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Resumen

La modelizacién macroeconémica permite comprender el entorno econémico y es fundamental para la
toma de decisiones. Un modelo de consistencia macroecondmica, a su vez, es una herramienta para el
disefio y evaluacion de la politica econdmica, que permite medir impactos de cambios estructurales y
choques externos que afectan la dinamica macroecondmica de un pais. La presente investigacion hace
una revision tedrica de los modelos macroeconémicos, las dimensiones para categorizar a cada uno, la
dindmica y sus potencialidades; concluyendo con la exposicién de las técnicas de programacion
financiera. Ademas, se presentan diferentes teorias que fundamentan las ecuaciones que fueron
estimadas, tanto en el sector real, externo y fiscal, para este caso en particular se revisé y calculd el
balance estructural fiscal. En la parte empirica, se detallan los resultados del modelo, con la
descripcion de las variables que se utilizaron, el mecanismo de funcionamiento asi como la técnica de
estimacion. En este apartado se hace énfasis del uso de técnicas econométricas y matematicas para
estimar las variables propuestas en el modelo, ademés se muestran cada una de las variables
estimadas, con sus respectivas ecuaciones. Finalmente se exponen los resultados de las proyecciones
realizadas y un analisis de sensibilidad para el caso de la macroeconomia ecuatoriana en el periodo
1997- 2010.

Palabras clave: Modelo macroeconémico, Programacion financiera, Consistencia macroeconémica,
Politica econémica.
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Capitulo I: Introduccion

El modelo de consistencia macroeconémica ofrece, un marco de consistencia contable y causal para la
programacién econémica, que permite monitorear la economia ecuatoriana a traves de los principales
sectores y variables como son: real, fiscal y externo; a través de este ltimo, entender como la politica
monetaria que viene dada principalmente por los flujos externos afectan los principales agregados
monetarios y que inciden en las variables que dependen de mercados externos.

La utilizacion de un modelo macroecondémico parte de la necesidad de tomar decisiones de politica
econdmica, que no se pueden fundamentar en la simple observacion. Un modelo econémico permite
clarificar y ordenar el proceso de toma de decisiones, en base a la creacién de escenarios alternativos
del estado de una economia. Un modelo otorga una medicién cuantitativa acerca de la forma como se
comporto la economia en el pasado frente a una serie de eventos de la economia.

La motivacion de este trabajo obedece a un esfuerzo por representar en forma simplificada el
funcionamiento de la economia, a través de un elevado nimero de relaciones coherentes y estables. El
modelo se propone establecer un sistema de relaciones macroeconémicas consistentes que brindan un
marco analitico integrado para el analisis, estimacién, proyeccion y simulacién de las principales
variables en los diferentes sectores de la economia ecuatoriana.

La investigacién realizada para esta disertacion es producto del “Modelo de consistencia,
programacion macroecondémica y financiera para Ecuador”, proyecto de investigacion de la
Coordinacion de Investigacion y Postgrados de la Facultad de Economia, de autoria de Lenin Parrefio
y Adriana Viteri. Con la formulacién y elaboracién del modelo se espera tener todo un programa de
ajuste macroecondmico para la seleccion de politicas macroecondmicas orientadas a comprender el
equilibrio interno y externo y su incorporacién a un escenario cuantitativo que abarca diversos sectores
de la economia.

El objetivo del modelo es ofrecer un esquema para realizar simulaciones de politica econémica dentro
de un marco contable que integre a los diferentes sectores de la economia; propone una serie de metas
en variables fundamentales de la macroeconomia, postula valores de algunas variables de orden
exogeno en base a diversos supuestos, calcula los valores de variables de ajuste o cierre, y otras que
resultan de la resolucion implicita del modelo.

El desarrollo del documento esta dispuesto de la siguiente forma: En el capitulo | se presenta los
antecedentes, como introduccién importante al funcionamiento del modelo y al estado de la economia
ecuatoriana en cuatro de sus sectores, a través de la presentacion de los principales datos actualizados
de las variables macroeconémicas estudiadas, las mismas que seran estimadas por el modelo.

En el capitulo Il, se hace una revisién tedrica en la cual se exponen ejemplos de modelos
macroecondmicos, asi como de las teorias que fundamentan a cada una de las ecuaciones estimadas.
También se explican las dimensiones para categorizar los modelos macroeconémicos, la dinamica del
modelo y sus potencialidades; concluyendo con la exposicion de las técnicas de programacién
macroecondmica y financiera. Finalmente, el capitulo culmina, con una evaluacion del marco teérico
explicando cuales son los aportes sobresalientes de la teoria y como la revision bibliografica aporta a
la construccion del modelo de consistencia.



En el capitulo 11, que corresponde al desarrollo del modelo, se detallan los resultados obtenidos. Se
presenta el modelo de consistencia, con la descripcion de las variables utilizadas, la explicacion de la
I6gica del modelo y, se detalla la técnica de estimacion, para posteriormente hacer énfasis en el uso de
técnicas econométricas y matematicas con las que se estiman las variables propuestas en el modelo.
Este capitulo presenta los resultados de la estimacion por sectores de la economia, se inicia con la
revisién del sector real, donde se presentan los resultados de las variables: PIB, consumo privado,
inversion privada e inflacion. A continuacion, se encuentra el sector externo con las ecuaciones que
corresponden a las exportaciones tradicionales, no tradicionales e importaciones con las subdivisiones
por uso. En la parte final de este apartado se encontrard el sector fiscal, donde se explica la técnica de
estimacion del resultado global del gobierno central y el balance estructural fiscal, primario y
presupuestario.

De manera continua se exhibe la técnica empleada para el cierre del modelo, con una propuesta de
ajuste y reparto del error; luego, se realiza un anélisis de sensibilidad del modelo, en base a escenarios
(con la inclusion de las metas en politica econdémica) en los que variables enddgenas y exogenas del
modelo pueden cambiar y con la exposicion de los resultados posibles en la economia dentro de un
marco de consistencia macroeconémica. Ademas del andlisis de sensibilidad se expone el resultado de
las proyecciones para las variables de la economia en el corto plazo.

