello que se trata de

un asunto que compete a todos los sectores de la Economia incluido el

Sistema Financiero Nacional como componente “esencial dentro del

desarrollo del pais™

atendidos a través de la Banca tradicional los mismos que se han visto

afectados en su desenvolvimiento, produciendo esto, un estado de

incertidumbre en el pais.

, en este contexto muchos sectores productivos son

1 . . . . . .

Nos referimos a un conjunto de procesosy de instituciones que se articulan en pos de tomar
depdsitos, administrarlos y dar crédito. Su caracteristica fundamental es con la que se puede
predecir su comportamiento.



Se trata en este sentido de un problema actual y que a todos afecta de
manera directa o indirecta, existe por lo tanto claros indicios que, en el
pais, el sector publico y privado atraviesan una escasez o disminucion de
liquidez y es que la caida del precio del petréleo a finales del 2014 en un
aproximado del 60%, se considera aumento del déficit fiscal, el que llego
a 8 mil 900 millones en el presupuesto del 2015, siendo la principal
consecuencia de los recortes en el Presupuesto General del Estado de
2.220 millones de ddlares en el 2015, lo que significa segun Zunino
Delgado (2016) una reduccion del 2,2% del PIB® Trayendo como
consecuencia la caida de los depdsitos en el Sistema Financiero llegando
a un porcentaje de variacion de -6,1% en general y particularmente en los
depdsitos a la vista ha caido hasta los -17,20 %, trayendo consigo
grandes afectaciones en la liquidez y la oferta monetaria cayendo la tasa
de variacion de 17,3 en el 2014 a 6,5 en el 2015, y en cuanto a la liquidez
con un comportamiento similar de 16,2 en el 2014 cayendo a 3,1 en el
2015, es en este punto de inflexion donde se generan los analisis del
presente trabajo de investigacion, y en donde el Sistema Financiero juega
un papel fundamental para el desarrollo de la sociedad (Zunino Delgado
J. A., 2016).

1.2.1. Definicién del Problema
De lo anterior, se puede plantear la siguiente pregunta:

¢, Qué importancia tiene el pecio del petréleo en el Presupuesto General
del Estado y a su vez en el comportamiento del Sistema Financiero

Nacional?

Al evidenciarse una restriccion del crédito de forma sistematica
notdndose en la caida del mismo en 3,5% aspecto que coincide con el
aumento del déficit presupuestario del Estado en 2.220 millones de

?Los Presupuestos Generales del Estado son considerados la ley mds importante que un gobierno
promulga en un aifo y determinan su politica en la mayor parte de los dmbitos, ademas de ser la
base sobre la que se movera la economia del Estado en ese afio, teniendo una relaciéon
directamente proporcional al PIB del pais.



dolares en el 2015 y de un 13% en el 2016 en comparacion con valores

del 2015 justo cuando el precio del petrdleo cae a niveles de 45 USD.
1.3. Justificacion de la Investigacion

La caida del precio del petrdleo, aproximadamente en un 60%, ha
contribuido el aumento del déficit fiscal. Asi como a los recortes en el
Presupuesto General del Estado, de 2.220 millones de ddlares. Trayendo
como consecuencia la caida de los depésitos en el sistema financiero
llegando a un porcentaje de variacion de -6,1% en general, la creacion de
nuevos impuestos, endeudamiento externo del pais y recesion econémica

de forma general.

Con esta investigacion se pretende examinar los indicadores
macroecondémicos como el precio del petrdleo, el Presupuesto General del
Estado, el Endeudamiento Externo, los depdsitos del Sistema Financiero,
los Créditos Deficientes y la Falta de Liquidez, los cuales brindaran los
elementos de juicio para identificar mediante una matriz causa efecto los
distintos factores que han originado el deterioro del Sistema Financiero y
las causas que estos generan en la economia nacional, lo que contribuye
a tener una informacion mas acertada para la toma de decisiones en los

planes estratégicos del pais.
1.4. Objetivos Planteados
1.4.1. Objetivo General

Evidenciar la importancia del precio del petroleo en el Presupuesto
General del Estado para determinar la situacion del Sistema Financiero

Nacional.
1.4.2. Objetivos Particulares

1. Establecer los referentes tedricos que logren enriquecer la

comprension de la relacion Presupuesto — Sistema Financiero.



2. Caracterizar el comportamiento de la economia ecuatoriana desde
el afio 2008 al 2016.

3. ldentificar los principales factores que han sufrido el impacto de la

caida del precio del petroleo.
4. Determinar la situacion actual del Sistema Financiero Nacional.
1.5. Hipdtesis

Como estrategia de la presente investigacion se ha trazado la siguiente

hipotesis:

La reduccion del precio del petréleo trae consigo la contraccion del
Presupuesto General del Estado y del Sistema Financiero en General, lo

gue conduce a una crisis econdmica generalizada
Variable Independiente:

v" Precio del Petréleo
Variable Dependiente:

v" Presupuesto General del Estado

v' Sistema Financiero Nacional
1.6. Metodologia de la Investigacion
1.6.1. Tipo de Estudio

Esta indagacion se afirma en un disefio de tipo no-experimental.
Herndndez Sampieri, Ferndndez Collado y Baptista Lucio (2014), precisan
la investigacion no-experimental como los estudios que se realizan sin la
manipulacion deliberada de variables y en la que se observan los
fendmenos tal como se dan en su contexto natural, para posteriormente

analizarlos. (pag. 269)

Segun Hernandez Sampieri, Fernandez Collado y Baptista Lucio (2014)

de los dos tipos de disefios no-experimentales que existen, el presente



estudio es un disefio no-experimental de tipo longitudinal pues con el
mismo se estudia como evolucionan una o mas variables o las relaciones
entre ellas, o los cambios a través del tiempo de un evento, una
comunidad, un fendmeno, una situacion o un contexto. En el presente
caso se analizara como se ha comportado el presupuesto general del

estado en relacién al comportamiento del precio del petroleo.

Ademas, se realizara un estudio del tipo explicativo, pues en la
investigacion se analizara la relacion causal; en la cual no solo persigue
describir o acercarse a un problema, sino que intenta encontrar las causas

del mismo.
1.6.2. Método de Investigacion

Método Analitico Sintético:  Consiste en resumir o extraer las partes
de un todo, con el objetivo de concretar el fendmeno o el proceso que se
quiera investigar. El mismo se emplearé en la sintesis de la informacion y

datos recopilados mediante el andlisis documental.

Este implica la utilizaciéon de indicadores claves como el PIB, indice de
pobreza, indice de precio del consumidor, entre otros; para establecer el
comportamiento y la situacion tanto del presupuesto como del efecto del
precio del petrdleo en él. Adicionalmente, nos referimos a la situacion del

crédito como indicador basico del estado del Sistema Financiero Nacional.

Método Deductivo: Porque mediante su aplicacion se podra
conocer la interdependencia entre los factores analizados, asi como las
amenazas del entorno del pais y las estrategias a seguir. Se empleara en
el analisis de comportamiento del mercado y en el andlisis de los datos
gue arroja el mismo y su relacién con el Presupuesto General del Estado.
Dicho método se emplea en la determinacion de todos los analisis
concluyentes del trabajo.

1.6.3. Técnicas para la recopilacion de la informac  i6n

Las técnicas de investigacion a utilizarse en el presente estudio seran

las siguientes:



v Revision de Documentos: En cuanto a la revisién de documentos,
se emplearon fuentes como el Banco Central del Ecuador (BCE),
Super de Bancos, Ministerio de Finanzas y el Instituto Nacional de
Estadisticas y Censos (INEC) herramientas validas para analizar el
presente trabajo.

v' Observacién: Seguimiento técnico de los indices macroeconémicos

pertinentes para el analisis.

v" Comportamiento del Marketing: Seguimiento al comportamiento del

mercado de consumo y la variante en la pobreza.



CAPITULO Il
MARCO TEORICO

2.1. Antecedentes Investigativos

Entre los principales trabajos analizados se encuentran el realizado en
el afio (2014) por Adriana del Rocio Humanante Serrano sobre “Analisis
Comparativo entre los Ingresos Petroleros y los Ingresos Tributarios y su
Distribucién en el Presupuesto General del Estado 2008 — 2012”, en el
mismo la autora hace un analisis del impacto que tiene el sector petrolero
y el sistema tributario en el Presupuesto General del Estado, mismo que

sirve para financiar el gasto publico que tiene el pais.

Por otra parte, Fabian Siglenza y Ronald Silva (2007) en su
investigacion sobre “El Petroleo Ecuatoriano y su Incidencia en la
Economia Nacional” comienza con un analisis del panorama de la
formacion del petréleo ademas de establecer el grado de dependencia de
los ingresos petroleros en el Presupuesto General del Estado, el peso que
representan los subsidios en la economia y sobre todo tratar de tener un
panorama claro sobre el futuro del petréleo en el pais.

Otro de los estudios analizados es sobre la “Importancia de las
Exportaciones Petroleras en la Estructura Econémica Ecuatoriana 2003 —
20097, investigacion realizada por Jenny del Rocio Andrade Dominguez
(2012) en la cual, de acuerdo a los datos obtenidos en la investigacién,
aplicados al modelo econométrico, la autora ha determinado que la
demanda de la produccion petrolera ecuatoriana, esta determinada
claramente por el ciclo econdmico norteamericano, dependiendo su

dindmica.

Por ultimo, se analiz6 “La era Petrolera en el Ecuador y su Incidencia
en el Presupuesto General” estudio realizado por Arturo Usiar Pietri
(2014), en la misma el autor identifica que La dependencia del petrdleo
por parte del Ecuador y mas aun con dolarizacion, hace pensar que si el

gobierno no controla sus gastos gubernamentales, y si no mejora mas en



la eficiencia de cobro de impuestos seguira la economia sin poder crecer

econdémicamente, y sin elevar la calidad de vida de sus habitantes.

En cuanto al sector financiero se estudiaron informes como el realizado
por el Banco Interamericano de Desarrollo (2005) sobre “Desencadenar el
Crédito, como ampliar y estabilizar la banca” en el mismo se contribuye a
la identificacion de los principales desafios que enfrenta el sector bancario
de América Latina y el Caribe, y al analisis, la comprension y el disefio de
politicas para el sector financiero que promuevan un crédito mas
profundo, estable y accesible. Lejos de constituir la Ultima palabra en un
tema que genera mucho debate, proporciona a los lectores una mejor
comprension de los mercados de crédito y de las principales fuentes de
vulnerabilidad de los sistemas bancarios de la regién, y propone nuevas
ideas sobre orientaciones de politica destinadas a mejorar el bienestar de

los latinoamericanos.

Ademas, se estudio el libro de David Romer sobre Macroeconomia
Avanzada (Romer, 2014)en él se analiza y trata de entender, los
principales determinantes de las tendencias agregadas de la economia
con respecto a la produccion total de bienes y servicios (PBI), desempleo,
inflacion y transacciones internacionales. En particular, el analisis
macroecondmico busca explicar las causas y consecuencias de las
fluctuaciones de corto plazo del PBI (el ciclo econdmico) y los principales
determinantes de la evolucién de largo plazo del PBI (crecimiento

econdémico).

2.2. Las Cotizaciones en el Mercado y la Especulaci  6n Financiera
2.2.1. Analisis Técnico

Mercado de Petréleo

Teniendo las variables de la presente investigacion el mercado que se
analizara sera el referente al mercado del petréleo. En la actualidad, la
oferta mundial de petrdleo se podria dividir en dos grupos principales: los
paises de la OPEP y el resto de paises. Una de las diferencias entre estos
dos grupos es que los paises que forman parte del primero estan
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sometidos a una cuota de produccion, por lo tanto, normalmente producen
por debajo de su maxima capacidad de produccién. Esta situaciéon solo la
pueden alcanzar aquellos productores cuyos margenes son mayores a los
requisitos minimos que aseguran la continuidad de la actividad, su
actividad genera rentas. Ademas, los productores pertenecientes a este
primer grupo tienen una participacion en la oferta del mercado mayor al

resto de paises (Alvarez Pérez & Hierro, 2013)

Dado que la demanda es inelastica en este mercado, y que los precios
oscilan cuando existen desequilibrios entre la oferta y la demanda, los
anicos que tienen la opcidn de manipular los precios del petroleo son
estos paises oferentes. Tienen capacidad de productiva ociosa, pueden
aumentar o disminuir la produccién e influir en ambos casos en los
precios, reducirlos o incrementarlos, respectivamente. Por el contrario, el
segundo grupo, el resto de productores, normalmente trabaja a su
maxima capacidad de produccion, no tienen la facultad de manipular los

precios (Alvarez Pérez & Hierro, 2013)

Dichos ejemplos se comienzan a observar con la guerra de Kippur.
Como respuesta a la ayuda que los paises occidentales prestaron a
Israel, varios paises del Oriente Medio, productores de petroleo,
comienzan a disminuir su produccion, provocando una rapida y muy
espectacular alza subita de los precios. Otro ejemplo se observa posterior
a 1974 con la guerra entre Iran e Irak la cual perturb6 también la
cotizacion del petroleo. Irak interrumpio todas las exportaciones de
petréleo y el precio del petrdleo aumento considerablemente al no

satisfacerse correctamente la demanda mundial.

