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Fuenre: BaNco CenTRAL DEL ECUADOR.
*EL 16 DE MARZO, EL MINISTRO COORDINADOR DE PoliTicA Economica, PATRICIO Rivera, DIO QUE 2014 CERRARA CON UN| CRECIMIENTO DE 3,8%. * * PRevisioN Mutmpica: EN 2015, EN UNA STUACION MAS COMPLEIA QUE EN 2009,

n El endeudamiento externo en términos del PIB se moder6 en el tiempo tras la crisis de 1999 y vuelve a subir desde 2009
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Los 250 nimeros de esta revista son ocasion propicia para una revision grafica de la evolucién de la economia. A

continuacion, siete graficos que resumen lo acontecido con el PIB, la deuda (y la relacién entre los dos), el precio

del petréleo (y su relacién con el riesgo pais), la inflacion, la balanza comercial, el déficit fiscal y el desempleo.

n En 250 meses, en los que la revista GesTON ha hecho un monitoreo
de la economia, han ejercido el poder ocho presidentes de la Rept-
blica, desde Sixto Duran Ballén. Se desiaca por su estabilidad politica €l
actual mandatario, Rafael Correa, con ocho afios fres meses de gobiemo.
Durante los seis afios anteriores al afio 2000, el PIB experiment6 un creck-
mienio menor a 4% v el nivel de deuda externa subi6 hasta 60% del PIB.
El suceso mas importante fue la crisis financiera de 199899 que, con un
manejo monetario deplorable, ferminé con la pérdida de la moneda no-
cional, el sucre, la quiebra de la mitad de los bancos privados y un costo
social generalizado y profundo. Con esa crisis, la caida de 4,7% del PIB

CON PRECIO PROMEDIO DE PETROLEO DE $ 40 €L PIB PODRIA SER APENAS POSITVO.
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en 1999 es el nivel histérico mas bajo de la variacion en la produccion
nacional, v el nivel de deuda piblica sobre el PIB el historico més alio
de 85,5%. A partir del afio 2000, se recobra, con la dolarizacién y un
manejo més prudente, un crecimiento estable de la economia, se modera
el nivel de endeudamiento y la inflacién converge a niveles intenaciondles.
En los Ulimos ocho afios, con un enforno infernacional extremadamente fa-
vorable por el elevado precio del crudo y la depreciacion del dolar, el cre-
cimiento del PIB alcanza niveles més dlfos, sustentado en la fuerza del gasto
piblico y del consumo. Las condiciones de bonanza se aprovechan para
sustentar nuevos y mayores niveles de endeudamiento externo e inferno.
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La dolarizacién contribuyd a la estabilidad de los precios domésticos (inflacién anual, afio base 2014=100)

Fuente: INEC.
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En dolarizacion inicia la convergencia
a precios infernacionales.

Precios internacionales
e alimentos en alza
(2008-2009).
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Precios infernacionales
de alimentos a la baja
(2014-2015).
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E los afios que precedieron a la dolarizacién vieron un manejo
monetario caracterizado por la emision inorgénica de dinero,
para solucionar las crisis financieras que sucesivamente presentaron dis-
finfos bancos privados, que hoy ya no existen. Esa politica monetaria
iresponsable generd fuertes devaluaciones de la moneda, seguidas
por una espiral inflacionaria que se dispard hasta meses después de
adoptada la dolarizacion. Con esta medida extrema para dar salida o
la crisis, se elimind la politica cambiaria, quedé limitada la poliica mo-
netaria y hacia 2005 se habia alcanzado una convergencia de precios
con niveles infernacionales. Desde entonces hasta la fecha, la variacién
de precios siempre fue de un digito y, por largos perfodos de tiempo,
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menores a 5% anual. A pesar de esfe bajo nivel, el Ecuador fiene en
los dlimos afios un nivel de precios mas elevado que el de sus socios
comerciales més importantes, lo cual esfimula per se las importaciones.

