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Resumen

Esta investigacion abordd la importancia de implementar mecanismos de contingencia que permitan
estimular o reactivar a la economia ecuatoriana frente a escenarios poco favorables producidos por shocks
externos como la caida del precio del petréleo. Para el desarrollo de esta investigacion, se utilizé el periodo
2012-2017 como punto de partida, donde se analiz6 y evalud la estructura institucional, fiscal y politica,
para asi comprender las posibles alternativas de financiacion del fondo de inversion y contingencias,
teniendo en cuenta las asignaciones de ingresos petroleros previamente a la creacion del Presupuesto
General del Estado.

Para ello, se utilizé el modelo de control 6ptimo donde se considera la sostenibilidad de los recursos
naturales a lo largo del tiempo y la maximizacion de su utilidad durante la vida util del mismo. De esta
manera, se podra mantener un stock del recurso que garantice su disponibilidad para las generaciones
futuras.

El documento hizo una revision histérica de los mecanismos de prevencion macro fiscales que existieron
en el pais, juntamente con una comparacion de algunas experiencias internacionales sobre las diferentes
estrategias de inversion, asi como los efectos que estas causaron en el desarrollo de sus economias. Gracias
a esta revision, se plantearon nuevos mecanismos que permitan y garanticen la existencia de dichos fondos
frente a posibles escenarios donde el gobierno central decida utilizarlos en su planificaciéon presupuestal.
Dichos mecanismos implementaron la utilizacion de un fideicomiso administrado por una entidad ajena al
BCE o al gobierno central, que garantice su independencia para asi realizar sus operaciones de inversion
libremente.

Finalmente, los resultados obtenidos en esta investigacion nos muestran que el Ecuador contaba con
alternativas para implementar la creacion de un fondo de inversion en el periodo analizado, logrando asi
gue el pais pudiera obtener nuevas fuentes de financiamiento gracias a la implementacién del desarrollo
sostenible débil, el cual busca reducir la dependencia del recurso natural a lo largo del tiempo. Por dltimo,
se consider6 un escenario favorable para implementar dicho modelo para los proximos afios, mediante la
utilizacién de la modificacion de la ley 10, cuya asignacién pasa de USD 1,00 a USD 2,00 por cada barril
de petréleo.

Palabras clave: Recursos naturales no renovables (RNNR), enfermedad holandesa, fondos de estabilizacion
e inversion, politica fiscal e institucionalidad, equidad intergeneracional, administracion fiduciaria.



Abstract

This research addressed the importance of implementing contingency mechanisms to stimulate or revive the
Ecuadorian economy against unfavorable scenarios produced by external shocks such as the fall in the Price
of oil. For the development of this research, the period 2012-2017 was used as a starting point, where the
institutional, fiscal and political structure was analyzed and assessed, in order to understand the possible
alternatives of financing of the investment fund and contingencies, taking into the allocations of oil revenue
prior to the creation of the general budget of the State.

To give an illustration, we used the optimal control model, which is considering the sustainability of natural
resources over time and the maximization of its utility during the life of the resource. In this way, it will be
possible to maintain a stock of the resource that guarantees its availability for future generations.

The document made a historical review of the macro-fiscal prevention mechanisms that existed in the
country, with a comparison of some international experiences on the different investment strategies, as well
as the effects that these caused in the development of their economies. Thanks to this review, new
mechanisms were raised to allow and guarantee the existence of such funds against possible scenarios where
the central government decides to use them in its budgetary planning. These mechanisms implemented the
use of a trust administered by an entity outside the ECB or the central government, which guarantees its
independence in order to carry out its investment operations freely.

In conclusion, the results obtained in this research showed that Ecuador had alternatives to implement the
creation of an investment fund in the period analyzed, thus achieving that the country could obtain new
sources of financing due to the implementation of weak sustainable development, which seeks to reduce
dependence on natural resources over time. Finally, it was considered a favorable scenario to implement
this model for the next few years, by using the amendment of Law 10, whose allocation goes from USD
1.00 to USD 2.00 for each barrel of oil.

Key words: Non-renewable natural resources (NRNR), Dutch disease, stabilization and investment funds,
fiscal policy and institutionalist, intergenerational equity, fiduciary administration.
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Introduccion

El Ecuador es un pais que lleva méas de tres decadas disfrutado del beneficio que brindan los recursos
naturales no renovables como el petrdleo. Periodo en el que se presentaron diversas condiciones que
alentaron la creacion de mecanismos que protejan la economia del pais ante eventuales problemas
econdmicos producidos por la volatilidad del precio del petrdleo.

Afos después, la institucionalidad del pais presenté un cambio dréstico en donde aquellos mecanismos de
contingencia fueron eliminados ya que no generaban ningun tipo de rentabilidad al pais. Es decir, estos
instrumentos financieros no presentaban estructuras de inversion que permita generar y capitalizar intereses,
por lo cual se decidio utilizar sus recursos para financiar inversiones sociales, mismas que, con el paso de
algunos afios desencadenaron problemas en la economia ecuatoriana para poder resistir recesiones causadas
por shocks externos.

Después de la crisis de 2008-2009 que golped fuertemente al planeta entero, la economia del Ecuador
empez6 a sentir los estragos de haber utilizado dichos rubros para gasto en vez de inversiones.
Conjuntamente a este acontecimiento, los ingresos extranjeros destinados a gasto social, generados por los
contratos de ventas anticipadas, provocaron que el pais extraiga mas recursos, pero obtenga menores
ingresos provenientes de la venta de petr6leo debido a que un gran porcentaje de dicha produccion estaba
previamente vendida.

Luego de que el pais haya afrontado estos sucesos, la economia ecuatoriana se encontraba demasiado fragil,
por lo que, después del acontecimiento del terremoto del 16 de abril de 2016, el pais entrd en una fase critica.
Esta fase se compuso de la poca capacidad para cubrir los costos de endeudamiento en los que incurrié en
pais con el anterior gobierno de turno y sus politicas de gasto social.

Esta situacion pudo haber sido diferente si las instituciones del pais, en el periodo 2012-2017, hubiesen
seguido otra linea de desarrollo y crecimiento en donde el sector transable y el no transable pudiesen haber
sido desarrollados a la par. Por tal motivo es importante hacer un analisis y una evaluacion de la constitucion
y fortaleza del sistema institucional para conocer qué aspectos marcaron el rumbo del pais y como se podia
haber mejorado su avance.

En esta investigacion, se examina la posibilidad de haber generado un mecanismo de soporte frente a
posibles shocks que pueden volver a afectar al pais. Este estudio se basa en la busqueda de mecanismos a
través de los ingresos petroleros que permitan asignar un porcentaje de estos a la elaboracion de un fondo
de inversion.



Adicionalmente al analisis de estos mecanismos, se busca conocer la situacion institucional y politica del
gobierno anterior y bajo que razones se decidio utilizar los recursos anteriormente mencionados para ser
asignados dentro del Presupuesto General del Estado.

Asimismo, se buscara conocer las razones por las cuales la iniciativa Yasuni ITT no logro concretarse. Esta
iniciativa se basé en la no extraccién de recursos petroleros para salvaguardar la integridad de la
biodiversidad y los ecosistemas que componen esta superficie amazdnica. Conjuntamente a este anélisis, se
utilizaran conceptos de sostenibilidad aplicado a las futuras generaciones y a los recursos naturales con el
objetivo de conocer las consecuencias positivas y negativas que producen la extraccion de un recurso natural
no renovable o mantenerlo en su estado natural.

Finalmente, mediante el desarrollo del modelo de control 6ptimo en tiempo continuo y la distribucién de
ingresos petroleros, se buscara la forma mas eficiente de poder generar una renta destinada para inversiones
y contingencias. Luego de haber encontrado los valores 6ptimos de asignacion a inversiones, se debe
considerar la utilizacién de entidades administradoras de fondos y fideicomisos que aseguren la vigencia de
un fondo de inversién por un tiempo determinado o incluso a perpetuidad. Con el fin de impedir la
eliminacion de este ante posibles escenarios en donde el interés politico por utilizar dichos fondos no cumpla
con los requisitos previamente establecidos en la constitucion del fondo de inversion; de esta manera, el
gobierno central no tendré relaciones de poder sobre el fondo de inversion, el cual podra gozar de autonomia
financiera para invertir el patrimonio en los sectores méas rentables que ofrezcan niveles de riesgo
controlables.



Preguntas de investigacion

Pregunta General

e ;Cuéles son las condiciones fiscales e institucionales que permitan destinar un porcentaje del
ingreso petrolero al fondo soberano, tomando en cuenta el periodo 2012-2017?

Preguntas Especificas

e ;Qué condiciones fiscales e institucionales de la economia le permitirian al Ecuador contar con un
fondo soberano?

e ;Cuél seria el porcentaje del ingreso petrolero destinado para este fondo de inversion, considerando
la situacion de la base petrolera, y tomando en cuenta la asignacion del PGE?

e ;Qué parametros se deberia implementar para asegurar la constitucion del fondo como un
fideicomiso y garantizar su existencia a perpetuidad?

Objetivos de investigacion

Objetivo General

e Identificar las condiciones fiscales e institucionales dentro del periodo 2012-2017, que permitan la
constitucion de un fondo de inversion para generar rentabilidad intergeneracional y tener autonomia
financiera que soporte cambios econémicos y naturales que afectan al pais.

Objetivos Especificos

e Realizar un andlisis de la situacién y los componentes del sector fiscal que permitan conocer si las
condiciones de la economia ecuatoriana son aptas para la implementacién de un fondo de inversion.

e Realizar un andlisis con los modelos e instrumentos financieros a utilizarse para obtener
informacion mas precisa de la asignacion de ingresos petroleros del periodo 2012-2017, y asi
examinar la viabilidad de crear un fondo.

e Crear los lineamientos para la constitucion de un fideicomiso de inversion monitoreado por una
entidad independiente al BCE, sea nacional o internacional, que garantice parametros como la
existencia de este, sin relacion de poder con el gobierno central en materia de asignacion
presupuestal y completa autonomia para realizar libremente sus operaciones de inversion.
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Metodologia de la investigacion

El enfoque de esta investigacion fue empirico—analitico, ya que busco abordar importantes problematicas
gue acarrea la situacion actual de déficit y la ausencia de mecanismos de estabilidad fiscal. Estos se pueden
entender como una capacidad de reaccion limitada para afrontar shocks financieros producidos
principalmente por la volatilidad del precio de petréleo, ventas anticipadas, que se traducen en un recorte
de ingresos que limitan el PGE, inversiones en proyectos con rendimientos minimos o nulos, y las
consecuencias que dejo la eliminacién de los fondos previamente existentes.

Adicionalmente se realiz6 una descripcion de los antecedentes ecuatorianos donde existian los fondos
petroleros, seguido de un analisis de las razones por las cuales se decidid desagregar dichos fondos y utilizar
aquellos recursos dentro del presupuesto estatal segln dict6 la Ley Organica para Recuperacion del Uso de
los Recursos Petroleros, cuya aprobacion se realizo el 3 de abril de 2008 mediante registro oficial No.308,
y el registro oficial N0.341, realizado el 20 de mayo de 2008, el cual permitia al BCE seguir liquidando los
ingresos provenientes de exportaciones y derivados del petréleo.

Posteriormente a los antecedentes se procedio a utilizar el método empirico para hacer una valoracion de la
balanza comercial y petrolera, reservas petroleras, produccion anual en miles de barriles, ingresos petroleros
y su asignacion a las diferentes cuentas con su respectiva base legal. Dicha informacion fue considerada
desde el afio 2012 hasta el afio 2017, donde se pudo observar la evolucion en los ingresos petroleros después
de la eliminacion de los fondos, seguido de diferentes shocks que afrontd el pais, hasta la actual situacion
de la economia ecuatoriana.

Mediante la obtencidn de los resultados de dicha valoracidn, se precedio a utilizar el método analitico para
examinar la asignacion y distribucion de ingresos petroleros y asi comprobar la viabilidad y factibilidad de
la implementacion de un fondo de inversion en una economia deficitaria que permita responder ante shocks
tanto internos como externos, y actuar con medidas pro y contra ciclicas.

En el desarrollo de este trabajo, se realiz6 un analisis de la limitada capacidad de reaccion para afrontar
shocks financieros producidos por varios aspectos, como:

a) La contraccion del precio de petréleo.

b) Una disminucion en las exportaciones a la par de un incremento en las importaciones.

c) Lasconsecuencias de eliminar los fondos FEP, CEREPS, FAC, FEISEH, que dieron como resultado
una falta de liquidez para afrontar dificultades internas y externas que afectaron al pais, como la
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crisis del 2009, misma que se pudo aminorar y superar gracias a los ingresos petroleros obtenidos
en anos anteriores, lo cual le dio suficiente liquidez para poder operar bajo estas circunstancias. Este
hecho se produjo gracias al elevado precio del petroleo, es decir que, en otro escenario, Ecuador no
hubiera tenido las condiciones para soportar dicha crisis. Adicionalmente, ocurrié el terremoto de
abril de 2016, el cual generd una devastacion a gran parte de la costa ecuatoriana afectando vidas
humanas e infraestructuras, las cuales, no se han logrado reponer en su totalidad, y.

d)
nuevo.

Los resultados que se hubieran conseguido de haber mantenido estos fondos o la creacion de uno

En el siguiente cuadro se demuestra los instrumentos que seran implementados en el desarrollo paulatino

de esta investigacion.

Variable

Descripcion de la variable

Fuente

Reservas Probadas.

Reservas petroleras probadas.

British Petroleum

Produccion petrolera.

Produccion de petréleo en miles
de barriles.

British Petroleum

Distribucion de ingresos petroleros e
ingresos por prestacion de servicios.

Distribucion de ingresos a las
cuentas de:

Transporte y refinacion del crudo.
Transporte de derivados.

Margen de soberania.

Impuestos a la renta.

Ley 10y ley 40

BCE y Ministerio de
Finanzas.

Regulaciones y  normativas
implementar un fideicomiso.

para

Reglamentaciéon y marco legal
para constitucion y ejecucion de
fideicomisos.

Mercado de Valores.

Distribucién de
Circunscripcion
Amazonica.

ingresos de
Territorial

ley 10.
Especial

Asignaciones porcentuales:
28% GAD’s provinciales.
58% GAD’s municipales.
5% GAD’s parroquiales.
9% ECORAE.

Banco Central del
Ecuador.

Elaborado por: Antonio Salazar.
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Fundamentos tedricos

El desarrollo del presente capitulo consiste en la compresion de diversos conceptos tanto tedricos como
practicos que permiten conocer el rol que debe cumplir el Estado en materia de creacién de estrategias de
contingencia ante problemas macro fiscales que puedan afectar la estructura econémica del pais. Por lo
cual, es necesario conocer la adecuada utilizacion de mecanismos de inversion, conjuntamente con un
analisis de la situacion fiscal que debe presentar el pais para un desarrollo 6ptimo de los objetivos de
inversion que se buscara alcanzar.

Tragedia de los comunes

Es un dilema descrito por Garrett Hardin (1968), donde la motivacién e interés personal de un grupo de
individuos que actGan de manera racional e individual, terminaran por destruir un recurso limitado, incluso
cuando no les convenga que tal destruccién suceda.

Este dilema funciona como una trampa social; en donde se crea un conflicto entre el uso de los recursos
comunes y los intereses o beneficios de los individuos

Esto puede ser demostrado mediante el ejemplo de Hardin, en donde, un grupo de pastores tiene un nimero
dado de animales en un pastizal. Los pastores observan que, a pesar de ese uso, queda suficiente pasto no
consumido como para pensar gque se podria alimentar alin a mas animales. Consecuentemente, uno tras otro
lo hacen. Pero en algln punto de ese proceso de expansion de la explotacién del pastizal, la capacidad de
este para proveer suficiente alimento para los animales es sobrepasada, consecuentemente, todos los
animales perecen debido al agotamiento o sobre explotacion del recurso.

Para Hardin, el dilema de los comunes presenta un gran problema, en el que los intereses egoistas de las
personas en el corto plazo son discordantes con los intereses colectivos de largo plazo del bien coman. Este
dilema afecta a grupos y comunidades, y pueden sobreexplotar y perder eficiencia sobre los recursos
comunes.

Fondos de inversiéon

Un fondo o fideicomiso de inversion es un contrato en virtud del cual los constituyentes entregan al
patrimonio autonomo recursos financieros para que la fiduciaria los invierta en un portafolio diversificado
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segun sus instrucciones, constituido por titulos valores de alta liquidez y seguridad, siendo de renta fija o
variable y asi generar beneficios propios o de terceros. (ANEFI, 2018)

Un fondo de inversion funciona como un mecanismo compensatorio que permite generar ahorros de los
ingresos y excedentes producidos por las ventas de recursos naturales no renovables en periodos de auge.
Su objetivo es generar una contingencia para contrarrestar la volatilidad del crecimiento econdémico ante
cambios en diversas variables que pueden afectar un pais. (Parrefio, 2010)

La constitucion de un fondo de inversion forma parte de los desarrollos financieros mas llamativos en los
Gltimos afios debido al manejo de grandes volimenes de cartera de inversién de propiedad publica, los
cuales crecen cada vez mas rapido tanto en nimero como en tamafio. Pero la implementacion de estos fondos
no es relativamente nueva, ya que el primer fondo soberano de inversion reconocido fue establecido por
Kuwait en 1953, seguido de un gran grupo de paises que hasta finales de 2008 habian constituido mas de
cuarenta fondos de inversién (Cohen, 2009).

Para algunos analistas como el ex funcionario del Tesoro de los Estados Unidos Edwin Truman (2010), los
fondos presentan al menos tres caracteristicas importantes, las cuales son: 1. Los fondos soberanos de
inversion son propiedad del Estado, 2. Aun siendo propiedad estatal, no tiene responsabilidades
significativas con el mismo, 3. Se manejan por separado del resto de reservas que sean monitoreadas por el
Banco Central.

Para otros analistas como Estrada (2006) un fondo de inversion funciona bajo tres pilares importantes para
su creacion. Estos pilares son: 1. Situacion financiera, en donde se abarca el escenario de la base petrolera
del pais para comprender de mejor manera sus ingresos petroleros-. 2. Estructura macroecondémica para un
desarrollo de infraestructura y gasto social, y 3. Estructura del modelo; cada uno de estos pilares tiene
subdivisiones que ayudan a comprender de mejor manera la composicion del fondo de inversion.

Ingresos permanentes

El modelo del ingreso permanente es una teoria econémica que describe como los agentes distribuyen el
consumo a lo largo de sus vidas. Donde el consumo de un agente en un determinado momento del tiempo
esta definitivo no s6lo por sus ingresos actuales, sino que también por la expectativa sobre los ingresos que
tendrd en los proximos afios. (Friedman, 1957).

1 Javier Estrada, analista de Analitica Energética S.C. Realiz6 analisis acerca del modelo petrolero noruego y sus beneficios.
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Asimismo, el consumo de la familia en el primer periodo es igual al ingreso percibido en el mismo periodo.
Sin embargo, se debe suponer que una parte del ingreso es destinada al ahorro. En el siguiente periodo, el
ahorro habra generado una ganancia equivalente a la tasa de interés, de modo que la posibilidad de gasto en
consumo en el periodo siguiente sera igual al ingreso del siguiente periodo més el ahorro rentabilizado del
primer periodo.

Entonces, podemos decir que el consumo esta en funcién del ingreso permanente,

C=cYP.

Esta funcion permite comprender que los hogares con mayor proporcion de ingresos temporarios deben
mantener menores niveles de consumo, a diferencia de los hogares que tienen mayor proporcién de ingresos
permanentes.

Para conocer las condiciones que definen el ingreso permanente, Friedman propuso sumar a la renta del
periodo anterior (Yt-1) un porcentaje (¢) del ingreso ocurrido en el periodo actual (t). Este porcentaje se
entiende como la probabilidad que tiene un aumento de ingresos de convertirse en permanente. Si los
hogares aseguran que el aumento sera permanente, entonces ¢ sera 1. De lo contrario, si los hogares aseguran
que el aumento es ocasional, el valor de ¢ serd 0. (Morettini, 2002)

Lo anteriormente expuesto se puede plantear de la siguiente manera:
YP = Yt-1 + ¢ (Yt— Yt-1) = Yt + (1-¢) Yt-1
Dado que
C=cYP

C=co¢Yt+c(1-¢) Yt-1.

Entonces, la propension marginal de consumo a corto plazo es ¢ (1-¢) y la propension marginal de consumo
a largo plazo es c. (Morettini, 2002)
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Balance estructural

La utilizacion del balance estructural permite conocer las variaciones que se pueden presentaren el
patrimonio neto. Esto se puede conocer mediante una evaluacion de la politica fiscal, y al fijar una meta de
superavit que fomente la reduccidn del gasto permanente, y asi crear una estructura de ahorro a largo plazo.
(Benavides, Marcel y Tokman, 2001)

Tomando en cuenta que la regla de Balance Estructural consiste en aislar los efectos del ciclo de los ingresos
del Gobierno Central para la determinar el nivel del gasto en cada presupuesto, se debe analizar la evolucion
de los ingresos seguin su origen e impacto en los ingresos estructurales. (Dipres, 2018)

Lo importante es combinar el concepto general del Balance Estructural y aplicar las caracteristicas propias
del Ecuador, con el objeto de obtener una estructura que fundamentalmente permita observar varios hechos
como las acciones propias de la voluntad politica y el estado de las cuentas publicas en un marco en el que
no existe brecha de producto positiva o negativa, plena utilizacion de la capacidad instalada del capital fisico
y niveles adecuados del nivel de la productividad total de factores.

Se busca, que el balance estructural sea compatible con los niveles de PIB potencial de la economia
ecuatoriana. Entendiéndose al PIB potencial como la cantidad méaxima de produccién que una economia
puede alcanzar bajo condiciones de pleno empleo de los factores de produccion, sin generar periodos de
volatilidad e incremento sostenido del nivel de precios (Okun, 1970).

Modelo de control 6ptimo

Chiang (2006), presenta las diferentes estructuras del modelo que deben considerarse, las cuales son: La
compresion de componentes de sostenibilidad de los recursos agotables a lo largo del tiempo, la teoria de
control dptimo y sus aplicaciones en la maximizacién de utilidad a lo largo de la vida Gtil del recurso. De
igual manera, Engel y Valdez (2002) consideran importante la utilizacion de la estrategia fiscal 6ptima para
los paises exportadores de petrdleo, en la cual se pueden comprender conceptos de sostenibilidad fuerte que
busca conservar el stock de los recursos naturales para garantizar el derecho de generaciones futuras a
usarlos o preservarlos y; sostenibilidad débil, la cual se centra en mantener una renta mediante reinversion
de los ingresos por recursos naturales, y asi generar activos financieros a perpetuidad.

De igual manera, se debe considerar las politicas gubernamentales de gasto, las cuales se volvieron
insostenibles en el tiempo después del boom petrolero que vivid el pais, seguido de escasas estrategias para
buscar financiamiento y actuar frente a las condiciones externas adversas, y por un elevado nivel de gasto
publico, el mismo que representaba el 44 por ciento del PIB, lo cual lo volvia insostenible. Dichas politicas

16



se implementaron en el periodo del expresidente Rafael Correa, como una solucion a la realidad que vivia
el pais en el periodo 2000 — 2006, donde existia una permanente pobreza, inequidad social, desempleo y
una ralentizacién de crecimiento y desarrollo del pais (Hurtado, 2006).

Estas politicas se constituyeron en 2007 mediante:

> Un modelo de politica keynesiana, permitiendo asi, la intervencion del estado, lo que incremento la
participacion del rol estatal.

> La implementacion de politicas basadas en el concepto de revolucion ciudadana y el buen vivir.

Esta Gltima permitia reducir la pobreza, mejorar la distribucion del ingreso, democratizar la salud y
educacion, y modernizar al pais. (Senplades, 2013). Al mismo tiempo, se buscaba lograr una
industrializacién endégena y un nacionalismo econémico donde pueda existir una sociedad con mercado, y
no una sociedad de mercado. (Senplades, 2013).

Bajo el concepto de estos objetivos, el Estado implementd una politica fiscal expansiva de aumento del
gasto. Lo que le permitié incrementar la demanda del gobierno y del sector privado, impulsando asi la
actividad econémica del pais, generando empleos e ingresos. (Arévalo, 2014). Cabe recalcar que este
incremento fiscal se logro gracias a los bastos ingresos petroliferos que obtuvo el pais, los cuales fueron
implementados en politicas de endeudamiento agresivo por parte del gobierno de turno, los cuales
permitieron la continuacion y expansién de gasto social. Posteriormente se buscara conocer los respectivos
resultados, sean positivos 0 negativos, que dejé la ideologia politica del gobierno anterior, y sus
repercusiones en la economia ecuatoriana.

Costos de usuario

La metodologia del costo de usuario fue desarrollada por El Serafy (1989), en donde una parte del ingreso
neto proviene de la extraccion de recursos naturales y se lo divide en dos componentes. Por un lado, esté el
ingreso verdadero, que puede ser consumido, y por el otro lado, el costo de usuario o agotamiento del
recurso, el cual debe se invertido en otras formas de capital a un determinado valor porcentual de tasa de
interés.

La medicion del costo de usuario depende de la tasa de descuento y del horizonte de vida que tenga el
recurso. La tasa de descuento indica la valoracion por el consumo de manera intertemporal, mientras que la
vida (til del recurso es considerada como la tasa de extraccion ya que se deriva de las reservas probadas del
recurso natural y el nivel anual de extraccién. El objetivo de la metodologia del costo de usuario es encontrar
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el nivel éptimo de ingreso que, al ser invertido a una determinada tasa de interés, pueda mantener el nivel
de consumo.

En este marco tedrico se han definido los elementos primordiales que permitiran establecer el rol que debe
cumplir el Estado en la creacion de mecanismos de inversién, considerando aspectos importantes como los
ingresos permanentes que recibe el pais y la Optima asignacion presupuestal destinada a gasto.
Adicionalmente se considera el ingreso porcentual, el cual debe ser invertido bajo los conceptos
anteriormente descritos para asi asegurar una rentabilidad posteriormente al agotamiento del recurso.
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Capitulo I: Antecedentes ecuatorianos

El presente capitulo abordara histéricamente los efectos, tanto positivos como negativos que afectaron al
pais en materias como la dependencia por los recursos naturales no renovables y sus consecuencias en paises
que han adoptado monedas extranjeras; seguido de un analisis de la situaciéon preventiva que mantuvo el
pais con los fondos de estabilizacion hasta el afio 2007 y posteriormente se examinara la consecuencia de
haber eliminado dichos fondos para ser utilizados dentro del Presupuesto General del Estado.

Adicionalmente, se realizard una comparacion de estrategias de los fondos de estabilizacion creados por el
gobierno ecuatoriano, el Fondo de Estabilizacion Econémico y Social chileno (FEES), y el fondo de
inversiones noruego. Esta comparacién permitira conocer las diferencias planteadas por Chile y Noruega
con respecto a la utilizacion del capital de dichos fondos para invertirlos en diferentes activos financieros y
asi generar una renta constante que permita financiar proyectos o reactivar sus economias frente a problemas
macro fiscales.

1.1. Enfermedad holandesa y maldicién de los recursos: Afectaciones en el
Ecuador

A diferencia de otros recursos naturales utilizados en sectores como la agricultura 0 manufacturas, en el
sector petrolifero se presentan caracteristicas muy particulares como la volatilidad en los precios
internacionales, una escasa implementacion de mano de obra no calificada, y una concentracién del recurso
en grupos de poder, lo cual provoca que la riqueza se distribuya en pocas manos, volviéndola susceptible a
ser desviada y consecuentemente provoque un retraso en el desarrollo de sectores no petroleros. (Parrefio,
2010:27).

Para poder comprender de mejor manera los efectos que se ocasionan en economias con abundantes
Recursos Naturales No Renovables, es necesario implementar algunos conceptos y argumentos dentro de la
paradoja de la abundancia. Esta hace referencia a ciertos paises con recursos abundantes que suelen
presentar desempefios poco alentadores en su desarrollo econémico.

El argumento principal es la denominada Enfermedad Holandesa, nombrada asi por el fenémeno que
sufrieron los Paises Bajos cuando descubrieron gas en el Mar del Norte. Dicha enfermedad se produce
cuando un pais presenta exorbitantes cantidades de RNNR y este comienza a percibir repentinamente
grandes y constantes flujos de divisas por la venta de dicho recurso, este incremento de flujos provoca que
el tipo de cambio real sufra una apreciacion, lo cual conlleva a que varios sectores no petroleros sufran
declives productivos y pérdidas de competitividad en mercados internacionales.
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Comunmente se conoce el efecto que causa la Enfermedad Holandesa en economias con moneda propia, lo
cual puede llegar a generar un desconocimiento de los efectos que se ocasionan en economias que han
adoptado monedas extranjeras.