La OPEP ha tenido y tiene poder de mercado caracteristico de los
monopolios, ya que el precio al que ha realizado y realiza sus ventas esta
por encima del punto de equilibrio, en el que el coste y el ingreso marginal
se igualan en un mercado en competencia perfecta. El margen de su
precio de venta es mas alto con respecto al coste marginal de equilibrio
(Alvarez Pérez & Hierro, 2013).
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Especulacion

La actividad de comprar a precios bajos con la intencion de vender,
posteriormente, a un precio mayor resulta en una de las razones basicas
de funcionamiento de los mercados internacionales debido a que generan
la liguidez necesaria para las transacciones buscadas del commodities. La
especulacién ha sido siempre criticada, en el lenguaje popular y en el
discurso politico, como una ganancia facil semejante a las del juego y el
azar; también se la ha hecho responsable -en especial cuando se une al
acaparamiento- de producir el alza de los precios y de perjudicar asi al
consumidor. De hecho, sin embargo, la especulacién es una practica
comercial normal que casi todo el mundo realiza de un modo u otro y que
sirve para regular indirectamente los mercados, favoreciendo tanto al
especulador como a los consumidores (Bello Caballero, Rancel Diaz, &
Rizo Lorenzo, 2002).

El éxito de la actividad especuladora depende de varios factores. Uno
de ellos es la informacién, pero también es importante la valoracion que
realiza el especulador a partir de la informacion disponible. Aunque el
término especulacion se utiliza a menudo con un tono peyorativo, no es
mMAas que un tipo de inversién donde el agente asume riesgos de los que
no se puede cubrir. A diferencia de otros agentes econémicos, los
especuladores no tratan de evitar riesgos acudiendo a los mercados de
opciones y futuros para garantizarse una ganancia minima, evitando asi
las fluctuaciones de los tipos de cambios o de los precios de las materias
primas. Dos son los ejes principales por los que transcurre la
especulacion financiera a escala mundial. Los mercados de divisas y los
mercados bursatiles (Bello Caballero, Rancel Diaz, & Rizo Lorenzo,
2002).

2.2.2. Sistema Financiero

En la perspectiva de la importancia estratégica del petréleo para la
economia lo que se refleja en el comportamiento técnico y especulativo

del mercado. Se puede entender que el movimiento de los precios de
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esta materia prima nos conduce a una particular forma de asimilacion en
el sector financiero del Ecuador. El desarrollo y crecimiento econémico de
los paises se vinculaba al proceso de industrializacién, y se argumentaba
que para salir del subdesarrollo era necesario promover la creacion de un
sector industrial dinamico; pocos afios después se sustento la teoria de
gue el crecimiento del sector agropecuario era también indispensable

para poder proceder a la industrializacion misma.

No fue sino mucho mas tarde que se consideré la importancia del
sector financiero y se le incorporo sistematicamente al debate sobre la
teoria y practica del desarrollo econdémico, argumentando que dicho
sistema se justifica solo en tanto promueva el mejoramiento general de la
productividad y de esta manera propicie el desarrollo y crecimiento
econdmico mas acelerado. En la actualidad, como una respuesta a las
nuevas ideas planteadas por el fenédmeno de la globalizacién de los
mercados, y dentro de éstos, es importante considerar la necesidad del
mejoramiento, consolidacion y sistematizacion del sistema financiero para
alcanzar un desarrollo econémico sostenido. En tal sentido, la
movilizacion y asignacion de recursos, constituyen dos factores
primordiales en el proceso de desarrollo economico (Romero Chinchilla,
2012).

Dado aquel razonamiento se puede colegir la convergencia entre los
sectores productivos y el financiero para lograr un crecimiento econémico
armonico. De alli que, la presencia del petrdleo como principal canal de
financiacion de la economia es determinante para el buen funcionamiento

del sector financiero.

Segun Eduardo Lizano (1992), el sistema financiero promueve una

mayor movilizacién de recursos, debido a varias razones:

1. Desde el punto de vista del ahorrante

v' Obtiene una mayor remuneracion al sacrificar el consumo

presente, es decir al ahorrar.
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v' Disminuye el riesgo al ahorrar, gracias a una mayor diversidad
de titulos-valores para invertir su ahorro, y por tener una gama

méas amplia de instituciones para realizar sus transacciones

v' Dispone de mayores oportunidades para ahorrar (diversidad de

titulos-valores y de instituciones)

v" Reduce el nivel requerido de sus reservas, asi como el costo de
su administracion, debido, en parte, a la incorporacion de
activos financieros en la cartera de activos y, por otra, a la

mayor liquidez de dichos activos.
Desde el punto de vista del inversionista

v Obtiene los recursos financieros adicionales que requiere, a un

costo menor.

v Dispone de mayores oportunidades para obtener esos recursos
financieros adicionales gracias a la mayor diversidad de titulos-

valores y a la amplia gama de instituciones.

v Disminuye sus requerimientos de fondos para fines de
precaucion y especulacion, porque puede recurrir con mayor

facilidad y frecuencia al mercado financiero.
Desde el punto de vista de la economia total

v" Reduce el costo de la movilizacién gracias a una mayor
especializacion de los intermediarios financieros, lo cual permite
disminuir los costos de buscar y colocar los recursos y de
analizar los oferentes y en especial, los demandantes de
fondos. Esta mayor movilizacion significa que el ahorro
financiero tenderia a aumentar. Esto a la vez podria afectar
positivamente el ahorro y la inversion real en la economia. De
ser asi, los coeficientes marginales Ahorro/PIB e Inversion/PIB,
se incrementarian, incidiendo favorablemente en el crecimiento

econdmico.
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v El sistema financiero permite también una mejor asignacién de
los recursos de cualquier pais. En efecto, la intermediacion
financiera desplaza recursos de proyectos, actividades y
sectores de una rentabilidad relativamente baja o reducida, a
otros de una rentabilidad mas elevada. De esta forma, se logra
mas plenamente el aprovechamiento de las mejores
oportunidades de inversion, lo cual significa que, con igual
cantidad de recursos (tierra, capital y trabajo), el pais logra una
mayor produccion, mejorando la relacién producto/capital que, a

la vez, propiciaria un crecimiento econémico mas acelerado.

El sistema financiero también provoca un efecto importante en la
distribucion del ingreso. En este sentido Eduardo Lizano (1992) han

mencionado tres diferentes aspectos:

v El desarrollo econémico mas acelerado —qgracias al
fortalecimiento del sistema financiero— generara nuevas
oportunidades de empleo, que constituye la fuente principal de

ingresos de una alta proporcion de la poblacion.

v' El sistema financiero ofrece a los ahorrantes, incluso a los

pequenos,

v" mayor rentabilidad y mayor seguridad, debido a la participacién

de la intermediacién financiera.

v El sistema financiero ofrece a los productores e inversionistas,
incluyendo a los pequefios, mayor acceso al crédito y un precio
mas reducido (menor tasa de interés), gracias a la competencia

gue se desarrolla entre los intermediarios financieros.

Esto debe promover la dependencia imbricada del sistema de
inversiones, de crédito y pagos a un producto como lo es el petréleo.
Como la principal funcion que acoge el sistema financiero es el de
contribuir con el logro de los objetivos de estabilizacién y crecimiento

econdémico de un pais. Asimismo, existen ciertas funciones especificas
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tales como la creacion, el intercambio, la transferencia y distribucion de

activos y pasivos financieros (Romero Chinchilla, 2012).

2.2.3. Fundamentos claves para la gestion de laeco  nomia

El afamado autor de Harvard, Jeffrey Sachs (1990) considera que los
shocks son la causa de los ciclos. Los shocks — definidos como "eventos
deliberados"— pueden provenir mas de la accién humana que de largas
"tendencias inevitables", los ciclos creados por oleadas de tecnologia ya
ocurren hoy cada afio. Las oleadas de innovacion de Schumpeter
sacuden el sistema cada 10 afios. Sachs considera que esta oleada es
hoy anual. Segun define Sachs los shocks son inyecciones al sistema

econdmico y se clasifican 6 tipos fundamentales, estos son:

a) Shocks de oferta

b) Shocks de demanda

c) Shocks de tecnologia

d) Shocks de nuevos mercados
e) Shocks de gasto

f) Shocks de nuevos recursos, depadsitos y yacimientos (gas,

petréleo, oro).

El primero de los casos se manifiesta durante el proceso de expansion,
donde los empresarios han creado productos nuevos y recurren con
precios competitivos al mercado, cambiando firmas y productos. El caso
b) se da cuando se crea un gasto publico expansivo o por la contraccion
del presupuesto que hoy es producto también de la caida del precio del
petréleo, no es mas que compras que realiza el gobierno a empresas
nacionales y PYMES, acompafiado de reduccién de impuestos al
consumo Y la inversion. Otro aspecto que puede favorecer a la inversion
expansiva y sostener la expansion de la demanda lo constituye la

reduccion de impuestos a las utilidades (Renta de empresas).
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En el caso del shock de gasto puede representar una triple expansion:
gasto de gobierno (esto como lo hemos dicho, esta seriamente hoy
afectado por la caida del precio del petréleo), gasto de consumidores y
gastos de las empresas en nuevas inversiones. Los gastos expansivos y
por cambio en el gasto fiscal, sin nuevas emisiones monetarias, deudas o
impuestos. El cambio en el gasto involucra nuevos rubros (gastos y
transferencias presupuestales) del sector defensa, como es el caso del
sector de infraestructura y vivienda. En el caso de los shocks de
tecnologia se usan en el proceso de transformacion de la masa industrial
de inventos a productos comerciales; esto significa que se convierte en

innovacioén los inventos y patentes.

El descubrimiento de nuevos paises, nuevos mercados y otros
consumidores es lo que identifica el shock de nuevos mercados, estos se
incorporan al mercado con poder de compra. Es claro que la
dependencia de un solo mercado como el del petréleo, nos lleva a tener

un shock en este ambito.

Para el caso del shock de nuevos yacimientos, tal como petréleo y gas
del mar de Inglaterra y mar del Norte de Noruega, constituye una
importante expansion de la inversion, asi como la creacion para el trabajo
con estos yacimientos de nuevas plataformas, tecnologias asi como de
maquinarias petroleras y gasifera para depdésitos submarinos frios. A
diferencia de la maquinaria utilizada para el desierto &rabe o la selva

amazonica del Peru.

Se reconoce como mérito de Sachs el hacer relucir la voluntad humana
como causa de los ciclos. La Teoria de los shocks identificada

anteriormente se debe aplicar con mas fuerza a las politicas de Estado.

2.2.4. Emisi6bn Monetaria

La emision de papel moneda, en algunos casos, se considera
eqguivalente a un empreéstito sin interes para el gobierno, y en otros, a un

impuesto invisible, por reflejarse en una disminucion del poder adquisitivo
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de la moneda. Desde este punto de vista, la obtencion de ingresos via
papel moneda no es recomendable; maxime si se toma en cuenta que
una inflacion, en grado importante, origina la fuga de capitales hacia el
exterior, debido a que disminuye la confianza del inversionista que se
siente afectado por la inestabilidad del valor de la moneda; sin embargo,
otros la aceptan siempre y cuando no se haga uso excesivo de ella,
porque siendo una forma de emprestito, no causa interes al Estado
(Manrique Campo, 2011).

La emision de papel moneda constituye un crédito, cuya practica
adquirio relevancia con la creacion de los bancos centrales; su utilizacion
ha originado importantes polemicas entre multiples patidarios y opositores
del mismo. Su estado (en principio, parte del estudio de las finanzas
publicas unicamente) paso, conjunta y simultaneamente con el
establecimiento de la banca central, al terreno de la politica monetaria.
Por ello es tambien que las finanzas publicas guardan una relacion
estrecha con la teoria monetaria: en efecto, la politica fiscal influye en
medida impotante en el medio cinculante y en su rotacion,
principalemente a traves de medidas de regulacion monetaria del banco
central (Manrique Campo, 2011).

Dicha emision es constituida como una de las formas de financiamiento
mas naturales e idoneas, siempre que se sepa controlar, la emision
monetaria, tanto monedas acuiiadas como billetes (es al mismo tiempo |
punto de referencia y de manipulacion principal de la inflacién. Hablar de
emision monetaria entonces es hacer alusion a la variable central de la
politica monetaria y si agregamos que en términos de los actuales
tedricos- ideoldgicos que prevalecen, es la base de toda la politica
econdémica, se comprende la importancia de su estudio (Manrigue Campo,
2011).

Teniendo en cuenta los planteamientos anteriormente mostrados se
crea una interrogante y es la referente a los aspectos que debe tener el
Banco Central de un pais para emitir billetes, por tanto la liquidez

monetaria es sistematicamente, disminuida. Al no tener emision
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monetaria; ya que hemos adoptado el délar como moneda corriente la
dificultad para financiar la economia, en particular el sector financiero, es
evidente al depender de la posibilidad de la venta cada vez en mayor
volumen de producciones en el mercado internacional. El petrdleo sigue
siendo nuestro producto estrella el cual hoy se encuentra en una grave
crisis por su sobreventa trasladando ese efecto en el presupuesto del
Estado y como un efecto colateral al sector financiero.