Una vez incorporadas las metas que esperan alcanzar las autoridades econdmicas, asi como la
evolucioén de las principales variables exdgenas, el modelo es capaz de definir cuél seria la situacion
de cada uno de los sectores, en términos de crecimiento, sujetdndose a dos restricciones generales: la
matematica y la causal. La restriccion matematica esta presente porque el modelo debe reproducir en
cada afo los célculos para toda la economia, ademas debe guardar consistencia en las variables. De
esta forma se asegura que se cumplan las principales identidades macroeconémicas, asi como las
restricciones presupuestarias de los sectores. La restriccion causal hace referencia a la constante
interrelacion que existe entre los sectores y al impacto que existe cuando una de las variables toma
diferentes valores.

Finalmente, se presentan las principales conclusiones y recomendaciones de futuras investigaciones
para profundizar la modelizacion de la macroeconomia de Ecuador, como insumo para futuros
proyectos de investigacion, para complementar este esfuerzo para cada recomendacién se anexa una
posible metodologia a seguir, fuentes de informacion y bibliografia que permitan iniciar un trabajo de
investigacion o posible disertacion.

1.1. Antecedentes

Uno de los objetivos de la macroeconomia y del modelo planteado es comprender al conjunto de
variables macroeconoémicas, sus interrelaciones funcionales y las causas de las fluctuaciones
agregadas. En esta seccidon se presenta un breve recorrido de la economia ecuatoriana, con los
indicadores mas relevantes en sus diferentes sectores y su comportamiento en el corto plazo. A fin de
explicar los desequilibrios macroeconémicos que, al igual que otros paises, sufre Ecuador, por esta
razén se presenta la estructura econémica del pais.

El incentivo de desarrollar el modelo de consistencia macroeconémica es suministrar mecanismos
analiticos para monitorear los desequilibrios econémicos, ademéas de brindar una herramienta que



permita simular politicas en base a un sistema contable completo de la economia ecuatoriana, que
apoye en el disefio y evaluacion de politicas econémicas, ya que permite medir impactos de cambios
estructurales y choques exdgenos que afectan la dindmica macroeconémica del pais, para entender
mejor el comportamiento de la economia se hace un breve recorrido del estado de cada uno de los
sectores.

En el caso del sector real, las perspectivas de crecimiento para Ecuador son similares a las de sus
paises vecinos con ciertas variaciones, pero que estan dentro del promedio regional. En general, para
la economia ecuatoriana, los resultados en el afio 2009 fueron moderados en comparacion con otros
paises que tienen economias similares, por efectos de la crisis varios paises de la regién sufrieron una
desaceleracion en su crecimiento®. Las proyecciones en los organismos internacionales para los afios
siguientes son favorables para el pais y el promedio regional.

El PIB nominal en el 2010 alcanzé los 56.998,22 millones de dolares, con un crecimiento en términos
reales del 3,58%?2. Este crecimiento se logré a pesar de las tasas de crecimiento negativas del PIB real
petrolero. El PIB per cépita, en términos corrientes, en 2010, fue de 4.012,57 ddlares. Esto supone un
aumento de este indicador que asciende al 12% respecto al 2009, que se puede explicar por la bonanza
de la economia ecuatoriana en este periodo.

Respecto al mercado de trabajo, las tasas de desempleo y de subocupacion se mantuvieron
practicamente constantes durante 2008, elevandose desde julio como consecuencia de los primeros
efectos de la crisis internacional. La ciudad con menor desempleo y subempleo hasta septiembre de
2008 continu6 siendo Cuenca, mientras que Guayaquil fue la que mayores indices de desempleo tuvo
por ese concepto. La composicién de la poblacion econémicamente activa, muestra una tendencia
decreciente en el sector formal y creciente en el informal. El subempleo persiste como uno de los
problemas estructurales, manteniéndose en tasa muy elevadas, pese a la disminucién del desempleo.

La tendencia alcista de los precios de los alimentos, del petréleo y de otras materias primas a nivel
internacional ha repercutido negativamente en el nivel de precios de Ecuador. Otros factores internos
han presionado en cierta medida el alza de los precios como devastadores efectos de inviernos, en
particular sobre la produccion agricola de la costa. La inflaciébn de Ecuador esta tres puntos
porcentuales por debajo de la media de America Latina, pero supera a la inflacion de los paises de la
Comunidad Andina, y muy proxima a la media mundial. EI rubro de los alimentos fue el mas afectado.
La brecha entre el indice de precios al productor (IPP) y el indice de precios al consumidor (IPC)
aumento durante 2010 debido a un mayor crecimiento del primero.

No existe conceso entre de los economistas modernos sobre el fendmeno de las fluctuaciones y su
efecto sistematico sobre la economia, debido en cierta medida a la falta de regularidad que exhiben las
variaciones de la produccion. Al fenémeno de las fluctuaciones se lo concibe como una combinacion
de ciclos deterministas de diferentes longitudes. La afirmacion de que las fluctuaciones son irregulares
tiene una excepcion importante: Existen grandes fluctuaciones estacionales similares en muchos
aspectos a las convencionales del ciclo econémico®, en la tabla No. 1 se pueden apreciar las
fluctuaciones presentadas en la economia.

! Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), Unidad De Informacién Piblica e Internet, Crecimiento
del Producto interno bruto total, desde el afio 2008 hasta el 2011.

2 Banco Central del Ecuador, Informacion Estadistica Mensual, marzo 2011.

% Ver Barsky y Miron (1989) y Miron (1996).



En el caso sector fiscal, Ecuador depende vitalmente de los ingresos petroleros que representan
alrededor del 44%, mientras que los ingresos no petroleros constituyen el 52% de los ingresos totales”.
Dentro de esta perspectiva los ingresos tributarios fueron el rubro més significativo de los ingresos no
petroleros en los ultimos afios 2008 y 2009, por el incremento de la presién fiscal que ha sido uno de
los puntos positivos, en especial evitando la evasion y elusion tributaria.

Por el lado del gasto, los principales rubros han representado los sueldos y salarios, inversion en
sectores sociales e inversion en los sectores de defensa y seguridad interna. El gasto de capital y
préstamo neto en los dos Ultimos afos se ha intensificado como resultado de la politica con énfasis en
inversion publica para impulsar el crecimiento econémico y generacion de empleo. En general frente a
sus vecinos Ecuador ha tenido balances fiscales positivos.