Si analizamos dichos efectos en la economia ecuatoriana, podemos comprender que Ecuador continla
percibiendo ingresos significativos por las ventas de sus recursos petroliferos. Esto provoca la aparicion de
la enfermedad holandesa ya que el gasto doméstico de estos recursos afecta directamente sobre el precio
interno de los bienes y servicios del pais, provocando movilidad en los factores de produccion como capital
y trabajo hacia el sector no transable de la economia y de esta manera deja desabastecido de recursos y
mecanismos de produccidn al sector transable de la misma. (Parrefio, 2010:22).

Dicho de manera méas simple, se puede resumir que los paises con recursos naturales no renovables estan
inmersos en un circulo vicioso debido a que la abundancia de sus recursos provocaria apreciaciones en el
tipo de cambio real, lo que conlleva a un decaimiento de la productividad en algunos sectores, que
finalmente terminaria en el encogimiento del sector transable a costa del incremento en el desarrollo del
sector no transable de la economia.

Otra forma de identificar el surgimiento de la Enfermedad Holandesa en la economia ecuatoriana es
mediante la expansion fiscal, ya que todos los recursos provenientes de la extraccion petrolera, en especial
aquellos en periodos de bonanza, son destinados al sector no transable de la economia. Este gasto publico
comunmente se representa en politicas asistencialistas como subsidios mal focalizados, que muchas veces
no presentan un periodo de vigencia especifico, y no realizan analisis o procesos de evaluacion del impacto
gue producen estos programas. Una mala ejecucion de estas ayudas conlleva a problemas al momento de
corregir estas politicas en el corto plazo, debido a que la poblacién menos favorecida las adopta como un
derecho, y se rehlsan a desligarse de estas. Al momento que esto ocurre, las politicas pasan a ser de largo
plazo, lo que conlleva a que el gobierno las mantenga como un mecanismo de popularidad, pero genera una
problematica insostenible dentro de las finanzas publicas. (Parrefio, 2010:24)

El segundo argumento se relaciona con la Maldicion de los Recursos Naturales, la cual se presenta cuando
un pais posee grandes cantidades de recursos naturales, pero se ve afectado por un desarrollo econémico
limitado o incluso inexistente. Esta situacion llega a generar interrogantes acerca de que razones o
situaciones pueden presentarse para gque un pais no logre el desarrollo deseado al explotar dichos recursos
naturales.

Existen varias razones para que se produzca dicho problema; una de ellas es la aparicion de los grupos de
poder que buscan limitar la capacidad de control y transparencia de los gobiernos, para asi poder capturar
la mayor cantidad de recursos. Estas acciones producen diversos efectos negativos como la disminucion de
la calidad de las instituciones, y consecuentemente se desencadenan problemas de corrupcién y problemas
en la distribucion de renta o riqueza.
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Si estas instituciones se encuentran vulnerables, es casi seguro que se desenvuelva un escenario ideal para
que las empresas y los grupos de poder puedan desviar los flujos monetarios destinados a inversiones en
sectores productivos hacia otros sectores de la economia, lo que resulta en una externalidad negativa tanto
en crecimiento como en desarrollo econémico, reduccion de niveles de productividad y agotamiento de los
RNNR intergeneracionales. (Parrefio, 2010:27)

Otra de las razones fundamentales que se presentan tiene que ver con la volatilidad del precio del RNNR,
es decir, si el precio internacional sube, los gobiernos obtienen altos ingresos, lo que lleva a un incremento
del gasto publico que desencadena en la generacion de subsidios sin restriccidn, esto quiere decir que, si el
precio sube, tener recursos naturales representa una bendicion. Pero cuando los precios internacionales
disminuyen, los beneficios otorgados por el gobierno también lo hacen, por el hecho de no tener otras fuentes
de ingresos estables; esto provoca malestar popular, inestabilidad y caidas en la inversién, entonces, si el
precio disminuye, tener recursos naturales se convierte en una maldicion.

La implementacion de los recursos naturales puede considerarse como una alternativa para generar fuentes
de ingresos y reducir la brecha de pobreza dentro de un pais, pero también se puede convertir en la principal
razon del deterioro de las condiciones de vida de la poblacion de dicho pais. Uno de los ejemplos negativos,
es el caso de Nigeria, pais que desde 1965 ha sido uno de los mayores exportadores de recursos naturales,
pero hoy en dia, es considerado dentro de los 15 paises mas pobres del mundo, con una capacidad instalada
de infraestructura en declive y con niveles de productividad cada vez menores. Este pais ha sido victima de
gobiernos dictatoriales, cuyas institucionalidades han despilfarrado los ingresos provenientes de los recursos
y al mismo tiempo han llevado al patrimonio natural a los limites de su agotamiento. (Parrefio, 2013:67)

Si analizamos la situacion actual de VVenezuela, podemos observar claramente una deficiente administracion
institucional, ya que en los Gltimos afios la OPEP ha confirmado la disminucion en la produccién de barriles
diarios en 1.531.000 barriles por dia, cifras que, para el volumen de produccion de este pais son muy
alarmantes, poniéndolo en el nivel mas bajo que ha presentado el pais en las Gltimas tres décadas. Esto
provocard una reduccién de ingresos por divisas de un 46% en 2019. De igual manera la situacién
administrativa del pais, desde el gobierno de Hugo Chavez hasta el actual presidente Nicolas Maduro, solo
ha desencadenado grandes problemas como una hiperinflacion, la cual, para el FMI terminara sobre el
13.800% al cierre del afio 2018, y una contraccion del sector petrolero de 22,7% para el afio 2019.
(Ecoanalitica, 2018).

Estos efectos han llevado a un declive de la economia venezolana, debido a que el pais es altamente
dependiente de importaciones de bienes de consumo y exportaciones de RNNR, lo que provoca que el pais
carezca de condiciones que puedan levantar nuevamente la productividad del pais. Pero no solo el sector
productivo se ha visto afectado, el sector no transable ha caido provocando altos niveles de desempleo y
necesidades basicas insatisfechas. Las condiciones actuales que afectan a la sociedad venezolana estan
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llegando a los niveles mas criticos que puede vivir un pais, provocando incertidumbre en la economia local,
altos niveles de inseguridad, e incluso migracién hacia otros destinos en busca de mejores condiciones que
ya no pueden obtenerse en su pais de origen.

De igual manera, se debe considerar el escenario positivo de disponer y hacer uso de los RNNR. Uno de los
ejemplos mas claros alrededor del mundo es el caso de los Emiratos Arabes Unidos. Este pais representa el
10% de la extraccion de petroleo en todo el mundo y presenta el 4% de las reservas de gas natural a nivel
mundial. Debido a su gran volumen en recursos y a una adecuada institucionalidad, EAU presenta niveles
de inflacién muy bajos, una alta inversion en acceso a salud y educacién, reduciendo drasticamente los
niveles de analfabetismo, mejoramiento de infraestructura y generacion de empleos, al igual que un sistema
de seguridad social bastante fuerte. (Parrefio, 2013:68). Este no es el Unico ejemplo de una buena
administracion de RNNR, también estd el caso de Chile y Noruega, paises que van a ser analizados
posteriormente por sus estrategias de inversion y distribucién de capitales financieros.

Se puede concluir en base a las experiencias internacionales previamente explicadas, que los cambios no
anticipados en los precios de los RNNR pueden desencadenar resultados positivos o negativos que
dependeran principalmente del desarrollo y eficiencia de los mercados financieros e instituciones que
presenta cada pais, esto quiere decir que, si las instituciones son fuertes y las politicas de distribucion de
renta estan aplicadas de manera eficiente, se produciran grandes incentivos para mejorar el desarrollo
econémico y social de un determinado pais.

Después de analizar las causas y consecuencias de la Enfermedad Holandesa y la Maldicién de los Recursos
Naturales, es importante considerar posibles formas de evitar la propagacion de estos efectos. Segun Parrefio
(2013), un pais que desea evitar estos inconvenientes debe invertir los ingresos provenientes de las ventas
del patrimonio natural buscando un retorno econémico y social a largo plazo, para de esta manera no
incrementar el tipo de cambio real, avivar y estimular exportaciones con valor agregado, y equilibrar los
precios relativos transables y no transables de la economia.

Para realizar dichas consideraciones, el pais debe realizar una transformacién de su base productiva, pero
este proceso solo puede llevarse a cabo si los hacedores de politica invierten en desarrollo y mejoramiento
de las capacidades de la economia local, estrictamente sujetas a no utilizar aquellos recursos para el consumo
presente, garantizando asi el consumo intertemporal de las futuras generaciones.

Es de vital importancia realizar un exhaustivo analisis de dichas consideraciones, ya que no utilizar los
recursos en el presente significa no cubrir necesidades basicas insatisfechas de la poblacion menos
favorecida, pero al mismo tiempo, un manejo poco eficiente de estos recursos puede provocar que dichas
necesidades no se cubran en el corto plazo, y terminen siendo un problema a futuro, conjuntamente con la
nula disponibilidad de recursos para ser utilizados por las futuras generaciones y tratar de solventar dichos
problemas.
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1.2. Vigencia de los fondos de estabilizacion y sus objetivos

Para poder introducirse en la historia de los fondos de estabilizacion ecuatorianos, es importante tener una
idea de lo que son estos fondos, como se desarrollan y cuales son sus objetivos de inversion.

“Un fondo de inversion es considerado como un vehiculo de inversion de propiedad estatal en el que, el
capital proviene de los recursos naturales existentes en un pais.” (Del Rio?, 2012). Estos recursos son
invertidos por el Estado en bonos, acciones, derivados financieros®, como futuros, swaps, forwards, y
opciones*; y el sector inmobiliario. Estos fondos son monitoreados por administradores fiduciarios ya que
sirven como instrumentos Yy mecanismos compensatorios para generar ahorro y rentabilidad
intergeneracional. Su objetivo principal es generar contingencias que puedan ser utilizadas como medidas
estabilizadoras frente a complicaciones coyunturales que afectarian el desarrollo de los sectores transables
y no transables de la economia.

Segun Das, Lu, Mulder y Sy (2009), los fondos pueden presentar diferentes distinciones, estructuras y
objetivos. Todo depende del propdsito por el cual fueron creados. Pero en muchos escenarios, las
condiciones de un pais ameritarian la creacion de mas de un fondo. Esto puede ser rapidamente solucionado
mediante una adecuada estrategia donde un solo fondo pueda ser dividido en varios objetivos que se plantea
tratar, respetando asi la vision de generar equidad intergeneracional, que los recursos ahorrados sean
productivos y logren estabilizacion, y un mejoramiento en créditos e inversiones diversificadas.

Esta equidad intergeneracional se puede comprender como los beneficios que recibira la sociedad de la
forma mas equitativa posible. Para generar esta distribucion equitativa, se debe implementar un fondo de
inversion que coloque los recursos provenientes de un activo finito en sectores de inversion estratégicos,
gue generen flujos financieros en efectivo para que estos sean distribuidos por igual a las presentes y futuras
generaciones.

Entre los diferentes fondos existentes hasta la actualidad, los mas importantes y conocidos son el fondo de
estabilizacién, fondos para garantia de créditos, y los fondos de inversién. (Parrefio, 2013:140)

» El fondo de estabilizacion consta de mecanismos y estrategias de politica que permite a un pais
reducir los impactos que pueden provocar la volatilidad de los precios de RNNR, evitando que los

2 Director de comercio exterior Banco Sabadell Andalucia y Extremadura.

% Son activos financieros cuyo valor se deriva del cambio en otros activos. Generalmente se liquidan a una fecha
futura.

4 LLas opciones financieras otorgan al comprador el derecho de compra o venta de un activo subyacente acordado en
un futuro.
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ingresos fiscales se vean fuertemente comprometidos. Su funcidn principal es generar disciplina
fiscal y mantener un gasto pablico uniforme a lo largo del tiempo, para asi evitar que la economia
local sea vulnerable antes shocks externos, y que el pais pueda reaccionar de mejor manera
aplicando politicas contra ciclicas de ser el caso.

Estos fondos deben ser analizados desde el tipo de chogue econdmico que presenta un pais, es decir,
se debe considerar si el fondo a implementarse es temporal o permanente. De ser temporal, los
recursos deben ser utilizados hasta que las condiciones de la economia y sus ingresos vuelvan a
recuperar su nivel adecuado. Pero si las condiciones demandan un fondo permanente, se deben
implementar recursos periodicamente, fomentando la disminucién del gasto de manera paulatina ya
gue, si este gasto es constante y se presentan shocks en la economia, el presupuesto sera insostenible
a largo plazo y los recursos pronto empezaran a agotarse.

Los fondos para garantias crediticias funcionan de igual manera que los requisitos que demanda la
banca para conceder un crédito a una persona. En el caso de un pais, cuando este necesita acceder
a un crédito, debe cumplir con una serie de requisitos en donde estudian la liquidez fiscal y las
garantias que tiene el Estado. Un pais que presenta este tipo de fondo puede acceder con mayor
facilidad a un crédito, debido a que cumplen con un patrimonio tangible en el corto plazo. Estos
fondos pueden funcionar como una hipoteca, en donde, los recursos se mantienen vigentes dentro
del fondo y facilitan el acceso a nuevas inversiones.

Los fondos de inversidn generan rendimientos a través de la implementacién de capital financiero
en diversos proyectos de renta activa o pasiva. Si las inversiones son activas, significa que los
recursos pueden ser destinados a la banca para que genere créditos a diferentes sectores de la
economia. Dentro de las inversiones activas se presentan tres tipos de rendimiento, sean financieras
por la ganancia de interés, de caracter social porque mejora la calidad de vida de la poblacion, o
econodmico porque funciona como un estimulador para el desarrollo del pais. Caso contrario, si las
inversiones son pasivas, estos recursos seran destinados en polizas o depdsitos a plazo para que asi
generen un interés en un tiempo predeterminado.

Cabe recalcar que el fondo de estabilizacion, y los fondos de garantias crediticias, son una division del fondo
de inversion debido a que este destina un porcentaje de los recursos totales a los fondos mencionados, para
ser utilizados con fines de estabilizacion o inversion respectivamente. La cantidad que se asigne a dichos
fondos depende de las condiciones financieras, necesidades béasicas y vulnerabilidades que tiene cada pais
en el sector fiscal y en su economia.

Segun Parrefio (2013:143), para que un pais logre constituir un fondo de inversion debe cumplir con cuatro
aspectos cualitativos de gran importancia, estos aspectos son: Reglas fiscales, disefio institucional, situacion
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social y politica, y entorno econdmico mundial. Dichos aspectos seran brevemente abordados en este
capitulo y posteriormente seran analizados a mayor detalle en el proximo capitulo.

» Las reglas fiscales hacen referencia a la estructura y disciplina fiscal que debe seguir un pais para
garantizar la consistencia, eficiencia y sostenibilidad en la administracion de las finanzas pablicas.
Para Benavides, Valdés, Marcel y Tokman (2001), la utilizacién del balance estructural es de gran
ayuda, debido a que permite conocer la variacion de patrimonio neto, realizar una evaluacion de la
politica fiscal, y a fijar una meta de superavit que debe partir de la reduccion del gasto permanente,
y asi crear una estructura de ahorro a largo plazo.

» Dentro del disefio institucional se busca conocer en qué condiciones una entidad es la adecuada para
administrar el fondo de inversién. Segun Benavides et al. (2001), esta institucion debe ser
independiente, no debe depender del ciclo politico que esté viviendo el pais, y que no sucumba
frente a presiones de grupos de interés publicos o privados. Para Das et al. (2009), debe existir una
estructura organizacional que permita la separacion de responsabilidades y autoridad, con el fin de
establecer una jerarquia de toma de decisiones que reduzca los niveles de riesgo y brinde seguridad
e integridad al fondo de inversién.

» La situacion social y politica también es importante debido a que los fondos responden
principalmente a las estructuras sociales y politicas del pais. Este aspecto es de gran importancia
porque hace un analisis de costo de oportunidad que enfrenta un pais, ya que la existencia de
desigualdad y necesidades basicas insatisfechas pueden constituirse como elementos negativos que
impidan la creacidn de este fondo y consecuentemente se demande la utilizacion de los recursos en
el corto plazo para solventar estos problemas, lo cual va en contra del principio de administracion
intertemporal de los RNNR.

» Dentro del entorno econémico mundial se deben considerar aspectos como las condiciones externas
del pais, es decir, como el pais es visto desde el exterior y como esto afecta positiva 0 negativamente
a su economia, ya que estos son aspectos sumamente importantes que pueden marcar el acceso a
nuevos mercados por las condiciones del comercio exterior, atraccion de inversion extranjera o
mejoramiento de tecnologia. Pero también hay aspectos externos que deben ser evaluados por todos
los paises ya que la altima crisis financiera a nivel mundial se produjo en uno de los paises del
primer mundo, con lo cual, las economias emergentes deben considerar en qué paises y en qué
sectores con mayor seguridad y estabilidad deber&n depositar sus recursos para que sus inversiones
financieras puedan rendir los frutos esperados.

Después de haber analizado de mejor manera los tipos de fondos y sus respectivos funcionamientos,
podremos comprender los procesos que llevaron a la creacion de estas herramientas financieras conforme a
la situacién econémica que vivio el pais.
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Considerando el contexto de la economia ecuatoriana, es decir, abierta y primaria, sin emisor de moneda
nacional y tipo de cambio nominal, lo cual nos impide devaluar la misma frente a shocks internos o externos
que afectan drasticamente la economia del pais; y que puedan afectar la dindmica de variables como capital
y consumo, provocando una disminucion marcada de exportaciones y capitales extranjeros invertidos en el
pais. Al no tener una moneda propia, ni mecanismos para hacer frente a estos posibles escenarios, es
imprescindible la creacién de un fondo que nos permita enfrentar los efectos positivos y negativos de
variables prociclicas y contra ciclicas.

En gobiernos anteriores existié la creacion de diversos fondos con el objetivo de proteger a la economia
frente a una posible caida del precio internacional del crudo, ya que esta es fuente principal para el
financiamiento del presupuesto gubernamental.

Estos diversos fondos se catalogaron como (Almeida, 2007; Ministerio de Finanzas, 2007):

» Fondo de Estabilizacion Petrolera (FEP, 1998). - Alimentado de excedentes de los ingresos de
petroleo no previstos o superiores a los fijados en el presupuesto. EI destino de estos ingresos fue
para fomentar gasto antes que ahorro.

» Cuenta Especial de Reactivacion Productiva y Social (CEREPS, 2005). - Fue llamado en primer
lugar como Fondo de Estabilizacidn, Inversion Social y Productiva y Reduccion del Endeudamiento
Publico (FEIREP, 2002), el cual era un fideicomiso mercantil administrado por el Banco Central
del Ecuador. Posteriormente de su conversion a CEREPS, el fideicomiso fue eliminado y los fondos
se trasladaron a otra cuenta. Este fondo fue constituido para direccionar los ingresos petroliferos en
inversiones sociales en vez del pago de la deuda.

» Fondo de Ahorro y Contingencia (FAC, 2005). - Se aliment6 del 20% de los ingresos del CEREPS,
adicionalmente de los saldos no utilizados al cierre del ejercicio fiscal, y su objetivo era estabilizar
ingresos petroleros hasta 2,5% del PIB y cubrir emergencias que puedan ocurrir por desastres.

» Fondo Estatal de Inversiéon de Sectores Energéticos e Hidrocarburiferos (FEISEH, 2006). - Sus
ingresos se produjeron principalmente de tres campos, blogue 15 (declarado en caducidad), Yuturi
y Limoncocha. Ademas de ingresos correspondientes a participaciones del Estado en nuevos
contratos de los dos Ultimos campos ya mencionados.

El célculo de estos fondos se realizaba por parte del ministerio de Finanzas, el cual preveia en qué valor
oscilaria el precio del petroleo durante el ejercicio econémico fiscal; si en este calculo existia un excedente,
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inmediatamente se lo destinaba a las diferentes cuentas existentes, caso contrario en ese afio fiscal no se
destinaba recursos a dichos fondos. (Ministerio de Finanzas, 2007).

El anélisis de estos instrumentos a lo largo del tiempo nos presenta un hecho sumamente interesante, el cual
es su implementacion practicamente en la época de dolarizacién, exceptuando por el fondo de estabilizacion
petrolera creado en 1998. El caso de estos fondos es atractivo ya que no presentaron perturbaciones
directamente por los efectos del mal de los recursos naturales que golpean a economias con moneda propia
gue buscan inversiones en base a sus recursos naturales. Sino que dichos efectos golpearon al pais por otras
condiciones como fue la incesante expansion fiscal, lo cual produjo el surgimiento de la enfermad
holandesa®. (Parrefio, 2010:51)

Pero pese a las condiciones y objetivos de estabilizacion e inversidn por las cuales se crearon estos fondos,
se presentd el caso en que la Asamblea planted una reforma legal mediante la Ley Organica para la
Recuperacion del Uso de los Recursos Petroleros del Estado y Racionalizacion Administrativa de los
Procesos de Endeudamiento. (BCE, Registro Oficial No. 308, 3 de abril de 2008). Esta ley cumplia con la
disposicién transitoria, en la cual, los recursos provenientes de la actividad petrolera ingresarian al
Presupuesto General del Estado una vez descontados los costos inherentes a dicha actividad, tales como:
extraccion, transporte y comercializacion externa de crudo, produccién, transporte y comercializacion
externa de derivados; y, produccion, importacion y comercializacion interna de derivados; y otras de
naturaleza similar. (BCE, Registro Oficial No. 308, 3 de abril de 2008)

Y al mismo tiempo cumplia con la reglamentacion para su aplicacion. Mediante el articulo 13, “El Banco
Central del Ecuador seguira liquidando los ingresos provenientes de exportaciones de crudo y derivados de
acuerdo con las instrucciones impartidas por el Ministerio de Finanzas y los justificativos presentados por
EP PETROECUADOR”. (BCE, Registro Oficial No. 341, 20 de mayo de 2008). Gracias a esta ley, el
expresidente Correa optd por eliminar las inflexibilidades en el PGE, para asi solucionar necesidades de
gobernabilidad fiscal y programas sociales como infraestructura y desarrollo del sector social. (Ruiz, 2009)

La eliminacion de los fondos brindé al gobierno un repentino incremento de disponibilidad de recursos para
gasto fiscal, y conjuntamente con los ingresos petroliferos de los que se beneficié el Ecuador en los afios
posteriores, provocaron que el pais considere atractivo la inversion en el sector no transable de la economia
en el corto plazo, lo cual, desencadend problemas importantes como la reduccion de competitividad en los
mercados internacionales debido al hecho de que el sector transable de la economia no se vio fuertemente
estimulado por los abundantes recursos que obtuvo el pais, lo que llevo a que el pais sufra uno de los efectos
que llega a producir la enfermedad holandesa.

5> Fenémeno que cominmente sufre un pais rico en recursos naturales no renovables cuando empieza a recibir
grandes y repentinos flujos de divisas, lo que provoca la apreciacién del tipo de cambio real y una pérdida de
competitividad de los sectores no petroleros en los mercados internacionales.
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1.3. Situacion ex post a la eliminacion de los fondos de estabilizacion
ecuatorianos

Durante las ultimas décadas, la estructura de la economia ecuatoriana se ha visto representada por una
creciente actividad petrolera, dicha actividad se ha desarrollado hasta el nivel en donde la participacion de
la economia petrolera ha alcanzado promedios entre el 15 y 20% del Producto Interno Bruto (PIB), de igual
manera, los recursos monetarios producidos por la venta del petréleo han significado alrededor de un 30%
de los ingresos fiscales, y un promedio de 40% en la participacion de las exportaciones totales del pais, la
cual puede llegar a comprenderse como la principal fuente de volatilidad de la economia ecuatoriana.
(Parrefio, 2013:9)

Segun Parrefio (2013:13), para poder comprender las razones de dicha volatilidad, es necesario analizar de
forma integral al petr6leo como un Recurso Natural No Renovable y su importante rol dentro del desarrollo
social, econémico y productivo, ya que la explotacién y administracion de dichos recursos exponen un alto
nivel de riesgo de sostenibilidad intertemporal en temas como productividad, competitividad, y provisiones
de bienes y servicios publicos para poblaciones méas necesitadas.

Después de que la Asamblea Nacional eliminara los fondos en 2008, y con ellos la posibilidad de generar
ahorro e inversion, el pais empez6 rapidamente a sentir los estragos de la volatilidad del precio del petroleo,
volviendo a la economia ecuatoriana completamente vulnerable debido a que sus fuentes de financiamiento
eran escasas Y la inversion extranjera era limitada, estos hechos no pudieron ser contrarrestados con los
flujos provenientes del exterior como las remesas de migrantes o la balanza comercial no petrolera debido
a que el volumen que representaban no tenian un peso similar a los efectos que produce la venta del petroleo.

Como se puede observar en el anexo A, la balanza comercial en el periodo 2012-2017 ha presentado grandes
limitaciones. En primer lugar, podemos observar que las exportaciones FOB petroleras presentaron una
marcada tendencia bajista, lo cual pudo ser minimizado gracias a que las importaciones FOB petroleras
también presentaron una tendencia bajista, por lo que el balance comercial entre exportaciones e
importaciones petroleras se mantuvo positivo, pero en niveles cada vez mas bajos.

En segundo lugar, las exportaciones no petroleras empezaron a mejorar paulatinamente desde el 2012, pero
por el lado de las importaciones se puede observar que desde el afio 2012 sus niveles fueron mucho mayores,
comprometiendo asi la balanza comercial no petrolera que, hasta finales de 2017 todavia presenta niveles
negativos.

Estos resultados, provenientes de la balanza petrolera y no petrolera, nos permiten entender que los efectos
producidos por la crisis de 2008-2009, no iban a ser solventados de la mejor manera por la limitada
capacidad de respuesta del pais al no tener mecanismos que ayuden a soportarla, principalmente por
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depender de una reducida balanza comercial petrolera, la cual se veia fuertemente afecta por los niveles
negativos de la balanza no petrolera, misma que ralentizaba y eliminaba las posibilidades de hacer frente a
esta crisis.

Debido a que la politica del gobierno anterior se centrd en generar inversiones de corto plazo en el desarrollo
del sector no transable de la economia, el pais us6é de manera desmesurada cantidades de recursos monetarios
sumamente importantes que pudieron haber sido administrados de mejor manera. Una posible alternativa
hubiese sido fomentar el desarrollo del sector no transable a la par del sector transable de la economia
ecuatoriana, de esta manera, ambos sectores se hubiesen fortalecido conjuntamente, lo que hubiera generado
un escenario diferente donde la economia del pais pudiera afrontar con un menor impacto la volatilidad del
precio del petroleo al tener un sector productivo estimulado y fortalecido, con un mejoramiento en las
industrias, innovacion y productividad, para asi, generar mayores inversiones y un mejor desarrollo.

Este desarrollo conjunto entre estos dos sectores de la economia pudo haber fomentado un mayor
crecimiento de las exportaciones no petroleras debido al incremento de competitividad de los mercados
nacionales frente a los internacionales. Este incremento podria haberse ocasionado mediante el estimulo del
sector transable de la economia, el cual hubiese elevado los niveles de exportaciones y al mismo tiempo
hubiese reducido los niveles de dependencia de importaciones.

Esta alternativa pudo haber generado desarrollo en el sector transable y no transable de la economia,
conjuntamente con un resultado positivo de la balanza comercial no petrolera. Escenario en donde el pais
podria haber gozado de mayores posibilidades para hacer frente a los efectos producidos por la crisis de
2008-2009.

Es por esta raz6n que es importante considerar los ejemplos de otros paises que han constituido fondos de
inversion dentro de sus economias, y que gracias a una buena gestion de sus instituciones han sabido utilizar
estrategias eficientes para solventar problemas generados por shocks externos e internos, y al mismo tiempo
fomentar la inversion de capitales en diferentes sectores, y asi cumplir con sus objetivos de generar
rentabilidad intergeneracional eficiente y sustentable con la sociedad y el medio ambiente.