Como se crea el Dinero: Base Monetaria

El los mecanismos de creacion del dinero intervienen tres agentes bien
diferenciados. Por un lado, el banco central del pais emisor que ajusta
ciertos agregados para calcular el dinero que debe poner en circulacion.
Por otro, la banca privada que, a traves de los préstamos, expande la
cantidad de liquidez inyectada por el banco central y por ultimo el publico
(BBVA, 2016).

Cuando se piensa en cuanto dinero hay en circulacién, se refiere a lo
gue se conoce como la base monetaria. Este agregado, se conoce
también como efectivo total y representa al conjunto de monedas y billetes
en circulacién en un pais (o0 una zona) (BBVA, 2016).

Se ha de tener en cuenta, que un billete o una moneda representan
una deuda del gobierno con la persona que lo posee. Es algo asi como
una factura que el estado se compromete a pagarnos y que se puede
utilizar para canjear por bienes y servicios con el respaldo del gobierno
(BBVA, 2016).

Debido a que un billete o una moneda constituyen una deuda de los
gobiernos para con la poblacién, este debe procurar poder hacer un
respaldo previo para luego generar mas efectivo. Este proceso se conoce
como base monetaria, y se realiza previo a la impresion del billete. El
Banco Central tiene en cuenta los siguientes aspectos para la emision de

billetes:

v" El monto de billetes en circulacion.
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v' Distribucién por denominaciones; es decir, cuantos billetes hay de

cada uno de los valores.
v La reposicion de los billetes deteriorados.

v" Necesidades de produccién, en los casos en que el Banco de la
Republica y su Junta directiva consideren que es fundamental

hacerlo.
v" Nivel de existencias.

Se puede concluir, por tanto, que esta base monetaria
fundamentalmente esta altisimamente vinculada con los activos liquidos
que tiene el sector financiero. Lo que puede ser redescontado ante el
Banco Central del Ecuador (lo que no es posible por no haber emision
monetaria) o en financiamientos directos a partir de las necesidades del
Estado de apoyar el crecimiento econémico. Nuevamente caemos en la

misma trampa de liquidez, la fuente fundamental es una: el petrdleo.

Razones por la cuales no se debe emitir moneda ene  xceso °

Existen varias razones por las cuales no se puede emitir moneda en
demasia, la principal es que mientras mas dinero se encuentre en
circulacion sin respaldo mucho menor seria su valor. Es decir que si existe

en abundancia este pierde el valor, es tal cual la oferta y la demanda.

El primer efecto de esta consecuencia es la inflacion, por lo cual se
empuja los precios al alza. Por esto no es viable que el gobierno para
cubrir las deudas emita mas papel moneda, porque en poco tiempo el
valor nominal del billete apenas alcanzaria para cubrir el costo de

impresion.

El dinero no es mas que un mecanismo de intercambio, como lo fue el

trueque e épocas anteriores, es un medio de pago, esto significa que no

3 e . . s
Entre las razones por lo cual no se debe emitir moneda en exceso se encuentra la inflacién lo
que equivale a la pérdida del valor de la moneda.
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se aumentara la riqueza por imprimir mas papel moneda, sino por

aumentar la produccion.

Para mayor ilustracion se pone un ejemplo claro de lo que se explica

anteriormente, el fendmeno de la inflacién:

» Sila sociedad produce bienes que valen $100,00 USD, so6lo
necesitara papel moneda por $100,00 USD para intercambiar esos
bienes. Nada se gana con emitir $200,00 USD si la sociedad
apenas produce $100,00 USD, pues significar4 que esos bienes

gue antes valian $100,00 ahora costaran $200,00.
Banco Central del Ecuador

Velar por la estabilidad de la moneda implica asegurar el adecuado
funcionamiento del régimen de dolarizacion, a través de la administracion
y regulacion del sistema de pagos y del sistema financiero, dentro del
ambito de su competencia. Es decir, es responsabilidad del Banco Central
del Ecuador realizar todo aquello que, dentro del &mbito de su
competencia, contribuye a la estabilidad del sistema financiero, a través
de fortalecer la confianza de los agentes economicos evitando asi la fuga
de capitales del sistema financiero, lo cual colapsaria a la economia y
pondria en riesgo el valor y la estabilidad de la moneda (Banco Central de
Ecuador, 2015).

Para ello, el Banco Central del Ecuador (2015) cuenta con varios
mecanismos de accion inmediata e instrumentos de politica monetaria,
crediticia y financiera para ejercer control directo e indirecto, entre las

politicas para mantener la base monetaria se encuentra:
Reciclaje de liquidez

El Banco Central del Ecuador realiza operaciones de mercado abierto,
con la finalidad de recircular liquidez de instituciones financieras
excedentarias a aquellas deficitarias, para facilitar el normal
funcionamiento del sistema de pagos y evitar problemas de liquidez en el

sistema financiero. Una vez mas, este mecanismo contribuye a generar
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confianza en los agentes econdmicos, en relacion al sistema financiero,
puesto que la misma busca evitar incumplimientos por parte de las
entidades financieras con sus depositantes, provocados por problemas
temporales de liquidez. Dichos incumplimientos podrian generar los
denominados “panicos bancarios” (corridas de depdsitos), con las
consiguientes nefastas consecuencias sobre la estabilidad financiera y la
estabilidad de la moneda (Banco Central del Ecuador, 2015).

Estas operaciones constituyen, ademas, una alternativa de colocacion
que permite que las instituciones financieras mantengan en el pais sus
recursos liquidos excedentarios. En el afio 2006 el Banco Central del
Ecuador negocio Titulos del Banco Central (TBCs) por un monto
acumulado de USD 6.500 millones (Banco Central del Ecuador, 2015).

Encaje bancario

El Banco Central del Ecuador tiene a su cargo la determinacion de los
porcentajes de encaje legal que deben mantener en esta institucion las
entidades financieras como reservas sobre sus depdsitos y captaciones.
La finalidad de estos fondos, como en cualquier otro pais, es mantener
una reserva o “colchon” de liquidez que, ademas de permitir a las
instituciones financieras cubrir sus obligaciones en el Sistema de Pagos,
constituye la primera linea de defensa para eventuales necesidades de
liquidez para atender las demandas de sus depositantes, asi como
generar confianza en estos ultimos y evitar corridas sobre los depositos
(Banco Central del Ecuador, 2015).

El Banco Central del Ecuador, de considerarlo adecuado, puede
modificar el requerimiento de encaje, a fin de influir en el crecimiento del
crédito bancario y por ende, en el crecimiento econémico del pais,
ejerciendo asi su rol como ejecutor de la politica monetaria y crediticia del
Estado. Un encaje bancario mas bajo, tiende a estimular las operaciones
crediticias y viceversa. El Banco Central del Ecuador sopesa ambos
objetivos (liquidez y crecimiento del crédito) a fin de manejar
adecuadamente este instrumento. Los depdsitos por encaje bancario en
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el Banco Central del Ecuador actualmente ascienden a USD 480 millones
(Banco Central del Ecuador, 2015).

2.3. Indices de Precio del Petroleo

Como en cualquier mercado, los fundamentos de la oferta y demanda
son las razones mas importantes. El petréleo es la materia prima mas
comercializada del mundo. Ademas de los fundamentaos mencionados,
hay otros factores muy influyentes como son: la percepcion de la
evolucion futura de la demanda por la coyuntura econémica; las politicas
de oferta a corto y medio plazo que puedan decidir los paises productores
asociados en la OPEP (Organizacion de Paises Exportadores de
Petrdleo); los conflictos o tensiones geopoliticas en regiones productoras
como puedan ser los paises del Golfo Pérsico o el delta del Niger; la
influencio de los cambios de divisas en los mercados de materias primas;
la evolucion de otros mercados financieros, como las bolsas, o los
mercados de futuros de petroleo de Londres (IC) y de Nueva York
(NYMEX); los niveles de inventarios en los paises consumidores; la
capacidad ociosa 0 excedentaria en un momento determinado de los
paises productores (AOP, 2009).

El precio del petrdleo se fija internacionalmente mediante dos
marcadores, el Fijado en base al marcador estadounidense West Texas
Intermediate (WTI), es la mezcla de petrdleo crudo ligero que se cotiza en
el New York Mercantile Exchange y sirve de referencia en los mercado de
derivados de los EE.UU y el BRENT, la mezcla de petroleo crudo ligero
gue se cotiza en el International Petroleum Exchange y sirve de referencia
en los mercados de derivados de Europa y Asia. En el caso de Ecuador el
precio del barril de petroleo es fijado en base al marcador estadounidense
West Texas Intermediate cuya diferencia es establecido mensualmente
por Petroecuador (BCE, 2016).

Se debe sefialar que los cambios referentes a los precios del petréleo
pueden darse de manera horizontal como vertical. La transmision

horizontal se evidencia cuando el precio del crudo en alguna de las
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etapas de su procesamiento influye o produce cambios en el precio del
petrleo de otros yacimientos en la misma etapa del procesamiento. Es
por eso que el precio del petrdleo se ve influenciado por los demas
precios en igual etapa. En cambio la trasmision vertical de precios se
refiere a los cambios que se dan debido a las conexiones que aparecen
en la cadena de suministro del crudo. Va desde el precio de la materia
prima al precio de los derivados, ya que el precio de estos derivados se

veran dependientes del precio del petréleo como materia prima en si.
2.4. Presupuesto General del Estado

Existe la creencia de que nace de la Carta Magna lo relacionado con
las provisiones presupuestarias; los nobles ingleses hicieron firmar y
promulgar al Rey Juan sin Tierra en 1215 dicha carta. En los inicios la
autorizacion comprendia de manera parcial lo que es hoy un presupuesto
(recursos), se agrega posteriormente lo referente a los gastos, ya que se
reconoce que el tema no comprendia solamente las exacciones del
soberano sino que mas bien era tema del despilfarro de la Corte. De ahi
que las autorizaciones presupuestarias abarcan los capitulos de gastos y
recursos, lo cual se ha implementado como practica en todos los Estados
(Matthias, 2009).

Era el maximo jerarca de la etapa Medieval quien tenia el control de la
tesoreria, sin la obligacién de rendir cuentas al pueblo sobre el usoy
manejo que se le daba a los fondos, ya que los subditos no tenian
derechos ante el gran jefe (Matthias, 2009).

En esa época antigua fueron rechazados todos los intentos de
establecer una revision de las cuentas de gastos publicos. Era el Poder
Real el Unico propietario feudal de los impuestos, por lo cual disponia a su
voluntad sin ser juzgado, con el pretexto de que era un secreto que debia

ser guardado, secreto de Estado (Matthias, 2009).

El Presupuesto es una institucion que aparece en los tiempos
modernos, coincidiendo en la época constitucional. En el periodo que los

alemanes llaman del ordenamiento social gentilicio, el patrimonio del rey
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es el que atiende a todos los gastos necesarios para el cumplimiento de
los deberes del rey, que reconcentra en sus manos todos los poderes; y
los gastos que exigian el servicio militar y la administracién de justicia, los
cuales eran sometidos individualmente por cada ciudadano que solicitada
aguél o pedia ésta. En Francia y en Espafia, los reyes debieron obtener el
consentimiento de sus vasallos para establecer los impuestos y que las
Cortes reclamaron la vigilancia en el empleo de las rentas que los reyes
sometieron a 6rganos establecidos por ellos mismos (Enciclopedia

Universal llustrada Eurpeo-Americano, 2015).

En Inglaterra aparece ya la idea del presupuesto en el siglo XVII; y en
Francia la Asamblea Constituyente de 1789 establecio ciertos principios
gue si no contienen toda la teoria del presupuesto, formulan algunas de
sus leyes esenciales; pero no se decretaron ni formaron verdaderos
presupuestos, presentandose a lo sumo programa financieros
irregularmente presentados y mas irregularmente seguidos, propuestos
por los ministros a la autoridad real, para ilustrar a ésta, pero sin limitar el
ejercicio de sus prerrogativas soberanas en la materia. Sélo cuando, de
acuerdo a Stein, los gobiernos, conmovidos por la revolucion francesa y
por las guerras y las conquistas napolednicas, debieron recurrir al pueblo
para procurarse los medios con que sostener la lucha por la libertad e
independencia nacional y el aumento de los gastos publicos, hizo
indispensable calcular de afio en afo las entradas y las salidas en el
Tesoro, buscando su equilibrio, llego a ser principio fundamental que los
representantes de la nacion tuviesen el derecho de aprobar y regular los
ingresos y gastos del Estado mediante una ley especial, comenzandose a
contraponer a determinados gastos ocurrentes en todos los presupuestos,
determinados ingresos (Enciclopedia Universal llustrada Eurpeo-
Americano, 2015).