La relacion deuda publica versus PIB se ha reducido en estos Gltimos afios 2008 y 2009 debido a un
mayor pago de capital frente a los desembolsos recibidos y al crecimiento del PIB. Por otro lado las
perspectivas de no pago y las negociaciones para conseguir jugar con las expectativas del mercado han
contribuido a bajar esta deuda. Sin embargo Ecuador tiene una relaciéon deuda con respecto al PIB de
las més altas de la region.

Con relacidn al sistema financiero, ecuatoriano durante estos afios ha presentado indicadores positivos.
Cada vez un monto superior del crédito se concentra en plazos mayores lo que podria dar a entender
que el ahorro se estad canalizando hacia actividades productivas y empresariales de largo aliento, a su
vez que contribuye a una mejor gestion de liquidez del sector empresarial y de las personas. Por otro
lado, aunque el sistema financiero nacional muestra signos de prosperidad, es preocupante que su
funcionamiento esté sujeto a las expectativas de depositantes. En cierta medida la intencién de regular
las tasas de interés, reducir las comisiones bancarias, entre otras propuestas, hacen que la actividad del
sistema financiero se desacelere como consecuencia de la incertidumbre existente en el sector.

En un esquema de dolarizacion, es clave garantizar las fuentes de divisas; lo que en términos contables
implica tener una cuenta corriente positiva (pues de alli provienen las dos fuentes principales de
ingresos: exportaciones petroleras y remesas) y una cuenta financiera positiva (la IED también es una
significativa fuente de divisas). Ambas deberian mostrar tendencia al alza, de forma que no se ponga
en riesgo a la dolarizacion pues este sistema necesita de premisas basicas para sostenerse.

La dolarizacion de la economia ecuatoriana y los factores positivos que acompafiaron al proceso
otorgaron tranquilidad a los agentes econémicos, pero quedan demasiadas inquietudes respecto a los
beneficios directos que han ocasionado las decisiones tomadas alrededor del proceso, empezando por
el tipo de cambio adoptado para la conversion de sucres a ddlares, los efectos del alto nivel de
apreciacion del dolar y la subsiguiente velocidad de ajuste en el sector real de la economia, el sensato
manejo de la politica monetaria y financiera de los Estados Unidos.

La balanza comercial se desempefia positivamente como consecuencia de los altos precios de los
hidrocarburos en los mercados internacionales. Cuando esta balanza comercial pasa a ser negativa es
principalmente por que el pais sigue manteniendo una especializacion exportadora en productos
primarios, los mismos que han aportado sobre el 77% del total de exportaciones durante los Gltimos
tres afios. La excesiva especializacion productiva en sectores primarios, como el petrolero y el
agropecuario, es una de las principales debilidades del pais.

4 Banco Central del Ecuador, informacion estadistica mensual, operaciones del Gobierno central, diciembre 2010.



Tabla 1: PRINCIPALES INDICADORES MACROECONOMICOS

Indicadores Unidad 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Producto interno bruto corriente $ Mn. 23.715| 23.290| 16.896| 16.283| 21.271| 24.718| 28.409| 32.646| 36.942| 41.705| 45504| 54.209| 52.022
Producto interno bruto total $Mn. 2000 | 16.233| 16.514| 15.633| 16.283| 17.057| 17.642| 18.219| 19.827| 20.966| 21.962| 22.410| 24.032| 24.119
VAB petrolero $ Mn. 2000 2.065 2.022 1.983 2.820 2.705 2.533 2.638 3.564 3.590 3.700 3.405 3.434 3.345
VAB no petrolero $Mn. 2000 | 11.068| 11.632| 11.958| 12.344| 13.072| 13.582| 14.051| 14.591| 15.618| 16.407| 17.055| 18.424| 18.593
Tasa crecimiento real total t/t-1 3,27 1,73 -5,33 4,15 4,76 3,43 3,27 8,82 5,74 4,75 2,04 7,24 0,36
Tasa crecimiento real petrolero t/t-1 -2,10 -1,90 -8,90 11,74 -4,09 -6,35 4,17 35,07 0,73 3,07 -7,96 0,83 -2,58
Tasa crecimiento real no petrolero t/t-1 5,10 2,80 -6,10 2,98 5,90 3,90 3,46 3,84 7,04 5,05 3,95 8,03 0,91
PIB per cépita $2.000 1.378,84 | 1.382,22 | 1.289,78 | 1.323,95 | 1.366,77 | 1.393,44 | 1.418,67 | 1.522,00 | 1.586,53 | 1.637,99 | 1.647,16 | 1.740,85 | 1.722,20
Inflacion anual % 30,66 35,78 51,96 95,51 40,26 12,55 7,95 2,75 2,12 3,30 2,28 8,39 5,20
Desempleo % 9,00 10,42 8,64 9,83 9,88 9,30 9,03 10,60 9,80 7,30
Subempleo % 49,89 47,39 32,87 47,43 42,46 49,23 45,04 50,20 48,80 50,50
indice de tipo de cambio real 1994=100 97,57 97,08 | 136,97 | 147,26| 105,74 92,53 91,22 95,16 98,19 98,18 | 102,85| 102,50 95,83
Precio promedio petréleo crudo $ /bls. 15,45 9,20 15,50 24,87 19,16 21,82 25,66 30,13 41,01 50,75 59,86 82,99 52,56
Produccion de petroleo crudo miles bls. | 141.708 | 137.079 | 136.291 | 146.209 | 148.746 | 143.759 | 153.518 | 192.315| 194.172 | 195.523| 186.547 | 184.727 | 177.408
Balanza comercial petrolera $ Mn. 1.178,00 | 649,97 |1.280,17 | 2.186,50 | 1.650,41 | 1.822,58 | 1.874,03 | 3.238,93 | 4.154,88 | 5.163,64 | 5.750,24 | 8.455,38 | 4.630,79
Balanza comercial no petrolera $ Mn. -580,00 | -1.644,9| 385,01 | -728,50| -1.952,5| -2.792,0 | -1.905,5| -3.061,2 | -3.623,2 | -3.714,8 | -4.336,0| -7.545,0 | -4.931,6
Balanza comercial total $ Mn. 598,00 | -995,00 | 1.665,18 | 1.458,00 | -302,12| -969,47| -31,65| 177,72| 531,67 | 1.448,79| 1.41420| 910,30| -300,89
Cuenta corriente $ Mn. -713,63 | -2.001,3| 876,80| 920,50| -665,30| -1.398,5| -564,47| 275,00 1.617,50| 1.650,26 | 1.194,41