1.4. Fondos de estabilizacion: caso chileno y noruego

Después de haber analizado el caso de los fondos de estabilizacion que se crearon en el Ecuador, es
importante conocer las caracteristicas del fondo petrolero noruego, ya que representan a uno de los fondos
mas exitosos del mundo debido a su eficiente institucionalidad y, el fondo de estabilizacion chileno, ya que
este permite tener una comparativa méas cercana a la realidad que viven los paises sudamericanos con altos
niveles de recursos naturales. De esta manera, se puede llegar a comprender las enormes diferencias en
materia de decisiones y estrategias implementadas por estos dos paises.
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En el caso chileno, el Fondo de Estabilizacion Econémico y Social (FEES), fue constituido en 2007, con un
aporte inicial de alrededor de US$ 2.580 millones. Este fondo ha permitido financiar eventuales déficits
fiscales y amortizar deuda publica, lo que ha generado que el gasto fiscal no se vea comprometido por la
volatilidad de la economia mundial y por los ingresos del cobre. De igual manera, este fondo ha
implementado ciertas politicas y objetivos de inversion buscando maximizar el valor acumulado del mismo
para evitar caidas ciclicas, sujeto a un bajo nivel de riesgo. Esta aversion de riesgo se refleja en las estrategias
implementadas en la elaboracidn del portafolio de inversién, las cuales deben cumplir con una alta liquidez,
baja volatilidad y un bajo riesgo crediticio. (Ministerio de Hacienda — Chile, 2018).

La administracion del FEES, en su gran mayoria, es controlado por el Banco Central de Chile, el cual actta
como un agente fiscal con completa independencia del gobierno central desde 1989 (Ley Organica
Constitucional del Bance Central, 1989).

Esta entidad gestiona el portafolio de renta fija hasta un 92,5% de los activos. Por otra parte, el portafolio
de acciones es manejado por administradores extranjeros contratados y seleccionados por el Banco Central
de Chile mediante licitacion. De igual manera, el uso de derivados esta sujeto al tipo de portafolio, en donde,
el portafolio de renta fija puede hacer uso de forwards y de swaps solamente para cobertura cambiaria,
mientras que el portafolio accionario, es decir, de renta variable puede hacer uso de forwards y swaps para
cobertura cambiaria conjuntamente con el uso de futuros accionarios para generar mayor cobertura aparte
del comparador referencial. (Ministerio de Hacienda — Chile, 2018).

La politica de inversion del FEES considera una composicion estratégica de activos de 55% en bonos
soberanos (nominales), 34% en instrumentos del mercado monetario (15% en depdsitos bancarios y 19%
en letras soberanas), 7,5% en Acciones y 3,5% en bonos soberanos indexados a inflacion. El portafolio de
renta fija tiene una composiciéon de monedas de 40% en dolares, 25% en euros, 20% en yenes y 7,5% en
francos suizos. (Ministerio de Hacienda — Chile, 2015).

Dentro del escenario noruego, podemos comprender que este pais presentaba grandes problemas en su
economia hasta la década de 1960. Es a partir de 1967 donde encuentran yacimientos petroliferos en los
mares noruegos y su proceso de extraccion de crudo comienza, dando paso asi a la primera generacion de
ingresos hidrocarburiferos del pais. Pero al mismo tiempo se registraba el primer ingreso monetario al fondo
petrolero noruego, el cual fue recibiendo ingresos constantes por cada proceso de extraccion que se realizaba
hasta llegar a acumular cantidades suficientes para poder invertir estos recursos en diferentes regiones del
mundo y en diferentes &reas de inversion como instrumentos de renta fija, de renta variable, e incluso en
bienes inmuebles, lo que les permitia tener inversiones bien diversificadas que puedan distribuir de mejor
manera el riesgo existente en las diversas operaciones de inversion; y puedan generar el mayor rendimiento
posible para asi poder cumplir la mision de este fondo, el cual es salvaguardar y construir riqueza financiera
para las futuras generaciones. (Norges Bank Investment Management, 2018).
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Desde la creacion de este fondo hasta la actualidad, todo el capital producido por el petroleo se destina a
inversiones, los cuales se han presentado en mas de 9000 compafiias y en mas de 77 paises, lo que permite
que sus valores en cartera sean cada vez mayores®. Esta cartera esta repartida por los cinco continentes y se
encuentra diversificada en instrumentos de renta fija y variable, distribuida en sectores industriales, sean
por acciones, ingresos fijos 0 bienes raices, este Gltimos repartidos por Asia, Europa y Norteamérica.
(Norges Bank Investment Management, 2018).

El objetivo del fondo noruego es tener inversiones bien diversificadas que distribuyan el riesgo y generen
el mayor rendimiento posible dentro del mandato del Ministerio de Finanzas. A finales de marzo de 2018,
la asignacion de activos del fondo de inversion se dividio en un 66.2% en inversiones de capital, 31.2%
inversiones de renta fija y un 2.7% de bienes inmuebles no cotizados. (Norges Bank Investment
Management, 2018).

Como conclusidn, en este primer capitulo se ha analizado los efectos de la enfermedad holandesa que
incurren en paises con moneda extranjera debido a diversos factores. Para ello se realiz6 una descripcion de
las caracteristicas y condiciones dentro del caso ecuatoriano y los resultados que se produjeron en el marco
institucional del pais. Adicionalmente se explico la constitucién y objetivos de cada uno de los fondos de
estabilizacion que present6 el pais hasta antes del 2008. Posteriormente a este afio, se consideraron las
disposiciones legales que desembocaron en la eliminacion de estos fondos y los impactos dentro de la
economia ecuatoriana producidos por las crisis internacionales y por el desastre natural causado en abril de
2016.

Finalmente, se realiz6 una comparativa de la estrategia de inversién implementada por dos paises
exportadores de recursos naturales no renovables, por un lado, se encontraba el escenario noruego por ser
un pais exportador de petréleo; y por el otro lado, se evalu6 las condiciones del fondo chileno, el cual se
origina de las exportaciones de cobre. Ambos paises presentaron una estrategia mejor desarrollada en
comparacion con la que tuvo Ecuador en materia de inversiones, debido a que las decisiones institucionales
del gobierno central solo almacenaban recursos en las arcas estatales sin incentivos de fomentar
rendimientos. Posteriormente, el gobierno de turno, con una institucionalidad sesgada, decidi6 utilizar
dichos fondos para financiar gasto social, por lo que el pais se vio desprotegido ante shocks internos y
externos.

® Norges Bank Investment Management, investing holdings in equities, bonds and real state globally.
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Capitulo I1: Condiciones fiscales e institucionales

Dentro de las condiciones en las que el pais se ha desarrollado en los ultimos treinta afios de explotacion y
exportacion de petréleo, se han marcado muchos escenarios donde la toma de decisiones ha sido débil y con
objetivos de poca vision a largo plazo en materia de generar posibles escenarios donde se reduzca la
dependencia de las materias primas, fomentando el desarrollo productivo del pais.

Si se considera la situacion politica del pais previamente al proceso de dolarizacion, se puede comprender
que las preocupaciones por agotar el recurso natural eran practicamente inexistentes. Esto se debe en su
gran mayoria a la ideologia politica que vivia el pais en aquellos afios, la cual era muy fragil y voldtil, lo
gue desencadend la crisis financiera que posteriormente provocé la implementacién de moneda extranjera
y la imposibilidad de devaluar la misma ante efectos perjudiciales para la economia ecuatoriana.

Después del proceso de dolarizacion y los efectos nocivos como la pérdida de valor adquisitivo, niveles
masivos de desempleo y pobreza, cierre de empresas e industrias nacionales, y migracién de ecuatorianos a
paises desarrollados; el pais sintié un nuevo efecto causado por una institucionalidad poco fortalecida y
limitada. Esta institucionalidad no desarrollo condiciones positivas en &mbitos de mejoramiento del aparato
estatal, es decir, el sistema tributario no se habia fortalecido, la cual es la principal fuente de ingresos después
del petréleo.

De igual manera, la estructura institucional de las empresas publicas estaba fuertemente marcada al control
de intereses de diversos grupos de poder, los cuales tomaban las decisiones de la forma mas convenientes
para ellos. Esto provoco retrasos en el crecimiento y desarrollo del pais en términos de productividad y
satisfaccion de necesidades.

Pocos afios después del proceso de dolarizacion, un fuerte movimiento politico present6 nuevos mecanismos
para fortalecer el aparato estatal e institucional del pais y con ello lograr el desarrollo equitativo y eficiente
que se demandaba hace muchos afios atras. Esta nueva concepcion ideoldgica fomentaba el desarrollo social,
el cual se habia visto estancado, provocando grandes necesidades insatisfechas de la poblacion.

Esta reconstruccion del aparato estatal e institucional va a ser sujeto de anélisis en este capitulo debido a
que su implementacion se produjo cuando el pais afront6 la crisis internacional de 2008-2009 y las
posteriores bonazas petroleras. Asi mismo, se analizardn las condiciones que demuestren si su
institucionalidad fue eficiente y marco6 un gran desarrollo en el pais o, si su implementacion pudo realizarse
de mejor manera para haber evitado efectos negativos en la economia ecuatoriana.
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2.1. EIl rol del Estado en la administracion de los recursos naturales no
renovables

Dentro del rol del Estado, se debe comprender la posicion de este y la empresa extractora en términos de
precautelar el patrimonio natural, y al mismo tiempo cumplir con la satisfaccion de necesidades. Si un pais
presenta exuberantes recursos naturales no renovables, y una poblacion pobre, es decir, como bajos niveles
de educacién y limitados accesos a servicios publicos, las prioridades sobre el uso 6ptimo del recurso no
serian consideradas debido a que la administracion estatal busca cubrir dichas necesidades en el corto plazo,
lo que conlleva a una acelerada, ineficiente e inequitativa extraccion del recurso que lo Unico que provoca
son problemas en el desarrollo humano de largo plazo y puede llegar a producir corrupcion en la
administracion publica.

Muchas veces la relacion Estado-empresa es muy compleja debido a factores como conflictos de intereses,
tasas de retorno esperado, incentivos de extraccion, distribucion de renta y preservacion intergeneracional
del recurso natural no renovable de manera eficiente y equitativa. Cabe recalcar que estos no son los Uinicos
aspectos para considerar en la relacion entre el principal y el agente, es decir, dentro de la planificacion para
extraer el recurso natural no renovable y generar rentabilidad, se debe considerar aspectos como la
posibilidad de complementar otras inversiones para el desarrollo humano, pensar en las ventajas y
desventajas de aplicar una sostenibilidad fuerte o débil en el capital natural, y las externalidades positivas o
negativas que afectan a la economia del pais, a su sociedad y al medio ambiente.

Para Parrefio (2013:30), la mayoria de los paises con grandes reservas de recursos naturales no renovables
presentan inconvenientes en sus actividades extractivas, es decir, cuando el Estado y las empresas estatales
tiene limitaciones institucionales, se presentan menores capacidades tecnoldgicas, administrativas y
financieras para poder llevar a cabo el desarrollo de actividades de exploracién y explotacién de dichos
recursos. Esto provoca que el Estado no pueda operar eficientemente en la extraccion de recursos, por lo
tanto, las empresas independientes al &mbito estatal suelen realizar dichas actividades en sus manos.

Cuando el Estado permite la participacién privada en la exploracion y extracciéon de recursos, el rol que
pasan a desenvolver estas empresas es mucho mas fuerte y volatil, debido a que puede producir problemas
en la administracion estatal, ya que estas empresas se ven incentivadas a obtener la mayor cantidad de renta
proveniente de sus actividades extractivas en el corto plazo, evitando que se pueda producir una marcada
disminucién en su rentabilidad, producto de la incertidumbre de que el precio de estos recursos pueda verse
afectado a futuro. Dicha captacion de renta en el corto plazo es el principal incentivo de las empresas
privadas y al mismo tiempo lo es para la admiracion estatal, misma que puede llegar a comprometer el
patrimonio natural intergeneracional. Es decir, que pueden llegar a presentarse inconvenientes en términos
de precautelar que las proximas generaciones no sufran el agotamiento del recurso natural. Este
inconveniente esté ligado a la tragedia de los comunes.
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Para Hardin (1968), la tragedia de los comunes describe una situacion en la que varios individuos se
encuentran motivados por el interés personal, actuando de manera independiente y racional. Sin embargo,
asi utilicen la racionalidad, estos individuos terminan por destruir o agotar el recurso coman, aunque a ellos,
de manera individual o colectiva, no les beneficie la eliminacion de este. Esta situacion describe la relacion
entre libertad y responsabilidad, la cual puede ser entendida como un conflicto social sobre el uso de los
recursos comunes y una contradiccion entre los intereses y beneficios de los individuos y los bienes
comunes.

Para evitar estos inconvenientes, es importante la difusién de informacién a la sociedad civil, es decir,
transparentar los procesos de participacion, ya que de esta manera se pueden evitar posibles problemas de
asimetria y distorsion en los procesos de comunicacion, lo que disminuye la posibilidad de incrementos en
los costos de extraccion, incrementos en los tiempos de operacion de estas empresas e incluso disminuye
las afectaciones a la soberania del pais. Una sociedad informada es consciente del valor de su patrimonio
natural, de las inversiones estatales y privadas, y pueden llegar a evitarse actos de violencia o corrupcion en
la administracion de los recursos naturales no renovables, esto provocaria mayor equidad y empoderamiento
de la sociedad frente a los grupos de poder. Es importante considerar que el costo de incurrir en corrupcion
es mas alto que no avanzar en mecanismos para evitar la informacién privilegiada y fomentar la
transparencia vinculados a procesos de educacion y concientizacion de la sociedad civil’. (Parrefio, 2013:21)

Lastimosamente, los grupos de poder buscan mantener los niveles de informacion al minimo y asi evitar
gue la sociedad cuente que con la suficiente informacion que le permita tomar las mejores decisiones para
su bienestar, y al mismo tiempo generar politicas publicas 6ptimas para fomentar la eficiencia y equidad en
el desarrollo de toda la poblacion del pais.

Una vez analizada la situacién en la que las empresas privadas participan en las actividades extractivas, es
importante considerar el caso en donde el Estado puede realizar por sus propios medios actividades dentro
de esta industria. La primera situacion se produce cuando la empresa estatal tiene control del monopolio
natural y puede encargarse de todas las acciones. Pese a que esta empresa puede realizar toda la actividad,
decide utilizar los servicios del sector privado fomentando asi competencia, eficiencia y transparencia. Pero
surge la interrogante del por qué la empresa publica no participa en todos los procesos de esta industria.

La principal razon tiene que ver con las desventajas que se producen en dicha empresa al no tener
competidores, esto reduce los incentivos para mejorar eficientemente sus procesos de exploracion,
extraccion, transporte y comercializacion, lo que puede llevar a niveles donde el proceso que realiza esta
empresa publica no es el mas adecuado con el medio ambiente, no es eficiente en las actividades de esta

7 Por ejemplo, en el caso del Ecuador, mucha de la informacién referente a las actividades de extraccion y produccion
de petroleo se encuentra limitada o es de acceso restringido, como es el caso de los balances y reservas petroleras de
EP Petroecuador. El desconocimiento de esta informacion provoca que la sociedad se encuentre desinformada y
consecuentemente se genere incertidumbres e incentivos de corrupcién, principalmente influenciados por los intereses
de los grupos de poder.
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industria, e incluso puede perder el sentido del recurso intergeneracional al verse atraido por incrementos
en el precio del petréleo, el cual, es un incentivo para extraer mas en el presente afectando a futuro. En otras
palabras, esta situacion de complacencia puede afectar la estructura administrativa de la empresa publica.

Para Parrefio (2013:39), una posible solucidn a estos escenarios se puede presentar cuando la empresa
publica y privada se convierten solo en actores de esta industria y la administracion central decide como se
asignaran los derechos de propiedad tanto para las empresas publicas como privadas, logrando asi, que
dichas empresas puedan competir eficientemente, y el Estado pueda alcanzar los niveles mas altos en
eficiencia y rentabilidad.

Es importante considerar que la participacién de las empresas privadas y puablicas estdn sujetas a un
problema de incentivos, por lo cual, existen tres maneras de poder ilustrarlos. Segun Stiglitz (1974), existen
tres tipos de contratos que pueden ejemplificar de mejor manera los incentivos de las dos partes
involucradas.

En primer lugar, se encuentran los contratos de arriendo, donde el arrendatario renta la tierra por un precio
fijado. Este contrato genera un gran incentivo a la empresa extractivista, ya gque esta podria conservar toda
la extraccidn adicional que se produzca; sin embargo, la empresa extractivista tendrd que asumir todos los
riesgos adicionales que se generen en este proceso.

En segundo lugar, se encuentra el contrato salarial, en el que, el riesgo pasa a ser facilmente asumido por el
arrendatario, ya que este presenta un mayor nivel de riqueza. En este contrato, los incentivos de la empresa
extractivista no son mayores a los previstos al comienzo del convenio, debido a que sus ingresos estan
fijados bajo las delimitaciones que se establecieron en dicho contrato, y no dependeran de la disponibilidad
de recursos existentes en zonas adicionales.

En tercer lugar, se encuentra el contrato de aparceria, el cual representa un compromiso entre la empresa
extractiva y la entidad estatal. Este tipo de contrato puede generar que la produccion nacional sea
sustancialmente mayor que en los escenarios anteriormente mencionados. De igual manera, este contrato de
aparceria podria generar una redistribucién de participacion sobre el recurso y la implementacion del riesgo
compartido, los cuales fomentarian incentivos para ambas partes, mejorando asi la eficiencia en los procesos
de extraccion y produccion.

Después de haber analizado la participacion publica y privada, es necesario recalcar que las politicas e
instituciones de un pais dependen principalmente de su composicion administrativa, ya que esta permitira
la correcta utilizacion y definicion de los derechos de propiedad de los recursos naturales no renovables.
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Con una administracion estatal débil pueden aparecer problemas como la ineficiencia en la economia del
pais, seguido de una mala distribucion de la renta de recursos naturales no renovables, y un conflicto social
que provocarian que la poblacion se pueda dividir en dos grupos, los afortunados y ricos quienes son los
principales en percibir los beneficios de los recursos naturales por ser los intermediarios de los grupos
extractivistas; y los excluidos y pobres que se ven afectados porque son ellos quienes en verdad necesitan
de estos para lograr un mejor desarrollo.

La razon por la que los ricos son los que primero perciben los beneficios de la extraccion se debe a que este
grupo realiza diversas acciones informales como el lobby para captar la renta y maximizar la utilidad de
este grupo. Esto provocaria la exclusion del segundo grupo social y consecuentemente llevaria a problemas
de inequidad en la distribucidon del ingreso, lo que desembocaria en fuertes acciones contra el primer grupo,
produciendo asi, un incremento en los costos de transaccién y produccion de la economia. (Parrefio,
2013:20)

De igual manera, el incremento de riesgo e incertidumbre de verse afectados por la disminucion del precio
del recurso natural o por la aparicién de sustitutos que reemplacen el uso de dicho recurso, afectaria
directamente en las tasas de retorno esperadas y en las utilidades que percibiria el grupo econdmico
involucrado. Todo esto llevaria a un deseo y disponibilidad por extraer el recurso lo més rapido posible y
asi asegurar la rentabilidad de sus operaciones. Este incentivo desmesurado por usar los recursos puede
provocar perdida de eficiencia y equidad intergeneracional, lo que conlleva a un rapido agotamiento del
patrimonio natural, provocando problemas para solventar necesidades en el futuro.

Adicionalmente, en una mala administracién de la renta de los recursos naturales es importante considerar
aspectos como la politica que maneje un pais, especificamente en el ambito del ciclo politico y del sistema
tributario. Asi, al encontrarse instituciones ineficientes y un ciclo politico incierto y volatil, la normativa
tributaria puede verse modificada, favoreciendo a las empresas privadas extractivistas. Esta situacion
econdmica puede ser afectada indeterminadamente debido a que, si los ingresos tributarios por actividades
extractivas se ven reducidos, no pasard mucho tiempo hasta que se modifique todo el sistema tributario, el
cual dejaria al pais en graves problemas ya que la principal fuente de los ingresos permanentes de un pais
empieza a verse reducida.

Si la estructura politica del pais estda comprometida o genera mucha incertidumbre, entonces los sistemas
tributarios son volatiles y hay deficientes sistemas de control, evaluacion e informacion, los cuales producen
incrementos en los costos que las empresas cargan al Estado, lo que conlleva a que las empresas eludan el
pago de sus impuestos y aseguren el maximo beneficio que les sea posible. Una posible solucion para el
Estado es la implementacion de una regalia eficiente, ya que, de implementarse de manera erronea, esta
podria llegar a disminuir la inversion en los procesos de exploracion y explotacion del recurso natural, donde
agente y principal pierden, pero es la poblacion la mas perjudicada por no satisfacer sus necesidades.
(Parrefio 2013:33)
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Por otro lado, si la normativa tributaria se modifica, pero no a beneficio de la empresa extractivista, se
genera un problema de inconsistencia debido a que esta empresa llegaria a considerar si la administracion
gubernamental garantizaria una participacion tributaria justa a largo plazo. Para evitar este tipo de
inconvenientes, las instituciones deben ser sélidas y transparentes, con sistemas judiciales eficientes,
equitativos y éptimos, para resolver controversias nacionales e internacionales, y asi, garantizar los
incentivos y compromisos de inversion para evitar posibles desviaciones e incumplimientos en los acuerdos
deseados por ambas partes.

Para poder tener una mejor comprension sobre el funcionamiento de la administracién institucional, es
considerable analizar el ejemplo de Ecuador y su propuesta Yasuni ITT. Dicha propuesta se present en
septiembre de 2007 ante el Programa de Naciones Unidad (PNUD) con el objetivo de mantener el crudo de
los campos Ishpingo, Tiputini y Tambococha bajo tierra esperando una compensacion y retribucion por
parte de la comunidad internacional conformada por Alemania, Espafia, Bélgica, Suecia y Francia. Dicha
compensacion debia ser de al menos la mitad del valor econémico que recibiria el pais en el futuro, es decir,
aproximadamente 3.500 millones de dolares. Esta propuesta fue acogida por algunos paises donantes con la
condicion de que el Estado ecuatoriano emitiera Certificados de Garantia Yasuni (CGY), que no sean
transables, no generen intereses, no tengan fecha de vencimiento, y que se puedan hacer efectivas
Unicamente si el Estado ecuatoriano incumpla con las condiciones de la propuesta y empiece actividades de
exploracion y explotacion. (PNUD, 2008)

Segun Parrefio (2013:52), estos aportes se destinarian a un fideicomiso administrado por el PNUD, los
cuales serian invertidos en la expansion de la generacion de fuentes de energia hidroeléctricas, geotérmicas,
eodlicas y solares dentro del Ecuador. Proyecto de inversién que anteriormente existia en el pais bajo el
nombre de FEISEH, el cual fue eliminado como se menciond en el capitulo anterior. Estas inversiones
permitirian al pais recibir interés a perpetuidad que le ayudarian a financiar proyectos como:

» La conservacion y regeneracion natural, reforestaciéon y forestacién de bosgques manejados por
pequefios propietarios.

» Aumento de la eficiencia energética nacional y ahorro de energia.

» Desarrollo social con programas de educacién, salud, capacitacion, asistencia técnica y generacion
de empleos.

De esta manera se lograba mantener los recursos bajo tierra implementando el concepto sostenibilidad
fuerte, el cual hace referencia a que el capital natural se mantendria intacto, lo que permitia que este no sea
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sustituido por otra forma de activo, ya que conservar el patrimonio en términos agregados no es
significativamente igual a obtener un activo financiero. Adicionalmente se hubiese logrado evitar la emision
de CO2 y deforestacion asociadas a actividades de explotacion y construccion de infraestructura.

Dias antes de que se firmara el acuerdo, el expresidente Correa tomo la decision de no suscribir el convenio
de constitucién de fideicomiso, afectando asi el trabajo y credibilidad de la comision negociadora, las
relaciones con el PNUD vy los paises donantes. La iniciativa Yasuni ITT era innovadora debido a que
permitia reducir las contaminaciones ambientales por los procesos de extraccion, protegia la biodiversidad,
y fomentaba el desarrollo social y productivo del pais. Lastimosamente, la ideologia del anterior gobierno
no fue estructurada de igual manera como lo hicieron los paises donantes y el PNUD, ya que el gobierno de
turno queria utilizar dichos recursos para seguir fomentando y estimulando su programa de gasto publico,
pero no consideraba estimular el desarrollo productivo de otros sectores para lograr un crecimiento
equitativo a largo plazo.

2.1.1. Ingresos, rentas y consumos aplicados a las finanzas publicas.

Otro aspecto de gran importancia que se debe considerar tiene que ver con los tipos de ingresos y las finanzas
publicas de un pais, es en esta donde se puede conocer la estructura y composicién de los ingresos y gastos
permanentes y transitorios que se aplica en una economia con recursos naturales no renovables.

La teoria del ingreso permanente fue expuesta en la obra “Teoria de la funcion de consumo” de Milton
Friedman. Este analisis involucra conceptos sobre el comportamiento de los consumidores frente a cambios
en sus niveles de ingresos en cada periodo de tiempo. Para Friedman (1957), las variaciones en la renta no
modifican el consumo de los individuos, siempre y cuando el nivel de riqueza se mantenga igual. Es decir,
un incremento de la renta podria afectar los niveles de consumo solo si afectan de igual manera al nivel de
riqueza. Dicho de otra forma, si una persona sabe que sus ingresos seran superiores en un afio determinado,
pero volvera a disminuir en el futuro, entonces su estructura de consumo se debera ajustar por sus ingresos
promedios mas que por sus ingresos corrientes, de esta manera el nivel de consumo y riqueza estaran en
funcion del incremento o disminucidn del ingreso actual y futuro. Si analizamos esta concepcién al caso de
los paises con recursos naturales no renovables, para poder preservar la riqueza es necesario que el consumo
en cada uno de los periodos esté basando en el uso de la renta permanente o0 a la riqueza del Estado.

Dentro de la teoria del ingreso permanente, es importante considerar al ingreso fijo y al ingreso transitorio,
este ultimo se produce en periodos donde se recibe un mayor flujo monetario. Al aplicar estas definiciones
en la realidad de un pais, un grupo de autores aseguran que los recursos naturales no renovables no son
ingresos transitorios porque se produce una transformacion de un activo natural a uno financiero. No
obstante, varios autores de su contraparte si definen a los ingresos de extraccion de dichos recursos como
ingresos transitorios porque estos recursos dependen de factores externos que no controla un pais. De igual
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manera, estos autores describen a los impuestos como ingresos fijos porque es un rubro que seré captado en
todo momento, pero no en su totalidad debido a que son susceptibles a reformas tributarias o caidas en los
ingresos de las familias, pero pese a estos inconvenientes, siguen siendo menos volatiles que los recursos
naturales no renovables.

Segun Friedman (1957), el consumo también goza de una parte permanente y una transitoria. EI consumo
permanente generalmente se cubre con los ingresos permanentes; este tipo de consumo debe presentar
estabilidad a lo largo del tiempo. EI consumo transitorio por otro lado se presenta en situaciones especiales,
contingencias o emergencias, y esta representado por la adquisicién de un determinado grupo de bienes que
habitualmente no son demandados. Para el economista Milton Friedman, al igual que se analizan las
condiciones de ingresos y consumos de cada hogar, lo mismo debe ocurrir con las diferentes realidades que
vive cada pais con recursos naturales.

Si se aplican dichos conceptos al escenario macroeconémico, el gasto publico serd divido en gasto
permanente y transitorio. Donde el gasto permanente se direcciona al mejoramiento y administracion del
aparato estatal como son sueldos, salarios, seguridad social, gastos intangibles como salud, educacion y
seguridad, y en gastos corrientes como transferencias y subsidios. En el caso de los gastos transitorios, estos
se producen cuando el pais adquiere cierta cantidad de maquinarias o activos fisicos que tomaran tiempo en
ser reemplazados. Este tipo de gastos se realizan en actividades de mejoramiento de la produccion y
reconstruccion de zonas afectadas por desastres naturales o conflictos armados.

2.1.2. Criterios a nivel macroecondmico: Balance Estructural

Tomando en cuenta que la regla de Balance Estructural consiste en aislar los efectos del ciclo de los ingresos
del Gobierno Central para la determinar el nivel del gasto en cada presupuesto, se debe analizar la evolucion
de los ingresos segun su origen e impacto en los ingresos estructurales. (DIPRES, 2018)

Esto permite que el Balance Estructural pueda prevenir que los paises caigan en riesgos recesivos reales o
financieros, logrando asi, que estas economias puedan tener un margen de maniobrabilidad para poder
responder oportuna y eficientemente a cualquier situacion desfavorable que pueda presentarse mediante la
implementacion de politicas fiscales y monetarias contra ciclicas, evitando que el pais incurra en una
excesiva internalizacion de costos.

2.1.2.1.  Balance Estructural de Chile
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Segun el Ministerio de Hacienda (2018), el Balance Estructural o Indicador del Balance Ciclicamente
Ajustado, es un indicador de sostenibilidad en el tiempo, que se obtiene de estimar el balance presupuestal
del gobierno central en un afo determinado si el nivel del cobre se encontrara en su nivel de mediano plazo
y su actividad econdmica, medida a través del PIB, se encontrara en niveles tendenciales. Esto permitiria
aislar los efectos ciclicos del precio de la materia prima y la actividad econdmica sobre los ingresos y gastos
fiscales en el presupuesto estatal.