Segun la Constitucion de la Republica del Ecuador (2008) el
Presupuesto General del Estado es el instrumento para la determinacion y
gestion de los ingresos y egresos del Estado, e incluye todos los ingresos
y egresos del sector publico, con excepcién de los pertenecientes a la
seguridad social, la banca publica, las empresas publicas y los gobiernos
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autonomos descentralizados. La formulacion y la ejecucion del
Presupuesto General del Estado se sujetaran al Plan Nacional de
Desarrollo. Los presupuestos de los gobiernos autbnomos
descentralizados y los de otras entidades publicas se ajustaran a los
planes regionales, provinciales, cantonales y parroquiales,
respectivamente, en el marco del Plan Nacional de Desarrollo, sin

menoscabo de sus competencias y su autonomia.

Los gobiernos autbnomos descentralizados se someteran a reglas
fiscales y de endeudamiento interno, analogas a las del Presupuesto
General del Estado, de acuerdo con la ley. La Funcién Ejecutiva elaborara
cada afio la proforma presupuestaria anual y la programacion
presupuestaria cuatri-anual. La Asamblea Nacional controlara que la
proforma anual y la programacion cuatri-anual se adecuen a la
Constitucion, a la ley y al Plan Nacional de Desarrollo y, en consecuencia,

las aprobara u observara (Asamblea Nacional, 2008).

El Presupuesto General del Estado se gestionara a través de una
Cuenta Unica del Tesoro Nacional abierta en el Banco Central, con las
subcuentas correspondientes. En el Banco Central se crearan cuentas
especiales para el manejo de los depdésitos de las empresas publicas y los
gobiernos autonomos descentralizados, y las demas cuentas que
correspondan. Los recursos publicos se manejaran en la banca publica,
de acuerdo con la ley. La ley establecera los mecanismos de acreditacion
y pagos, asi como de inversion de recursos financieros. Se prohibe a las
entidades del sector publico invertir sus recursos en el exterior sin

autorizacion legal (Asamblea Nacional, 2008).
2.5. Sistema Financiero Ecuatoriano

Entre las funciones del Sistema Financiero de un pais esta la de
ofrecer servicios de pago y movilidad de ahorros de un sector a otro, ese
Sistema Financiero se compone por organismos como Bancos,
Mutualistas y Cooperativas de Ahorro y Crédito, las mismas son

empleadas tanto por personas naturales como por las compafias y el
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gobierno, su funcion es de gran valor para llevar a cabo la transformacion
de los ahorros del pais en inversién, de ahi el valor que este constituye
para el desarrollo de un pais.

Segun (Lépez & Soria, 2010) el sistema financiero es el conjunto de
instituciones bancarias, financieras y demas instituciones de derecho
publico o privado, encargado de la circulacion del flujo monetario en el
pais cuya funcién principal es la intermediacion financiera que consiste en

captar fondos del publico y colocarlos en forma de crédito e inversiones.

La oferta de servicios financieros en Ecuador esta dispuesta por un
grupo de productos y servicios generados por entidades reguladas y
supervisadas por la Superintendencia de Bancos y Seguros, entre ellas se

encuentran:

Bancos

Sociedades Financieras
Cooperativas

Mutualistas

Instituciones Financieras Publicas
Instituciones del Servicio Financiero

Compaifiias de Seguro

NS N N N N N N

Compaiiias Auxiliares del Sistema Financiero

A continuacién, se muestra el nimero de las instituciones financieras

en el pais en el afio 2012.

Tabla 1
Numero de Instituciones Financieras en Ecuador

Instituciones Financieras No.
Bancos Privados 26
Cooperativas 41
Mutualistas 4
Sociedades Financieras 10
Instituciones Publicas 5

Fuente: (Freire Sosa & Menéndez Granizo, 2013)
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De manera concluyente se puede decir, que la base del funcionamiento
eficiente del sector financiero es evidentemente el gasto que genera el
presupuesto general del Estado. Este se convierte en el actor
fundamental para generar créditos en plazo inmediatos. La coyuntura
financiera resulta ser altamente dependiente de lo que el Estado decide
gastar. Desde mega obras desde las hidroeléctricas hasta el pago de
sueldos y salarios pasan por el sistema financiero nacional sin mencionar
toda la Banca Publica que financia la produccion total que luego
desemboca en una dinamica de proveedores que conectan con el sistema

financiero privado.

Este presupuesto general del Estado es constituido sobre la base de
venta del petréleo y de la recaudacion impositiva. Como se puede ver en
la crisis del precio del petréleo afecta al presupuesto del estado y este
genera un efecto en cascada en los otros sectores de la economia,

fundamentalmente en el financiero.
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CAPITULO 1l
ECONOMIA ECUATORIANA PERIODO 2008 — 2016

El comportamiento de la Macroeconomia ecuatoriana nos permite
aproximarnos a la comprension del comportamiento de las variables
claves que componen el vehiculo de comunicacion entre la fluctuacion del
precio del Petroleo, el Presupuesto del Estado y el Sistema Financiero.
Elementos que consideramos actian como condensadores de eficiencia
de la economia. En ese sentido, se configura la hipétesis que conduce la
reflexion en este trabajo de graduacion de master. Esta contempla que la
reduccion del precio del Petrdleo contrae el Presupuesto del Estado, pero
su efecto no termina alli este continua de manera inexorable hasta los

componentes del ahorro, crédito y llega hasta las tasas de interés activas.
3.1. Principales Indicadores Macroeconémicos

Con la perspectiva sefialada revisamos los principales indicadores de
la economia agregada. A continuacién se muestra en la tabla # 2 cual ha
sido la evolucion del producto interno bruto en el periodo 2007-2014.

Tabla 2
Comportamiento del PIB en el periodo 2007-2016

PIB ANUAL
. Tasa
ANO PIB .
Crecimiento

2003 32.432.859,00 2,7
2004 36.591.661,00 8,2
2005 41.507.085,00 5,3
2006 46.802.044,00 4.4
2007 51.007.777,00 2,2
2008 61.762.635,00 6,4
2009 62.519.686,00 0,6
2010 69.555.367,00 3,5
2011 79.276.664,00 7,9
2012 87.623.411,00 5,2
2013 94.472.680,00 4,6
2014 100.543.173,00 3,8
2015 100.176.808.00 3

Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)
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Como se muestra en esta tabla, en el periodo 2007 a 2015, el
comportamiento del PIB se muestra con altos y bajos con los valores mas
significativos en las fechas de 2008 y 2012 con tasas de crecimiento de
6,4y 7,9 respectivamente, mientras en el afio 2007 y 2009 solamente

alcanzo los 2.2 y 0.6 respectivamente (Banco Central del Ecuador, 2016).

En complemento a lo anterior revisamos los resultados especificos que
se han dado a nivel del cambio de vida de la poblacién. A continuacién, se
muestra el comportamiento de los indices de Pobreza y Extrema Pobreza
del periodo 2008-2016.

Figura 4
Pobreza y Extrema Pobreza del periodo 2008-2016.
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Fuente: (Instituto Nacional de Estadisticas y Censos, 2016)

Tomando en cuenta los periodos marzo de 2015 y marzo de 2016, la
pobreza por ingresos a nivel nacional varia 1,23 puntos porcentuales, de
24,12% a 25,35%; esta variacion no es significativa en términos
estadisticos al 95% de confianza. A nivel urbano la pobreza por ingresos
varia 1,56 puntos porcentuales, de 15,07% a 16,63%; una variacion no
significativa estadisticamente al 95% de confianza. En el area rural la

pobreza por ingresos varia en 0,61 puntos porcentuales, de 43,35% a
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43,96%:; esta variacion tampoco es estadisticamente significativa al 95%

de confianza (Instituto Nacional de Estadisticas y Censos, 2016).

Respecto a la pobreza extrema a nivel nacional, se observa una
variacion de 1,07 puntos porcentuales pasando de 8,97% en marzo 2015
a 10,05% en marzo 2016, esta variacion no es significativa al 95% de
confianza. En el area urbana la incidencia de pobreza extrema vario de
3,90% en marzo 2015 a 5,60% en marzo 2016, esta variacion de 1,70
puntos porcentuales es significativa a un 95% de confianza. En el area
rural la pobreza extrema se redujo 0,22 puntos porcentuales, de 19,74%
en marzo 2015 a 19,53% en marzo 2016, variacion no significativa
estadisticamente a un 95% de confianza (Instituto Nacional de
Estadisticas y Censos, 2016).

Figura 5
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El coeficiente de Gini como medida de desigualdad econdmica,
muestra que, en marzo de 2016 a nivel urbano, la desigualdad aumenté
con respecto de marzo de 2015, ubicandose dicho coeficiente en 0,46,
aunque dicho valor se muestra inferior a los arrojados en marzo de los
afios 2010 y 2011 e igualado al valor del 2014 (Banco Central del
Ecuador, 2016)

A continuacién, se muestra el indice de Confianza del Consumidor
(ICC) 2008 — 2016.

Figura 6
indice de Confianza del Consumidor (ICC) 2008 — 2016

50
48 -
45 -
44 -
4 -
40
38
36
34
32 4
30

28 -

6

BRERAAEERARA
TR
Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)

Por otro lado, el indice de Confianza del Consumidor (ICC) mantiene
una tendencia decreciente desde el afio 2014, situandose en 28.4 puntos
en abril de 2016, siendo de los valores mas bajos del periodo analizado
(Banco Central del Ecuador, 2016).

En la siguiente figura # 7 se muestra el comportamiento de la Inflacién,
indice de Precio al Consumidor (IPC) de 2006-2015.
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Figura 7
Inflacién, indice de Precio al Consumidor (IPC) de 2006-2015
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)

En cuanto el indice de precio al consumidor, ha manifestado un
comportamiento oscilante durante el periodo 2006 y el 2015 siendo los

picos mas levado el alcanzado en el 2008 con valores de 8,83 y el méas

2015

bajos el referente a los 2,70 logrados en el 2013, como se puede observar

a continuacion (Banco Central del Ecuador, 2016)

En la figura # 8 se muestra la trayectoria del indice de Confianza

Empresarial (ICE) y Tasa de crecimiento del PIB.

Figura 8

indice de Confianza Empresarial (ICE) y Tasa de crecimiento del PIB
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Por Gltimo, el indice de Confianza Empresarial (ICE) en abril del 2016,
se encontrd en 4.4% por debajo del crecimiento promedio de largo plazo.
Ademas, en el Figura se presenta la relacion de este indice con la tasa de
crecimiento anual del PIB trimestral, la cual fue de -1.2% para el cuarto
trimestre del 2015 (Banco Central del Ecuador, 2016)

El andlisis de la tasa activa y pasiva referencial se muestra en las

siguientes figuras # 9 y 10.

Figura 9
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)

El comportamiento de la tasa activa referencial se ha manifestado de
manera oscilatoria con picos en los afios 2009 y 2015 con valores de

9.19% y 9.12% respectivamente, mientras en el periodo correspondiente a

34



los afios 2011, 2012 y 2013 con tasa de 8,17% y el 2014 con 8,19%.
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Figura 10

Tasa Pasiva Referencial
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016) y (Ministerio de Finanzas,

2016).

En cuanto a la tasa pasiva referencial, igualmente se muestra
oscilatorio con, con una caida en el 2010 hasta los 4.28%, de esa fecha
hasta la actualidad | comportamiento ha sido incremental hasta alcanzar
los 5.51% en noviembre del 2016.

3.2. Comercio Internacional
3.2.1. Balanza de Pagos

En el 2015 la Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos, presentd un
déficit de USD- 2,200.6 millones como consecuencia de la posicidon
negativa de las Balanzas de Bienes, Renta y Servicios, como se muestra
en la siguiente figura. Se ha incluido los datos de los afios 2008 hasta el
2015, para una mejor panorama de las variaciones presentadas dentro de
este periodo.
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Figura 11
Andlisis de Cuentas Corrientes y sus componentes 2008 - 2015
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)

El déficit presentado en la Balanza de Bienes (USD - 1,649.8 millones)
se explica por una reduccion en las exportaciones de USD 7,547.7
millones y en las importaciones de USD 5,961.4, en relacion al 2014, en
tanto que, el menor déficit de las Balanzas de Renta y Servicios (USD -
2,628.6 millones) fue compensado por el flujo de Remesas familiares, de
la Balanza de Transferencias Corrientes cuyo saldo fue de USD 2,077.8

millones (Banco Central del Ecuador, 2016).

A continuacién, se muestra el comportamiento Trimestral de la Cuenta
Corriente en el periodo de afios desde el 2008 hasta el 2015, donde se
puede observar las variaciones y en términos generales los resultados
registrados durante el mencionado periodo en la economia del pais en
relacidn a rentas y servicios, transferencias nacionales y balanza de
bienes.
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Figura 12
Anadlisis Trimestral Cuenta Corriente 2008 — 2015
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)

En otro analisis en el cuarto trimestre de 2015, la Cuenta Corriente
present6 un déficit de USD - 492.0 millones, similar al registrado en el
trimestre anterior, de USD - 493.6 millones. Este resultado se produjo
como consecuencia de un mayor déficit en las Balanzas de Renta y
Servicios, (USD -713.5 millones); y a un menor déficit de la Balanza de
Bienes (USD -318.7 millones). La Balanza de Transferencias corrientes,
en cambio presentd un incremento respecto al trimestre anterior de USD
52.9 millones (Banco Central del Ecuador, 2016).