Resultado global, gobierno central % PIB -1,50 -0,70 -1,10 -0,14 -3,18 0,57 -1,12 -0,08 0,81 0,76 0,60 -1,48 -5,13
Resultado global estructural % PIB -1,70 -10,98 -7,82 -2,69 -2,26 -2,24 -1,90 -1,61 -0,68 0,27 2,23 0,83 0,17
Deuda externa publica % PIB 53,20 56,90 82,50 71,10 54,10 45,74 40,14 33,89 29,18 24,67 23,90 19,19 14,39
Deuda externa privada % PIB 10,63 13,57 14,97 13,69 14,28 19,82 18,56 18,84 17,29 14,73 15,03 12,56 11,51
Deuda externa total % PIB 63,67 70,42 96,37 83,31 67,75 65,89 59,01 52,73 46,66 39,23 38,40 31,17 25,72
Inversion extranjera directa % PIB 3,05 3,74 3,84 4,42 6,25 3,17 3,07 2,56 1,34 0,65 0,43 1,85 0,60

Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroecondmica y financiera para Ecuador

Elaboracion: Adriana Viteri




1.1. Preguntas de investigacion

1. ¢Como se interrelacionan las principales variables economicas nacionales e internacionales
dentro del sistema econdémico ecuatoriano, frente a diferentes escenarios en el corto y mediano
plazos?

2. ¢Cual es el desenvolvimiento de los sectores de la macroeconomia ecuatoriana, es decir, sector
real, fiscal, externo, monetario y financiero frente a cambios en variables claves y exdgenas
como el precio del petréleo, gasto del gobierno, remesas e inversion?

3. ¢Es posible realizar simulaciones de politica econdmica dentro de un marco consistencia
macroecondmica que integre a los sectores de la macroeconomia a fin de comprender los
mecanismos de transmision de choques, politica econdmica y ajuste macroeconémico?

1.2. Delimitacion

El modelo propone un esquema para realizar simulaciones de politica econémica dentro de un marco
contable que integra a los sectores real, externo, fiscal, monetario y financiero; propone una serie de
objetivos como inflacién y crecimiento. La investigacion se aborda teniendo como referencia, las
diversas teorias sobre programacién macroecondémica y, dentro de esto, las estructuras para la
elaboracién de un modelo computacional y los correspondientes escenarios de politica econdmica.
Esto se complementa con la parte institucional y politica del analisis de la macroeconomia del pais. Se
desea establecer los aspectos relacionados con el manejo de la politica macroeconémica del pais.

Por tanto muy importante sefialar que el marco de analisis asi como los datos e indicadores que la
investigacion demanda, fueron evaluados en un periodo referencial de tiempo que incluye desde el afio
de 1997 al 2010, tanto en términos trimestrales como anuales, en el cual se construyé el anélisis para
lograr el objeto del estudio de la disertacion.

1.3. Justificacion

La construccion de un modelo de consistencia macroeconémica es una herramienta fundamental para
el andlisis y monitoreo de la economia ecuatoriana; ademas se convierte en un referente para el debate
de politicas, pero sustentado en informacién cuantitativa y teoria econémica.

Con la formulacién y elaboracion del modelo se espera tener un programa de ajuste macroeconémico,
para la seleccion de politicas macro-fiscales orientadas a comprender el equilibrio interno y externo y
su incorporacion a un escenario cuantitativo que abarca diversos sectores de la economia. Por esto se
utiliza la programacion macroecondmica al ser un método para anticipar la evolucién de las cuentas y
finanzas de un pais ante escenarios alternativos, con la evaluacion de la estacionalidad de los flujos de
recursos y atendiendo el impacto de acontecimientos no previstos y dinamizando el proceso de
asignacion de recursos. EI modelo de programacion macroecondmica que se presentara podra ser
perfectible, dado que al ser un modelo es una representacion simplificada de la realidad. En este caso,
por tratarse de un modelo numérico, la representacion sera alin mas imperfecta.

10



El modelo de programacion macroeconémica supone que no hay quiebres estructurales en las
tendencias de los datos que se estiman. Ante un quiebre estructural puede no ser correcto estimar
nuevamente las variables, sino que el cambio en la economia puede haber alterado cualitativamente las
relaciones intersectoriales y otras de modo que el modelo no resulte inoperante, se debe crear un
nuevo modelo que represente el estado de la economia con mayor fidelidad.

1.4. Objetivos

1.4.2. General

Construir un modelo de “Consistencia, programacion macroeconémica y financiera para el caso de
Ecuador”, con base a la informacién disponible desde 1997 hasta 2010.

1.4.3. Especificos
a) Evaluar la teoria relevante para la construccion de modelos de programacién macroeconémica.

b) Construir una base de datos en los sectores real, externo, fiscal, monetario y financiero que sea el
fundamento y principal insumo del modelo.

c) En base a la teoria econdmica, estimar un modelo de ecuaciones simultaneas a través del cual se
puedan conocer las principales interrelaciones entre los principales sectores de la economiay, a la
vez, realizar simulaciones de politica macroecondmica.

1.5. Metodologia del trabajo

1.5.2. Tipo de investigacion

El tipo de investigacion utilizada en la disertacion fue descriptivo, lo que permite detallar los distintos
fendmenos que se dan en el funcionamiento del sistema econdmico ecuatoriano y basicamente se lo
realizo a través de la medicion de las variables macroeconémicas. Por otro lado se ha tomado este tipo
de investigacion porque permite ocuparse de la descripcion de las caracteristicas del modelo y ayuda a
identificar los diferentes elementos y componentes de una economia como la nuestra. Estos estudios
ayudan a describir las caracteristicas mas importantes de la economia ecuatoriana, la aspiracion
fundamental es que los resultados expuestos en la investigacion sean base para la formulacion de
nuevos trabajos a futuro.