Estas reglas fueron implementadas en el gobierno del expresidente Lagos, las cuales consistian en imponer
a la formulacion y ejecucion presupuestaria la obligacion de establecer el nivel de gastos totales donde el
Balance Estructural del sector publico sea equivalente al porcentaje del PIB en todos los afios, es decir,
menor al 0% del PIB cuando las condiciones ciclicas sean desfavorables al presupuesto fiscal, y superior al
0% del PIB cuando las condiciones ciclicas sean favorables a dicho presupuesto. (DIPRES, 2018)

Para el afio 2015 se establecié que la politica fiscal debia enfocarse en un proceso de consolidacion fiscal
que garantice finanzas publicas sanas, sin exacerbar innecesariamente la posicion ciclica de la economia. A
partir de 2016 la meta de politica fiscal consistié en reducir el déficit estructural en aproximadamente un
cuarto de punto porcentual del PIB cada afio. Asimismo, la autoridad estableci6 que, con el fin de evaluar
la meta de convergencia, el balance ciclicamente ajustado se mediria con pardmetros estructurales
comparables entre un afio y otro. (DIPRES, 2018)

2.1.2.2. Balance Estructural del Ecuador

Segun la Ley Organica de Responsabilidad, Estabilizacion y Transparencia Fiscal de 2002, se adoptaron
una serie de reglas macro fiscales como la programacion de mediano plazo, techos de deuda publica como
porcentaje del PIB, la cual es la regla de oro de las Finanzas Publicas, entre otros. Estas procuraban ser los
lineamientos centrales que pretenden encaminar la politica fiscal del pais.

Adicionalmente, es importante conocer varios aspectos que forman y delimitan la situacién del pais frente
a una implementacion de un balance estructural, los cuales son: (Reza, 2013)

» Ecuador presenta en sus balances gubernamentales una distribucion de ingresos fundamental,
descrita por ingresos petroleros y no petroleros. Este Ultimo esta principalmente constituido por
ingresos tributarios como Impuesto a la Renta, Impuesto al Valor Agregado (IVVA), Impuesto a los
Consumos Especiales (ICE), Aranceles, entre otros.

> El pais adolece de estabilizadores automaticos de gastos especificos. Sin embargo, se presenta una
relativa prociclicidad del gasto corriente en relacion con el ciclo econémico.
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» El pais puede ser considerado como altamente dependiente de recursos naturales no renovables, lo
que es perjudicial cuando el precio de la materia prima disminuye.

» Los recursos naturales no renovables forman parte del patrimonio del Estado ecuatoriano.

» Las medidas de ajuste en los ingresos tributarios no son bien direccionadas, debido a la voluntad
politica sobre el caracter de transitoriedad o permanencia.

Al analizar estas caracteristicas, se puede pensar que la implementacion de un balance estructural es
necesario, pero debe ser implementado de manera efectiva para asi reducir el gasto corriente a niveles
sostenibles, mejorar las fuentes de ingresos no petroleros, lo cual reduciria la dependencia de materias
primas, la incertidumbre y los problemas con la volatilidad del precio de este recurso.

2.3. Politica fiscal e institucionalidad aplicada a los recursos naturales

Para poder desarrollar las condiciones fiscales adecuadas, es necesario considerar en primer lugar a la
justicia intergeneracional y, en segundo lugar, segun los estandares de las estadisticas de finanzas publicas,
para que la ejecucion de una venta de RNNR pueda ser considerada como una transaccion bajo la linea debe
existir un proceso de cambio de un activo natural por uno financiero. En el caso del petrdleo u otro recurso
natural no renovable, estos se extraen de la naturaleza si afectar su composicion de activo natural, por lo
tanto, su extraccién y exportacion se registran sobre la linea por ser transacciones del sector real, después
de vender el activo natural, los ingresos percibidos por dicha operacion pasan a ser considerados como
activos financieros, los cuales se registran bajo la linea por ser transacciones financieras. (MEFP 2001-BCE,
2014)

La clasificacion de estas transacciones se originaron desde la creacién del primer Manual de Estadisticas de
Finanzas Puablicas en 1986, mismo que brindaba orientacion para la compilacién de las EFP, pero no se
encontraba completamente alineado con otras estadisticas macroecondémicas, lo que incentivd a la
actualizacion del MEFP 2001, el cual permitié obtener una mejor armonizacién con otros sistemas
estadisticos macroecondmicos como el Sistema de Cuentas Nacionales (SCN), creando asi congruencia con
el objetivo de mejorar el analisis fiscal. Posteriormente, las actualizaciones al MEFP 2014 permiti6 no solo
emplear al Sistema de Cuentas Nacionales, sino complementarse con el Manual de Balanza de Pagos y
Posicion de Inversion Internacional (MBP6), Manual de Estadisticas Monetarias y Financieras (MEMF),
con la Guia de Estadisticas de la Deuda del Sector Publico (GEDSP), y con la Guia de Estadisticas de la
Deuda Externa (GEDE). Gracias a la implementacion de este manual, se puede entender de mejor manera
la diferenciacion entre transacciones reales y financieras, ya que el enfoque sobre la linea brinda informacion
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detallada sobre las fuentes de los ingresos y la composicion de las erogaciones®, mientras que el enfoque
bajo la linea permite conocer a mayor detalle el modo en que los gobiernos invierten los superavits o
financian los déficits. (FMI-MEFP, 2014)

Adicionalmente, para Traa (2007), las instituciones deben utilizar el balance del sector fiscal como una
herramienta que permita establecer las vulnerabilidades de un pais. Es decir, los flujos de ingresos petroleros
dan una imagen de ser una economia saludable, pero los balances, los cuales, conceptualmente son saldos,
permiten observar que el patrimonio neto esta disminuyendo a lo largo del tiempo. Esto quiere decir que, a
mayores ingresos petroleros, mayor agotamiento de las reservas petroleras.

Para el afio 2003, el FMI contacto a Ecuador para dialogar acerca del agotamiento del recurso y una posible
contingencia al colocar los ingresos petroleros en las cuentas de fondos de contingencia y no en la asignacion
presupuestal. Conjuntamente se aconsejé un reajuste de politicas de inversion en los sectores no petroleros
para asi poder minimizar los impactos frente a caidas del precio de petréleo o agotamiento de este.

Como podemos observar en el anexo B, la situacién petrolera del Ecuador con respecto a sus reservas
probadas ha ido en aumento. Dichas reservas se deben en su gran mayoria a exploraciones exitosas de
nuevos campos petroliferos ubicados en la region amazédnica del pais. Este incremento en las reservas ha
provocado que el pais goce de una mayor posibilidad de extraer los recursos por un mayor tiempo.
Conjuntamente a la nueva disponibilidad de reservas probadas, el precio del petréleo increment6 en los afios
posteriores, especificamente, en los afios 2011, 2012, 2013 como lo muestra el anexo C, lo cual
incrementaria el interés de extraer el recurso natural en mayores cantidades. Este deseo de aprovechar el
incremento del precio del recurso y obtener mayores beneficios, solo confirma la teoria de un pronto
agotamiento del patrimonio neto. Por tal motivo, para Traa y Friedman es importante crear un sistema que
reemplace la actividad extractivista del activo natural antes de que este se agote.

Frente al incremento de reservar probadas, es importante considerar la situacion petrolera que vivia el pais
durante el periodo 2012-2017, ya que las cantidades de produccién de petréleo fueron significativamente
constantes, como se muestra en el anexo D. Incluso cuando el precio de la materia prima en cuestion se
encontraba disminuyendo paulatinamente.

El primer anélisis que se puede observar en el escenario ecuatoriano tiene que ver con el incremento de
reservas petroleras como se presentd en el anexo B, el cual permitia al pais gozar de una nueva y mejor
situacion de explotacion y exportacion del recurso petrolero, lo que le significaba mayores beneficios.
Situacion que se logré gracias a la Resolucion Legislativa No. O, emitida en octubre de 2013, donde se

8 Las erogaciones comprenden el gasto y las inversiones netas en activos no financieros que se realicen dentro del
afio contable.
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incorporaron los campos del bloque 31 y 43, pertenecientes a la superficie actual del Parque Nacional
Yasuni. (Registro Oficial No. 106, 2013)

El segundo andlisis, respecto a los niveles constantes de produccion, tiene que ver con las obligaciones de
pagos futuros que tenia Ecuador en esos afios. Estos pagos corresponden al cumplimiento de contratos de
preventas que generaron pagos anticipados para obtener financiamiento para diversos proyectos de
inversion. Estos contratos de ventas anticipadas se realizaron con las empresas petroliferas asiaticas
conocidas como PetroChina Company Limited, Unipec Asia Co, y PTT International Trading of Tailandia.
(Contraloria General del Estado, 2018)

Estos contratos presentaron la particularidad de haber sido establecidos bajo condiciones en donde las
empresas petroleras extranjeras entregarian recursos financieros en forma anticipada al gobierno
ecuatoriano, mismos que ingresaron al Presupuesto General del Estado. Dentro de estos contratos, el
comprador asegurd el capital a ser devengado junto con los intereses generados a través de la entrega de
petroleo crudo hasta cumplirse el proporcional de la operacion. (Contraloria General del Estado, 2018)

Este tipo de operaciones de pago de obligaciones por ventas anticipas son la principal razén de que la
produccién petrolera en el Ecuador se haya mantenido en niveles casi constantes, ya que se debia cubrir el
proporcional a ser devengado juntamente con la produccion minima necesaria para poder asignar el
presupuesto estatal. Gracias a estos contratos y a la marcada disminucion del precio del petroleo, se debia
extraer mas recursos para cubrir los mismos valores de afios anteriores.

Volviendo al anélisis institucional, existen muchos factores que afectan las condiciones fiscales de un pais,
uno de los mas importantes se presenta con las politicas prociclicas que produce expansion fiscal en periodos
de auge de recursos naturales no renovables, o contraccion en periodos de recesion. Estas pueden ser
controladas al disminuir el gasto publico, pero se debe buscar un nivel sostenible de gasto para no disminuir
la productividad y estancar el crecimiento. Una posible estrategia es disminuir en primer lugar la inversion
publica en vez del gasto corriente, ya que es mas facil paralizar temporalmente ciertas obras que dejar
impago sueldos y disminuir la produccién y provision de bienes y servicios como educacion, salud,
seguridad social y defensa.

Un andlisis normativo de politica fiscal para un pais extractor de recursos naturales no renovables comienza
con la separacion de las distintas operaciones del Sector Publico No Financiero. Una vez identificada la
relacion entre los tipos de fuente, es necesario determinar la secuencia de entrada y salida de flujos
monetarios.

De manera mas amplia, los flujos monetarios se encuentran divididos en ingresos y gastos totales. Los
ingresos totales se componen de todos los recursos financieros en efectivo que se percibe en el SPNF, sean
de fuentes internas, externas, impositivas 0 no. Los gastos totales, se compone de los recursos publicos cuyo
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destino son los pagos no recuperables de contraprestacion o sin contraprestacion, con fines de consumo o
inversion. (SPNF, 2017)

Dentro de los ingresos totales se encuentran los ingresos petroleros y no petroleros. De igual manera, dentro
de cada uno de estos registros existen divisiones. (SPNF, 2017)

>

>

Los ingresos petroleros provienen de las actividades de exportacion y venta de derivados de este.
Estos ingresos dependen de varios factores como el nivel de produccidn, los precios internacionales
del petréleo crudo y sus derivados, los costos de produccidn y los niveles de exportacion de este.

% Por exportaciones. Provienen de las exportaciones directas de petréleo que realiza el pais
mediante la empresa publica EP PETROECUADOR.

<+ Por venta de derivados. Son los ingresos pertenecientes a las actividades de venta de
hidrocarburos y sus derivados que se realizan dentro del pais.

Ingresos no petroleros corresponden a los ingresos corrientes, provenientes del poder adquisitivo
del Estado. Es decir, de las operaciones de venta de bienes y servicios, renta de patrimonio, ingresos
tributarios, no tributarios y sin contraprestacion. Estos ingresos provenientes de impuestos se
componen de: IVA, ICE, a la renta y arancelarios. Las contribuciones a la seguridad social se
catalogan dentro de los ingresos sin contraprestaciones, mientras que los ingresos no tributarios
hacen referencia a las transferencias corrientes, ingresos no operacionales de empresas publicas no
financieras, e ingresos de autogestion.

De igual manera, dentro de los gastos totales se encuentran los gastos corrientes y de capital. Estas cuentas
también presentan subdivisiones dentro de cada una. (SPNF, 2017)

>

Los gastos corrientes son destinados por las entidades para adquirir bienes y servicios con la
finalidad de mejorar el desarrollo de actividades operacionales administrativas, y transferir recursos
sin contraprestacion. Este tipo de gastos se encuentran conformados por: Intereses por concepto de
deuda publica interna o externa, sueldos, compra de bienes y servicios para funcionamiento
operacional de Estado, prestaciones a la seguridad social, y transferencias corrientes por parte de
unidades institucionales para el pago de bonos solidarios, importaciones de derivados para consumo
interno, y gastos no operacionales realizados por empresas publicas no financieras.

Los gastos de capital se componen de la construccion o adquisicion de activos de capital fijo,
compra de tierras y activos intangibles que intervengan en el proceso de acumulacion de capitales.
Este tipo de gasto se clasifica en:
% Formacion bruta de capital fijo, la cual se compone de la adquisicion de bienes inmuebles
y obras de infraestructuras civiles educacionales, de salud, servicios basicos, entre otros.
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¢+ Presupuesto General del Estado, el cual incluye todas las instituciones prestadoras de
servicios no mercantiles dedicadas en campos especificos de administracion pablica y que
son dependientes del gobierno central.

% Empresas puablicas no financieras, las cuales se constituyen en sociedades y cuasi
sociedades de capital. Estas son propiedad del gobierno y son controladas por este. Su
finalidad es la produccién de bienes y servicios a gran escala que se destinan a los diferentes
mercados nacionales.

Una vez analizado las fuentes y los usos fiscales, es transcendental definir a donde se debe destinar los
recursos para financiar las actividades de gasto. Es importante tener en cuenta que los ingresos permanentes
son los mas estable que tiene el Estado, por lo tanto, estos deben ser destinados al gasto corriente para evitar
costos sociales y politicos que pueden presentarse con el impago de sueldos y salarios a funcionarios
publicos. Si los ingresos permanentes no son suficientes para cubrir el gasto corriente, el Estado debera
endeudarse a corto plazo ya que esta situacién se asume como un shock transitorio.

Por el contrario, si los ingresos permanentes son mayores al gasto corriente, se producira un efecto de
recursos excedentarios, los cuales deben ser administrados con prudencia para cubrir otros rubros como el
pago de amortizaciones de corto plazo. Otro posible rubro por cubrir pueden ser las amortizaciones de largo
plazo, siempre y cuando la tasa de interés de la deuda sea mayor a la inversién en desarrollo social. Como
tercera posibilidad se puede considerar el excedente de recursos para fomentar y cubrir gastos de capital.

Por otro lado, de manera estricta, los ingresos no permanentes deben ser destinados al gasto de capital, ya
gue con estos ingresos se realizan inversiones tangibles, los cuales mejoran el desarrollo productivo del pais
y se espera que en el largo plazo incrementen las recaudaciones tributarias, mejorando asi los ingresos
permanentes. Si se produce un gasto de capital muy costoso y los ingresos no permanentes no pueden
cubrirlo, entonces el Estado recurrird al endeudamiento de largo plazo ya que estas obras generaran
rentabilidad a futuro y podran autofinanciar el pago de dicha deuda.

Una vez analizado las politicas fiscales, es necesario conocer la estructura institucional, la cual debe trabajar
juntamente con las normativas de politica fiscal para paises extractores de recursos naturales no renovables
previamente descrita, para asi fomentar una administracion estatal eficiente.

Para North (1993), las instituciones representan las reglas de juego debido a que generan una estructura de
incentivos para el desarrollo politico, econdmico y social; no obstante, es importante considerar que en dicha
estructura de incentivos se deben implementar los costos de oportunidad para cada eleccion realizada, sea
individual o colectiva.

Segun Ayala (1999), la institucionalidad se representa por el sector publico y el privado, los mismos que
pueden ser identificados como instituciones formales e informales respectivamente. Estas instituciones
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deben mantenerse y ser eficientes con los derechos de propiedad ya que estos determinan los niveles de
interaccion del gobierno con los individuos.

Cualquier disefio institucional eficiente debe comprender la relacién que existe entre las instituciones
formales e informales. Entonces, para un correcto funcionamiento institucional, debe existir correlacion y
armonia ente la parte formal e informal, ya que un equilibrio entre estas mostrara los resultados positivos
esperados en la implementacion de politicas, tanto econdmicas como sociales.

Es importante considerar dentro del analisis institucional que, si los gobiernos obtienen la mayoria de sus
ingresos de fuentes naturales como el petrdleo, entonces estos se ven incentivados a crear programas de
ayuda y bienestar social, y a cobrar menos impuestos para reducir la tensién politico-social, asegurando por
mayor tiempo el régimen politico que lidera al pais. Esto provocaria que se reduzcan los ingresos
permanentes y se limite el desarrollo del pais en materia de innovacion, provocando que este genere menor
necesidad de tributar sobre riqueza creada, lo cual conlleva al decaimiento de la productividad del pais.

Dentro de otras corrientes de este analisis, la paradoja de la abundancia en paises con grandes recursos
naturales no renovables genera altos indices de ineficiencia y corrupcion institucional. Esto puede ser
comprendido desde el momento en que los gobiernos deciden utilizar todos los recursos de las rentas,
evitando asi la estimulacion de inversidn en servicios publicos e infraestructura que promueva el crecimiento
de la economia de un pais. Entonces se podria decir que la calidad institucional es directamente proporcional
al nivel de inversion, el cual provocara crecimiento o estancamiento del pais.

Otro aspecto importante para considerar es la situacion del pais, es decir, si es una sociedad democratica o
autdcrata. Para Robinson, Torvik y Verdier (2006), si la sociedad se encuentra en esta Gltima situacién, se
termina generando inestabilidad en la institucion pablica administradora que optara por derrochar las rentas
del recurso como una decision racional, siempre y cuando el nivel de ingreso sea tan bajo como el costo de
oportunidad de fomentar crecimiento.

Si la sociedad es democratica, se debe analizar la competencia electoral y los procesos de contratacion,
transparencia y control. Pero en la realidad, al existir gran diversidad étnica, la democracia tiende a
ausentarse, por lo que da paso a una autoridad autécrata que tendréa suficientes incentivos para derrochar.

Para Mehlum, Moene y Torvik (2006), los paises dependientes de recursos naturales no renovables
presentan problemas en su crecimiento debido a sus malas instituciones, Pero estos paises pueden mejorar
sus condiciones implementando una buena institucionalidad hasta el punto de reconocer que la captura de
renta y la produccion son actividades complementarias esenciales, llegando a producir un aumento de la
produccion y eficiencia en las comprar publicas.
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Si analizamos su contraparte, es decir, si existen malas instituciones, la captura de renta y produccion son
actividades excluyentes y compiten entre si, de igual manera, se produce corrupcion y problemas con
derechos de propiedad, lo que provoca la falta de estimulo de produccidn, afectando el dinamismo de la
economia.

Para Robinson et al (2006), los efectos que produce un auge en la exportacion de recursos naturales no
renovables dependen principalmente de la buena calidad de las politicas que maneje la institucion y del
nivel de clientelismo que se produzca en el sector publico. Es decir, que los politicos prefieren direccionar
el uso de los recursos hacia los resultados que pueden obtener en las elecciones, de esta manera, los recursos
se ven rapidamente sobre explotados debido a los beneficios que estos les pueden brindar en términos de
estabilidad y prolongacién en el poder.

En instituciones deficientes, los auges de recursos naturales no renovables presentan una tendencia de crear
ineficiencias en los demas sectores de la economia. Esta razén se produce debido al constante incentivo de
los politicos a fomentar una redistribucion de la renta, la cual, muchas veces se encuentra mal direccionada,
pero su principal objetivo no es ser eficiente en dicha redistribucién, sino generar mayor aceptacion en las
elecciones. Por otro lado, en paises con buenas instituciones, la habilidad y poder de los politicos se ve
fuertemente reducido, impidiendo que estos puedan incentivar la aparicion de préacticas clientelistas, y de
esta manera, se logra aprovechar los auges a favor del incremento en los ingresos nacionales.

Después de conocer acerca de los diferentes efectos, tanto positivos como negativos que se producen en las
instituciones, es de vital importancia poder comprender la situacién institucional del sector petrolero en el
Ecuador, para asi poder tener una mejor aproximacion de la historia institucional ecuatoriana.

Dentro del escenario ecuatoriano, existen varios factores y caracteristicas que han llegado a dificultar el
trabajo institucional del sector petrolero, en areas como ejecucion, control y evaluacién de las inversiones
gue se han producido en el pais, juntamente con la perdida de capital natural, el cual dificilmente ha sido
compensado por otro capital. (Parrefio, 2010)

Para Parrefio (2010), algunas de las caracteristicas mas relevantes gque se han presentado son:

» La ausencia de una institucion sélida y transparente, que pueda incidir sobre las autoridades para
que se brinde informacion de la situacion del patrimonio, riqueza natural, y de los ingresos
verdaderos.

» Implementacion de subsidios mal focalizados al no tener un tiempo de vigencia establecido, lo que
genera desperdicio de recursos naturales no renovables, y al mismo tiempo provoca incentivos para
que se genere contrabando por el precio del crudo en los paises vecinos. Asi mismo, una escasa
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evaluacion del impacto que producen los subsidios ineficientes provoca que los ingresos no sean
invertidos en actividades que sostengan el consumo intergeneracional.

» Lateoria del ingreso permanente establecié que los ingresos permanentes deben financiar el gasto
permanente, pero en el caso ecuatoriano, los ingresos permanentes eran menores a dichos gastos.
Esto provocd que el pais optara por utilizar los ingresos por actividades petroleras mediante la Ley
Organica para la Recuperacion del Uso de los Recursos Petroleros y Racionalizacion Administrativa
de Procesos de Endeudamiento, para asi cubrir gastos de capital. Bajo este escenario, era necesario
que se defina correctamente que rubros eran considerados como ingresos y gastos permanentes.

» Una descapitalizacion de Petroecuador hizo que esta empresa estatal no pueda realizar inversiones
de infraestructura y capacidad instalada, lo cual provocé que las actividades petroleras no sean
Optimas y su responsabilidad social y medioambiental se vean fuertemente afectada.

» Contratos petroleros privilegiados, escasas y deficientes regulaciones, controles y evaluaciones a
compafiias petroleras privadas, han sido factores que afectaron a la caja fiscal provocando falta de
liquidez.

Estas han sido algunas de las caracteristicas que han marcado la historia institucional en términos de
administracion petrolera que vivio el pais, algunas de estas decisiones no solo presentaron sus efectos en el
pasado, sino que contintan haciéndolo en la economia actual e incluso podria llegar a provocar efectos
nocivos a largo plazo. La solucién mas eficiente que debe realizar el pais es la implementacién estricta de
la justicia intergeneracional como punto de partida en la actual y futura administracién del recurso petrolero.

2.4. Patrimonio natural: Administracién intertemporal

Para poder comprender de mejor manera esta seccion, es importante considerar a la justicia
intergeneracional y al patrimonio natural de un pais como propiedad de las generaciones actuales y futuras,
por lo tanto, el uso de este recurso en la actualidad no debe comprometer su uso o disponibilidad para las
generaciones futuras. Al momento de crear una politica fiscal adecuada, es necesario conocer los distintos
tipos de sostenibilidad que se aplican en los recursos naturales no renovables.

Como un adelanto al préximo capitulo, se puede decir que, la sostenibilidad fuerte consiste en mantener la
disponibilidad del capital natural en su estado originario, es decir, no extraerlo y garantizar su existencia
para las decisiones que tomen las futuras generaciones. Por otra parte, la sostenibilidad débil hace referencia
a la extraccion y disminucién del recurso natural, el cual va a ser compensado por otra forma de capital.
Muchos paises deciden implementar este tipo de sostenibilidad debido a que utilizan los recursos para
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solucionar necesidades sociales y productivas, tratando de obtener el mayor flujo monetario antes de que el
precio del recurso disminuya a futuro por la aparicién de un recurso sustituto.

De esta manera se puede decir que, el estudio de la utilizacién y distribucién de los flujos monetarios
provenientes de los recursos naturales no renovables esté estrechamente ligado al estudio fundamental de la
justicia intergeneracional. El objetivo principal de este es prevenir que las futuras generaciones se
desarrollen sisteméaticamente en peores condiciones de las que se desarrollaron las pasadas y actuales
generaciones. De esta manera, lo que se busca lograr es que las generaciones actuales y por nacer puedan
mantener sus beneficios y costos constantes durante toda su vida, originando asi, la existencia de equidad
intergeneracional.

Segun Brown (1992), los principios de equidad intergeneracional estan a la par con la sostenibilidad, sea
fuerte o débil, lo cual puede ser posible si al recurso se lo considera no solo como una oportunidad de
inversion, sino también como el patrimonio natural que se hereda de generacion tras generacion para que
ellos también puedan beneficiarse de este. (Parrefio, 2013:158)

Los principios gque conforman la equidad intergeneracional comprenden el derecho de las futuras
generaciones de utilizar los recursos para producir beneficios bajo ciertas condiciones y limitaciones, pero
nunca obligandolos a manejarlos de una manera en concreto.

La base de la equidad intergeneracional se encuentra establecida bajo tres principios fundamentales.
(Parrefio, 2013:158)

» Conservacién de opciones, donde cada generacion debe estar comprometida a preservar la
diversidad del recurso natural no renovable, de esta manera se puede garantizar la disponibilidad de
recursos para que las futuras generaciones puedan solucionar determinados problemas y satisfacer
necesidades.

» La conservacion de calidad mantiene una estrecha relacion con el concepto de sostenibilidad fuerte
debido a que busca mantener el patrimonio natural en sus condiciones naturales. Entonces, cada
generacion seria responsable de garantizar que dicho recurso se conserve en su estado original.

> La conservacion de acceso hace referencia a que todos los miembros de una generacion tienen
derecho de acceso a los recursos naturales y verse beneficiados del desarrollo econdmico y bienestar
social, siempre que se garantice el derecho de las generaciones futuras a poder tener acceso a dicho
recurso y poder disfrutar de la riqueza natural. Esto hace referencia a la implementacion de la
sostenibilidad débil.
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Estos principios se establecen bajo el concepto de que cada generacion presenta los mismos derechos y
responsabilidades intergeneracionales para usar y preservar los recursos naturales no renovables.

Para Parrefio (2013:161), la equidad intergeneracional guarda una estrecha relacion entre los individuos y
el planeta, por lo cual se presentan algunos modelos que guardan relacién entre estos.

» El primero es el modelo conservacionista, el cual se refiere a que las generaciones actuales deben
preservar recursos naturales para las generaciones futuras, y al mismo tiempo deben mantener
buenas condiciones medio ambientales. Este tipo de modelo se apega mas a una economia de
subsistencia antes que a una economia industrializada.

» El segundo es el modelo de opulencia, donde las generaciones actuales consumen todo el recurso
como consideren necesario, generando asi la mayor cantidad de riqueza. Esto genera problemas de
incertidumbre debido a que limitan el acceso de las futuras generaciones, y al mismo tiempo ignoran
los efectos nocivos en términos de degradacidén ambiental que se producen. Esta utilizacion excesiva
de recursos debe estar administrada por una institucion sélida para que garantice que los recursos
naturales seran implementados en inversiones que promuevan el desarrollo y bienestar de las
actuales y futuras generaciones.

» Eltercero es el modelo tecnolégico que plantea la innovacion de nuevas fuentes que puedan sustituir
al uso de recurso naturales, y asi reducir las preocupaciones por las emisiones al medio ambiente.
Este modelo puede fomentar una actividad extractivista acelerada, puesto que la implementacién
de tecnologias innovadoras reducira el precio del recurso en el futuro por una disminucion en la
demanda, lo que significa que el principal flujo monetario del pais se vera afectado drasticamente.

> EIl cuarto modelo hace referencia a la economia ambiental, en donde se debe realizar una
contabilidad intergeneracional de los recursos naturales disponibles en el pais. Este modelo asegura
gue es importante conocer el nivel del patrimonio natural, y medir el impacto en la calidad de vida
de las poblaciones actuales y futuras de un pais.

Para Auberbach, Kotlikoff y Leibfritz (1999), la contabilidad intergeneracional brinda un analisis y
planificacion fiscal de largo plazo, la cual est4 basada en la utilizacion de la restriccion presupuestal
intertemporal del Estado.