En la siguiente figura se muestra el comportamiento de las Remesas
en el periodo de los afios 2008 al 2015 inclusive, donde se ve reflejado el
flujo de los valores que ingresaron al Pais por este concepto y su

evolucién durante este tiempo.
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Figura 13
Remesas periodo 2008 — 2015
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)

Un analisis mas particular de la balanza de pago con respecto a los
ingresos se puede observar que por concepto de remesas recibidas
durante el aflo de 2015 ascendieron a USD 2.377,8 millones, 3.4% menor
al valor contabilizado en el afio 2014 (USD 2,461.7 millones). La
disminucion del flujo de remesas recibidas en 2015 se atribuye a la
coyuntura econdmica de los principales paises donde residen los
emigrantes ecuatorianos, asi como a la depreciaciéon del euro con
respecto al dolar (Banco Central del Ecuador, 2016).

A continuacién se muestran la inversion extranjera directa en el periodo
2008-2015.

Figura 14
Inversion Extranjera Directa 2008 - 2015
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)

En cuanto a la inversion extranjera directa Los flujos de Inversion
Extranjera Directa en el periodo 2008 — 2015 muestran un
comportamiento ascendente. La IED para el afio 2015 fue de USD
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1,060.1 millones; monto superior al registrado en el afio 2014 (USD772.9
millones) en USD 287.2 millones. La mayor parte de la IED en 2015 se
canalizo principalmente a ramas productivas como: Explotacion de minas
y canteras, Industria manufacturera, Servicios prestados a empresas y

Comercio (Banco Central del Ecuador, 2016).

En la figura # 15 se muestra el saldo de la Deuda Externa Total 2008 —
2015.

Figura 15
Saldo de la Deuda Externa Total 2008 — 2015
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)

Por otra parte, la deuda externa a diciembre del 2015 ascendié a USD
20,224.8 millones y el de la deuda externa privada a USD 6,967.2
millones. Entre los afios 2008 - 2015 la deuda externa total se incremento
en USD 10,219.0 millones y el saldo de la misma al 2015 fue de USD
27,192.0 millones, que represent6 el 27 % del PIB (Banco Central del
Ecuador, 2016).

A continuacién, se muestra el Flujo neto de la deuda externa privada
desde el aflo 2008 al 2015 en el Ecuador considerando desembolsos y

amortizaciones.
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Figura 16

Flujo neto de la deuda externa privada
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La deuda externa privada en el periodo 2008 al 2015 ha manifestado

un comportamiento oscilante con los puntos mas predominantes en el

2010 con reduccion en su flujo neto de 844,1 millones de délares, valores

gue se mantienen positivos a partir del 2013 llegando a un flujo neto

positivo de la deuda externa privada de 725,4 y 676,4 millones de ddlares

en los afos 2013 y 2014 respectivamente, manifestandose con ello el

incremento de la misma en los Ultimos afios (Banco Central del Ecuador,

2016).

En el afio 2015, la deuda externa privada se modificé por el ingreso de

desembolsos de USD 6,129.3 millones y por el pago de amortizaciones de

USD -5,680.4 millones. En dicho afio el flujo neto de la deuda externa

privada fue positivo en USD 448.9 millones, cifra que incremento su saldo

a USD 6,967.2 millones (Banco Central del Ecuador, 2016).

Con respecto a la deuda externa publica, su comportamiento en el

mismo periodo ha sido similar, disminuyendo sus montos en los afios
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2008 y 2009 llegando a disminuirse hasta 2.665 millones de dolares en el
2009, en los afnos posteriores se produjo un incremento paulatino de la
deuda, siendo los incrementos mas significativos en el afio 2014 de
4.699,2 millones de délares (Banco Central del Ecuador, 2016).

Figura 17

Flujo neto de la deuda externa publica
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En el afio 2015 el saldo de la deuda externa publica se incremento6 en
USD 4,770.1 millones por concepto de desembolsos, en tanto que, se
redujo en USD 2,092.9 millones por amortizaciones, dando como
resultado una variacion neta de USD 2,677.2 millones, que representa un
aumento en el stock de la deuda externa publica. Este flujo se explica por
los recursos provenientes del Gobierno de China, Organismos
Internacionales, colocacion de bonos por USD 1,500.0 millones; y, por el
pago de los Bonos Global 2015 por USD 650.0 millones (Banco Central
del Ecuador, 2016).
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En la siguiente figura # 18 se puede observar la evolucion de la Deuda
Publica Total en el Ecuador tanto interna como externa, tomando como

referencia los aflos comprendidos desde el 2000 al 2016.

Figura 18

Comportamiento de la Deuda Puablica Total en el periodo 2000-2016
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)

De forma general el comportamiento de la deuda publica total se pude
observar en el siguiente grafico, en el mismo se manifiesta un
comportamiento estable en los afios del 2000 al 2010 con una pequefia
reduccion en el 2009, ya a partir del 2011 se puede identificar un
comportamiento ascendente en la deuda publica (Banco Central del
Ecuador, 2016).

En cuanto a la Inversion Extranjera Directa (IED) en el periodo 2008 —
2010 se muestra un comportamiento descendente, mientras que para el
2011 se manifiesta un comportamiento ascendente llegando a valores de
USD 1,060.1 millones en el 2015; monto superior al registrado en el afio
2014 (USD 772.9 millones) en USD 287.2 millones. La mayor parte de la

IED en 2015 se canalizo principalmente a ramas productivas como:
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Explotacion de minas y canteras, Industria manufacturera, Servicios

prestados a empresas y Comercio (Banco Central del Ecuador, 2016).

3.2.2. Balanza Comercial

La Balanza Comercial en periodo enero - abril de 2016, registro un
superavit de USD 48.5 millones, este comportamientos se explica

principalmente por una disminucion de las importaciones.

Figura 19

Balanza Comercial
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Figura 20

Balanza Comercial mensual Julio 2014 - Abril 2016
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)
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Por otra parte, la Balanza Comercial Total a abril de 2016 registré un
superavit de USD 111.8 millones, lo que significé una recuperacion
comercial de 45.5% frente al saldo a marzo de 2016 que fue de USD 76.9

millones.
En la siguiente figura se muestran las exportaciones.

Figura 21

Exportaciones
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)

Un andlisis méas detallado de la balanza comercial muestra que en el
caso de las exportaciones en abril de 2016, se registréo un aumento de 9%
en el valor FOB de las exportaciones petroleras, mismas que pasaron de
USD 353.5 millones en marzo de 2015 a USD 385.4 millones. Las
exportaciones no petroleras fueron inferiores en 5.7% pasaron de USD
931.2 millones en marzo a USD 878.3 millones en abril 2016 (Banco
Central del Ecuador, 2016).

A continuacién, se muestra las importaciones del Ecuador del 2014 a
abril del 2016.
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Figura 22

Importaciones
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)

Con respecto a las importaciones petroleras en valor FOB en abril de
2016 (USD162.1millones), fueron menores en 10.1% comparadas con las
registradas en el mes anterior (USD180.3millones); de igual manera las
compras externas no petroleras experimentaron una caida en 3.7% al
pasar de USD 1,027.6 a USD 989.7 millones. En volumen (toneladas
métricas) las importaciones petroleras fueron inferiores en 12% mientras

gue las no petroleras fueron superiores en 15.6% (Banco Central del
Ecuador, 2016).

3.3. Sector Monetario y Financiero

En cuanto al sector financiero en el periodo 2008 - 2015 se ha
observado un comportamiento creciente en los volimenes de crédito
otorgado por la banca privada; ésta a su vez constituye un elemento

fundamental en la economia del Pais.

En relacién a lo anterior, en la siguiente figura # 23 se muestra el

Comportamiento de la Banca Privada en el Ecuador durante el periodo
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2008-2015 en cuanto a volumenes de crédito y operaciones otorgados, en

cifras de millones de ddlares.

Figura 23

Comportamiento de la Banca Privada en el periodo 2008-2015
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La Banca Privada reflejo un volumen de crédito en el afio 2008 de
12.210 millones de ddlares, luego asciende en el 2011 a una cantidad de

18.463, asi mismo experimentd su mayor crecimiento en el afio 2014 con

2013

2014

2015

Numero de Operaciones

un monto de 24.506 millones de délares. Valores que decayeron en el afio

2015 con un volumen de crédito total otorgado por el sistema financiero

privado de USD 19,427 millones de ddlares y en cuanto al nimero de

operaciones de para este mismo afio, asi mismo refleja una disminucién
llegando a un valor de 5'715,348 (Banco Central del Ecuador, 2016).

En relacion a los valores receptados como recursos monetarios

mediante depdsitos a la vista o0 a plazo por las instituciones financieras de

parte del publico o usuario, de acuerdo a la Figura # 24 se puede

observar la tendencia en cuanto a las Captaciones del Sistema Financiero

Nacional en el periodo 2006-2015, en lo relacionado con el sector de

empresas y hogares a nivel nacional.
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Figura 24

Captaciones del Sistema Financiero en el periodo 2006-2015
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)

Por otra parte los depésitos de empresas y hogares en el Sistema
Financiero han mantenido de igual forma un comportamento ascendente
con valores que van de 8.613,8 millones de dolares en el 2006 a los
30.304,2 millones en el 2014, cayendo considerablemente en el 2015 con
un valor de 27.695,1 millones de USD como se do obsevar en el grafico

antes mencionado (Banco Central del Ecuador, 2016).
En la figura # 25 se observa la trayectoria de las reservas internacionales.

Figura 25

Reservas Internacionales
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)
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Al 31 de mayo de 2016 las Reservas Internacionales registraron un
saldo de USD 2,158.6 millones, lo que represent6 una disminucion de
USD - 2408.9 millones con respecto a abril 2015; variacion que se explica
principalmente por los movimientos de depdsitos del gobierno en el Banco
Central (Banco Central del Ecuador, 2016).

3.4. Sector Fiscal

El Sector Publico no Financiero (SPNF) comprende:

v" Presupuesto General del Estado (PGE)
v' Empresas Publicas no Financieras (EPNF)
v Conjunto de instituciones del Resto del SPNF (RSPNF).

A continuacién se muestran las operaciones del SPNF 2015 — 2016

Figura 26
Operaciones del SPNF 2015 — 2016
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)

Al comparar el periodo enero abril 2016 con similar periodo de 2015, se

observa una menor recaudacién de los ingresos y un menor gasto del
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SPNF; generando un resultado global deficitario y el resultado primario

superavitario en 2016 (Banco Central del Ecuador, 2016).

En la figura # 27 se muestra la recaudacion de principales Impuestos

Internos.

Figura 27

Recaudacion de Principales Impuestos Internos.
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)

En cuanto a la recaudacion de los principales impuestos se puede
observar en la siguiente figura, como el Impuesto al Valor Agregado es el
de mayor recaudacion, en el 2015 llega a los 2.367 millones de ddélares y
en el 2016 1.917 millones de dédlares, en segundo lugar el Impuesto a la
Renta, con 1.903 y 1.743 millones de dolares para los afios 2015 y 2016
respectivamente; seguido de los impuestos arancelarios, a los consumos

especiales y otros.

A continuacién, se muestra el comportamiento de los ingresos del

Sector Publico No Financiero
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Tabla 3
Ingresos del SPNF

millones of USD % decrecimiento % delPIB

15 2016 015 16
) b b/a

INGRESCSTOTALES 117359 102613 126 115 100
Petrolergs 20787 16318 215 21 15
NoPetroleros 90995 85229 43 a0 83
Ingresos tributarios 5,790.2 5,110.5 411 57 50
VA 213671 1371 190 13 19
ICE 2840 5.1 102 03 0.2
Alarenta 18031 17432 B4 19 11
Arancelanas 5706 SH4 07 0e 06
Otrosimpuestos 6254 6208 07 06 06
Contribuciones Seguridad Socal 1604.1 16979 54 16 17
Otros 17453 17145 18 ) 17

Resultado 0peraciond It@. Pub. no financ. 5517 106.6 $09 0.6 0.1

Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)

Figura 28
Ingresos del SPNF

B Otros 167

.-

B Contribuciones
Seguridad Social: 16,5/

a i asho
ey i B ICE25

B Arancelarios 56 B Alsrenta: 170
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Las operaciones del SPNF comprende los Ingresos Petroleros, y los No

Peroleros, que incluye Tributarios y Contribuciones a la Seguridad Social.
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En cuanto a los Ingresos Petroleros se puede observar una
disminucién importante que va de 2.078,70 para el 2015y 1.631,80
millones de ddlares al 2016 lo que en porcentaje de crecimiento equivale
a un 21.5% en negativo de un afio a otro. Y en referencia a los ingresos
SPNF totales se ve reflejado una disminucién de los mismos del 2015 al
2016 de 11.735.90 a 10.261,30 millones de ddlares, lo que equivale a un
porcentaje de crecimiento de -12.6%, siendo el items mas influyente el

referente al ingreso por venta de petroleo.

Asi mismo como parte del conjunto de operaciones que conforman el
Sector Publico No Financiero, en la tabla # 4 se observan los gastos
generados en los afios 2015-2016 y el comportamiento de del porcentaje
de crecimiento relacionado al afio anterior. Lo que se podria relacionar

con la tabla de ingresos del SPN y encontrara la respectiva diferencia.