En base a la programacion macroecondmica, se generd un modelo matematico que pueda aplicarse a la
economia de Ecuador, con el uso de teorias econdmicas, econometria, matematica y la observacion
empirica de los procesos productivos y relaciones intersectoriales en la economia del pais. A partir de
la estimacién de los pardametros del modelo con datos econémicos de la economia con ecuaciones de
comportamiento o correlaciones entre variables, el modelo es muy Gtil y permite realizar estimaciones
de politica econdmica.
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1.5.3. Métodos de investigacion

En lo referente a las fuentes de informacion, se utilizé la via practica: los datos sobre Ecuador fueron
tomados de las fuentes oficiales de informacion disponibles en los centros que la generan, en algunos
casos la presentacion de las estadisticas fueron modificadas para fines didacticos y para simplificar los
calculos en el modelo.

Por otro lado se utilizaron como base los estudios realizados en el ambito de la programacion
financiera. Ademas, se manejara también los reportes de organismos nacionales e internacionales
como la CEPAL, el Banco Mundial y el Fondo Monetario Internacional. Finalmente una de las
principales fuentes fueron los estudios similares hechos en otros paises sobre el tema planteado.
Debido a que no siempre las diversas fuentes son comparables, lo que se propone es realizar un
esfuerzo de sintesis y consolidacion para presentar las cifras en un esquema integrado para que se
ajuste al modelo.

El modelo fue implementado y es constantemente actualizado en un ambiente Excel amigable para el
uso de las y los estudiantes en primera instancia. La estimacion de las ecuaciones simultaneas se
realiza con la ayuda del programa econométrico E-views 6.0, que provee de mayores facilidades al
momento de trabajar con regresiones; en un futuro se afiadiran herramientas mas complejas con la
utilizacion del lenguaje de programacién Visual Basic 6.1, para mejorar la interfaz para el uso del
modelo.

Los principales instrumentos para la investigacion fueron las publicaciones de cada una de las
instituciones relacionadas con la publicaciéon de informacién estadistica; asi como los mddulos de
informacion que constan en sus paginas web. Por otra parte, el instrumental técnico constara de los
programas econométricos y matematicos necesarios para el establecimiento de las causalidades asi
como para el desarrollo del modelo.

Los estudios de este tipo implican esfuerzos de investigacion en recopilar la informacién necesaria y
una gran capacidad de andlisis, sintesis e interpretacion. Por eso se ha escogido el método de analisis-
sintesis. Se selecciond este método porque era preciso tener en cuenta la naturaleza del
funcionamiento de la economia ecuatoriana.

1.5.4. Procedimiento metodolégico

El modelo de consistencia macroecondmica procura resultados coherentes en base a identidades
contables y al valor que se asigne al crecimiento de un cierto nimero de variables exdgenas. El
presente trabajo toma como base para la investigacion conceptual el “Modelo de consistencia,
programacién macroeconémica y financiera para Ecuador”, proyecto de investigacién de la Facultad
de Economia de autoria de Lenin Parrefio y Adriana Viteri.

La contribucion mas importante del modelo es que permite observar, en un marco de relaciones
consistentes y dadas ciertas constantes, qué ocurre con algunas variables objetivo o dependientes
cuando cambia varian los escenarios y perspectivas en el tema econémico, en especial cuando existen
variaciones importantes en las variables exdgenas que influyen en la economia como el precio del
petréleo.
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El aprovechamiento del trabajo que se plantea depende no solo de que esté s6lidamente construido.
Por esta razon el aporte mas importante de la disertacion radica en la investigacion documental, tales
como lectura cientifica y analisis de contenido que apoyan y sostienen la construccion del modelo y
gue ademas permiten que sea correctamente utilizado e interpretado. Es por eso que para la realizacion
de este trabajo se desarrollaron las siguientes actividades para realizar una investigacion consecuente
con los objetivos planteados:

= Sistematizacion de informacion para conocer la realidad de la economia ecuatoriana, al mismo
tiempo elaborar una base macroeconémica frente a una constante evaluacion de la bibliografia de
consulta y referencia.

= Definicién y estructura de una base de un modelo de programacion macroeconémica y su
aplicabilidad para la economia ecuatoriana. Evaluacién, seleccion y consenso sobre los
indicadores de la base de datos del sistema propuesto para el analisis.

= Deteccion y simulacion de politicas macroecondémicas en forma anticipada para el respectivo
analisis economico y politico de la situacion econdmica de Ecuador.

Las actividades desarrolladas durante este proceso con la tutela del director y autor del proyecto de
investigacion “Modelo de consistencia, programacion macroeconémica y financiera para Ecuador”,
investigadores que ayudaran al avance para la evaluacién de la propuesta aportando sobre aspectos
conceptuales y metodolégicos asi como la definicién de indicadores para el desarrollo de la
investigacion.
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Capitulo I1: Marco tedrico

2.1. Modelos de consistencia macroeconéomica

Para fines de la presente investigacidon, se estudian diversos modelos macroeconémicos utilizados para
la elaboracion de proyecciones, la explicacion de variables de comportamiento y la evaluacion de
consistencia macroeconémica, por parte de investigadores nacionales e internacionales. Es importante
la tarea de verificar la precision de los modelos son capaces de imitar el comportamiento observado o
efectivo de la economia real en las dimensiones establecidas. Cuanto mas precisas sean estas
aproximaciones, mayor sera la confianza en sus respuestas sobre los aspectos modelados de la
realidad.

Desde este punto de vista, una teoria no es una coleccion de afirmaciones sobre el comportamiento de
una economia real, sino un conjunto de instrucciones explicitas sobre la forma de construir un sistema
analogo o paralelo —una economia mecénica simulada. Un buen modelo no sera exactamente mas
realista que uno malo, pero nos proporcionara mejores imitaciones que éste®

En base a la teoria econdmica, para el estructuralismo, modelo es un objeto artificial que imita un
objeto real; "es cualquier representacion de un fenémeno real tal como un proceso o sistema real"®. Lo real
pre-existe independiente de la actividad que refleja conocimiento; es decir, esta fuera de toda
intervencion tedrica. En economia, al menos, es claro que las concepciones tedricas gravitan sobre el
objeto de estudio, pues informan la accién de gobernantes y otros agentes econdmicos o politicos.