Dicho de otra forma, la contabilidad intergeneracional es un método que permite comprender y
evaluar de mejor manera los efectos de las politicas fiscales a lo largo del tiempo. Estas permiten
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comprender diversos escenarios como la preocupacion por el envejecimiento progresivo de la
poblacién, lo que incrementa los pagos a programas de seguridad social, y la eficiente redistribucion
de la riqueza intergeneracional de un recurso natural no renovable de la cual depende la economia
de un pais.

De igual manera, es muy importante conocer las diferentes politicas en materia intergeneracional que
puedan llegar a generarse. Fernandez, Gdmez y Manzano (2002), coinciden con Parrefio (2013:162), acerca
que estas politicas deben brindar equidad y al mismo tiempo prevenir posibles sesgos intergeneracionales.
Es decir, la politica intergeneracional estimula un mejoramiento en las politicas publicas a través de la
redistribucidn de recursos entre generaciones y un manejo eficiente de carga tributaria.

Otro aspecto importante para considerar es la diferencia de edad que presentan las personas dentro de cada
generacién, es decir, que no toda una generacion envejece al mismo tiempo. Esto hecho permite analizar de
mejor manera los conflictos de modo colectivo. Adicionalmente a Rangel (2000), para Parrefio (2013:163)
es importante distinguir entre los bienes y servicios que se pueden transferir de adelante hacia atras y
viceversa. Asi, por ejemplo, la transferencia del presente hacia el futuro se puede representar con educacion,
salud y medio ambiente que seran aprovechadas por las proximas generaciones. Para la transferencia del
futuro hacia el presente, el caso mas practico y comun, es la contribucion al sistema de seguridad social, el
cual garantiza las pensiones de los jubilados con los aportes que realizan las nuevas generaciones.

Estas dos transferencias pueden implementarse sin problema alguno, siempre y cuando los tiempos de
intercambio no se vean afectados 0 comprometidos, es decir, que cada una de las generaciones cumpla con
su rol. Es por esto, que las politicas intergeneracionales deben presentar una estructura en donde cada
generacién reconozca la dependencia que tiene una de la otra, evitando asi posibles problemas de inequidad.

De igual manera las politicas intergeneracionales consideran la importancia que tiene los recursos naturales
en paises cuya principal fuente de ingresos depende de la explotacién natural. Para prevenir posibles
problemas en la economia debido a los fluctuantes cambios en los precios de las materias primas. Una
potencial solucion es la creacién de un fondo como una fuente de ingreso permanente, el cual permita
acumular riqueza y generar inversiones para asi poder contrarrestar shocks desfavorables que afectan la
volatilidad de los recursos naturales.

Después de haber analizado la administracion intertemporal basada principalmente en la implementacion
de la justicia intergeneracional, es importante comprender a breves rasgos la metodologia del costo de
usuario para poder tener una mejor aproximacion de su funcionamiento como alternativa para medir el
agotamiento del recurso natural no renovable. Esta metodologia va a ser explicada a mayor detalle en el
siguiente capitulo.
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La metodologia del costo de usuario fue desarrollada por El Serafy y Lutz en 1989, la cual une a dos
componentes importantes como son el ingreso verdadero que puede ser consumido, y el costo de usuario o
agotamiento del recurso natural. El ingreso verdadero representa los rubros destinados al consumo, mientras
que el costo de usuario hace referencia al monto destinado a inversiones con el fin de que la riqueza agregada
del pais no disminuya y consecuentemente los niveles de consumo se mantengan estables para las
generaciones futuras.

Esta metodologia trabaja con dos ideas centrales. La primera hace referencia a que el ingreso verdadero
representa a un ingreso sostenible ya que este no empobreceria al pais en el futuro, siempre y cuando sus
inversiones se lleven a cabo de manera paralela. La segunda idea analiza la importancia de buscar y fomentar
nuevas formas para generar capital en base a los ingresos provenientes de la utilizacion del patrimonio
natural. Estas ideas guardan una estrecha relacién con la definicion de sostenibilidad débil, ya que estas
tienen una orientacion de promover igualdad de oportunidades a las generaciones actuales y futuras
mediante la sustitucion del capital natural, pero manteniendo el nivel del patrimonio natural en términos
agregados.

En conclusion, las condiciones fiscales e institucionales idéneas para que la economia del pais logre un
cambio significativo estdn sujetas a varias modificaciones. En primer lugar, es necesario que exista
transparencia de informacion no solo en los procesos referentes a la extraccion de recursos naturales, para
asi evitar que se incurra en problemas de asimetria y distorsion de informacion que recepta la sociedad y
consecuentemente se evite posibles escenarios de corrupcion.

En segundo lugar, es necesario considerar la ideologia institucional del pasado gobierno con respecto al
fracaso de la suscripcion de la propuesta de Yasuni ITT, en la cual, se pudo observar la razén por la que el
gobierno anterior decidié no seguir con dicho acuerdo. Gracias a su deseo de utilizar todos los recursos
provenientes de la comunidad internacional para seguir estimulando su politica de gasto, en vez de estimular
inversiones en sectores estratégicos como se propuso; el pais no obtuvo los fondos requeridos y
consecuentemente provocé que afios después se realicen estudios de exploracion petrolera en los campos
31y 43 delimitados en la region amazonica protegida del parque nacional Yasuni.

En tercer lugar, se analiz6 la situacién del pais con respecto a la necesidad de implementar un balance
estructural que permita reducir efectivamente el gasto corriente a niveles sostenibles, este balance se podria
realizar si las condiciones politicas e institucionales mejoran en beneficio de un desarrollo mas sostenible y
amigable con el medio ambiente y las futuras generaciones. Finalmente, se considerd los efectos producidos
por la implementacion de las ventas anticipadas, cuyo propdésito fue financiar gastos de inversion social, a
costa de reducir los ingresos provenientes por la venta de petréleo, debido a que un gran porcentaje de la
produccion petrolera estaba predestinada al pago de los contratos con las empresas asiaticas, reduciendo asi
la capacidad petrolera que generaria ingresos al Presupuesto General del Estado.
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Capitulo I11: Modelo de control 6ptimo

En primer lugar, es necesario abordar a profundidad los conceptos de sostenibilidad fuerte, sostenibilidad
débil y costo de usuario que se trataron anteriormente. Estos conceptos son de gran importancia para el
desarrollo del modelo ya que nos brindan una mejor vision del objetivo de implementar un fondo de
inversion que permita cubrir y solucionar problemas de las generaciones actuales sin perjudicar el desarrollo
y disponibilidad de recursos de las generaciones futuras.

En el desarrollo de este modelo se describira la utilizacién de las dindmicas de tiempo continto aplicado a
los recursos naturales. Esta dindmica nos permite conocer los procesos optimos que se deben desarrollar
durante el periodo de utilizacion del recurso para asi alcanzar los objetivos intertemporales. Es decir, son
los procedimientos necesarios que deben ser estrictamente realizados para lograr niveles éptimos en los
procesos de utilizacion del recurso natural no renovable que se realizan en un horizonte temporal finito o
infinito.

En segundo lugar, se describiran los elementos primordiales que conforman dicho modelo, descritos por
Chiang en 2006, donde el desarrollo de este nos brinda un mejor conocimiento de la fraccion que debe ser
destinada para ahorro o inversiones y la fraccién que debe ser destinada al presupuesto del gobierno central.
Este Gltimo elemento sera abordado de diferente manera en términos de su asignacion, debido a la fuente de
donde procedera la renta petrolera necesaria para la elaboracion del modelo.

Asi mismo, se realizard una descripcion detallada de la distribucién de ingresos petroleros previos a la
asignacion presupuestal. Esta distribucion nos permitird conocer los posibles escenarios que podrian
contribuir en la implementacion del modelo aplicado en el periodo 2012-2017.

De igual manera, se analizaran los resultados del modelo aplicado durante este periodo, para asi comprender
si el pais hubiese tenido una posibilidad de generar fondos de inversion y contingencia cuando la ideologia
politica del pais presentaba una estricta tendencia de gasto social.

Finalmente, se considerara el escenario econémico actual del pais y las nuevas disposiciones aplicadas a los
ingresos de la Ley del Fondo para el Ecodesarrollo Regional Amazénico y de fortalecimiento de sus
organismos seccionales. Dichas disposiciones nos permitiran analizar mayores posibilidades para asignar
una renta petrolera constante a los diferentes fondos, sean de inversion, contingencia, desarrollo y
preservacion ambiental, u otros que puedan desarrollarse a lo largo del tiempo para poder cubrir necesidades
y problemas especificos que puedan llegar a presentarse dentro de la economia ecuatoriana.
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3.1. Analisis de sostenibilidad débil y fuerte en recursos naturales

3.1.1. Sostenibilidad débil

Este concepto surge de la economia ambiental, la cual presenta dos caracteristicas propias. En primer lugar,
la sostenibilidad débil hace referencia a la corriente neocléasica, en la cual se profundizan temas de gestion
de mercados y valoraciones de la economia ambiental.

En segundo lugar, el desarrollo sostenible débil presenta tendencias a ser practica en el uso de politicas
ambientales, en la factibilidad de trazabilidad en la cadena de suministros de los procesos de produccion y,
en ocasiones, puede llegar a producir fallas de mercado.

Para Lépez (2012), el capital natural puede ser sustituido por el capital econémico, lo que permite que el
recurso natural pueda ser explotado por un tiempo prolongado, esto gracias a los cambios tecnolégicos. Es
decir, que puede presentarse un proceso de sustituibilidad y de innovacion tecnolégica lo que permitiria
reemplazar un recurso por otro para que realice la misma funcién una vez que el recurso natural se haya
agotado permanentemente.

Este pensamiento relaciona a este tipo de sostenibilidad como la disyuntiva de tratar de solucionar la
problematica de administracion de capitales equivalentes que puedan sustituir al capital nacional de un pais,
los cuales puedan brindar un mayor bienestar a la sociedad como el incremento del capital manufacturado
o financiero.

Para poder relacionar el concepto de sostenibilidad débil con el de justicia intergeneracional aplicado a los
recursos naturales no renovables, es importante considerar que, el objetivo principal es generar nuevas
fuentes de ingresos alternativos para que las generaciones futuras se puedan beneficiar de las decisiones de
extraccion del recurso natural que fueron implementadas por las generaciones actuales. Cabe recalcar que
este proceso de transformacion de capital natural a econdmico es permanente, lo que significa que, si la
decision tomada no fue la correcta, el capital natural no podra volver a su estado inicial.

Este tipo de sostenibilidad presenta otro dilema, ya que en el proceso de buscar nuevas formas de ingresos
que sustituyan al capital natural que va a ser agotado, se genera un grave problema de liberacion de CO2 al
medio ambiente, lo que provoca que las futuras generaciones no solo obtengan beneficios econémicos, sino
también perjuicios ambientales debido a las externalidades negativas que provocaron el agotamiento del
recurso natural. Asimismo, es importante considerar que, para Marshall (1890), dentro de los posibles
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escenarios donde se puedan producir externalidades, el buen uso de los recursos no garantiza el no
agotamiento de estos.

3.1.2. Sostenibilidad fuerte

Este tipo de sostenibilidad parte de la escuela del pensamiento ecolégico, la cual genera multicriterios de
conversacion o proteccion de los recursos naturales renovables y no renovables. Asimismo, el desarrollo
sostenible fuerte es catalogada como la madre de la economia ambiental debido a que esta propone la
iniciativa de mantener a los recursos naturales intactos evitando su agotamiento, razén por la cual, en este
tipo de sostenibilidad no se pueden presentar fallas de mercado debido a que no existen problemas socio
ambientales.

Para poder conocer de mejor manera esta nocion, es importante considerar que, el sistema socioeconémico
es dependiente del ecosistema, por lo cual, debe existir una relacion sostenible entre ambos sistemas. Esto
se lograria si existiera limites en las actividades humanas y no exista un crecimiento econémico y
poblacional continuo. (L6pez, 2012)

Para Ontaneda (2011), la sostenibilidad fuerte indica que no existe manera alguna de que se pueda producir
una sustitucion de capital natural por uno econdémico, y que este pueda ser considerado como un
complemento ya que los servicios que ofrece el capital natural son practicamente irremplazables por
cualquier otro tipo de capital. Es decir, que el capital econdmico nunca podra sustituir o reemplazar a la
biodiversidad de una region o un ecosistema en especifico.

Tomando en cuenta estos criterios, podemos encontrar su relacion con la justicia intertemporal a niveles en
donde se explica que el capital natural no debe ser extraido ya que los servicios que brinda son de gran
impacto para las generaciones futuras. Esto quiere decir que, si el capital natural fuera explotado por la
generacion actual, se generaria un dafio a la calidad medio ambiental y pérdida de biodiversidad que tendrian
que afrontar las generaciones futuras como consecuencia de las decisiones de sus predecesores.

Es importante mencionar que, para la ecologia, la sostenibilidad fuerte hace referencia a la preservacion de
todas las especies existentes en el plantea, para asi garantizar su derecho de prevalecer a lo largo del tiempo
sin ser amenazadas por algun tipo de interés.

Adicionalmente, es importante considerar que, si se aplica de forma estricta el criterio de sostenibilidad
fuerte, entonces todas las actividades realizadas por el ser humano estarian en contra de este principio ya
que todo proceso de produccién o actividad econdmica genera externalidades sean positivas 0 negativas.
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Por ende, la mejor aplicacion de sostenibilidad fuerte se deberia aplicar a los activos ambientales
irremplazables como el aire, agua, suelo, entre otros.

3.1.3. Costo de usuario

Este método fue propuesto por el economista y funcionario del Banco Mundial El Sarafy, en donde la idea
central tenia que ver con la relacion existente entre capital econdmico y capital natural, es decir, su relacion
de sustituibilidad, la cual los ubicaba dentro de la sostenibilidad débil. EI Serafy (1989), propuso la idea de
que el ingreso y el capital debe ser separados contablemente, por lo cual el Sistema Nacional de Cuentas
tiene una falla al distinguir entre las ganancias insustentables provenientes de la venta de recursos naturales,
y el ingreso sustentable, el cual provienen de los factores de produccion.

Bajo este concepto, se debia crear un sistema de conversion de activos naturales a flujos perpetuos de
ingresos. De esta manera, la linea finita de ganancias por la venta de recursos naturales, pasarian a ser lineas
perpetuas de ingresos verdaderos. Adicionalmente, de todas las ganancias que se puedan registrar bajo este
sistema, solo un pequefio porcentaje deberia ser utilizado en consumos especificos, y el resto de las
ganancias deberan ser invertidos para asi asegurar un flujo continuo de ingresos que seran capitalizados
durante y después de la vida del recurso natural, evitando asi problemas a futuro.

La implementacion de este método es sumamente (til para las economias que buscan estimar los ingresos
creados por la venta de sus recursos naturales no renovables. En el caso de los paises exportadores de
petroleo, y la participacion de este método en las cuentas macroecondmicas, fiscales y de balanzas
comerciales, hacen que la utilizacion del costo de usuario sea bastante significativa, ya que se puede lograr
obtener el costo de usuario total anual y tasas de descuento. Es importante considerar que, estos resultados
dependen directamente de los niveles y porcentajes de extraccion petrolera y del nivel de reservas probadas
gue tenga un pais, las cuales pueden provocar variaciones en los resultados si se descubren nuevas fuentes
petroleras que puedan incrementar los niveles de dichas reservas.

3.2. Optimizacién dinamica de tiempo continuo para recursos no renovables.

El objetivo principal de la optimizacién dindmica es determinar la secuencia de acciones Optimas que se
desarrollarian para alcanzar un objetivo intertemporal, mismo que esta sujeto a sus respectivas restricciones
de temporalidad, las cuales pueden ser catalogadas como dindmicas de tiempo discreto o continuo.
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Para Casparri, Fronti y Vilker (2015), otra forma de describir a la optimacion dindmica se presenta a través
de la teoria de control 6ptimo, la cual permite comprender todos los procesos econémicos que se realizan
en un horizonte temporal, sea finito o infinito.

Las dindmicas de tiempo continuo permiten calcular las diferentes cadenas o sucesiones dptimas que pueden
producirse en la toma de decisiones a lo largo del tiempo. Esto quiere decir que, se puede llegar a conocer
la dimensién del valor éptimo de las variables que definen el problema en cada periodo o intervalo de
planificacién.

Para Chiang (2006), este analisis dinamico puede ser expresado de mejor manera gracias a la utilizacion de
procesos de integracion, funciones marginales, y a variables como el valor presente de un flujo de efectivo,
a la tasa de interés instantanea, fracciones de ahorro y consumo anuales, y al factor de acumulacién del
ahorro al agotarse el recurso natural. Estos reflejaran la diferencia existente para los casos continuos y
discretos.

3.2.1. Valor presente de un flujo de efectivo

En primer lugar, es importante considerar dentro del valor presente al factor de descuento, representado por
la letra A. Este factor es de vital importancia para la formulacién del flujo de valores futuros, el cual se
representa con V. De esta forma, podemos definir las formulas de descuento para el caso discreto y continuo,
representadas de la siguiente forma.

A=V (@1+i)! Caso discreto

A=VeP Caso continuo

Cuando se presentan una serie de flujos de valores futuros, es decir, una serie de rentas cobrables en
diferentes periodos y desembolsos, se debe calcular el valor presente de todo el flujo de efectivo completo.
Si este célculo se lo realiza en el caso discreto, se debe considerar las rentas futuras disponibles al final del
n-ésimo afo o periodo de la siguiente manera R; (t = 1, 2, 3), de igual manera, se debe considerar la tasa de
interés por afio, representada con la letra i. Entonces, los valores representados de R; serian respectivamente,

Ry(1+i)? R(1+i)2 Ra(1+i)
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Lo que puede ser representado como,

IM=XYic i Re(1+D)7F

En esta expresion, la letra griega mayuscula pi [, hace referencia al presente. Dicha expresion varia del
valor individual anteriormente visto por el reemplazo de la letra V por R, y la adicion del signo ..

Al momento de aplicar la sumatoria, se produce un cambio al flujo de efectivo continuo, lo cual modifica

la estructura de la expresion anterior ya que el simbolo Y sera ahora reemplazado por el signo de la integral
definida.

Si se considera una corriente continua de rentas, con una tasa de R, unidades monetarias por afio. Entonces
se puede decir que para t = t1, la tasa de flujo es R(t1) unidades monetarias por afio; pero para otro punto en
el tiempo, la cantidad de renta en el intervalo [t, t + dt] puede ser representada como R(t) dt. Entonces,
cuando se descuente continuamente a una tasa p por afio, el valor presente debe ser de R(t)e”" dt. Si usamos
el mismo ejemplo anterior, es decir, tres periodos o afios, el valor presente a encontrar sera descrita por la
siguiente integral definida:

[1=Jf, R(®)e*dt

El uso de esta expresion también varia de la formula de valor individual antes descrita por reemplazar la
letra V por R, y por adicionar el signo de la integral definida.

Es importante mencionar que, en este ejemplo, el indice superior de la sumatoria y el limite superior de la
integracion son iguales a 3, pero, el indice inferior de la sumatoria es 1, el cual difiere con el limite inferior
de laintegracion, el cual es 0. Esto ocurre debido a que el primer ingreso en el flujo discreto no va a generarse
hasta t = 1, es decir, hasta el final de periodo. Y para el caso continuo, el flujo de ingreso comienza
inmediatamente ent = 0.

Entonces, de esta manera podemos describir a al valor presente de forma general.
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T
[1= f R(t)e Pidt
0
Esta misma expresién puede ser simplificada de la siguiente manera,

Il =R(t) f, e P*dt

Aplicando un supuesto.

= -pt
dy = -pdt
de=-&
P

Entonces,

R t=T
I1= ) [e"],—o
R
M= ——[e" —e]
p
Donde e ~P°representa el periodo presente.
1— e PT
— )
p
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Naturalmente, el valor de [] siempre es positivo, esto se infiere en R y en p, de igual manera en (1 —
e~ PT). Es importante recordar que, el nimero e, elevado a cualquier potencia negativa siempre va a dar un
valor positivo menor que la unidad.

3.2.2. Valor presente de un flujo perpetuo

Si un flujo efectivo proveniente de un recurso natural que fuese a ser percibido de forma permanente
entonces es importante considerar la formulacion de las expresiones adecuadas para este tipo de flujo.
Existen pocos escenarios donde un recurso puedan ser explotado sin afectar su vida Util, uno de esos pocos
escenarios se le puede atribuir a un terreno.

La siguiente expresion hace referencia al flujo en valor presente de un recurso perpetuo.

I1 = fOOOR(t)e‘pfdt

Pero esta expresion resulta en una integral impropia, la cual, al ser evaluada como tal debe ser ajustada
tomando el limite de una integracion propia.

I1 =f Re~Ptdt
0

y
[] = lim | Re Ptdt
y—)OO 0

R
[1 = lim—(1—e")
y—>oop

=7

En esta expresion, podemos observar que el parametro y, el cual representa el nimero de afios, ha
desaparecido de la respuesta final. Esto es producto del manejo de flujos permanentes. Adicionalmente, esta
Gltima expresién, representa al valor presente, que es igual a la tasa de flujo de ingresos, dividido para la
tasa de descuento. Dicho de otra forma, esta expresion se conoce como capitalizacion de un bien con
rendimientos perpetuos.
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3.2.3. Tasa de interés instantanea

Para poder obtener esta expresion es importante conocer el valor porcentual que se va a aplicar a la tasa de
inversion, ya que este es el primer elemento que nos permitira conocer el valor que tendrd p, y
consecuentemente podremos aplicar dicho valor para obtener el calculo de la fraccién de ahorro y consumo
que se obtienen anualmente. Esta expresion se representa de la siguiente manera,

p=In(1+1i)

3.2.4. Fracciones de ahorro y consumo anuales

El primer lugar, es importante obtener la fraccion de consumo, ya que este nos permitird conocer la formula
necesaria para poder hacer el calculo de la fraccion de ahorro anual.

Adicionalmente, hay que considerar la forma en como se distribuyen las diferentes rentas. En primer lugar,
tenemos la renta producida por el recurso natural, la cual es representada con la letra R. En segundo lugar,
debemos considerar los valores de las rentas asignadas para presupuestos o gastos, presentados por Ri,y, en
tercer lugar, los valores correspondientes a la renta de ahorro por acumulacion del recurso, el cual se
representa con Rc. Esta expresion se presenta como,

R—Rc=Ri

Asi mismo, se debe considerar la formula de valor presente la cual debe ser igualada a la expresién de
ingresos perpetuos, representada como,

El resultado de despejar estas dos expresiones nos da como resultado la férmula de fraccion de ahorro
expresada como,
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R(1— e=PrT) _Ri
Jy Jy
R — Re PT = Ri
R —Ri = RePT

Rc

— ,—pT
=e P
R

En el célculo de la fraccion de ahorro, esta expresion también depende de un componente sumamente
importante, el cual es el nimero de periodos de vigencia que tendra el recurso natural, representado con la
letra t. Este puede ser representado en diferentes temporalidades, siendo anual, semestral, trimestral, etc.
Siempre y cuando se realice el respectivo ajuste a la tasa de interés dependiendo de la variacion de
temporalidad que se vaya a usar. Dicha expresion también puede ser representada hasta su maxima
simplificacion, es decir,

Rc=Rxe Pt

3.2.5. Factor de acumulacion del ahorro al agotarse el recurso

Para el factor de acumulacién del ahorro se empleara nuevamente la férmula de valor presente, pero con
dos pequefias diferencias. La primera, con respecto a la utilizacién de Rc, debido a que esta expresién hace
referencia a la renta que se va a ahorrar, y en segundo lugar al cambio de signo que afecta a p en la expresion
ePt, puesto que este cambio de signo nos da una referencia acerca de que la expresion realiza una
acumulacién a futuro. Esta férmula seréa descrita como,

1= jo Rc(t)ePtdt

Después de realizar todos los procedimientos de despeje, tal y como se realizaron anteriormente
para conocer la formula de valor presente, la expresion actual quedaria definida como,

(e —1)

I1= Rc
p
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3.3.  Aplicacion del modelo al caso ecuatoriano

Dentro de la aplicacion del modelo anteriormente explicado, es fundamental realizar una pequefia
modificacion debido a la estructura en como se va a desarrollar el calculo del modelo.

Este pequefio cambio parte de la modificacion del uso conceptual que se va a asignar al valor de Ri, en
donde, su nueva interpretacion hara referencia al valor de renta que se destinard como contingencia al
momento de asignar los valores destinados para el ahorro. Dicho de mejor manera, la asignacién de la renta
petrolera sera dividida en renta para ahorro o inversiones y renta para contingencias.

Esta pequefia modificacion se aplica en la implementacion directa de la distribucion de ingresos petroleros
efectivos provenientes de los contratos de prestacién de servicios del periodo 2012-2017, generada por las
entidades publicas como EP Petroecuador, BCE y Ministerio de Finanzas. Dentro de esta distribucion de
ingresos se encuentra la ley de retenciones de EP Petroecuador, la cual se constituye por la reglamentacion
de ley 10, que distribuye ingresos petroleros a diferentes provincias sin tener participacion directa en la
asignacion presupuestal. La distribucion de ley 10 va a provincias amazonicas y ECORAE.

De igual manera, se considera la participacion de la ley 40, la cual se aplicaba a las provincias de Esmeraldas,
Napo y Sucumbios por la utilizacion del transporte de crudo SOTE.

3.3.1. Ley 10

La ley No. 10/104 fue constituida por el Congreso Nacional en septiembre de 1992 donde se cre6 el Fondo
para el Ecodesarrollo Regional Amazénico y de fortalecimiento de sus organismos seccionales. Esta ley
fomentaria proyectos de inversion y gasto corriente, donde sus ingresos procedian de un impuesto de seis
centavos de délar americano (USD 0.06) por barril de petr6leo. Asimismo, en 1993 se estableci6 que dicho
impuesto se incrementara en un centavo de doélar americano (USD 0.01) por afio hasta alcanzar el
equivalente de diez centavos de doélar (USD 0.10). Posteriormente, en 1997 el Congreso Nacional aprobé
gue a partir de 1998 se incremente anualmente el valor de cinco centavos de ddlar (USD 0.05) por cada
barril de petréleo. Finalmente, mediante el R.0O.S. 245 del 4 de enero de 2008, se modific6 dicha ley, con lo
cual se cre6 el impuesto equivalente a un dolar de los Estados Unidos de América (USD 1.00), por cada
barril de petréleo que se extraiga en la Region Amazoénica, y se comercialice en los mercados internos y
externos con la siguiente distribucion: (Circunscripcion Territorial Amazdnica, 2008-2018)

> 28% para los Consejos Provinciales de la Regién Amazonica Ecuatoriana.
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» 58% para los municipios de las provincias amazonicas.
» 5% para las Juntas Parroquiales.

» 9% para el Fondo para el Ecodesarrollo de la Region Amazonica Ecuatoriana.

Los porcentajes a favor de los Gobiernos Auténomos Descentralizados de la Circunscripcion Territorial
Especial Amazénica, establecidos en los numerales 1, 2 y 3 del registro oficial, seran distribuidos de la
siguiente manera:

» 40% en partes iguales.

» 60% en proporcion a la poblacion de cada jurisdiccion, conforme a las cifras oficiales del dltimo
censo de poblacion.

En caso de que se crearen nuevos cantones, parroquias y provincias o circunscripciones territoriales
indigenas, el Instituto Nacional de Estadistica y Censos proporcionard las cifras de poblacion que
correspondan segun las nuevas jurisdicciones, donde, el Banco Central del Ecuador distribuira los recursos
de acuerdo con la informacion entregada por el ente rector de las finanzas publicas.

El articulo 78 del Cddigo Organico de Planificacion y Finanzas Pablicas sefiala que, los ingresos fiscales
no permanentes son: recursos publicos que el Estado a través de sus entidades, instituciones y organismos,
reciben de manera temporal, por una situacion especifica, excepcional o extraordinaria. La generacion de
ingresos no-permanentes puede ocasionar disminucion de la riqueza nacional.

Asimismo, en el articulo 91 se sefiala que, los recursos provenientes de actividades empresariales publicas
nacionales ingresaran al Presupuesto General del Estado una vez descontados los costos inherentes a cada
actividad y las inversiones y reinversiones necesarias para el cumplimiento de la finalidad de cada empresa.
Los procedimientos y plazos para la liquidacion y entrega de los recursos serdn determinados en la
normativa que dicte el ente rector de las finanzas publicas en coordinacion con la empresa correspondiente.