Tabla 4
Gastos del SPNF

% de
milonesdeUsp  crecimiento % delPIB
2015 016 2016/2015 2015 1016

3 b bvsa
Total Gastos 115085 10,5658 4.1 114 103
GastoCariente 80438 75435 -1 80 18
Interases 3516 400.4 12 04 04
Sugldos ysalarias oy 31503 40 30 3l
Compra de bienes y servicios L1385 1003 9.4 11 10
Prestaciones de seguridad socialsocial L2786 14200 112 13 14
Otros L2404 19433 133 22 19
(Gasto de Capitaly préstamonato 34647 2603 U3 34 16

Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)

A continuacion se presenta la figura 29 donde se observan los gastos
del sector publico no financiero.
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Figura 29
Gastos del SPNF
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)

Con respecto a los gastos igualmente se observa una disminucién de
un 8,20% en el total de gastos siendo el items mas representativo el
correspondiente al gasto de Capital y Préstamo Neto con una disminucién
del 24,30%; y en relacion a los ingresos del SPNF se muestra que estan

siendo superados por los gastos.
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CAPITULO IV
ANALISIS DE RESULTADO: PRINCIPALES FACTORES AFECTAD OS
POR EL PRECIO DEL PETROLEO

4.1. Principales Factores
4.1.1. El Pecio del Petréleo

Entre 2008 y principios de 2011 se observa como el West Texas
Intermediate (WTI) era un claro marcador de la tendencia de los crudos
Oriente y Napo. Esta situacion se revierte desde abril de 2011 para el
caso del Crudo Oriente y desde septiembre de 2011 para el Crudo Napo
gue también empieza a comercializarse a niveles superiores al del WTI,
hasta mediados de 2013. Desde agosto del 2014, los precios
internacionales del petrdleo han mostrado una tendencia a la baja,
determinados principalmente por un exceso de oferta en el mercado

internacional (Banco Central del Ecuador, 2016).

Figura 30
indice de Precio de los Crudos de Oriente, NAPO y WTI 2008-2015
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)

La evolucién de los precios del crudo en 2014 muestra como, tras
alcanzar maximos mensuales de 112 dolares por barril en junio, el Brent
se situaba a principios de septiembre por debajo del promedio del periodo

2009-2013, para posteriormente, en noviembre y diciembre, caer por

53



debajo del limite inferior de la banda de oscilacion de precios registrada
durante el periodo citado. Por lo que respecta al West Texas Intermediate
(WTI), tras alcanzar los 105 délares en junio, el barril cotizaba a principios
de octubre por debajo del promedio 2009-2013, para un mes después
deslizarse por debajo del limite inferior de la banda de precios registrado

durante dicho periodo ( Marzo Carpio, 2015).

Figura 31
Precio de los Crudos de Oriente, NAPO y WTI mensual 2014-2016
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)

Tras una devaluacién aproximada del 60% respecto a los niveles
méaximos de junio del 2014, en el transcurso de buena parte de enero el
barril de Brent se situaba en minimos de seis afos, alcanzando valores
ligeramente por debajo de los 45 ddlares. Entre el periodo de junio y
diciembre de 2014, los precios del crudo obtuvieron la tercera mayor
devaluacion semestral de los Ultimos 24 afios siendo este el fin de un

periodo de estabilidad y altos precios ( Marzo Carpio, 2015).

Con respecto al comportamiento del precio en el 2016 el West Texas
Intermediate (WTI) en abril de 2016 alcanzé un valor promedio de 41.0

USD/barril, mostrando una baja en su precio de 24.8% con relacion a
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similar mes del 2015: En el mismo mes y afio, los precios del crudo
Oriente y Napo también registraron un decrecimiento de 36.7% y 41.8%
en su orden, con relacion a abril de 2015 (Banco Central del Ecuador,
2016).

A modo de resumen en la siguiente tabla se muestra el
comportamiento del precio mensual del West Texas Intermediate (WTI)
del Crudo Oriente y Crudo Napo en el periodo 2008 al 2016.

Tabla 5
Precio mensual del petréleo 2008-2016

PRECIO DELPETROLEO

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
WTI 99,57 61,65 79,40 94,87 94,18 97,88 93,17 48,76 35,15
Enero 92,97 41,71 78,33 89,17 100,27 94,83 94,90 47,30 31,50
Febrero 95,39 39,09 76,39 88,58 102,2 95,36 100,80 50,80 30,30
Marzo 105,45 47,94 81,2 102,86 106,16 92,64 100,50 47,80 37,80
Abril 112,58 49,65 84,29 109,53 103,32 92,1 102,00 54,40 41,00
Mayo 125,4 59,03 73,74 100,9 94,56 94,80 102,00 59,30
Junio 133,88 69,64 75,34 96,26 82,39 95,76 105,20 59,80
Julio 133,37 64,15 76,32 97,3 87,98 104,45 102,90 51,20
Agosto 116,67 71,05 76,6 86,33 94,1 106,5 96,40 42,80
Septiembre 104,11 69,41 75,24 85,52 94,64 106,17 93,40 45,50
Octubre 76,61 75,72 81,89 86,32 89,5 100,5 84,40 46,30
Noviembre 57,31 77,99 84,25 97,16 86,72 93,90 76,00 42,70
Diciembre 41,12 74,47 89,15 98,56 88,26 97,6 59,50 37,20
Crudo Oriente 85,40 54,22 72,67 99,21 99,71 97,37 86,63 43,48 28,75
Enero 79,22 27,4 73,48 83,37 101,36 101,76 92,40 43,00 23,30
Febrero 81,83 29,14 70,26 84,42 104,58 101,81 99,20 42,70 25,00
Marzo 91,85 39,83 73,71 100,71 112,49 98,94 97,70 45,30 30,60
Abril 99,94 42,58 7571 110,97 113,75 97,03 99,30 57,00 36,10
Mayo 112,2 50,92 6589 104,11 103,28 97,7 98,20 57,90
Junio 121,66 64,42 67,55 99,58 87,97 97 101,00 54,70
Julio 117,31 56,75 69,91 99,32 91,7 103,12 94,20 42,30
Agosto 100,86 65,51 70,21 90,22 96,8 99,76 88,10 38,30
Septiembre 90,24 64,81 68,04 96,05 101,2 99,61 84,90 41,10
Octubre 63,33 70,45 7569 102,25 96,19 93,8 74,20 38,90
Noviembre 41,76 71,57 78,93 113,3 93,02 86,28 63,00 32,30
Diciembre 24,56 67,21 82,64 106,22 94,21 91,6 47,30 28,30
Crudo Napo 80,78 49,92 69,73 95,16 95,72 92,98 82,15 39,00 22,73
Enero 72,56 28,26 70,7 79,73 97,1 97,75 90,20 38,50 19,40
Febrero 79,05 17,14 69,2 81,7 103,3 96,82 97,00 37,80 16,40
Marzo 85,42 23,18 72,26 97,47 112,38 94,37 94,50 39,00 25,20
Abril 92,19 34,43 73,8 108,4 109,15 92,83 94,90 51,30 29,90
Mayo 101,58 48,6 62,65 99,3 97,08 94,3 93,30 54,50
Junio 114,67 62,34 65,26 93,15 82,57 92,58 96,00 50,10
Julio 107,08 54,28 68 94,88 87,6 98,51 87,00 39,60
Agosto 97,68 62,61 63,76 85,38 92,5 95,1 82,30 32,90
Septiembre 85,15 62,94 64,75 90,33 96,57 94,39 79,80 37,10
Octubre 61,37 67,68 73,15 99,62 91,67 89,03 70,80 34,00
Noviembre 43,85 69,71 74,42 108,81 88,31 81,48 58,10 28,60
Diciembre 28,73 67,89 78,84 103,18 90,43 88,6 41,90 24,60
Promedio 88,58 55,26 73,93 96,42 96,54 96,08 87,31 43.75 28,88

Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)
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La variacion del precio del petrdleo en el Ecuador se presenta en la

siguiente figura:

Figura 32
Precio del petroleo 2008-2016
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)
4.1.2. Presupuesto General del Estado

Segun (Ministerio de Finanzas, 2015)se realiz6 un recorte en el
Presupuesto General del Estado (PGE) por 800 millones de ddlares, el
mismo que sumado al ajuste inicial que se hizo en enero de ese afio (por
1.420 millones de dolares), da un total de 2.220 millones de ddlares de

recorte, lo que significa una reduccion del 2,2% del PIB.

Decision que esta dada principalmente por la falta de recuperacion del
precio del petrdleo y por la coyuntura econdmica internacional que afronta
el pais. El nuevo recorte se le efectud en gasto corriente (100 millones de
dolares) y en gasto de inversion (700 millones de ddlares), basicamente,
en proyectos que pueden ser diferidos para los siguientes afios y que no
afecten en mayor medida el crecimiento econdémico y el empleo

(Ministerio de Finanzas, 2015).
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Tabla 6

Evaluacion del Presupuesto General del Estado 2007 — 2015

PRESUPUESTO GENERAL DEL ESTADO

~ Datos en Millones de Doélares
ANO PRESUPUESTO
INICIAL

2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015

9.768,00
10.358,00
22.924,00
21.282,00
23.950,00
26.109,00
32.366,00
34.300,00
36.317,00

% INCREMENTO
PRESUP.
INICIAL

6,04%
121,32%
-7,16%
12,54%
9,01%
23,96%
5,98%
5,88%

Fuente: (Ministerio de Finanzas, 2015)

Figura 33

Evaluacion del Presupuesto General del Estado 2007 - 2015
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Del mismo modo, el ministerio informa que por la situacion
internacional que enfrenta el Ecuador se procedi6 a revisar la
programacion plurianual presupuestaria, optimizando los gastos corrientes
y de capital, lo que ha conllevado a ajustar y reducir el déficit fiscal en los
proximos afios. De este modo, el déficit del PGE para el afio 2016 estaria
entre el 2% y 2.5% del PIB, lo que representa una reduccion de mas del
50% si se compara con el monto establecido para el Presupuesto del
2015 (Ministerio de Finanzas, 2015).

Figura 34

Precio petréleo ecuatoriano vs Precio Presupuestado
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Fuente: (Pozo Crespo, 2015)

En la figura anterior se puede observar que los precios estimados del
petréleo para la confeccion del presupuesto general del estado que se
tuvo en cuenta fueron inferiores al promedio mensual, a excepcion de julio
del 2014 en adelante donde los precios con los que se realizo el
presupuesto general del estado fueron superiores al promedio real con
gue se comport6 el mercado, trayendo como consecuencia recortes

posteriores en el Presupuesto General del Estado.

En la siguiente figura se muestra como ha sido el comportamiento del

presupuesto general del estado en comparacion con la trayectoria del
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precio del petroleo, observandose un comportamiento similar desde el
2010 al 2016.

Figura 35

Presupuesto General del Estado Vs Precio del Petroleo
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016) y (Ministerio de Finanzas,
2016)

4.1.3. Endeudamiento Externo

La deuda externa privada en el periodo 2008 al 2015 ha manifestado
un comportamiento oscilante con los puntos mas predominantes en el
2010 con reduccion en su flujo neto de 844,1 millones de délares, valores
gue se mantienen positivos a partir del 2013 llegando a un flujo neto
positivo de la deuda externa privada de 725,4 y 676,4 millones de ddlares
en los afios 2013 y 2014 respectivamente, manifestandose con ello el

incremento de la misma en los ultimos anos.

En el afio 2015, la deuda externa privada se modificé por el ingreso de
desembolsos de USD 6,129.3 millones y por el pago de amortizaciones de
USD -5,680.4 millones. En dicho afo el flujo neto de la deuda externa
privada fue positivo en USD 448.9 millones, cifra que incrementd su saldo
a USD 6,967.2 millones (Banco Central del Ecuador, 2016).
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Figura 36

Flujo neto de la deuda externa privada
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)

Con respecto a la deuda externa publica, su comportamiento en el
mismo periodo ha sido similar, disminuyendo sus montos en los afios
2008 y 2009 llegando a disminuirse hasta 2.665 millones de dolares en el
2009, en los afnos posteriores se produjo un incremento paulatino de la
deuda, siendo los incrementos mas significativos en el afio 2014 de

4.699,2 millones de ddlares.

En el afio 2015 el saldo de la deuda externa publica se increment6 en
USD 4,770.1 millones por concepto de desembolsos, en tanto que, se
redujo en USD 2,092.9 millones por amortizaciones, dando como
resultado una variacion neta de USD 2,677.2 millones, que representa un
aumento en el stock de la deuda externa publica. Este flujo se explica por
los recursos provenientes del Gobierno de China, Organismos
Internacionales, colocacién de bonos por USD 1,500.0 millones; vy, por el
pago de los Bonos Global 2015 por USD 650.0 millones (Banco Central
del Ecuador, 2016).
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Figura 37

Flujo neto de la deuda externa publica
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)

De forma general el comportamiento de la deuda publica total se pude

observar en el siguiente grafio, en el mismo se manifiesta un
comportamiento estable en los afios del 2000 al 2010 con una pequeiia
reduccion en el 2009, ya a partir del 2011 se puede identificar un

comportamiento ascendente en la deuda publica.