Desde el punto de vista metodoldgico y conceptual, se pueden identificar por lo menos cuatro
estrategias de modelizacidn que se explican a continuacién:

a. Modelos macroeconémicos de gran escala’: Corresponde a un enfoque metodoldgico que, por lo
general, estd asociado al nombre de Cowles Commission®. Entre las caracteristicas mas
importantes, se identifica la existencia de un gran nimero de ecuaciones de comportamiento que
describen, en un marco de equilibrio general, la dinamica de los principales agregados
macroeconémicos desde un enfoque holista®. Para resolver este tipo de modelos, sobresale el
hecho de que los pardmetros se estiman econométricamente mediante una serie de ecuaciones
simultaneas. Es precisamente este tipo de resolucion la que se utiliza para estimar las ecuaciones
del modelo de consistencia macroeconémica.

® Lucas, Robert Jr (1980) Methods and Problems in Business Cycle Theory. Journal of Monetary Economics, Carnegie-
Rochester Conference Series, Vol.1, p. 271.

® Intriligator, Michael (1990) Modelos econométricos, técnicas y aplicaciones, México, Fondo de Cultura Econémica, p.
29.

" Un buen ejemplo de este tipo de modelizacién se lo puede ver en: Fair, Ray (2004) Estimating how the macroeconomy
works, Harvard University Press.

8Cowles Commission for Research in Economics: es una institucion sin fines de lucro, fundada en 1932 por Alfred Cowles.
El objetivo general de esta institucidon es promover la investigacion sobre los principales problemas de la Economia, con
particular referencia a la aplicacion de la Estadistica y las Matematicas.

¥ La mayor parte de las ecuaciones la microfundamentacién es intuitiva pero no formal.
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b. Modelos de equilibrio general computable, estaticos®, dindmicos, deterministicos y
estocésticos™': Estos modelos tienen un atributo principal en su alto nivel de desagregacion del
analisis (en términos de sectores de actividad, agentes, mercados y la consecuente calibracion de
los valores de los parametros para cada variable), la microfundamentacion formal de las funciones
de comportamiento y la no linealidad de muchas relaciones implicitas.

c. Modelos macroeconométricos de pequefia escala’®: Tienen una influencia tanto por el enfoque
macroeconométrico de la Cowles Commission, como por ciertas cuestiones metodoldgicas
derivadas de los modelos de equilibrio general, en especial en lo que se refiere a la
microfundamentacion formal. Estos modelos tienen la cualidad de examinar un grupo limitado de
variables macroeconémicas clave, mediante un conjunto reducido de ecuaciones, de las cuales los
coeficientes se estiman con técnicas econométricas como los minimos cuadrados.

d. Modelos de vectores autorregresivos: Esta clase de modelos se caracteriza por capturar la
dindmica de las variables mas importantes de la economia en base a los rezagos de las mismas
variables que se buscan estimar, lo cual implica que no existen variables exdgenas explicativas ni
funciones de comportamiento muy elaboradas.

2.1.1. Clasificacion de los modelos macroeconémicos

Como se pudo comprobar con la investigacion, existe una gama de vertientes teéricas y de
metodologias para la construccion de modelos macroeconémicos®. Por ello en la disertacién se
clasificar y agrupar las caracteristicas principales de los modelos estudiados. Las dimensiones
analiticas que se utilizan permiten el analisis de los modelos, identificando caracteristicas comunes y
evidenciando ciertas diferencias teéricas 0 metodolédgicas expuestas en el desarrollo de cada modelo.
En la tabla No. 2 se resumen las dimensiones de la clasificacion propuesta.

Tabla 2: CLASIFICACION DE LOS MODELOS MACROECONOMICOS

Dimensiones Opcion 1 Opcion 2
Formalizacion Macrofundado Microfundado
Modelizacion Deterministico Estocastico
Tipo de mercado Perfecto Imperfecto
Temporalidad Estatico Dinamico
Caélculo parametros Calibrado Estimado
Resolucion Simultanea Top Down

Fuente: Varias fuentes
Elaboracion: Adriana Viteri

% Uno de los ejemplos nacionales de este tipo: Acosta, Miguel y Pérez, Wilson (2005) Modelo Ecuatoriano de Equilibrio
General Aplicado, Banco Central del Ecuador (MEEGA), Cuestiones Econémicas Vol. 22.

Todos estos modelos tienen como fundamento el trabajo de Harberger, Arnold (1962) The incidence of the corporation
income tax, Journal of Political Economy 70(3), pp. 215-240.

2\er el modelo de Bank of England (1999). Economic models at the Bank of England, London: Bank of England
publications.

13 Uno de los principales autores es Mancini-Griffoli, hace referencia a la gama de dimensiones analiticas y metodolégicas
de los modelos macroecondmicos y como se puede entender y modelar la dindmica de la macroeconomia en su obra: An
introduction to the solution and estimation of DSGE models.
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A continuacion se explica en detalle cada una de las dimensiones, exponiendo algunos ejemplos de
modelos aplicados y que se utilizan como herramienta en diferentes instituciones, como bancos
centrales o académicas, a nivel nacional e internacional.

Tipo de formalizacion

Esta dimension es importante en términos tedricos y de politica econdémica, tomando en consideracion
gue los modelos macroeconédmicos agregados no contemplan microfundamentos explicitos. En la
mayoria de las investigaciones sobre modelizacién macroecondémica priorizan la vertiente analitica
que hace referencia a los modelos macroeconémicos microfundados™, ya que es considerada como
una instancia esencial y necesaria para proveer la rigurosidad al andlisis. Existen otras variantes
tedricas, que se basan en un enfoque del tipo holista 0 macrofundado, para evaluar e interpretar las
relaciones intersectoriales y causales que se producen en la economia. Cuando se explica en un nivel
agregado las principales variables, es precisamente este enfoque que prevalece en el modelo
propuesto.

Este tipo de formalizacién holista es adoptado por la mayoria de modelos heterodoxos, los cuales
hacen énfasis en la interdependencia de los fendmenos econdmicos, sociales y politicos, dando gran
importancia a dar un macrofundamento al comportamiento microeconémico de los agentes que
interactian en la economia®™. Una de las principales caracteristicas es el uso de matrices de
contabilidad social® para dar cuenta de la consistencia entre los distintos stocks, o en la especificacion
de las funciones de comportamiento.