3.3.2. Ley 40

Mediante la ley No. 40, publicada en R.O.S. 248 del 7 de Julio de 1989 se cred el gravamen de cinco
centavos de dolar por cada barril de petréleo crudo que se transporte por el Oleoducto Transecuatoriano,
adicional a la tarifa de transporte, excluyéndose Unicamente el destinado para el consumo interno.
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Dicho gravamen estuvo preasignado para las provincias de Napo, Esmeraldas y Sucumbios; sin embargo,
la octava Disposicion Transitoria de la Ley Organica para la Recuperacion del Uso de los Recursos
Petroleros, eliminé dicha preasignacion y pasé a formar parte del Presupuesto General del Estado.

Después de conocer la estructura y destinos de estas leyes, es importante conocer el método de liquidacion
y distribucidn de las preasignaciones de los ingresos generados en este tipo de contratos, las cuales tienen
el siguiente orden: (Ministerio de Finanzas, 2014:112)

1. Se determina el ingreso Bruto generado por las exportaciones de crudo de cada una de las empresas
contratistas.

2. Del Ingreso Bruto, se resta el 25% del Margen de Soberania a favor del Presupuesto General del
Estado.

3. Del saldo, se deduce:

a. Los costos de transporte de crudo por SOTE o por OCP, y los costos de comercializacién
externa de crudo que le corresponde a EP Petroecuador.

b. EI impuesto de US$1.00 por barril a la produccion de crudo de la Regiéon Amazdnica
establecido en la Ley 10/104 que le corresponde al Fondo para el Ecodesarrollo Regional
Amazoénico y de Fortalecimiento de sus Organismos Seccionales.

c. Elimpuesto adicional de US$0.05 por barril a la tarifa de transporte de crudo por el SOTE,
fijado en la Ley 40, la cual va a ser registrada en el presupuesto codificado a favor del total
de ingresos petroleros destinados al Presupuesto General del Estado. VVéase el anexo E.

4. Finalmente, del saldo resultante luego de deducir los literales 2 y 3, que constituye el Ingreso
Disponible, se pagan las tarifas a las empresas prestadoras de servicios, reteniendo lo

correspondiente al IVA y al Impuesto a la Renta.

5. El saldo remanente después de realizar el pago referente a las tarifas (literal 4), ingresa al
Presupuesto General del Estado.

El pago de la Tarifa esta sujeto a la deduccion del 15% como participacion laboral, distribuida de
conformidad con el Art. 94 de la Ley Reformatoria a la Ley de Hidrocarburos y al Art. 9 de la Ley de
Régimen Tributario Interno, de la siguiente manera:

a) 3% Participacion laboral de los trabajadores vinculados a las actividades hidrocarburiferas.
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b) 12% para el Estado, el cual destinara Unica y exclusivamente a proyectos de inversién social
en salud y educacion a través de los Gobiernos Auténomos Descentralizados que se
encuentren en las areas delimitadas por cada contrato, donde se llevan a cabo las actividades
hidrocarburiferas en partes iguales.

Los recursos correspondientes al 12% destinado a proyectos de inversion social seran canalizados a los
Gobiernos Autonomos Descentralizados a través del Banco del Estado, para que éste efectie los
desembolsos correspondientes.

Después haber realizado las preasignaciones, es importante conocer las cuentas participes que forman parte
de las operaciones de ingresos petroleros especificos, provenientes de los contratos de servicios, mismas
gue conformaran la estructura codificada para obtener el ingreso petrolero destinado al Presupuesto General
del Estado. VVéase el anexo E.

Para establecer los niveles de ejecucion presupuestaria, es necesario conocer la diferenciacion entre el
presupuesto codificado y el presupuesto devengado. En primer lugar, el presupuesto codificado se
constituye del presupuesto inicial, incluyendo o excluyendo las reformas presentadas hasta el 31 de
diciembre de 2017. Este presupuesto se deriva de las reformas realizadas al presupuesto aprobado por la
Asamblea Nacional como son los incrementos, disminuciones y traspasos en los ingresos y egresos. En
segundo lugar, el presupuesto devengado conformara la recaudacion efectiva, misma que se constituye del
monto de las obras, bienes o servicios gestionados por cada entidad, cuyo valor forma una obligacion de
pago por la prestacion realizada, independientemente de si se realiz6 dicho pago o no. (Ministerio de
Finanzas, 2017:2)

Dentro de este anexo, se muestra la estructura del presupuesto codificado y efectivo de los ingresos
petroleros ejemplificado en el afio 2017, conjuntamente se presenta un ejemplo para los afios 2015,
2016,2017 de como se realiza el célculo de los ingresos petroleros efectivos.

Para el ejercicio del calculo de los ingresos petroleros efectivos para los afios 2015, 2016 y 2017, es
importante considerar el porcentaje de participacion de ingresos que tiene cada cuenta, tomando en
consideracion el escenario que incluye a la preasignacion de ley 10, como al escenario que la excluye. Estos
porcentajes se pueden observar en los graficos 1y 2.
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Grafico 1. Participacion de ingresos 2015-2017

Participacion de ingresos 2015-2017

3.000.000.000,00
2.500.000.000,00
2.000.000.000,00
1.500.000.000,00
1.000.000.000,00

500.000.000,00
0' 0 0 [ | | — - | I I
Q .@r"’ N & P N Q > X &
) &S 2 4 > ~'Z§§) ng ol <% >
< R ] N < O xS
DA SRR SR P P S
S R R C VN
& & & F & &
Q° & © <F Q;%vQ (Qoe il &
\6\ @‘b &,DV’
&

Fuente: Banco Central del Ecuador.
Elaborado por: Antonio Salazar.

Gréfico 2. Participacion de ingresos 2015-2017 (sin ley 10)
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Fuente: Banco Central del Ecuador.
Elaborado por: Antonio Salazar.

Como podemaos observar, la preasignacion de ingresos a la ley 10 refleja un gran porcentaje de participacion
con respecto a varias cuentas como los impuestos de ley 40, exportaciones de derivados, entre otros. Esto
se debe a la asignacion de USD 1 délar que recibe para su constitucion. Pero dicha preasignacion no presenta
gran relevancia al ser comparadas con cuentas como el margen de soberania o incluso con la participacion
que se generan por las ventas anticipadas. Esta Gltima presenta una notable disminucion en cada afio.
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De igual manera, los resultados del presupuesto codificado y efectivo nos muestran el total de ingresos
petroleros que fueron destinados al Presupuesto General del Estado en el afio 2017. Al cierre de este afio, la
recaudacion efectiva ascendié a USD 1,635.52 millones contabilizando las ventas anticipadas de petrdleo,
cifra menor en USD 488.64 millones a la codificada.

Dentro de los ingresos petroleros efectivos, la recaudacion por exportaciones de derivados de petroleo,
margen de soberania y saldos, fueron superiores a los registrados en el afio 2016; sin embargo, el total de
ingresos petroleros se reduce cada afio, por lo cual, en 2017 se redujo en USD 487.23 millones, resultado
de menores ingresos por ventas anticipadas, impuestos, regalias y exportaciones directas con respecto a
2016.

Adicionalmente, en el ejemplo anterior solo se observaron los datos de impuestos a la renta, ley 40 y margen
de soberania para ejercicio de los afios 2015, 2016, y 2017. Por lo cual, es necesario conocer todos los
valores y porcentajes de participacion que forman parte de la distribucion de preasignaciones por contratos
de prestacion de servicios en el periodo 2012-2017. De igual manera, se incluyen los valores
correspondientes a la preasignacion de la ley 10, como se muestra en el siguiente grafico No. 3.

Grafico 3. Distribucion de preasignaciones por contratos de prestacion de servicios

Ministerio de Finanzas del Ecuador
Distribucion de preasignaciones por contratos de prestacion de servicios
DESCRIPCION 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Ley 40 4403920.00  5277,799.98 6,331,024.80 5781,506.86 5,139,301.26 4,187,849.68
Margen de Soberania |1,111,097,341.62 1,041,036,725.45 905,723,916.82 348,636,868.19 314,036,443.24 387,708,625.72
Impuesto ala Renta | 109,728,923.38  94,581,661.99 77,207,641.49 74,845,846.87 85,414,804.36 59,516,004.26

Ley 10 185,940,809.18  186,504,617.11 194,382,116.06 182,542,033.36 190,217,948.00 182,121,950.02

Fuente; Ministerio de Finanzas.
Elaborado por: Antonio Salazar.

Asi mismo, en el grafico No. 4, se incluye un cuadro de participacion que tiene cada una de estas cuentas
dentro de la preasignacion de ingresos.

68



Grafico 4. Participacion de preasignaciones en los contratos de prestaciones
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Fuente: Banco Central del Ecuador.
Elaborado por: Antonio Salazar.

Como podemos observar en el gréafico, los porcentajes de preasignaciones con mayor participacion son los
valores de ley 10 y margen de soberania. Este Ultimo ha presentado disminuciones durante los Gltimos tres
afios del andlisis debido a la disminucién del precio del petroleo. EI margen de soberania funciona como
una especie de colchoén que soporta los desplomes del precio del petréleo, es decir, incluso cuando el precio
de este se encuentre por debajo de la tarifa de extraccion y produccién, el Estado no presentara perdidas en
el ejercicio de dicha actividad.

Entonces, gracias a que la cuenta de la ley 10 no participa dentro del presupuesto codificado y efectivo de
los ingresos petroleros, no es necesario generar un presupuesto de gasto para el gobierno central. Por tal
motivo, estos valores seran asignados a una cuenta diferente, cuyo manejo sera especificamente para
contingencias.

3.3.3. Asignacion de ingresos a la ley 10

El porcentaje de asignacion de rubros a las diferentes cuentas de la ley 10 se representan anualmente, como
se puede observar en el anexo F, donde se detallan los valores direccionados a cada una de las cuentas
participes de dicha ley. Dentro de este anexo, se presenta la asignacion del 28% a los consejos provinciales,
el 58% a los municipios amazdnicos, 5% para las juntas parroquiales, y el 9% para el fondo del ECORAE
como se describié anteriormente en la reglamentacion de esta ley. Es importante considerar que, los
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Gobiernos Autonomos Descentralizados de las provincias amazonicas son los que reciben la mayor cantidad
de recursos, claramente por el porcentaje de participacion que fue asignado.

Asi mismo, al igual que existe un porcentaje de distribucidn para cada cuenta, también existe un porcentaje
que redistribuye los ingresos a las diferentes subcuentas de los GAD’s provinciales, municipales y
parroquiales. Estos porcentajes estan fijados de acuerdo con la proporcion poblacional como se menciond
anteriormente, en donde, cada cuenta, segun su porcentaje de distribucion asigna un nuevo porcentaje que
se destina a las diferentes subcuentas. Es decir que, el 28% de los GAD’s provinciales seré divido para las
diferentes cuentas de cada provincia, y asi sucesivamente como se muestra en el grafico No.5

Gréfico 5. Porcentaje de distribucidn de las subcuentas de la ley 10

GAD's GAD's Junta
PROVINCIAS Provinciales | Municipales . ECORAE 9%
28% 58% Parroquial 5%
ECORAE 100.00%
Morona 19.28% 22.70% 25.01%
Napo 15.37% 12.72% 13.08%
Orellana 16.04% 12.73% 19.08%
Pastaza 13.38% 10.05% 10.84%
Sucumbios 20.89% 20.11% 19.11%
Zamora 15.04% 15.92% 12.88%
Tungurahua(Bafos) 1.94%
Tungurahua (Penipe) 3.83%
Total 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
Fuente: Ministerio de Finanzas.
Elaborado por: Antonio Salazar.

Adicionalmente a las cuentas existentes, se implementara una nueva cuenta para el fondo de inversiones,
cuyo porcentaje de participacion sera distribuido de la ley 10, en la cual se redistribuiran las participaciones
porcentuales de la siguiente manera:

>

>

>

26% para los Consejos Provinciales de la Region Amazénica Ecuatoriana.
51% para los municipios de las provincias amazonicas.

5% para las Juntas Parroquiales.

8% para el Fondo para el Ecodesarrollo de la Region Amazonica Ecuatoriana.

10% para el Fondo de Inversiones ante contingencias fiscales.

70



Con la asignacion del 10% para el fondo de inversiones ante contingencias, como se observa en el anexo G,
la distribucion de las cuentas se modificaria. Es decir que, inclusive con la creacion de esta nueva subcuenta,
los gobiernos auténomos descentralizados provinciales, municipales y ECORAE no presentan una excesiva
alteracion en sus ingresos en cada afio, de igual manera, esto significa un gran paso para la creacion y
desarrollo de un fondo de inversiones que a largo plazo permitira reducir la dependencia de materias primas
no renovables.

Es importante mencionar que, la asignacion que se establecio para la creacion del fondo de inversion tiene
que ser lo méas apegado a la realidad, ya que, si se fija un porcentaje mayor al 10%, la participacion de
ingresos a provincias, municipios y ECORAE se veria fuertemente afectada, lo que desencadenaria
conflictos por razones politicas y complicaciones legales. De igual manera, un reajuste total del porcentaje
de asignacidn a las cuentas provocaria una marcada reduccion de ingresos a todas las cuentas participes de
esta ley, dicho reajuste general podria darse Unicamente al modificar la base legal en la que fue constituida
la ley 10.

Por lo tanto, al no poder realizarse modificaciones legales en el desarrollo de esta investigacién, debido a
gue representa otra area de estudio, el valor a considerar en este ejercicio sera del 10%.

Después de observar el porcentaje a ser redistribuido para la creacion del fondo de inversiones, se procedera
a implementar el modelo anteriormente explicado, para asi tener una aproximacién mas realista de la
situacion del pais y los efectos que se podrian haber derivado de implementar dicho fondo en el periodo
2012-2017.

Previamente al desarrollo del modelo, se definira la tasa de interés de inversion necesaria para el desarrollo
de este. Esta tasa sera del 8%, similar al valor porcentual referencial del portafolio de inversion que utiliza
Chile en su Fondo de Estabilizacién Econémica y Social. Este porcentaje es utilizado por el FEES cuando
el portafolio de inversiones en acciones es gestionado por administradores externos al Banco Central, como
se menciono al inicio de esta investigacion.

Bajo los supuestos de los que se rige la implementaciéon del modelo acerca de designar una renta petrolera
constante anual y, basandose en los valores obtenidos por la distribucién de ingresos aplicando el 10%, el
valor anual a utilizarse correspondiente al periodo 2012-2017 es de USD 18 millones de dolares.

Dicho valor no puede ser previsto utilizando el promedio de los ingresos de renta de cada afio dentro del
periodo 2012-2017, debido a que el valor del promedio seria de USD 18,333,333,33 millones de dolares, el
cual es mayor al recaudado en los afios 2015 y 2017. Adicionalmente, los valores excedentarios dentro de
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la cuenta del fondo de inversidn serdn asignados directamente a la subcuenta de contingencias que se

desarrollaré en el presente modelo.

El calculo para obtener los valores de las diferentes rentas se realizara de la siguiente manera:

Renta petrolera: USD 18,000,000.00
T =6 afos

i=8%

Tasa de interés instantanea.

p = In(1+1)
p = In(1+ 0.08)
p = 0,076961

Fraccion de ahorro mensual (Rc).
Rc
— = e_pT

Rc = e PT xR
Rc = ¢~0076961%6 4 18 000,000.00
Rc = 11,343,056.08

Valor de renta que se destinaria al fondo de inversiones por cada periodo anualmente.

Renta para contingencias.

R—Rc=Ri
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Ri = 18,000,000.00 — 11,343,056.08
Ri = 6,656,943.92

El valor de renta que se destinaria al fondo de contingencias desde el primer afio da como resultado USD
6,656,943.92 millones de ddlares. El valor total que acumularia el fondo de contingencias después del
periodo de 6 afios seria de USD 39,941,663.52 millones de délares. Adicionalmente, en el anexo H, se puede
conocer la sumatoria total los valores excedentarios, provenientes del 10% destinados a la renta petrolera
constante. Estos valores, al final de los 6 afios, alcanzarian un valor de USD 4,170,947.37 millones de
dolares. De esta manera, el total de contingencias con excedentes alcanzaria los USD 44,112,610.89
millones de ddlares al final del periodo establecido.

Factor de acumulacion.

T
I1 =jo Rc(t)ePtdt

Aplicando los procesos de despeje anteriormente realizados obtenemos la siguiente expresion:

eft —1
SN
p
[1= 11,343,056.08 (OIS — 1)
0,076961

[T = 11,343,056.08 (7.625601685)
[l = 86,497,627.59

El valor total bruto de renta con capitalizacion de intereses que se obtendra en el fondo de inversiones
después del periodo de 6 afios sera de USD 86,497,627.59 millones de dolares. Del valor total bruto, se debe
descontar los costos de servicios prestados por la fiduciaria, es decir, los costos operacionales y los gastos
administrativos que sean estipulados en la creacion del contrato para el fideicomiso de inversion. De igual
manera, se debe establecer en el contrato el valor porcentual de las ganancias obtenidas que seran destinadas
al fondo de contingencias, las cuales pueden ser destinadas anualmente o al finalizar el contrato de inversion.

Valor presente de la renta.
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Finalmente, es necesario conocer el valor presente de las reservas al final del periodo.

n- ="
p
[1= 18,000,000.00--— e
0,076961
[1= 18,000,000.00--— e
0,076961

[1= 18,000,000.00(4.805423755)
[1= 86,497,627.59

Después de realizar el célculo del valor presente que se obtendra al final del contrato de inversion, se puede
observar que este es igual al factor de acumulacién total al final del periodo de 6 afios. Adicionalmente, en
el anexo H se puede observar los incrementos anuales de renta que son destinados para ahorro o inversién
y contingencias. Estos valores del fondo de inversion garantizaran la existencia del fondo de contingencia
debido a que los rendimientos obtenidos por las inversiones fomentaran el continuo crecimiento de la renta
para contingencias.

En conclusion, el desarrollo de este modelo permitié utilizar una fuente fiable de posibles ingresos a ser
destinados para desarrollar mecanismos de inversion y contingencia, fomentando asi los conceptos de
sostenibilidad débil y costo de usuario como se analiz6 con anterioridad. El objetivo del fondo debe
presentar soluciones a inconvenientes como la capacidad de reaccion frente a problemas no solo
econdmicos, sino también sociales y ambientales de corto y largo plazo, de esta manera, el pais podria
reducir paulatinamente su dependencia de explotacion de recursos naturales.

Asi mismo, dentro de la renta destinada a contingencias, es importante considerar la opcidn de emplear el
excedente proveniente de la renta petrolera que se destina a contingencias, para ser utilizado en proyectos
de inversion verde, es decir, fomentar proyectos como reforestacion de zonas afectadas o disminucién del
deterioro ambiental, para asi luchar contra los efectos del cambio climatico.

De igual manera, es importante mencionar que, segun el Registro Oficial Suplemento No. 245, la asignacion
correspondiente al fondo para el desarrollo sostenible amazonico se incrementard de manera progresiva. Es
decir que, a partir de 2019, el valor del impuesto de ley 10 se incrementara a dos dolares de los Estados
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Unidos de América (USD 2,00); y a partir de 2020, el incremento sera del cuatro por ciento (4%) del precio
de venta por cada barril de petroleo que se extraiga de la circunscripcion territorial amazonica.
Adicionalmente, se considera que, en ninguna circunstancia, la asignacion debe ser inferior a dos dolares de
los Estados Unidos de América. (Circunscripcion Territorial Amazonica, 2008-2018)

Dicha distribucion entrard en vigor a partir del 1 de enero de 2019, donde, los Gobiernos Auténomos
Descentralizados Parroquiales Amazoénicos, tendrdn un nuevo porcentaje de participacion, en el que, su
asignacion pasara a ser del 10%. Este nuevo porcentaje sera redistribuido de la Ley del Fondo para el
Ecodesarrollo Amazdnico, el cual pasara del 9% al 4%. Conforme a las disposiciones en el Registro Oficial.
Las cuentas de los Gobiernos Autonomos descentralizados provinciales y municipales, no tendran ningln
efecto redistributivo.

Si consideramos la nueva asignacion presentada por el Registro Oficial Suplemento No. 245y lo aplicamos
dentro de la realidad ecuatoriana actual, se podria plantear la idea de mantener el valor actual de la
asignacion del fondo para el desarrollo sostenible amazénico y usar la diferencia de esta nueva asignacion
en la creacidon del fondo de inversion. Es decir, mantener la asignacién de un délar por barril de petrdleo
producido a las diferentes cuentas participes de la ley 10, aplicando la nueva redistribucién de porcentajes
en beneficio de los Gobiernos Autonomos Descentralizados parroquiales y; asignar el dolar adicional que
se incrementd a la creacion de un fondo de inversidn, de esta manera, dicho fondo podria tener ingresos
anuales mucho mayores a los previstos anteriormente en el desarrollo del modelo y, de igual manera, el
fondo de contingencias también podria ser establecido con un capital inicial bastante fuerte que brinde a la
economia ecuatoriana una eficiente capacidad de respuesta frente a posibles escenarios desfavorables que
afecten la misma.

De esta manera, las cuentas participes de la ley 10 no se verian afectadas por ninguna redistribucion
adicional a la presentada en el Registro Oficial No. 245, es decir, los valores porcentuales destinados a los
diferentes Gobiernos Descentralizados no serian perjudicados con recortes es sus presupuestos, y de igual
manera, el fondo de inversidn y contingencias podria recibir sus asignaciones porcentuales directamente y
sin complicaciones, de este modo, se podria continuar con los objetivos de inversién y contingencia fiscal.

Finalmente, después de haber realizado el calculo 6ptimo de renta para la elaboracion de un fondo de
inversion y un fondo de contingencia, es necesario establecer los lineamientos que permitiran y
salvaguardaran la existencia de estos, para asi lograr una renta intergeneracional que ayude a solucionar
futuras complicaciones causadas en la economia nacional o internacional. Asimismo, se debera establecer
los parametros que otorgaran autonomia al portafolio de inversiones para que este pueda operar en los
mercados méas rentables sin ser sujeto de limitaciones por parte del gobierno central o cualquier otra
institucién publica.
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Capitulo 1V: Creacién de un fondo de inversién

Un fondo de inversién se constituye de un patrimonio comin que estd compuesto por varios inversionistas,
sean personas naturales, personas juridicas, o asociaciones de empleados. Estos agentes direccionan sus
aportes hacia inversiones en valores, bienes y demas activos financieros que sean gestionados por una
compariia administradora de fondos y fideicomisos.

Estos fondos de inversion se clasifican en tres diferentes grupos. Los fondos administrativos, fondos
colectivos, y fondos cotizados. (Ley de Mercado de valores, 2014)

» Fondos administrativos. - Permiten la incorporacion de aportes en cualquier momento, asi como sus
retiros por el monto de su patrimonio.

» Fondos colectivos. - Su finalidad es invertir en proyectos productivos. Su composicién esta hecha
por aportes de constituyentes dentro de una oferta publica, cuyas cuotas de participacién no son
rescatables.

» Fondos cotizados. - Este tipo de fondos no puede ser invertido en proyectos, sino solamente en
valores admitidos en cotizaciones bursatiles

De igual manera, también existe una seccion de fondos internacionales, los cuales se encuentran divididos
en tres clases. (Ley de Mercado de valores, 2014)

» Fondos administrados o constituidos en el Ecuador, que reciben Gnicamente inversiones de caracter
extranjero para ser reinvertidos en los mercados ecuatorianos.

» Fondos administrados o constituidos en el Ecuador, por nacionales o extranjeros, con la finalidad
de que sus recursos se destinen a inversiones en valores dentro de los mercados nacionales o
internacionales. Este tipo de fondo esta sujeto a las leyes y regulaciones vigentes en el Ecuador.

» Fondos constituidos en el exterior, por nacionales o extranjeros, podran participar y actuar en el

mercado nacional y ser constituidos con dinero proveniente de ciudadanos ecuatorianos o
extranjeros.

Asimismo, es importante considerar que, las administradoras de fondos y fideicomisos constituidas en el
Ecuador son las Gnicas autorizadas para representar fondos internacionales.
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4.1. Control y transparencia en los contratos de fondos de inversion

Dentro del control y transparencia de los contratos, se debe hacer un analisis de la constitucion y
autorizacién de los fondos. Por lo cual, la reglamentacion del Cédigo Organico Monetario y Financiero,
indica que un fondo debe ser constituido por escritura pablica, misma que debe ser entregada por
representantes legales de la administradora y posteriormente ser inscrita en el Catastro Publico del Mercado
de Valores. Posteriormente a que la escritura publica cumpla con las disposiciones legales y normas
complementarias. La Superintendencia de Compafiias autorizara el funcionamiento de un fondo, sea
cualquiera que este fuese. (Ley de Mercado de valores, 2014)

Una vez establecido los fondos, se generara el primer mecanismo de transparencia proveniente del Consejo
Nacional de Valores, el cual establecera los requerimientos de liquidez, riesgo e informacion financiera de
los mercados y valores en los que pueden ser invertidos los recursos de los fondos, de esta manera, se
conocera abiertamente las mejores opciones de inversidn, las cuales pueden ser: Valores inscritos en el
Catastro Publico de Mercado de Valores, valores crediticios, obligaciones del Estado o Banco Central,
depdsitos a la vista o plazo fijo en instituciones del sistema financiero controladas por la Superintendencia
de Bancos y Seguros, valores emitidos por compafiias del extranjero, las cuales pueden ser acciones y
obligaciones que no coticen en la bolsa u otros mercados publicos, entre otros.

Como segundo mecanismo de control y transparencia, mediante el articulo 80 de la Ley de Mercado de
Valores de 2014, el patrimonio neto de un fondo no podré representar un valor menor a cincuenta y dos mil
quinientos setenta y ocho (52,578.00) dolares de los Estados Unidos de América, durante sus primeros seis
meses. Si durante la vigencia del fondo, estos valores se encontrarian por debajo del minimo establecido, el
fondo tendra un tiempo maximo de setenta dias para reponer dicho patrimonio, caso contrario, se procedera
a la liquidacion de este.

Para determinarse el valor del patrimonio neto del fondo a liquidarse, el Consejo Nacional de Valores debe
considera el valor de mercado o liquidacion de las inversiones que lo componen. Este proceso se realiza
mediante las cotizaciones de los valores que sean transados en los mercados publicos a precio de adquisicion
de las inversiones.

Esta ley sirve como mecanismo para salvaguardar el capital de inversionistas y al mismo tiempo para evitar
que futuros administradores de fondos tengan problemas de operaciones por falta de participes o por un bajo
nivel de patrimonio neto.

El tercer mecanismo de control para asegurar la transparencia de operaciones se presenta mediante los
procesos y periodos de rendicion de cuentas que debe afrontar un fondo. Esta rendicion de cuentas es
indelegable a terceros u organismos externos al fideicomiso, por tanto, le corresponde al fiduciario rendir
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las cuentas de sus actuaciones y operaciones. Es decir, la sociedad administradora de fondos y fideicomisos
es quien debe cumplir con esta labor, tal y como lo dicta el contrato constitutivo y normas de caracter general
determinadas por el Consejo Nacional de valores.

Adicionalmente a los puntos de control y transparencia, las administradoras de fondos deben enviar
informacién exclusiva periddicamente acerca de los fondos que administran: Dicha informacién debe
contener los portafolios de inversiones en renta fija, renta variable e inversiones de participacion. Del mismo
modo, las administradoras de fondos estan obligadas a presentar informacidon de los resimenes de los fondos
administrados, fondos colectivos y de sus saldos bancarios. (Superintendencia de compafiias, 2018: 3-5)

De esta manera, los mecanismos que garantizan seguridad a los inversionistas con respecto a los contratos
de inversiones son avaluados, certificados y respaldados por el Consejo Nacional de Valores y son
conjuntamente regulados por la Superintendencia de Compafias. Como resultado de este proceso
regulatorio, las empresas administradoras que han pasado exitosamente todo este proceso de control brindan
un servicio 6ptimo y de completa transparencia a los inversionistas y beneficiarios, al igual que a los
organismos de control.

No obstante, ante todas estas medidas regulatorias, es necesario considerar a las calificadoras de riesgo
como imprescindibles debido a que el resultado generado después de la evaluacion permitira a los
inversionistas tener una mejor vision de que administradoras son las mas adecuadas para el tipo de inversién
gue desea realizar.