Figura 38

Deuda Publica Total en el periodo 2000-2016
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A diciembre de 2015, el saldo de la deuda externa publica ascendio a
USD 20,224.8 millones y el de la deuda externa privada a USD 6,967.2
millones. Entre los afios 2008-2015 la deuda externa total se incremento

en USD 10,219.0 millones y el saldo de la misma al 2015 fue de USD

27,192.0 millones, que represento el 27% del PIB.

Figura 39

Resumen Deuda Externa en Valores
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)

A continuaciéon se muestra la relacion entre el comportamiento de la

deuda externay el precio del petréleo en el periodo 2008 — 2015, en el

gue se muestra el aumento del valor de la deuda externa en el Ecuador a

partir del 2013 y por otro lado, el precio del petréleo cuya tendencia
oscilaba entre los USD96.54 y USD96.08 en el 2012 y 2013

respectivamente el valor del barril, sin embargo, comienza en el 2014 a
disminuir precio a USD87.31 y para el afio 2015 a USD43.75. En la figura

siguiente se podré observar detalladamente este incremento de la deuda

y la tendencia a la baja del precio del petréleo en los ultimos afios.
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Figura 40

Deuda Externa Vs Precio del Petréleo
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)
4.1.4. Depositos del Sistema Financiero

Segun (Quiroz, 2015) en su articulo publicado en el comercio la caida
de los depositos a la vista y a plazo en la banca privada ecuatoriana sumo
USD 744 millones, entre enero y mayo del 2015. Los depdsitos a la vista,
es decir, los ahorros del publico de corto plazo, son los que méas bajaron.
Esta caida de los depdsitos se sintié en mayor medida en los bancos mas
grandes: Pichincha, Pacifico, Guayaquil y Produbanco, segun los registros
de la Superintendencia de Bancos. De abril a mayo continué la
disminucién, pero en menor medida, pues fue de USD 130 millones
adicionales y la tendencia fue similar a la de meses anteriores de retirar el

ahorro de corto plazo.

Para los proximos meses siguio la tendencia a la baja llegando a un

porcentaje de variacion de -6,1% en general y particularmente en los
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depositos a la vista ha caido hasta los -17,20 % como se puede observar

en las proximas figuras.

Figura 41

Captaciones financieras periodo 2013 - 2015
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Fuente: (Carrera, 2015)

Figura 42

Variacion en las Captaciones Financieras en el periodo 2014-2015
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Fuente: (Carrera, 2015)
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Figura 43
Variacion en las Captaciones Financieras en el periodo 2014-2015

Fuente (Carrera, 2015)

Figura 44

Captaciones del Sistema Financiero
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Los depdsitos de empresas y hogar es en el Sistema Financiero

alcanzaron en 2015 USD 27,695.1 millones (27.5% del PIB*), siendo la

tasa de variacion anual en este mes de (2.7) %.

A modo de resumen en la siguiente figura se muestra la relaciéon

existente entre el comportamiento de los precios del petréleo, asi como la

tendencia de la tasa de crecimiento de las captaciones realizadas por el

sistema financiero en el periodo 2008 — 2009, mostrando un

comportamiento similar en ambos indicadores.

Figura 45

Captaciones del Sistema Financiero Vs Precio del Petrdleo
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)
4.1.5. Creéditos Deficientes

El decrecimiento de los depdsitos a la vista en el sector financiero

como se muestra en la siguiente figura, a provocando que la banca sea

mas cautelosa a la hora de otorgar créditos, las principales restricciones

se reflejan en mayores requisitos para los clientes, tiempos mas largos en

la aprobacion y desembolsos, asi como la exigencia de mayores

garantias.
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Entre enero y julio del 2015, el sistema financiero colocé 13 556
millones de USD en créditos, lo que representa un 3,5% menos que igual
periodo del 2014. Los datos globales muestran que los sectores a los
cuales mas se ha restringido el crédito son los de produccién con un -8%

y al consumo con -3,8% (Orozco, 2015).

Los mayores bancos del pais ha tomado sus medidas entre ellos el
Pichincha redujo la cartera en banca de personas (vivienda y consumo),
banca de empresas y micro finanzas en -6,5%, -1% vy -4,6%,
respectivamente. El Banco del Pacifico por su parte refleja en la
disminucién del crédito en sectores como vivienda y pesquero. El
crecimiento del crédito en el banco es de un 5%, cuando lo previsto era
del 15%. Por su parte el Banco Guayaquil también redujo las previsiones
de otorgamiento de crédito al 8% o0 10%, cuando en el 2014 fue de un
15% (Orozco, 2015).

Los datos antes mencionados se pueden identificar en las siguientes
figuras donde se observa la reduccion en la tasa de otorgamiento de los
créditos de los banco privados donde la tasa tiene un decrecimiento del
0.40%.

Figura 46

Créditos Otorgados al Sector Privado
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Fuente: (Carrera, 2015)
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Figura 47

Crédito del sector financiero privado al sector privado

emmTotal = Bancos Privedos

Fuente: (BCE, 2015)

Figura 48

Mutualiztas

Volumen de Crédito periodo 2008-2015
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Partiendo de los datos anteriormente mostrados se analizara la tasa de

crecimiento del otorgamiento de crédito en comparacion con el
comportamiento de precio del petréleo en el periodo 2009 — 2015,

observandose de igual manera una trayectoria semejante en ambos

indicadores.

Figura 49

Tasa de Crecimiento del Crédito Vs Precio del Petroleo
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)

4.1.6. Falta de Liquidez

La liquidez mantiene su tendencia creciente, para 2015 fue de USD

39,638 millones. De las cuales, las especies monetarias representan el

29.7 %, mientras que la oferta monetaria alcanzé USD 19,041 millones.

En 2015 la oferta monetaria y la liquidez total presentaron tasas de

variacion anual de 1.9 % y (1.3)% ,respectivamente. Mientras, que las

especies monetarias en circulacién registraron una variacion anual de

23.2% (BCE, 2015).

69




Figura 50

Oferta Monetaria y Liquidez Total
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A modo de resumen se muestra en la siguiente figura la comparacion

entre la tasa de variacion de la liquidez total y el comportamiento del

precio del petrdleo en el periodo de 2008 al 2015.

Figura 51

Tasa de Variacion de Liquidez Total Vs Precio del Petréleo
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016) y (Ministerio de Finanzas,

2016)

4.1.7. Incremento del Desempleo

El desempleo a nivel nacional en Ecuador se ubicé en 4,28% en

septiembre frente al 3,90% del mismo mes del afio anterior, o que no
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representa una diferencia estadisticamente significativa, segun la ultima
Encuesta Nacional de Empleo y Desempleo (ENEMDU) del Instituto
Nacional de Estadistica y Censos (INEC)( (INEC, 2015).

“Segun esta encuesta, el desempleo urbano se ubico en 5,48% en
septiembre 2015, 0,82 puntos porcentuales mas que lo registrado en
septiembre del 2014 cuando lleg6 a 4,67%” (INEC, 2015).

En el caso del empleo inadecuado urbano (que incluye el empleo no
remunerado y el subempleo) subié 2,14 puntos porcentuales al pasar de
37,28% a 39,42%. Asi también, la tasa de subempleo urbano llega a
13,40%, 3,34 puntos porcentuales mas que lo reportado en septiembre
del 2014 (INEC, 2015).

“La tasa de participacion global (PEA/PET) entre septiembre 2014 y
septiembre 2015 se increment6 de 63,4% a 67,1% a nivel nacional y en el
area urbana de 62,3% a 65,3%" (INEC, 2015).

“Las ciudades con mayores porcentajes de desempleo son Quito y
Guayaquil con tasas del 5,21% y el 4,93% respectivamente. Mientras,
Cuenca es la ciudad con menor porcentaje de desempleo con 2,65%,
seguida de Machala con el 4,07%” (INEC, 2015).

La contraccion econdmica que vive el pais es una de las principales
causas de la reduccion de las ventas, por lo que proyecta una baja en las
ventas de entre el 60% y el 65% para este afio 2016. Lo anterior tiene una
relacion directa en las plazas de trabajo que genera el sector, por lo que
el deterioro del sector automotriz ha traido la pérdida de unos 1 000

puestos de trabajo en el Ultimo afio en las areas de ventas (Araujo, 2016).

Con estos referentes, mediante las siguientes figuras se muestran las
variaciones en los ultimos afios en cuanto a la tasa de desempleo en el
Ecuador. Se ha detallado de acuerdo a la clasificacion de la poblacion vy,
en la tabla 7 se indica los porcentajes de desempleo en las cinco
principales ciudades del pais desde el afio 2008 hasta el 2016, las

mismas que se pueden observar a continuacion:
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Figura 52
Clasificacion de la Poblacion 2011-2016
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Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)

A continuacién, se muestran las tasas de desempleo en las cinco

principales ciudades del pais.

Tabla 7
Tasa de Desempleo de las cinco principales ciudades de Ecuador

mar-08 &,5% 8,0% 5, 0% 51% 45%
mar-09 7.2% 14,1% 4%  110%  41%
mar-10 7.2% 12,3% 35% 81% 3%
ma-ll | 57%  100%  41%  72%  35%
mar-12 3,7% 6,3% 4.7% 9% d4%
mar-13 4,1% 5,5% 3,2% 42%  44%
mar-14 4,3% 6,1% 3.2% 8%  5,8%
mar-15 4% 3.B% 3,2% 37%  64%
mar-16 7.8% 1.2% 4,6% 4,0% 7.0%

Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016)
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Con los datos anteriormente analizados se muestra como ha sido la
relacion entre la tasa de desempleo y el precio del petréleo en el periodo
2011 al 2015. Considerando los dos ultimos afios la tasa de desempleo
en el Ecuador ha tenido un significativo aumento del afio 2015 en

comparacion al afio 2016.

Figura 53
Desempleo Vs Precio del Petroleo

120,00 r 8,0%

100,00 N\ [ 7.0%

6,0%

9 80,00
o 5,0%
L nd
v
[-%
5 60,00 - 4,0%
-]
2
o 3,0%
9 40,00
(-8
- 2,0%
20,00
1,0%
0,00 L 0,0%
2011 2012 2013 2014 2015
—Precio del Petroleo 96,42 96,54 96,08 87,31 43,75
——Desempleo 7,1% 4,9% 4,6% 5,6% 4,8%

Tasa de Desempleo

Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2016) y (Ministerio de Finanzas,
2016)

A modo de resumen luego de analizar los factores anteriormente
descritos, se puede concluir que se cumple la hipétesis planteada, la cual
manifiesta que con la reduccién del precio del petréleo trae consigo la
contraccion del Presupuesto General del Estado y del Sistema Financiero

en General, lo que conduce a una crisis econémica generalizada.
4.2. Arbol de Problemas

Partiendo de los principales factores analizados en el capitulo anterior
se graficaran los mismos en un arbol de problemas, con lo que se lograré
un mejor entendimiento de las relaciones entre cada uno de los factores

anteriormente analizados.
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Figura 54
Arbol de Problema sobre la caida del precio del petroleo
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4.3. Matriz FODA

La sigla FODA, es un acrostico de Fortalezas (factores criticos
positivos con los que se cuenta), Oportunidades, (aspectos positivos que
se pueden aprovechar utilizando las fortalezas), Debilidades, (factores
criticos negativos que se deben eliminar o reducir) y Amenazas, (aspectos

negativos externos que podrian obstaculizar el logro de los objetivos).

La matriz FODA es una herramienta de analisis que puede ser aplicada
a cualquier situacion, individuo, producto, empresa, etc, que esté
actuando como objeto de estudio en un momento determinado del tiempo.
Dicha matriz es una herramienta que permite conformar un cuadro de la
situacién actual del objeto de estudio (persona, empresa u organizacion,

etc) permitiendo de esta manera obtener un diagndstico preciso que
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permite, en funcion de ello, tomar decisiones acordes con los objetivos y

politicas formulados (Echeverria Echeverria, 2014).

Tomando como base la situacidbn econémica anteriormente descrita se
pretendera identificar aquellas debilidades, fortalezas, oportunidades,
amenazas por las que esta atravesando el entorno econémico actual del

Ecuador.

Debilidades
1. Niveles bajos de Inversion.
Poca presencia de inversion extranjera y nacional.

2. Encarecimiento de materias primas con la aplicacion de

salvaguardas.

Esta medida trata de reducir las importaciones, sin embargo la
carga tributaria impuesta a diversos productos puede afectar al
sector productivo ya que necesita abastecerse de materias primas
y bienes de capital, a un costo mas elevado. Adicionalmente estas
medidas proteccionistas a muy largo plazo pueden generar el

aumento del contrabando en ciertos sectores del pais.
3. Alta dependencia del precio del petroleo.

Los precios del petréleo son manipulados por los grandes
productores y consumidores, y en ese escenario mundial, el valor
del crudo se vuelve variable, y el Ecuador es vulnerable ante
precios bajos del barril de petréleo, por ser sumamente
dependiente de las exportaciones de crudo; generando

incertidumbre en la economia nacional.
4. Limitada produccion nacional.