Tipo de modelizacion

Cuando la evolucién de las variables macroeconémicas no depende de la existencia de choques en la
economia que alteren las trayectorias de los principales agregados en el corto o mediano plazo, quiere
decir que se modela con un fundamento deterministico. La existencia de componentes estocasticos al
momento de modelar el comportamiento de una economia plantea escenarios mucho méas complejos.
Para efectos de la investigacion, se entenderd que un modelo macroeconémico es estocéstico cuando
perturbaciones aleatorias’’ afectan directamente las funciones de comportamiento que describe las
decisiones de los agentes™.

% La microfundamentacién de la macroeconomia se desarrolla principalmente a partir del trabajo inicial de Lucas (1976).
Para una caracterizacion detallada y precisa de los fundamentos que sustentan al enfoque neokeynesiano, se pueden ver los
trabajos de Gordon (1990) y Romer (1993). Los modelos macroeconémicos keynesianos fracasaron como imitaciones del
comportamiento de las economias reales en los afios setenta, ya que tampoco podian usarse para simular las consecuencias
de politica econémica. Los modelos neokeynesianos incorporan las principales caracteristicas del comportamiento
individual como el tipo de mercado y las rigideces que existen en el mismo.

En el sentido de que el analisis tedrico comienza por examinar los principales agregados macroeconémicos (ingreso,
consumo, inversion, ahorro, gasto), para luego estudiar la conducta microeconémica que se desprende de cada una de las
variables econémicas.

1bid. 19. En el modelo de equilibrio general aplicado de Acosta y Pérez (2005) se construye el modelo a partir de la
matriz de contabilidad social (MAS), que muestra la estructura econémica de un pais y los flujos y egresos de los diferentes
sectores y agentes econdmicos. La MAS se define como una matriz cuadrada que establece las relaciones entre un cuadro
de oferta y utilizacion y las cuentas de los sectores institucionales.

17 Estas perturbaciones son generalmente captadas por la existencia de tendencias estocasticas, shocks que vienen del
exterior y que no se logran controlar, o quiebres estructurales.

18 Esto significa que la aleatoriedad de los fenémenos sefialados aparece modelada en las funciones de comportamiento. A
diferencia de los modelos deterministicos, las variantes estocasticas incorporan el supuesto de formacion de expectativas en
las ecuaciones de comportamiento de los agentes.
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Tipo de mercado

Los modelos macroeconémicos se pueden diferencias segln su caracter competitivo o no competitivo.
Es decir un seguimiento al supuesto de competencia perfecta e inexistencia de desequilibrios en
diferentes mercados, son los ejes que distinguen a uno de otro enfoque. Los modelos de equilibrio
general estandar se construyen en base a un esquema analitico que se abstrae de considerar cualquier
tipo de mercado como: asimetria de la informacion, poder de mercado, externalidades o bienes
publicos, rigideces nominales o reales de precios o salarios. Los modelos no competitivos, por su
parte, contemplan este tipo de imperfecciones.

Los modelos neokeynesianos se distinguen en su forma de modelar el comportamiento agregado. Son
precisamente estos modelos que suponen esquemas que son rigidos. Ademas, abandonan el supuesto
de la competencia perfecta y suponen que las firmas tienen cierto poder de mercado. También suelen
incorporar otras rigideces nominales y reales'®, como que existen en el mercado laboral (modelos
insiders-outsiders, de accion de los sindicatos o de salarios eficientes®).

Temporalidad

Es posible distinguir los modelos macroecondmicos en funcién de su caracter estatico o dinamico. Los
modelos dindmicos reconocen, a su vez, dos posibilidades al momento de modelar: backward o
foward looking®’. En los modelos estaticos, el comportamiento de las variables macroecondmicas no
incluye al valor rezagado de las variables dependientes e independientes como un factor explicativo en
las funciones de comportamiento.

En los modelos dinamicos, la evolucién de los principales agregados se refleja mediante la inclusion
de operadores de rezagos o adelantamiento temporal de las variables dependientes como variables
explicativas adicionales. Desde un punto de vista teorico, la inclusion de rezagos de la variable
dependiente (Y;) como variable independiente se basa en la existencia de costos de ajuste convexos
que son resultado de la dindmica de la variable explicada. La existencia de estos costos explica la
persistencia en el movimiento temporal de la variable macroeconémica que se esta estimando.

Célculo de parametros

La estimacion econométrica de los parametros? del modelo evita la imposicion como supuestos de
valores potencialmente inapropiados para el modelo de una economia analizada. Adicionalmente evita
incurrir en el sesgo por endogeneidad que habitualmente existe en aquellos estudios que, durante el
proceso de calibracién utilizan en ocasiones estimaciones de equilibrio parcial para ciertos
parametros.

19 El ajuste parcial de los precios y cada una de las rigideces afiade un grado adicional de libertad al sistema. De igual
manera, ganan bondad de ajuste al comportamiento de los datos, ya que estos modelos suelen incluir multiples
perturbaciones y se estiman utilizando técnicas econométricas bayesianas.

20 para un analisis mas detallado sobre cada uno de estos modelos, ver Neffa, Albano, Lopez Guio, Pérez, Salas y Toledo
(2007).

21 Dependiendo de si los agentes fijan sus expectativas en base a informacién pasada (historia) o futura (prevista). El
supuesto de foward-looking se encuentra ligado a la idea de expectativas racionales, que supone que las personas que
conocen la distribucion de probabilidades de todos los momentos muestrales y miran hacia delante para formar sus
expectativas, utilizando la totalidad de la informacién disponible.

22 Utilizando el método de ecuaciones simultaneas.
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Calibrar un modelo econémico es elegir las formas funcionales y los parametros que configuran los
problemas de decision de los hogares y de las firmas y de la politica econémica; de tal forma que la
economia simulada puede imitar las dimensiones relevantes del comportamiento de la economia real
gue se modela.