Estas calificaciones de riesgo se realizaran en periodos semestrales o anuales, en donde, las empresas
calificadoras solicitan y examinan la informacidon pertinente con respecto a estados financieros donde debe
constar la situacion financieras, sus resultados, cuentas de orden, flujo de efectivo, cambios en el patrimonio
y notas de estados financieros. Adicionalmente las calificadoras solicitan el detalle exhaustivo y fiel de los
ingresos que recibié la administradora durante el periodo sujeto a evaluacién. (Superintendencia de
Compaifiias, 2018: 25:29)

4.2. Desarrollo de parametros para garantizar la existencia y autonomia del
fideicomiso

Para poder asegurar la existencia del fideicomiso de inversion, sea en el corto, mediano, largo plazo, o a
perpetuidad, es importante conocer las caracteristicas y reglamentaciones de las que se componen los
fideicomisos, sean nacionales o extranjeros.
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En primer lugar, se deben considerar las restricciones y gravdmenes que afectan directamente sobre los
fideicomisos. En donde, los bienes y valores que conformen el activo del fondo deben ser libres de todo tipo
de gravamenes o limitaciones de dominio; estos gravdmenes pueden ser aplicados solo en bienes y valores
de fondos colectivos, con el objeto de garantizar obligaciones propias del fondo.

De igual forma, los pasivos exigibles que pertenezcan al fondo administrativo seran de aquellos que autorice
la Superintendencia de compafiias seguin los compromisos adquiridos con proveedores de servicios a cargo
del fondo, de operaciones con valores que son invertidos, y las obligaciones por remuneraciones de su
administracion.

Dentro de las obligaciones de los administradores de fondos y fideicomisos, se encuentran las prohibiciones
que se aplican a este ente administrador. Segun el articulo 105, las restricciones que se aplican como
administrador de fondos van desde: (Ley de Mercado de Valores, 2014)

» Adquirir, enajenar o mezclar activos de un fondo con los suyos propios.

» Mezclar activos de un fondo con los de otros fondos.

» Realizar operaciones entre fondos y fideicomisos de una misma administradora fuera de bolsa.

» Garantizar un resultado, rendimiento o tasa de retorno.

» Traspasar valores de su propiedad o de su propia emision entre los distintos fondos que administra.
» Emitir obligaciones y recibir depdésitos en dinero.

» Dar o tomar dinero a cualquier titulo a, o de los fondos que administre, o entregar estos en garantia.

» Participar de manera alguna en la administracion, asesoramiento, direccion o cualquier otra funcion
que no sea la de accionista en aquellas compafiias en que un fondo mantenga inversiones.

» Ser accionista de una casa de valores, administradores de fondos de inversion y fideicomisos,
calificadoras de riesgo, auditorias externas y demas.

De igual manera, en el mismo articulo se establece que, en calidad de administradores de fiduciarias no
deberéan: (Ley de Mercado de Valores, 2014)

> Avalar, afianzar o garantizar el pago de beneficios o rendimientos fijos en funcion de los bienes que
administran, no obstante, conforme a la naturaleza del fideicomiso mercantil, podran estimarse
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rendimientos o beneficios variables o fijos no garantizados, dejando constancia de que las
obligaciones del fiduciario son de medio y no de resultados.

» La fiduciaria durante la vigencia del contrato de fideicomiso mercantil o del encargo fiduciario, no
permitird que el beneficiario se apropie de los bienes que él mismo o la sociedad administradora de
fondos y fideicomisos administre de acuerdo con lo estipulado en el fideicomiso.

» Invertir los recursos de los fideicomisos, en los fondos de inversion que administra.

» Constituir un fideicomiso mercantil en el que se designe como beneficiario principal o sustituto,
directa o indirectamente, asi como en virtud de una cesion de derechos en dicha situacion, a la
propia fiduciaria, sus administradores, representantes legales, sus accionistas 0 a sus empresas
vinculadas.

» Suscribir negocios fiduciarios que permitan o puedan devenir en contratos simulados, so pena del
establecimiento de responsabilidades civiles, administrativas o penales a que hubiere lugar.

» LaJunta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera normara los requisitos y condiciones para
la cesion de derechos fiduciarios.

Gracias al articulo 105, la administradora de fondos o fiduciaria podré garantizar la existencia y vigencia
del fideicomiso de inversiones con completa autonomia y sin relaciones de poder con el gobierno central o
del Banco Central, el cual es la entidad que designaria los valores anualmente a dicho fideicomiso. De esta
manera, y mediante la estipulacion de clausulas al momento de establecer el fideicomiso, el capital destinado
a inversiones y contingencias quedaria completamente seguro ante posibilidades de ser utilizado para
financiar gasto puablico, lo que brinda al pais la posibilidad de comenzar una nueva conciencia de ahorro y
prevencion ante la posibilidad de enfrentar problemas no previstos.

Otro aspecto importante que deben cumplir las administradoras de fondos y fideicomisos tiene que ver con
el articulo 121, correspondiente a la situacion de inembargabilidad, donde, los bienes del fideicomiso
mercantil no pueden ser embargados ni sujetos a ninguna medida precautelatoria o preventiva por los
acreedores del constituyente o del beneficiario, salvo mediante un pacto previsto en el contrato. En ningln
caso, los bienes podran ser embargados ni ser objeto de medidas precautelatorias o preventivas por los
acreedores fiduciarios. Los acreedores del constituyente o beneficiario podrén ejercer las acciones
pertinentes sobre los derechos o y beneficios que les sean correspondidos en atencion a los efectos propios
del contrato de fideicomiso mercantil. (Ley de Mercado de Valores, 2014)
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4.3. Lineamientos para establecer el presupuesto de inversiones y contingencias.

Como se observo anteriormente, la administradora de fondos o fiduciaria no puede garantizar el pago de
rendimientos, ya que sus obligaciones son de medios y no de resultados. Por ende, la administradora solo
podré presentar estimaciones de rendimientos a obtenerse dentro del portafolio de inversiones que ofrece a
los participantes.

Para el manejo del presupuesto destinado a inversiones y contingencias, la opcion mas viable seria la
utilizacion de un fideicomiso mercantil, ya que este es el contrato por el cual el constituyente designa a la
fiduciaria, de manera temporal o irrevocable, para que cumpla con diversas disposiciones de gestion,
tenencia, enajenacion, entre otras, a favor del mismo constituyente o un beneficiario. Dentro de este
fideicomiso, se constituird un patrimonio auténomo conformados por bienes o derechos a ser transferidos.

Ya que las empresas fiduciarias manejan su propia estructura de inversion, el constituyente de un
fideicomiso podré estipular en la creacion del contrato el nivel de diversificacion que desee segln los activos
financieros con los que opere dicha fiduciaria. Una solucion que ofrecen las administradoras de fondos tiene
gue ver con el conocimiento del portafolio de inversion que maneja la misma, en la cual, mediante todos
sus capitales financieros, sean titulos de renta fija, de renta variable, bonos soberanos, sectores
inmobiliarios, entre otros. El inversionista podra minimizar sus riesgos con el objetivo de obtener mayores
beneficios. Este proceso de diversificacion del portafolio permitiria obtener tasas de retorno
considerablemente altas a la par de mantener un riesgo de inversién controlado. Mediante una
diversificacion Optima y bien desarrollada, la tasa de retorno podria llegar a cubrir el 8% planteado en el
desarrollo del modelo del capitulo anterior.

De igual manera, al momento de crear el contrato para uso del fideicomiso mercantil se debe establecer los
porcentajes referentes a los costos operacionales y gastos administrativos que incurra la administradora de
fondos o fiduciaria en el desarrollo de las actividades de inversion sea en los mercados nacionales o
internacionales. También se deberad considerar los porcentajes de gastos administrativos que incurra la
administracion del fideicomiso mercantil correspondiente al fondo de contingencias, ya que este no presenta
actividades que generen rendimientos por el hecho de ser capitales que deben estar disponibles en todo
momento para cubrir las necesidades por las que fue creado.

Asi mismo, se deberéa establecer el porcentaje de rendimientos por inversiones que sera destinado al fondo
de contingencias para asi seguir garantizando el ingreso continuo de capitales a dicho fondo. Esta asignacion
porcentual de rendimientos podra asignarse anualmente o al final del periodo en el caso de que el contrato
de fideicomiso mercantil tenga una vigencia establecida.
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Con respecto al presupuesto asignado a contingencias, la constitucion de un fideicomiso mercantil sigue
siendo la opcidn iddénea, ya que las dos partes involucradas deben establecer los pardmetros y puntos de
equilibrio a ser respetados en dicho fideicomiso. Es decir, la Ley para la Planificacion de la Circunscripcion
Territorial Amazonica, administrada por el Banco Central del Ecuador, el cual operaria como constituyente,
hara la entrega de recursos al fideicomiso mercantil, los cuales estaran condicionados al cumplimiento de
los parametros previamente establecidos. Por otra parte, el gobierno central, que actia como beneficiario,
deberd demostrar el cumplimiento de los acuerdos pactados. De esta manera, la administradora del
fideicomiso podra hacer la entrega de recursos si se cumplen dichos acuerdos. Caso contrario, los recursos
seguiran bajo gestion de la administradora de fideicomisos hasta que el gobierno central cumpla con lo
establecido.

Dicho de mejor manera, los pardmetros que se deben establecer en el fideicomiso mercantil referente al
fondo de contingencias deben expresar las circunstancias en donde los aportes entregados por el
constituyente (Banco Central) hacia el fiduciario, podran ser asignados y entregados al beneficiario
(gobierno central), siempre y cuando dichos fondos sean utilizados para reactivaciones econémicas
productivas provocadas por crisis nacionales, internacionales o por desastres naturales. Dichos aportes para
utilizarse deberan establecer el monto exacto necesario para incurrir en la reactivacion econémica que se
presente. De esta manera se asegura el uso eficiente de recursos, evitando problemas de sobreprecios o
corrupcion.

En conclusién, el uso de mecanismos fiduciarios para administrar los recursos direccionados a contingencias
e inversiones son los mas viables en términos de garantias al estar respaldados por reglamentaciones y
regulaciones de las instituciones que conforman este tipo de mercado. Estas instituciones regulatorias al
igual que las administradoras de fondos, sean nacionales o extranjeras, cumplen los mismos objetivos de
mantener a los fideicomisos en total autonomia de personas naturales o juridicas que quieran realizar
procedimientos de sustraccion, embargamiento o retiro de fondos sin autorizacion.

Como se mencion6 anteriormente y a amanera de recordatorio, dentro de los pardmetros a ser fijados en el
contrato fiduciario de contingencias, principalmente debe constar el uso de estos recursos exclusivamente
en determinados momentos donde la economia del pais se vea fuertemente afectada por diversos factores,
los cuales puedan pausar o ralentizar a los sectores transables y no transables de la economia ecuatoriana.

Asi mismo, para el presupuesto asignado a inversiones, también se utilizaria un contrato de fideicomiso
mercantil, en donde, el Banco Central, como administrador de la ley anteriormente descrita, entregard al
patrimonio auténomo sumas de dinero para que la fiduciaria los invierta segun sus instrucciones para
beneficio propio o de terceros. Dentro de los rendimientos que se produciran en el manejo de las inversiones,
se debe establecer un porcentaje dptimo a ser transferido al fideicomiso mercantil que gestiona los fondos
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de contingencias. De igual manera, los rendimientos procedentes de las inversiones deberan cubrir los costos
de administracion de estos dos fideicomisos mercantiles.

Finalmente, al término del periodo establecido de vigencia del fideicomiso mercantil, los fondos podran ser
transferidos en su totalidad al fondo de contingencias o, se podria iniciar un nuevo contrato, donde se
delimite el tiempo de vigencia, o bien puede ser un contrato a perpetuidad. En ambos casos, es recomendable
que los intereses sobrantes se capitalicen en el fondo de inversion, posteriormente se debe establecer un
porcentaje de activos que seran transferidos al fondo de contingencias. Después de asignar estos capitales a
dicho fondo, las operaciones del fondo de inversidn recortado podrian comenzar nuevamente. Cabe recalcar
que este fondo de inversion seguird recibiendo aportes anualmente, por lo que la asignacién previa de
capitales hacia el fondo de contingencias podra ser cubierta a largo plazo con nuevos aportes de capital.

Este es un escenario bastante eficiente ya que el objetivo primordial es generar inversiones que permitan y
garanticen la viabilidad de un fondo de contingencias que pueda seguir acumulando ingresos incluso
después del agotamiento del recurso petrolero.
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Conclusiones.

La situacion politica que vivio el pais en el afio 2008, durante el gobierno del expresidente Rafael Correa,
marco de manera significativa el desenvolvimiento de gastos e inversiones publicas en los afios posteriores,
juntamente con la eliminacion de los fondos de ahorro y contingencia que tenia el pais.

Adicionalmente a las politicas socialistas implementadas en dicho gobierno, se debe sumar la crisis
financiera internacional de 2008-2009, la cual fue el primer indicador de debilidades en la estructura
institucional de la administracion publica. Conjuntamente a los efectos que provocd esta crisis se sumaron
los efectos negativos inducidos por las ventas anticipadas producidas en el pais por objeto de recaudar
fondos para continuar con operaciones de inversién en el sector no transable de la economia, lo que provoco
un paulatino decrecimiento de estimulos de desarrollo y productividad del sector transable.

Conjuntamente al problema de las ventas anticipadas y como se observé en el anexo A, la balanza petrolera
se vio fuertemente reducida por diversas condiciones, las cuales impidieron al pais tomar una pronta
respuesta para enfrentar los problemas generados por la crisis. De igual manera, la situacién del pais al no
tener el sector transable de la economia lo suficientemente fortalecido, desencadend en problemas como
pérdida de competitividad en mercados internacionales, los cuales muestran sus afectaciones en las
importaciones no petroleras, mismas que se mantuvieron en niveles muy altos desde el comienzo del periodo
estudiado, esto provocd gue las exportaciones no puedan cubrir los niveles de importaciones que demandaba
el pais, lo que consecuentemente desencadeno en déficit de balanza comercial.

Acto seguido a estos problemas, el pais afronté uno de los peores desastres naturales que azoto fuertemente
la costa ecuatoriana. Acontecimiento que terminé por confirmar que el pais no presentaba ninguna medida
de contingencia frente a problemas que pueden afectar el desarrollo econémico ecuatoriano, sea por crisis
0 desastres naturales.

En conclusidn, esta ausencia de respuestas frente a problemas macroeconémicos se presentd debido a una
estructura institucional poco eficiente debido a sus politicas de gasto excesivas, incentivados por la
acelerada época de bonanza petrolera que vivid el pais, la cual pudo haber permitido realizar proyectos de
gasto social y al mismo tiempo generar mecanismos de respuesta frente a posibles escenarios poco
favorables que se podrian presentar con la disminucién del precio del petréleo.

Debido a una debil estructura institucional y politica, el pais se centrd principalmente en utilizar los recursos
provenientes del petréleo no solo con la intencidn de mejorar el sector no transable de la economia, sino de
reafirma el poder politico para los proximos afios. Dado que las condiciones politicas eran favorables para
permanecer por un mayor tiempo en el poder, las decisiones institucionales continuaron con una exagerada
tendencia consumista a favor de la sociedad, donde los escenarios previamente explicados nos muestran
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aspectos negativos como el poco interés por reajustar y redireccionar los subsidios mal focalizados, mismos
gue generan graves dafios al aparto fiscal; falta de respuesta frente a contingentes producidos por la crisis
financiera y el desastre natural que golpearon al pais; una marca pérdida de competitividad que iba en
aumento, lo que se traducian en incremento de importaciones; cancelacidn de negociaciones y acuerdos para
mantener el parque Yasuni intacto debido a que el gobierno de turno no sentia estimulo alguno por generar
proyectos de inversion o que los fondos solicitados sean parte de este proyecto. Finalmente, y como punto
de mayor interés, la situacién que desencadend el pais provoco que no existan mecanismos directos que
aseguren ingresos constantes para constituir un fondo de contingencia, y aun peor, no existian los incentivos
necesarios que garanticen que dichos recursos no iban a ser utilizados para continuar con las actividades de
gasto. Gracias a estas decisiones, las opciones existentes para desarrollar este proyecto de contingencia cada
vez fueron menores, hasta el punto en donde se analiz6 la situacion de recortar ingresos a diferentes
gobiernos seccionales para asi conocer la posibilidad de generar mecanismos de prevencion aun cuando la
ideologia politica del pais no mostraba signos de corregirse y tratar de llevar una administracion méas
eficiente.

Esta situacion fiscal impedia la creacion de un fondo de inversion en base a la destinacion de un porcentaje
especifico para sus operaciones, provenientes del Presupuesto General del Estado. Es por tal motivo que,
gracias a las condiciones fiscales y politicas que se implementaron en el pais, cualquier intencion de generar
fondos de inversion u ahorros era descartada por sus pocas posibilidades de éxito. Por tal motivo, esta
investigacion se centr6 en buscar diferentes fuentes que puedan desarrollar condiciones en las cuales se
pueda generar una alternativa para solucionar problemas macro fiscales.

Dentro del estudio de la situacién del sector fiscal, se reconocid que el pais presentaba condiciones aptas
para la implementacién de un fondo de inversion debido a que la asignacién y distribucion de ingreso
petroleros fijaba un porcentaje de participacion a varios sectores de la economia del pais. Entre dichas
asignaciones se encuentra la Ley para Planificacion de la Circunscripcién Territorial Amazonica, misma
cuyos rubros petroleros no participaban directamente en el Presupuesto General del Estado antes de ser
asignados. Estos sectores se beneficiaban de estos aportes por estar localizados en los sectores donde se
realizan las actividades de extraccion petrolifera.

Gracias a la distribucion de ingresos petroleros efectivos y al presupuesto codificado, se puedo implementar
los instrumentos del modelo de control éptimo que dio una pequefia, pero aproximada ejemplificacion de
los posibles rubros que pudieron haber sido destinados a un fondo de inversion. Lastimosamente, en el
periodo 2012-2017, la redistribucion de los ingresos de esta ley era una de las pocas soluciones que tenia el
pais para no afectar directamente los niveles del Presupuesto General del Estado, pero esta redistribucion
iba a generar dafios colaterales al comprometer o afectar de manera significativa los porcentajes de
participacion que tienen las demas cuentas pertenecientes a esta ley. Esto podria haberse considerado como
un sacrificio justo y necesario para poder constituir los mecanismos de contingencia que tanta falta le hacen
al pais.
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La redistribucion de ingresos de la ley 10 y el desarrollo del modelo de control 6ptimo permitieron generar
una cuenta, en la cual, sus ingresos puedan ser destinados a fondos de inversiones. Durante el desarrollo del
modelo se presentd un excedente de ingresos y con este la posibilidad de crear una cuenta alterna con el
objetivo de generar ingresos para contingencias. De esta manera, la implementacién del modelo hubiese
cumplido con los objetivos deseados, demostrando asi que dicho esfuerzo por reasignar valores para este
proyecto hubiese obtenido los resultados esperados.

Después de haber obtenido una cuenta de ingresos destinados a inversiones y otra destinada a contingentes,
era necesario conocer la estructura y fidelidad de la implementacion de fideicomisos mercantiles. Dentro de
este fideicomiso se logré establecer en qué condiciones estos fondos podrian operar. De igual manera, se
reconocié la autonomia de los fideicomisos mercantiles para realizar operaciones de inversion libremente
sin la intervencién estatal.

Dichos fideicomisos presentaron las garantias necesarias para no poder ser eliminados como sus
predecesores, y al mismo tiempo presentaron los controles y regulaciones que se generan por medio de los
organismos de control y reglamentaciones, los cuales hacen que las administradoras de fideicomisos operen
de la manera mas transparente posible. Adicionalmente, se establecio los parametros y requisitos que debe
presentar el beneficiario (gobierno central) para poder utilizar una proporcién del capital que constituye el
fondo de contingencias o incluso, si el escenario econémico lo demanda bajo condiciones drasticas, utilizar
todo el fondo acumulado para poder realizar actividades de reactivacion productiva en el pais.

Finalmente, los resultados obtenidos en la presente investigacion sefialan que, con una correcta y eficiente
redistribucién de los ingresos petroleros de la ley 10, el pais pudo haber tenido una fuente para constituir un
fondo de inversién y un fondo de contingencia sin afectar la estructural presupuestal del gobierno central.
De esta manera, el pais hubiese contado con fuentes alternas que permitan estimular la economia del pais
en situaciones de recesion o auge. Esta fuente de ingresos alterna pudo ayudar a potenciar el sector transable
de la economia generando incentivos de desarrollo para los sectores productivos, lo que fomenta el
crecimiento y competitividad frente a mercados internacionales.
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Recomendaciones.

Tras finalizar el proceso de investigacion, se pueden sugerir varias propuestas para mejorar la estructura
institucional del pais y continuar por un camino marcado de desarrollos sostenibles y eficientes que no
pongan en riesgo la situacién econémica del pais.

Dentro de los procesos anteriormente observados, existen algunos retos que adn se deben enfrentar como
los disefios, ejecuciones y administraciones eficientes y equitativas del patrimonio natural, sean renovable
y no renovable. De igual manera, se debe considerar el desarrollo del bienestar social en términos
intergeneracionales, donde se debe mejorar varios aspectos en el presente como la creacion de una
conciencia ciudadana y politicas publicas que reflejen la necesidad de ahorrar y preservar el patrimonio
nacional para las siguientes generaciones.

Se debe desarrollar sistemas que prioricen y evalGen el impacto de la inversion publica tangible, como la
infraestructura, y el gasto en inversiones intangibles como programas de inversion social en salud y
educacion. Adicionalmente, se debe establecer reglas de transparencia para grandes proyectos de inversion
financiados por recursos petroleros, de esta forma también se garantizaria que la inversion del patrimonio
nacional no se desvie de sus objetivos.

Asimismo, es necesario desarrollar un sistema de chequeo y balances que permita a los gobiernos evitar
posibles tentaciones de gastar desmesurada y discrecionalmente los recursos que se obtienen de la venta de
un activo o patrimonio natural.

Se recomienda implementar nuevos mecanismos de redistribucion de ingresos petroleros, para de esta forma
poder fomentar la creacion del fondo de inversion. Pero no se debe descuidar la asignacion porcentual del
resto de cuentas participantes dentro de la ley 10. Estas cuentas deben ser analizadas a profundidad para que
su utilizacién impulse el desarrollo sostenible y el bienestar de las poblaciones de la Amazonia, las cuales
son las mas afectadas por la actividad petrolera.

Una posible solucién al problema de asignacion de ingresos para el fondo de inversiones anteriormente
tratado seria la implementacion de la nueva modificacion de la ley 10 donde la asignacion pasa a USD 2,00
dolares de los Estados Unidos de América por cada barril de petrdleo. Esta nueva asignacion podria destinar
este ingreso adicional de 1 dolar por barril de petrdleo directamente al fondo de inversiones. De esta manera
la asignacion porcentual del resto de cuentas participes no se veria afectada y seguiria operando con los
mismos porcentajes como lo han hecho hasta el momento, a excepcion de la redistribucion porcentual
propuesta en el Registro Oficial 245.
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Si consideramos los gréficos de la participacion de ingresos petroleros explicados en el capitulo 3, se puede
concluir que, debido a la participacion que presenta esta ley y a la nueva asignacion gue se va a realizar a la
misma, los porcentajes de participacion de la ley 10 incrementaran, lo que hace viable la implementacion
de 1 doélar para desarrollar los objetivos de contingencia. Logrando asi la constitucion de los fondos de
inversiones y contingencias con un capital mucho mayor.

De igual manera, se debe establecer un modelo econdémico sostenible y solidario, que promueva el Buen
Viviry el aprovechamiento responsable de recursos naturales, precautelando la biodiversidad del ecosistema
amazonico.

Dentro de este escenario, se puede utilizar los excedentes de la renta petrolera que se obtuvieron en el
desarrollo del modelo, para financiar proyectos ambientales, logrando asi la disminucion de la huella
ecoldgica y el fortalecimiento de una conciencia verde en beneficio del planeta.

La implementacion de nuevos mecanismos de distribucion dentro de esta ley podria ayudar a los objetivos
que se plantearon en la misma, donde buscan la conservacion del ecosistema y cuidado del medio ambiente,
garantizando el acceso a recursos no contaminados y que no se afecte la vida y desarrollo de las comunidades
nativas de estas regiones.

Como solucién al desarrollo sostenible que se busca en esta ley de circunscripcion territorial, el desarrollo
del modelo es de vital importancia ya que se plantea como un mecanismo de generacion de ingresos a través
de un sistema de desarrollo sostenible débil que a largo plazo buscara reducir la dependencia del recurso
natural, lo cual lo convertiria en un instrumento de generacion de ingresos fomentando el desarrollo
sostenible fuerte. De esta manera, la regién amazonica podra disfrutar de zonas libres de contaminacion y
degradacion ambiental.

Estos objetivos pueden ser logrados si el pais comienza a buscar mas soluciones que permitan obtener
nuevas fuentes de financiamiento para el desarrollo. Mecanismos como la implementacion del modelo y sus
resultados econémicos, para asi fomentar el desarrollo de los sectores productivos del pais.

Finalmente, se recomienda la implementacion de un contrato de fideicomiso mercantil para asi poder reducir
el deseo de los gobiernos por utilizar dichos recursos para sus politicas de gasto. De esta manera, la garantia
de durabilidad del fondo de inversiones se mantiene intacta y el pais podria de esta forma comenzar una
nueva etapa donde la vision y cultura por el ahorro sea finalmente introducida a la sociedad ecuatoriana y a
los gobiernos de turno. De ser asi, no solo las generaciones actuales podrian sentir los beneficios de estos
nuevos mecanismos, sino también las futuras generaciones, las cuales entenderan de mejor manera la
importancia no solo econdmica, sino también social y ambiental de mantener los recursos naturales intactos
buscando nuevas fuentes de financiamiento para el desarrollo.
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Anexo A: Balanza Comercial 2012-2017

BANCO CENTRAL
DEL ECUADOR

BALANZA COMERCIAL
Millones de USD

Exportaciones FOB

Importaciones FOB

Balanza Comercial

Elaborado por: Antonio Salazar.