Para un pais como el Ecuador, con una alta dependencia del petrdleo,
B la variable del precio influye en la estabilidad macroeconémica

y en el crecimiento. Histéricamente no se sostuvo una politica de
Estado para crear un fondo de estabilizacion pefrolera que permita
afrontar los choques externos; por esfa razén, la percepcién de riesgo
pais, que es un indicador de la capacidad de pago de la deuda
publica, se ha comportado, en 250 meses, como una variable inversa

El riesgo pais crece cuando cae el precio del crudo y encarece las emisiones de bonos

Fuente: JP MorcaN, Banco CenTRAL DEL ECUADOR, EP PETROECUADOR.
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1999: Moratoria de la deuda Brady
por falta de capacidad de pago.
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al precio del pefréleo: a un alio precio, un bajo riesgo pafs y a un
bajo precio, un dlfo riesgo pafs. Esa variable ha sido determinante
en la emision de bonos soberanos 2020 del 19 de marzo de 2015
que, con un riesgo pais elevado, salié con la tasa de inferés mas alta
de la década, pero no solo en el Ecuador sino en el mundo, segin la
agencia Bloomberg.

El resultado de la balanza comercial muestra un problema de la esfructura
n produciiva de la economia ecuatoriana. Se depende de los ingre-

sos pefroleros para financiar ingentes montos de importaciones no
pefroleras necesarias [como insumos y bienes de capital requeridos para

el funcionamiento del sector productivo), bienes finales demandados por
el consumidor ecuatoriano por femas de calidad, diversificacién y precio,
y ofras innecesarias y suntuosas. El trasfondo de este problema es la falia
de productividad y competifividad de la produccién nacional, que se con-
cenira tradicionalmente en bienes primarios y de bajo valor agregado. En
250 meses, no ha habido poliica de Estado que logre transformar esta
estructura y alcance un mayor grado de industriclizacion. Esta situacion se
refleja en déficits crecientes de la balanza comercial no pefrolera, que se
agrava cuando la balanza comercial pefrolera decae por un menor precio
del pefréleo.

Nov/08; Moratoria sobre bonos Global
2012 y 2030 por razones ideolégicas.
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B Déficit fiscal gigante en 1998 con Petroleo a$9p/byen2014 con $ 85 p/b

FUENTE: MINISTERIO DE FINANZAS, Banco CENTRAL DEL ECUADOR, EP PETROECUADOR.

(P) DATOS PROVISIONALES. * PROYECCION DEL OBSERVATORIO DE LA POITICA FisCAL **DEFCIT FISCAL: PREVISIONES DE GRUPOS DE INVESTIGACION] DE BANCOS INTERNACIONALES; PRECIO PROMEDIO DEL PETROLEO: PREVISION DE MULTIPUCA.
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Lo historia de las finanzas publicas, en estos 250 meses, no tiene una

evolucién necesaria hacia las sostenibilidad de las cuentos fiscales.
Los ingresos al erario nacional originados en impuestos han evolucionado
de una mayor presion fiscal y de la exigencia de la recaudacion hacia una
carga fributaria més fuerte para personas y empresas, con un mejor confral,
sistematizado e impulsado por el Servicio de Rentas Infemas (SRI], creado
en diciembre de 1997.
Los ingresos fiscales por petrdleo han dependido de los volumenes exporto-
bles que no han seguido siempre una curva ascendente , sobre fodo, de
la volatilidad del precio internacional del crudo. Un baijo precio del petréleo
fue deferminante en alios déficits fiscales, previos al afio 2000. A partir de
esa fecha, mejores volumenes de exportacion de crudo, precios més alios y
mds estables y un gasto piblico cuidadoso pero escaso en inversion social

Precio prgmed| céeSI %rlfdo (p/b)
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e infraestructura dieron como resuliado superdvits fiscales menores a 3% del
PIB. Pero a partir de 2008, en el régimen de Rafael Correa, que decide
que ¢l eje del crecimiento econémico serd el gasto piblico (de inversion y
corriente], susteniado en la mejor recaudacion de impuestos, en la bonanza
pefrolera y en el endeudamiento extemno e inferno, la cuentas macroeconé-
micas no son suficientes para sostener el equilibrio fiscal. Por el confrario, @
partir de 2013, el déficit fiscal es mayor a 4% del PIB.