Es necesario el apoyo del Estado en el crecimiento de sectores
importantes para la economia nacional como la agricultura,

industria, comercio internacional como fuentes mas productivas, y
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rentables, identificando las dificultades y restricciones que impidan
que el Ecuador sea mucho mas competitivo ante paises similares y
pueda de estar forma sobrellevar situaciones adversas frente al
agotamiento de las fuentes petroleras.

Limitaciones para la obtencion de financiamiento.

Es vital el papel que cumple el sistema financiero en la economia
nacional ya que representa una de las principales fuentes de
financiamiento para las empresas privadas principalmente las
Pymes. La falta de fondos perjudica el crecimiento de las empresas
gue necesitan de un constante flujo de efectivo, para el desarrollo

eficiente de la empresa.

Fortalezas

1.

4.

Importantes Recursos Naturales.

Aprovechamiento de los recursos naturales que tiene el Ecuador

con el fin de aumentar los ingresos a través de las exportaciones.
Transformacién de la matriz productiva.

Con el fin de que el Ecuador sea un pais mas competitivo, logre
obtener una mayor riqueza, tenga un desarrollo mas sostenible a
través de actividades ligadas al talento humano, tecnologia,
conocimiento y generar valor agregado a su produccion, con el fin

de mejorar la eficiencia y diversificar los productos.
Incremento de la calidad de los productos ecuatorianos.

Generando productos ecuatorianos con calidad mundial, que
evidencie el desarrollo de la industria y su produccion, e impulse la
exportacion de bienes eficientes, aportando de esta manera el

crecimiento econdémico del pais.

Sistemética gestion de indicadores macroeconémicos.
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Acceso a la informacion de los indicadores econdmicos para poder
analizar y determinar cuales son los indices que se deben mejorar,
principalmente ver los resultados de las variables

macroecondémicas mas importantes de la economia ecuatoriana: el

producto interno bruto y los ingresos fiscales.
Amenazas
1. Continuidad de los bajos precios del petroleo.

Los precios del petréleo continlan manteniéndose a niveles muy
bajos desde hace mas de un ano, lo que se convierte en una
latente amenaza para el Ecuador por depender altamente de la
exportacion de barriles de petrdleo y es de vital importancia para su

economia.
2. Alto nivel de competencia internacional.

La crisis econdmica mundial tiene alcance sobre Ecuador y
produce sus efectos, al tener también paises latinoamericanos que

aplican acciones proteccionistas para cada una de sus economias.
3. Alto endeudamiento externo.

Las consecuencias de una alta y hasta costosa deuda publica
externa puede derivar en un efecto negativo a la economia y una
finanza publica mas inconsistente, mas aun si dicha deuda esta
condicionada a la entrega de barriles de petréleo, por lo que el pais
debera entregar mas produccién de crudo por la misma deuda.

Oportunidades
1. Firma de acuerdos con la unién europea.

El Ecuador al unirse al tratado comercial multipartes con la Unién
Europea, tiene acceso a ofrecer y vender sus productos a 500
millones de habitantes de los 28 paises de este bloque, lo que

fortalecera la produccion, se abrirdn nuevos mercados que
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4.4.

favorece el incremento de las exportaciones y de esta forma
contribuir al desarrollo econémico del pais, diversificando asi las
formas de ingresos sin la seguir sosteniendo la dependencia a un

monoproducto exportable como el petréleo.
Inversion en infraestructura (Puerto de aguas profundas).

La Infraestructura que presenta el Ecuador debe servir como
oportunidad para que aumente la cifra de empresarios extranjeros
interesados en invertir en el pais, como por ejemplo, la concesion
para la construccion del Puerto de Aguas Profundas, a cambio los
inversionistas reciben incentivos fiscales con el desarrollo de los

proyectos y asi ingresen mas capitales al pais.

Normativas para creacion de zonas especiales de desarrollo con

facilidades fiscales.

Las Zonas Especiales de Desarrollo Econdmico (Zedes) deben

tener como fin atraer la inversion nacional y extranjera.
Apertura a nuevos mercados como India, China, Brasil.

El fin es que el Ecuador busque abrirse en nuevos mercados para
exportacion de sus productos, como por ejemplo Turguia, Brasil,
India y China, paises potenciales para vender nuevos productos

ecuatorianos y materia prima.

Matriz de Estrategia.

Partiendo de los resultados de la matriz FODA se proponen la siguiente

matriz de estrategias en post de contrarrestar el entorno en el que se

encuentra la economia ecuatoriana, a continuacion se presenta la tabla

namero 8 con su respectivo analisis.

78



Tabla 8

Matriz de Estrategia

AMENAZAS OPORTUNIDADES
D *Trazar estrategias de desaarrollo del sector * Reduccion del impuesto a la salida de
E turistico. divisa.
g *Incentivar inversiones dentro entre los * Eliminar aranceles para insumos

distintos sectores de la economia ecuatoriana. tecnolégicos y materias primas.
* Promover los procesos investigativos y

desarrollar alianzas entre empresas y
universidades.
* Optimizacion del gasto publico. * Reduccion de tributos para los sectores
* Eliminar las salvaguardas. exportadores.
* Incentivar los creditos en el sector
financiero.

wW>NMmMMC>» 4200 M{vwmMmOo >»0 —r —

Fuente: Investigacion propia

Las estrategias propuestas dentro del cuadrante de las debilidades y
amenazas estan dirigidas a minimizar las debilidades de la economia
ecuatoriana y con ello atenuar la influencia de dichas debilidades sobre

las amenazas del entorno.

Con respecto a las estrategias propuestas para el cuadrante de las
debilidades y oportunidades las mismas estan dirigidas a atenuar aquellas
debilidades que atentan contra el aprovechamiento de las oportunidades

gue brinda el entorno actual.

En cuanto a las estrategias del cuadrante de las fortalezas y
amenazas, las mismas se enfocan en incrementar aquellas fortalezas que

permitan atenuar las amenazas del entorno.
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Por ultimo las acciones propuestas en el cuadrante de las fortalezas y
oportunidad se dirigen a potencializar aquellas fortalezas que permitan
aprovechar las oportunidades del entorno.

A continuacién se muestran las acciones enfocadas principalmente a
revertir las debilidades y amenazas a las cuales se enfrenta la economia

ecuatoriana.
v’ Trazar estrategias de desarrollo del sector turistico.

v" Incentivar inversiones dentro entre los distintos sectores de la

economia ecuatoriana.

v" Promover los procesos investigativos y desarrollar alianzas entre

empresas y universidades.
v" Reduccién del impuesto a la salida de divisa.
v' Eliminar aranceles para insumos tecnolégicos y materias primas.
v' Optimizacién del gasto publico.
v Eliminar las salvaguardas.
v Reduccidn de tributos para los sectores exportadores.
v" Incentivar los créditos en el sector financiero.

v" Mejorar la imagen internacional del pais para que llegue mayor

inversion extranjera
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CONCLUSIONES

La presente investigacion tiene como objetivo evidenciar la importancia
del precio del petroleo en el Presupuesto General del Estado para
determinar la situacion del Sistema Financiero Nacional. Una vez
finalizado el estudio se concluye que los objetivos especificos fueron
cumplidos dado que se detallan los elementos exigidos en ellos de la

siguiente manera.

El primero de los objetivos referido al establecimiento de los referentes
tedricos, fue analizado en el capitulo I, en el que se estudiaron los
antecedentes de otras investigaciones asi como los aspectos teoricos
referentes al mercado petrolero, el funcionamiento del sistema financiero,
la emision monetaria y las particularidades del Presupuesto General del
Estado en Ecuador.

En cuanto a la caracterizacion del comportamiento de la economia
ecuatoriana en el periodo 2008-2009, se analiz6 en el capitulo 11l en el
gue de forma general se identificd que:

La deuda externa a diciembre del 2015 ascendié a USD 20,224.8
millones y el de la deuda externa privada a USD 6,967.2 millones. Entre
los afios 2008 - 2015 la deuda externa total se incrementé en USD
10,219.0 millones y el saldo de la misma al 2015 fue de USD 27,192.0

millones, que represento el 27 % del PIB.

La Inversion Extranjera Directa (IED) en el periodo 2008 — 2010 se
muestra un comportamiento descendente, mientras que para el 2011 se
manifiesta un comportamiento ascendente llegando a valores de USD
1,060.1 millones en el 2015; monto superior al registrado en el afio 2014
(USD 772.9 millones) en USD 287.2 millones. La mayor parte de la IED en
2015 se canaliz6 principalmente a ramas productivas como: Explotacion
de minas y canteras, Industria manufacturera, Servicios prestados a

empresas y Comercio.
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El sector financiero en el periodo 2008 - 2015 se ha observado un
comportamiento creciente en los volimenes de crédito otorgado por la
banca privada, la misma tuvo un comportamiento creciente siendo de
11.866 millones de USD en el 2009 y alcanzando los 24.506 millones de
USD en el 2014, valores que decayeron en el afio 2015 con un volumen
de crédito total otorgado por el sistema financiero privado de USD 19,427
millones con un numero de operaciones de 5'715,348.

El tercer objetivo especifico fue analizado en el capitulo IV en el cual se
identificaron los principales factores que han sufrido el impacto de la caida
del precio del petréleo, entre los que se encuentra el recorte en el
Presupuesto General del Estado, la caida de los depdésitos del sistema
financiero, la deficiencia en los créditos, trayendo consigo ademas la falta
de liquidez y el endeudamiento externo del pais, ademas del incremento
del desempleo, a continuacion se muestra algunos resultados de dicho

capitulo:

El comportamiento del presupuesto general del estado en comparacion
con la trayectoria del precio del petréleo, manifiesta un comportamiento
similar desde el 2010 al 2016.

La relacion entre el comportamiento de la deuda externa y el precio del
petréleo en el periodo 2008 — 2015, muestra una tendencia del
incremento de la deuda externa del ecuador a partir del 2013 en relacién
a la disminucion del precio del petréleo cuya tendencia comienza en el
2013.

El comportamiento de los precios del petroleo asi como la tendencia de
la tasa de crecimiento de las captaciones realizadas por el sistema
financiero en el periodo 2008 — 2009, muestran un comportamiento similar

en ambos indicadores.

La tasa de crecimiento del otorgamiento de crédito en comparacion con
el comportamiento de precio del petréleo en el periodo 2009 — 2015, de

igual manera manifiesta una trayectoria semejante en ambos indicadores.
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De forma general se observa que el comportamiento de indicadores
como el Presupuesto General del Estado, la deuda externa, las
captaciones realizadas por el Sistema Financiero y el otorgamiento de
crédito, se encuentras estrechamente relacionados al comportamiento del

precio del petroleo mostrando una dependencia hacia el mismo.

En cuanto a la determinacion de la situacion actual del sistema
financiero nacional analizada en el capitulo VI arroja una mayor
interaccién entre las debilidades y las amenazas con una puntuacién de
10 en la matriz FODA, por lo que las estrategias que se deben trazar en el
pais deben estar enfocadas a atenuar las debilidades y amenazas del

entorno.

La banca se destaca como principal agente dinamizador del sistema
financiero del Pais que ha aportado en gran medida al crecimiento de la
economia. La baja del precio del petrdleo en los ultimos periodos y la
disminucién del desarrollo econémico se ha visto reflejado en el sector

financiero ya que son actividades profundamente ligadas.

No hay duda que el petréleo es un recurso natural que un papel
importante en la economia del Ecuador, debido a su aporte con ingresos
gue han sido considerables para el financiamiento del Presupuesto
General del Estado; sin embargo, la volatilidad de sus precios en el

mercado mundial, ejerce un gran impacto sobre los ingresos del pais.

Por ultimo se puede concluir que se cumple la hipotesis planteada, al
identificarse que con la reduccion del precio del petroleo trae consigo la
contraccion del Presupuesto General del Estado y del Sistema Financiero

en General, lo que conduce a una crisis econémica generalizada.
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RECOMENDACIONES

Luego de evidenciar la importancia del precio del petréleo en el
Presupuesto General del Estado para determinar la situacion del Sistema

Financiero Nacional, se recomienda lo siguiente:

Tomar en consideracion el andlisis de esta investigacion para planificar
el presupuesto y tener un criterio adicional de organizacion del sistema

financiero.

Realizar el conjunto de acciones técnicas, en los mercados
internacionales, para disminuir el riesgo de la fluctuacion del precio del

petréleo. Para lo cual se recomiendan los siguientes puntos:
A. Analizar el histérico de precios del petrdleo.

B. Elaborar una estrategia de cobertura de riesgo usando los

instrumentos del mercado
C. Mas que vender a futuro, hacer coberturas a futuro.

Realizar periédicamente andlisis similares a los realizados en el
presente estudio en post de verificar si se han disminuido las debilidades

de la economia ecuatoriana.

Que el Ecuador no dependa mayormente del petréleo, sino buscar que
sea un pais mas productivo principalmente en las actividades del sector
primario como la agricultura, ganaderia, caza, pesca, etc., que por lo

general son utilizados como materia prima en producciones industriales.
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