Periodo Total Petroleras No Total Petroleras No Total Petroleras No

Petroleras Petroleras Petroleras
a=b+c b c d=e+f e f g=a-d h=b-e i=c-f
2012 23'764,76  13'791,96 9'972,80| 24'205,37 5'441,27 18'764,09 -440,61 8'350,68 -8'791,29
2013 24'750,93 14'107,40 10'643,53| 25'825,94 5'869,97 19'955,97 -1'075,01 8'237,43 -9'312,44
2014 25'724,43 13'275,85 12'448,58| 26'447,60 6'358,77 20'088,82 -723,16 6'917,08 -7'640,25
2015 18'330,61 6'660,32 11'670,29| 20'460,23 3'903,36 16'556,87 -2'129,62 2'756,96 -4'886,58
2016 16'797,67 5'459,17 11'338,50| 15'550,62 2'490,11 13'060,52 1'247,04 2'969,06 -1'722,02
2017 19'122,46 6'913,60 12'208,86| 19'033,24 3'199,67 15'833,56 89,22 3'713,92 -3'624,70
2018 Enero-Noviembre 19'900,24 8'225,21 11'675,03| 20'415,04 4'032,49 16'382,55 -514,80 4'192,72 -4'707,52
Enero 1'806,32 780,91 1'025,41 1'805,85 336,75 1'469,10 0,46 444,15 -443,69
Febrero 1'579,45 563,16 1'016,30 1'529,74 268,13 1'261,61 49,72 295,03 -245,31
Marzo 1'852,86 705,30 1'147,57 1'675,83 254,41 1'421,42 177,04 450,89 -273,85
Abril 1'814,98 658,27 1'156,72 1'807,10 374,81 1'432,29 7,89 283,46 -275,57
Mayo 1'951,04 812,79 1'138,25 1'989,14 449,45 1'539,69 -38,10 363,33 -401,44
Junio 1'666,33 757,08 909,26 1'713,19 366,76 1'346,44 -46,86 390,32 -437,18
Julio 1'909,41 847,13 1'062,28 1'952,70 370,66 1'582,04 -43,29 476,47 -519,76
Agosto 1'838,51 812,39 1'026,12 1'966,49 328,16 1'638,33 -127,97 484,23 -612,20
Septiembre 1'848,04 818,54 1'029,50 1'835,20 404,45 1'430,75 12,84 414,09 -401,24
Octubre 1'967,77 841,11 1'126,66 2'223,03 510,94 1'712,08 -255,25 330,17 -585,42
Noviembre 1'665,51 628,55 1'036,96 1'916,78 367,97 1'548,81 -251,27 260,58 -511,85
Fuente:BCE.
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Anexo B: Reservas probadas de petréleo

British Petroleum Statical Review of World Energy
Oil: Proved reserves in thousand million barrels

Thousand million barrels 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
us 30,4 30,4 30,7 29,4 29,3 29,9 29,4 30,5 28,4 30,9 35,0 39,8 44,2 48,5 55,0 48,0 50,0 50,0
Canada 181,5 180,9 180,4 179,9 179,6 180,0 179,4 178,8 176,3 175,0 174,8 174,2 173,7 173,0 172,2 171,5 170,6 168,9
Mexico 20,2 18,8 17,2 16,0 14,8 13,7 12,8 12,2 11,9 11,9 11,7 11,4 11,4 11,1 10,8 8,0 7,2 7,2
Total North America 232,1 230,1 2283 2253 2237 2236 221,7 2215 2166 217,8 221,5 2253 2293 2326 2379 227,5 227,7 226,1
Argentina 3,0 2,9 2,8 2,7 2,5 2,2 2,6 2,6 2,5 2,5 2,5 2,5 2,4 2,3 2,4 2,4 2,2 2,2
Brazil 8,5 8,5 9,8 10,6 11,2 11,8 12,2 12,6 12,8 12,9 14,2 15,0 15,3 15,6 16,2 13,0 12,6 12,8
Colombia 2,0 1,8 1,6 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5 1,4 1,4 1,9 2,0 2,2 2,4 2,4 2,3 2,0 1,7
Ecuador 4,6 4,6 5,1 5,1 5,2 5,2 5,2 6,4 6,5 6,5 7,2 8,2 8,2 8,8 8,3 8,3 8,3 8,3
Peru 0,9 1,0 1,0 0,9 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,2 1,2 1,4 1,6 1,4 1,2 1,2 1,2
Trinidad & Tobago 0,9 1,0 1,1 0,9 0,8 0,8 0,8 0,9 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,7 0,2 0,2
Venezuela 76,8 77,7 77,3 77,2 79,7 80,0 87,3 99,4 172,3 211,2 296,5 297,6 297,7 298,4 300,0 300,9 301,8 303,2
Other S. & Cent. America 1,3 1,4 1,6 1,5 1,5 1,5 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
Total S. & Cent. America 64,6 68,1 69,2 69,5 71,5 74,6 78,8 80,7 81,5 83,7 90,7 93,4 95,6 97,8 97.9 98,8 100,3 100,4
Denmark 1,1 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3 1,2 1,1 0,8 0,9 0,9 0,8 0,7 0,7 0,6 0,5 0,4 0,4
Italy 0,6 0,6 0,6 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,5 0,6
Norway 11,4 11,6 10,4 10,1 9,7 9,7 8,5 8,2 7,5 71 6,8 6,9 7,5 7,0 6,5 8,0 7,6 7,9
Romania 1,2 1,2 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
United Kingdom 4,7 4,5 4,5 4,3 4,0 3,9 3,6 3,4 3,1 2,8 2,8 3,1 3,0 3,0 2,8 2,5 2,3 2,3
Other Europe 1,7 1,6 1,6 1,7 1,6 1,5 1,5 1,5 1,5 1,7 1,7 1,7 1,5 1,5 1,6 1,6 1,6 1,5
Total Europe 20,6 20,8 18,8 18,4 17.6 17,3 15,7 15,1 13,8 13,7 13,4 13,6 14,0 13,5 12,8 13,8 13,1 13,4
Iran 99,5 99,1 130,7 133,3 132,7 137,5 138,4 138,2 137,6 137,0 151,2 154,6 157,3 157,8 157,5 158,4 157,2 157,2
Iraq 112,5 115,0 115,0 115,0 115,0 115,0 115,0 115,0 115,0 115,0 115,0 143,1 140,3 144,2 143,1 142,5 148,8 148,8
Kuwait 96,5 96,5 96,5 99,0 101,5 101,5 101,5 101,5 101,5 101,5 101,5 101,5 101,5 101,5 101,5 101,5 101,5 101,5
Oman 5,8 59 5,7 5,6 5,6 5,6 5,6 5,6 5,6 5,5 5,5 5,5 5,5 5,0 5,2 5,3 5,4 54
Qatar 16,9 16,8 27,6 27,0 26,9 27,9 27,4 27,3 26,8 25,9 24,7 23,9 25,2 25,1 25,7 25,2 25,2 25,2
Saudi Arabia 262,8 262,7 262,8 262,7 264,3 264,2 264,3 264,2 264,1 264,6 264,5 265,4 265,9 265,8 266,6 266,5 266,2 266,2
Syria 2,3 2,3 2,3 2,4 3,2 3,0 3,0 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5
United Arab Emirates 97,8 97,8 97,8 97,8 97,8 97,8 97,8 97,8 97,8 97,8 97,8 97,8 97,8 97,8 97,8 97,8 97,8 97,8
Yemen 2,4 2,4 2,9 2,9 3,0 2,9 2,8 2,7 2,7 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0
Other Middle East 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,3 0,3 0,7 0,3 0,3 0,2 0,2 0,1 0,1
Total Middle East 696,7 698,7 7413 7457 750,14 7555 7559 7549 753,7 753,10 7659 7979 799,3 802,9 803,1 8029 807,7 807,7
Australia 4,9 5,0 4,6 3,7 3,9 3,7 3,5 3,4 4,2 4,1 3,8 3,9 3,9 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0
Brunei 1,2 1,2 1,1 1,1 1,1 1,1 1,2 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1
China 15,2 15,4 15,5 15,5 18,3 18,2 20,2 20,8 21,2 21,6 23,3 23,7 24,4 24,7 25,2 25,6 25,7 25,7
India 5,3 5,5 5,6 5,7 5,6 59 5,7 5,5 5,8 5,8 5,8 5,7 5,7 5,7 5,7 4,8 4,7 4,5
Indonesia 5,1 5,1 4,7 4,7 4,3 4,2 4,4 4,0 3,7 4,3 4,2 3,7 3,7 3,7 3,6 3,6 3,3 3,2
Malaysia 4,5 4,5 4,5 4,8 5,2 5,3 5,4 5,5 5,5 3,6 3,7 3,7 3,7 3,8 3,6 3,6 3,6 3,6
Thailand 0,5 0,6 0,7 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,4 0,4 0,5 0,4 0,5 0,4 0,4 0,3 0,3
Vietnam 2,0 2,2 2,8 3,0 3,1 3,1 3,3 3,4 4,7 4,5 4,4 4,4 4,4 4,4 4,4 4,4 4,4 4,4
Other Asia Pacific 1,3 1,2 1,1 1,4 1,5 1,4 1,4 1,3 1,3 1,1 1,1 1,1 1,1 1,3 1,3 1,3 1,2 1,2
Total Asia Pacific 40,1 40,6 40,6 40,5 43,4 43,4 45,5 45,3 48,0 46,5 48,0 47,9 48,5 49,1 49,3 48,8 48,3 48,0
of which: OECD 256,2 254,5 250,9 246,7 244,4 244,0 240,2 239,3 234,0 234,7 237,9 242,0 246,4 249,2 253,9 244,5 244,0 242,6

Non-OECD 1044,7 1050,9 1103,9 11154 1124,6 1133,4 1149,1 1187,8 1262,0 1300,5 1405,2 1439,3 1444,4 1449,5 1448,5 1445,2 1453,1 1454,0

OPEC 852,9 859,1 906,8 915,6 922,9 932,1 941,1 956,1 1028,5 1068,5 1167,6 1201,3 1204,5 1209,7 1209,9 1211,3 1217,4 1218,8

Non-OPEC 448,0 446,3 448,1 446,5 446,1 445,3 448,3 471,0 467,5 466,6 475,4 480,0 486,3 489,0 492,5 478,3 479,6 477,8

European Union # 8,7 8,6 7,8 7,6 7,3 7,0 6,6 6,4 5,7 6,0 6,0 6,2 6,0 5,8 5,6 5,2 4,8 4,8

Fuente: British Petroleum.
Elaborado por: Antonio Salazar
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Anexo C: Precio del petroleo desde 1980

British Petroleum Statical Review of World Energy

Qil: Crude oil prices 1980 - 2017

US dollars per barrel

Year $ money of the day $ 2017
1980 36,83 109,56
1981 35,93 96,89
1982 32,97 83,75
1983 29,55 72,72
1984 28,78 67,90
1985 27,56 62,78
1986 14,43 32,27
1987 18,44 39,78
1988 14,92 30,92
1989 18,23 36,03
1990 23,73 44,50
1991 20,00 36,00
1992 19,32 33,76
1993 16,97 28,79
1994 15,82 26,16
1995 17,02 27,37
1996 20,67 32,29
1997 19,09 29,16
1998 12,72 19,12
1999 17,97 26,44
2000 28,50 40,56
2001 24,44 33,83
2002 25,02 34,10
2003 28,83 38,41
2004 38,27 49,65
2005 54,52 68,43
2006 65,14 79,21
2007 72,39 85,58
2008 97,26 110,72
2009 61,67 70,46
2010 79,50 89,36
2011 111,26 121,24
2012 111,67 119,22
2013 108,66 114,33
2014 98,95 102,45
2015 52,39 54,18
2016 43,73 44,67
2017 54,19 54,19
1945-1983 Arabian Light posted at Ras Tanura.

1984-2017 Brent dated.

$2017 (deflated using the Consumer Price Index for the US)

Fuente: British Petroleum
Elaborado por: Antonio Salazar
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Anexo D: Produccion de petroleo

British Petroleum Statical Review of World Energy

Oil: Production

Thousand barrels daily 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
us 7732 7669 7625 7367 7250 6900 6825 6860 6784 7263 7549 7859 8904 10071 11768 12750 12366 13057
Canada 2703 2728 2858 3003 3080 3041 3208 3290 3207 3202 3332 3515 3740 4000 4271 4389 4470 4831
Mexico 3456 3568 3593 3795 3830 3766 3689 3479 3165 2978 2959 2940 2911 2875 2784 2587 2456 2224
Total North America 13891 13965 14076 14165 14160 13706 13722 13628 13156 13444 13841 14314 15555 16946 18823 19726 19292 20112
Argentina 850 924 910 916 877 845 852 816 804 731 714 668 658 647 640 649 626 593
Brazil 1276 1339 1498 1558 1543 1706 1806 1831 1897 2029 2137 2179 2145 2110 2341 2525 2608 2734
Colombia 687 604 578 541 528 526 529 531 588 671 786 915 944 1004 990 1006 886 851
Ecuador 403 410 394 420 528 534 538 513 507 488 488 501 505 527 557 543 548 531
Peru 100 98 97 92 93 112 117 116 122 147 158 153 154 167 169 145 128 127
Trinidad & Tobago 143 139 161 175 165 171 177 154 152 150 145 137 117 116 114 109 97 929
Venezuela 3112 3174 2975 2869 3306 3302 3340 3237 3228 3038 2842 2755 2704 2680 2692 2631 2387 2110
Other S. & Cent. America 126 134 149 149 143 143 137 146 140 131 140 141 147 152 159 152 140 135
Total S. & Cent. America 6696 6822 6762 6719 7184 7339 7496 7344 7439 7385 7410 7449 7373 7403 7663 7759 7418 7182
Denmark 363 348 371 368 390 380 346 311 287 265 249 225 204 178 167 158 142 138
Italy 95 86 115 116 113 127 120 122 108 95 106 110 112 114 120 113 78 86
Norway 3346 3418 3333 3264 3180 2961 2772 2551 2466 2349 2137 2039 1917 1838 1889 1946 1995 1969
Romania 132 131 128 124 120 114 105 100 99 94 90 89 83 86 84 83 79 76
United Kingdom 2696 2503 2490 2283 2052 1834 1659 1651 1549 1469 1356 1112 946 864 852 963 1013 999
Other Europe 340 339 353 352 336 313 300 298 281 268 261 260 261 275 277 274 260 251
Total Europe 6971 6825 6790 6507 6191 5729 5302 5032 4790 4539 4198 3835 3523 3356 3390 3538 3566 3519
Iran 3852 3825 3618 4085 4217 4218 4293 4359 4421 4292 4430 4472 3820 3617 3724 3862 4602 4982
Iraq 2613 2522 2116 1344 2030 1833 1999 2143 2428 2446 2469 2773 3079 3103 3239 3986 4423 4520
Kuwait 2244 2186 2028 2370 2519 2668 2735 2660 2784 2499 2560 2913 3169 3129 3101 3065 3145 3025
Oman 955 956 897 820 780 774 738 710 757 813 865 885 918 942 943 981 1004 971
Qatar 853 858 803 949 1082 1151 1241 1267 1438 1421 1638 1834 1939 2002 1985 1958 1970 1916
Saudi Arabia 9470 9188 8907 10141 10458 10931 10671 10268 10663 9663 10075 11144 11635 11393 11505 11994 12402 11951
Syria 573 613 677 652 487 448 421 404 406 401 385 353 171 59 33 27 25 25
United Arab Emirates 2599 2541 2366 2722 2822 2945 3135 3094 3113 2783 2915 3285 3430 3543 3599 3873 4020 3935
Yemen 450 453 457 451 424 421 387 341 316 308 307 221 178 198 153 64 43 52
Other Middle East 48 47 48 48 48 185 182 194 193 192 192 201 184 209 214 213 214 220
Total Middle East 23657 23189 21919 23582 24868 25576 25802 25440 26517 24818 25834 28082 28523 28194 28496 30023 31849 31597
Australia 806 748 749 655 574 570 532 549 538 507 548 483 479 407 436 384 359 346
Brunei 193 203 210 214 210 206 221 194 175 168 172 165 159 135 126 127 121 113
China 3257 3310 3351 3406 3486 3642 3711 3742 3814 3805 4077 4074 4155 4216 4246 4309 3999 3846
India 726 727 753 756 773 737 760 768 803 816 882 916 906 906 887 876 856 865
Indonesia 1456 1387 1289 1176 1130 1096 1018 972 1006 994 1003 952 918 882 852 841 882 949
Malaysia 728 708 746 763 778 745 700 730 731 691 726 660 662 626 650 698 704 697
Thailand 178 197 212 246 242 300 326 343 360 375 389 419 457 452 450 468 475 465
Vietnam 338 353 357 373 420 389 354 334 309 341 323 327 358 361 373 403 374 335
Other Asia Pacific 197 192 196 193 234 285 304 319 341 330 315 299 287 272 307 299 280 263
Total Asia Pacific 7878 7825 7863 7781 7848 7970 7925 7951 8076 8028 8436 8296 8382 8257 8327 8405 8050 7879
Total World 74907 75052 74730 77708 81001 81876 82468 82330 83067 81284 83325 84027 86229 86570 88721 91547 92023 92649
of which: OECD 21539 21412 21489 21198 20801 19889 19446 19136 18426 18436 18534 18566 19487 20626 22571 23571 23139 23901

Non-OECD 53367 53640 53241 56509 60200 61987 63021 63194 64641 62848 64792 65461 66742 65944 66149 67976 68884 68748

OPEC 31485 31023 29579 31921 34723 35721 36126 35835 37029 34596 35665 36478 38034 37004 36945 38362 39601 39436

Non-OPEC 43422 44030 45151 45787 46278 46155 46342 46494 46039 46688 47660 47549 48195 49565 51775 53186 52422 53213

European Union # 3549 3334 3389 3174 2945 2702 2464 2416 2258 2119 1982 1712 1519 1425 1405 1499 1484 1464

Includes crude oil, shale oil, oil sands and NGLs.

Excludes liquid fuels from other sources such as biomass and derivatives of coal and natural gas.

Fuente: British Petroleum
Elaborado por: Antonio Salazar
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Anexo E: Distribucion de Ingresos Petroleros

Presupuesto Codificado y Efectivo de Ingresos Petroleros 2017
(Millones de ddlares)

. . Diferencia Efectictividad
CONCEPTO Inicial A Codificado B | Devengado C D=C-B E=C/B
Impuestos a la Renta Petrolera 66,70 66,72 59,51 -7,21 89,19%
Impuestos Ley 40 3,66 3,66 4,19 0,53 114,48%
Otros impuestos 0,52 0,51 0,51 0,00 100,00%
Exportaciones de Derivados de petréleo 3,10 3,10 7,14 4,04 230,32%
Regalias de Empresas Publicas 214,69 215,76 46,23 -169,53 21,43%
Exportaciones Directas de Empresas Publicas 361,99 360,92 102,71 -258,21 28,46%
25% Margen de Soberania 413,97 413,97 387,71 -26,26 93,66%
Saldo del Ingreso disponible Prestacién de Servicios 32,46 32,46 0,46 -32,00 1,42%
Venta Anticipada de Petréleo 1'114,90 1'027,06 1'027,06 0,00 100,00%
TOTAL INGRESOS PETROLEROS P.G.E 2'211,99 2'124,16 1'635,52 -488,64 77,00%
Fuente: Ministerio de Finanzas.
Elaborado por: Antonio Salazar.
Ingresos Petroleros Efectivos 2015-2017
(Millones de ddlares)
Ingresos Ingresos Ingresos . . . .
CONCEPTO Efectivos Efectivos Efectivos Diferencia Diferencia
2015-2016 2016-2017

2015 2016 2017
Impuestos a la Renta Petrolera 74,84 85,41 59,51 10,57 -25,90
Impuestos Ley 40 5,78 5,14 4,19 -0,64 -0,95
Otros impuestos 0,85 1,58 0,51 0,73 -1,07
Exportaciones de Derivados de petréleo 0,00 0,00 7,14 0,00 7,14
Regalias de Empresas Publicas 0,06 88,45 46,23 88,39 -42,22
Exportaciones Directas de Empresas Publicas 0,00 145,39 102,71 145,39 -42,68
25% Margen de Soberania 348,64 314,04 387,71 -34,60 73,67
Saldo del Ingreso disponible Prestacién de Servicios 0,00 0,15 0,46 0,15 0,31
Venta Anticipada de Petréleo 2'404,05 1'482,59 1'027,06 -921,46 -455,53
TOTAL INGRESOS PETROLEROS P.G.E 2'834,22 2'122,75 1'635,52 -711,47 -487,23

Fuente: Ministerio de Finanzas.
Elaborado por: Antonio Salazar.
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Anexo F: Distribucion de ingresos de ley 10

2012 2013
PROVINCIAS -GeD's .G'AD'S Junt'a ECORAE 9% GAD’s Provinciales .G:AD'S Junt.a ECORAE 9%
Provinciales 28% | Municipales 58% |Parroquial 5% 28% Municipales 58% | Parroquial 5%
ECORAE 16'734'672,83 16'785'415,54
Morona 10'039'017,01| 24'476'754,62| 2'324'904,30 10'069'457,22 24'550'972,80| 2'331'953,86
Napo 8'001'512,75 13'722'443,73( 1'215'862,88 8'025'774,86 13'764'052,79| 1'219'549,60
Orellana 8'352'137,40| 13'732'615,55| 1'774'067,37 8'377'462,67 13'774'255,45| 1'779'446,68
Pastaza 6'965'858,28| 10'837'177,88( 1'007'776,68 6'986'980,09 10'870'038,27| 1'010'832,45
Sucumbios 10'874'631,60| 21'689'091,95| 1'776'706,34 10'907'605,56 21'754'857,41| 1'782'093,65
Zamora 7'830'269,53| 17'166'455,76| 1'197'722,89 7'854'012,39 17'218'507,72| 1'201'354,62

Tungurahua(Bafios)

Tungurahua (Penipe)

2'094'276,35
4'126'853,48

2'100'626,59
4'139'366,89

Total

52'063'426,57

107'845'669,32

9'297'040,46

16'734'672,83

52'221'292,79

108'172'677,92

9'325'230,86

16'785'415,54

Total general

185'940'809,18

186'504'617,11

2014 2015
PROVINCIAS .Gl-.\D’s .G:AD'S Jumfa ECORAE 9% GAD’s Provinciales .(:?AD'S Junt.:a ECORAE 9%
Provinciales 28% [Municipales 58% |Parroquial 5% 28% Municipales 58% |Parroquial 5%
ECORAE 17'494'390,45 16'428'783,00
Morona 10'494'766,47 25'587'945,86( 2'430'449,88 9'855'515,78 24'029'348,79| 2'282'407,83
Napo 8'364'763,96 14'345'412,72| 1'271'060,40 7'855'254,66 13'471'613,86| 1'193'638,35
Orellana 8'731'306,21 14'356'046,32( 1'854'606,16 8'199'470,31 13'481'599,74| 1'741'639,54
Pastaza 7'282'093,04 11'329'162,10( 1'053'527,54 6'838'530,71 10'639'087,22 989'355,73
Sucumbios 11'368'316,14 22'673'729,39| 1'857'364,93 10'675'856,33 21'292'641,27| 1'744'230,27
Zamora 8'185'746,67 17'945'775,39| 1'252'096,90 7'687'141,56 16'852'673,46| 1'175'829,95

Tungurahua(Bafios)

Tungurahua (Penipe)

2'189'351,92
4'314'203,62

2'055'995,48
4'051'419,53

Total

54'426'992,50

112'741'627,31

9'719'105,80

17'494'390,45

51'111'769,34

105'874'379,35

9'127'101,67

16'428'783,00

Total general

194'382'116,06

182'542'033,36

2016 2017
PROVINCIAS .GA.D’s .G'AD'S Junifa ECORAE 9% GAD’s Provinciales .G:AD'S Junt.a ECORAE 9%
Provinciales 28% [Municipales 58% |Parroquial 5% 28% Municipales 58% |Parroquial 5%
ECORAE 17'119'615,32 16'390'975,50
Morona 10'269'941,41 25'039'785,82( 2'378'383,36 9'832'835,31 23'974'050,14| 2'277'155,33
Napo 8'185'569,07 14'038'096,85( 1'243'830,99 7'837'177,39 13'440'611,68| 1'190'891,44
Orellana 8'544'259,03 14'048'502,65( 1'814'875,69 8'180'600,90 13'450'574,59| 1'737'631,51
Pastaza 7'126'091,76| 11'086'462,12( 1'030'958,26 6'822'793,23 10'614'603,52| 987'078,93
Sucumbios 11'124'777,38 22'187'999,41| 1'817'575,36 10'651'288,02 21'243'640,59| 1'740'216,28
Zamora 8'010'386,79 17'561'330,43| 1'225'273,74 7'669'451,16 16'813'890,46| 1'173'124,02

Tungurahua(Bafios)

Tungurahua (Penipe)

2'142'450,34
4'221'782,21

2'051'264,03
4'042'096,01

Total

53'261'025,44

110'326'409,84

9'510'897,40

17'119'615,32

50'994'146,01

105'630'731,01

9'106'097,50

16'390'975,50

Total general

190'217'948,00

182'121'950,02

Fuente: BCE

Elaborado por: Antonio Salazar
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Anexo G: Asignacion porcentual de inversiones en los ingresos de ley 10

2012

2013

PROVINCIAS

GAD’s Provincial 26%

GAD’s Municipal 51%

Junta Parroquial 5%

ECORAE 8%

Fondo de inversion
10%

GAD’s Provincial 26%

GAD’s Municipal 51%

Junta Parroquial 5%

ECORAE 8%

Fondo de inversion
10%

Inversién Municipal

ECORAE

Morona

Napo

Orellana

Pastaza

Sucumbios

Zamora

Tungurahua(Bafios)

Tungurahua (Penipe)

9'321'944,37
7'429'976,12
7'755'556,16
6'468'296,97
10'097'872,20
7'270'964,56

21'522'663,55
12'066'286,73
12'075'230,91
9'529'242,62
19'071'442,92
15'094'642,14
1'841'518,86
3'628'784,96

2'324'904,30
1'215'862,88
1'774'067,37
1'007'776,68
1'776'706,34
1'197'722,89

14'875'264,73

18'594'080,92

9'350'210,28
7'452'505,23
7'779'072,48
6'487'910,08
10'128'490,87
7'293'011,51

21'587'924,36
12'102'874,01
12'111'845,31
9'558'137,10
19'129'271,17
15'140'411,96
1'847'102,69
3'639'788,12

2'331'953,86
1'219'549,60
1'779'446,68
1'010'832,45
1'782'093,65
1'201'354,62

14'920'369,37

18'650'461,71

Total

48'344'610,39

94'829'812,68

9'297'040,46

14'875'264,73

18'594'080,92

48'491'200,45

95'117'354,73

9'325'230,86

14'920'369,37

18'650'461,71

Total general

185'940'809,18

186'504'617,11

2014

2015

PROVINCIAS

GAD’s Provincial 26%

GAD’s Municipal 51%

Junta Parroquial 5%

ECORAE 8%

Fondo de inversion
10%

GAD’s Provincial 26%

GAD’s Municipal 51%

Junta Parroquial 5%

ECORAE 8%

Fondo de inversion
10%

Inversién Provincial

ECORAE

15'550'569,28

19'438'211,61

14'603'362,67

18'254'203,34

Morona 9'745'140,30| 22'499'745,49| 2'430'449,88 9'151'550,36| 21'129'254,97| 2'282'407,83

Napo 7'767'280,82| 12'614'069,81| 1'271'060,40 7'294'165,04| 11'845'729,42| 1'193'638,35

Orellana 8'107'641,48| 12'623'420,04| 1'854'606,16 7'613'793,86| 11'854'510,12( 1'741'639,54

Pastaza 6'761'943,54| 9'961'849,43| 1'053'527,54 6'350'064,23|  9'355'059,45 989'355,73

Sucumbios 10'556'293,56| 19'937'244,80| 1'857'364,93 9'913'295,16| 18'722'839,73| 1'744'230,27

Zamora 7'601'050,48| 15'779'905,94| 1'252'096,90 7'138'060,02| 14'818'730,11| 1'175'829,95

Tungurahua(Bafios) 1'925'119,80 1'807'858,09

Tungurahua (Penipe) 3'793'523,87 3'562'455,10

Total 50'539'350,18| 99'134'879,19] 9'719'105,80] 15'550'569,28] 19'438'211,61| 47'460'928,67| 93'096'437,01 9'127'101,67] 14'603'362,67] 18'254'203,34

Total general

194'382'116,06

182'542'033,36

2016 2017
PROVINCIAS GAD's Provincial 26% | GAD's Municipal 51% |Junta Parroquial 5%|  ECORAES% | °"9° dleo;""e“i"" GAD's Provincial 26% | GAD's Municipal 51% |lunta Parroquial 5%|  ECORAEs% | °"9° dfo:"e”iu"
Inversién Provincial 19'021'794,80 18'212'195,00
ECORAE 15'217'435,84 14'569'756,00
Morona 9'536'374,17| 22'017'742,71| 2'378'383,36 9'130'489,93| 21'080'630,29| 2'277'155,33
Napo 7'600'885,56| 12'343'843,78| 1'243'830,99 7'277'379,00| 11'818'468,89( 1'190'891,44
Orellana 7'933'954,81| 12'352'993,71| 1'814'875,69 7'596'272,26| 11'827'229,38| 1'737'631,51
Pastaza 6'617'085,20 9'748'440,83| 1'030'958,26 6'335'450,85 9'333'530,68 987'078,93
Sucumbios 10'330'150,43| 19'510'137,42| 1'817'575,36 9'890'481,73| 18'679'752,93| 1'740'216,28
Zamora 7'438'216,31| 15'441'859,51| 1'225'273,74 7'121'633,22| 14'784'627,82| 1'173'124,02
Tungurahua(Bafios) 1'883'878,75 1'803'697,68
Tungurahua (Penipe) 3'712'256,77 3'554'256,84
Total 49'456'666,48| 97'011'153,48| 9'510'897,40| 15'217'435,84| 19'021'794,80| 47'351'707,01| 92'882'194,51| 9'106'097,50| 14'569'756,00| 18'212'195,00

Total general

190'217'948,00

182'121'950,02

Fuente: BCE

Elaborado por: Antonio Salazar
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Anexo H: Rentas anuales para el fondo de inversion y de contingencia

Distribucidn de renta petrolera, fraccion de ahorro y fraccion de contingencia

Aho Fondo de inversion 10% Renta Petrolera Neta Excedente

2012 18'594'080,92 18'000'000,00 594'080,92
2013 18'650'461,71 18'000'000,00 650'461,71
2014 19'438'211,61 18'000'000,00 1'438'211,61
2015 18'254'203,34 18'000'000,00 254'203,34
2016 19'021'794,80 18'000'000,00 1'021'794,80
2017 18'212'195,00 18'000'000,00 212'195,00
Total excedente 112'170'947,37 108'000'000,00 4'170'947,37

Afos Fraccion de ahorro (Rc) | Fraccion contingentes (RI) | Renta Petrolera Neta
2012 11'343'056,08 6'656'943,92 18'000'000,00
2013 22'686'112,16 13'313'887,84 36'000'000,00
2014 34'029'168,24 19'970'831,76 54'000'000,00
2015 45'372'224,32 26'627'775,68 72'000'000,00
2016 56'715'280,40 33'284'719,60 90'000'000,00
2017 68'058'336,48 39'941'663,52 108'000'000,00
Interes 8% 18'439'291,11

Excedentes de renta 4'170'947,37

Total sin excedentes 86'497'627,59 39'941'663,52 126'439'291,11
Total con excedentes 86'497'627,59 44'112'610,89 130'610'238,48

Total a inversion

Total a contingencia

Elaborado por: Antonio Salazar
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