El endeudamiento piblico ha sido un mecanismo de financiamiento

ufilizado por los Gobiernos que se han sucedido en el poder en esfos
250 meses. Los punios mas alios de endeudamienio en este periodo se regis-
fran en 1999 con una deuda piblica consolidada de $ 16.783,4 millones
(M) (85,5% del PIB] y en febrero de 2015 con un monto de $ 31,086.6

M, equivalente a 28,6% del PIB. En la década de los noventa, la falia de

La deuda interna pas6 de 8,5% a 42% del total de la deuda publica consolidada en 20 afios

FUENTE: MINISTERIO DE FINANZAS.
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ydl El indice de desempleo se redujo gradualmente desde la crisis de 1999 en adelante

Fuene: PUCE, FLACSO, INEC, Banco CeNTRAL DEL ECUADOR.
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ingresos por precios bajos del pefrdleo mas las complicaciones derivadas
del fenémeno de El Nifio y la desregulacion de la banca deferminaron la
crisis del sistema financiero, que a su vez implicd una escalada del endeu
damiento inferno y de la deuda fotal, cuyo peso relativo aumenté a medida
que cafa el crecimiento del PIB. Una reduccién importante de la deuda se
dio en 2009 con la recompra de los bonos global declarados en moratoria
en 2008 por considerarse idecldgicamente deuda ilegitima. Sin embargo,
desde hace seis afios, el endeudamiento piblico esté creciendo a nuevos
niveles historicos para sustentar el modelo de crecimiento de la Revolucién
Ciudadana, que considera que el Estado debe movilizar los recursos para el
crecimiento del PIB. La calidad del gasto no se mide, mienfras que la deuda
inferna ha alcanzado un récord histérico de todos los fiempos, al sobrepasar

los $ 11.000 millones.
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Feb/03 - Ago/07: Medicién a cargo de la Flacso.
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DESEMPLEO A NIVEL URBANO

Se incluye a Mocho\o&o Ambato, ademds
de Quito, Guayaquil y Cuenca.

Sep/07: Cambio de mefodologia, medicién a cargo del INEC.

Ol |t | o | o | o aoa/lo|lo — || x| || == | =
o | @ | 2 = —_ — = = = = = =

= o = o = & = O | = O = o= D = S =
ERER=! ERER=! ENER= ERER=] ERER=] ENER=! ENER=! ENER= =
—_ ;| = 5| — —_ S| = ;| — ;| = ;] —| E| —

la mefodologia del céleulo del empleo ha cambiado en fres ocasio-

nes a lo largo de los 250 meses, haciendo incomparables las medi-
ciones anteriores a sepfiembre de 2007 con las posteriores a esa fecha. Sin
embargo, cabe resaliar que el costo de la crisis financiera de 1998 y 1999
fuvo inmenso impaclo en el sector social con niveles histéricos de desocupor
cién (13% de desempleo abierto, en junio de 1999) y pobreza. los parér
mefros de medicion de la poblacién econémicamente acfiva cambian en €l
fiempo asf como la definicién de los indicadores de empleo. No obstante,
la estabilidad que trajo la dolarizacion a la economia se vio reflejada en el
mejoramiento paulatino del empleo, que muestran niveles éptimos a finales
de 2014. Sin embargo, 2015 se percibe como un afio dificil a nivel mor
croecondmico y analistas esperan un aumento del desempleo, mientras per-
sistan la crisis de los baijos precios del pefréleo v la apreciacion del dolar. B
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