La calibracién de un modelo también permite determinar si su disefio es adecuado. En el disefio de un
modelo se eligen los aspectos de la realidad que se van a modelar y en su calibracidn se comprueba si
esos aspectos son suficientes para imitar las propiedades de la economia. Para resolver y simular estos
modelos se utilizan métodos numéricos. Para utilizar estos métodos, Bellman® hizo unos avances en
métodos de programacién macroecondmica dindmica, ademas de que se desarrollaron los algoritmos
numéricos que permitieron usar dichos métodos para resolver modelos recursivos markovianos®. En
la actualidad existen programas como el GAMS, que permiten resolver modelos con un alto grado de
complejidad y detalle.

Tipo de resolucién

Finalmente, en la literatura investigada es comudn encontrar referencias a los modelos de tipo top
down, en contraste con los de determinacion simultanea®. En los modelos top down, se enfatiza en un
proceso de desagregacién desde un nicleo que contempla un conjunto especifico de variables
enddgenas hacia los diferentes subsistemas, la direccion de la desagregacion es, por tanto, desde arriba
hacia abajo.

Los modelos macroecondmicos de determinaciéon simultanea presentan interdependencia general de
tipo sistémico entre casi todas sus variables, fendmeno captado formalmente a partir de un sistema de
ecuaciones de tipo estructural.

Finalidad del modelo

Dados los objetivos del presente trabajo en cuanto a la investigacion teérica que fundamente el modelo
de consistencia, es importante comprender que los modelos macroeconémicos adquieren fines como
son: La explicacion, estimacion, proyeccién o evaluacién de politicas; esta finalidad explicita del
modelo puede estar orientada a brindar explicaciones sobre las variables macroecondmicas mas
significativas, incluyendo la evaluacion del impacto del cambio en diferentes instrumentos de politica.

Los modelos de consistencia macroeconomica se entienden como una variante orientada a proyectar la
dindmica macroeconémica de corto y mediano plazo®, muestran un menor grado de desagregacion
inter e intra-sectorial y, por lo general, no se basan en la existencia de microfundamentos formales
para dar cuenta de las relaciones macroeconémicas esenciales.

2 Bellman (1956) Introduccion al Analisis Matricial : Un Estudio de la Moderna Teoria de Matrices. Reverte, 1965. XV,
pag. 362.

Stokey y Lucas (1989) realizan un excelente analisis formal de la utilizacién de la programacién dindmica y los métodos
recursivos para resolver problemas econdmicos.

% A pesar de los esfuerzos realizados en la lectura, en la investigacion realizada para la construccion del marco teérico, no
se encontraron casos de modelos macroeconémicos que reflejen sistemas del tipo bottom up.

% Mediante distintos modelos econométricos de series de tiempo modelos autoregresivos simples, modelos autoregresivos
con umbrales, modelos de vectores autoregresivos, 0 modelos de correccion de errores.
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Conclusiones sobre la clasificacion de modelos

En la investigacion realizada se ha procurado identificar y analizar distintos modelos
macroeconomicos, utilizados para evaluar la consistencia macroeconémica. Existen innumerables
marcos conceptuales y metodolégicos que responden a criterios diferentes sobre como entender y
describir el funcionamiento macroeconémico agregado. Para ello se presenta a continuacion a manera
de conclusiones, ventajas y desventajas de las dimensiones analizadas.

Para el desarrollo del trabajo se tomaron en cuenta seis dimensiones para clasificar los modelos,
después de un analisis, se logré obtener un resumen de cada modelo con sus dimensiones (Véase en el
Anexo D) que se presentan a continuacién: tipo de formalizacién, modelizacién del riesgo,
comportamiento de los mercados, naturaleza temporal, método de calculo de los pardmetros y forma
de resolucion.

En lo que respecta al tipo de formalizacidn, los enfoques holistas evitan los problemas asociados a las
estrategias de agregacion de los comportamientos individuales?’. Los modelos que poseen un
microfundamento tienen la potencial ventaja de derivar relaciones macroecondémicas de parametros.

En relacion con la modelizacién del riesgo, la utilizacién de modelos deterministicos®® permite
soluciones analiticas mas sencillas que en el caso de los modelos estocasticos que requieren de
métodos de resolucién mas complejos. Ademas, pueden tener incidencia de los momentos de orden
superior sobre los principales agregados macroecondmicos. La mayor complejidad radica en: i) la
necesidad de establecer funciones explicitas adicionales para los términos estocésticos de las distintas
ecuaciones ii) la posibilidad de que dichas funciones sean no lineales, por lo tanto la solucién puede
resultar aproximada iii) la imposibilidad de examinar el impacto de distintos tipos de choques fuera
del estado estacionario®. Sin embargo, este tipo de modelos tienen la ventaja de tomar en cuenta la
incidencia de los momentos de orden superior sobre los principales agregados macroeconémicos™.

El uso excesivo del supuesto de que los mercados se comportan siguiendo un modelo competitivo
simplifica significativamente el esfuerzo analitico necesario para formalizar los modelos
macroecondmicos de gran escala. Sin embargo, los modelos que toman en consideracion las
imperfecciones de mercado proveen de supuestos mas realistas para reflejar la evolucion de las
economias, especialmente de paises en desarrollo como Ecuador. En este sentido, al incorporar
supuestos de competencia imperfecta®, asimetria de informacion, externalidades entre el sector
plblico y privado o costos de ajuste®, permiten describir de manera més precisa el comportamiento de
las economias.

2T Mas conocida como la falacia de la composicién

La gran mayoria de los modelos examinados en la presente investigacion pertenecen a esta categoria. Los Unicos
modelos estocasticos que se han evaluado son el BEQM (Harrison) y el Modelo econémico del Banco Central de Japon
(Teranishi, Fujiwara y Hara).
“Ipid. 15.
% Un ejemplo puede ser la volatilidad macroeconémica. Una linealizacién del modelo que deje de lado los términos de
orden superior de una serie de Taylor conlleva a que solamente los primeros momentos de la distribucion de los shocks
sean relevantes. En estas circunstancias, el riesgo, aunque relevante en el modelo estocastico no lineal original, deja de ser
significativo en la version linealizada. Ver. Mancini-Griffoli (op. cit.)
3!Fair, Ronald (2004) Estimating how the macroenomy works, Harvard University Press. Se puede ver también el modelo
macroeconométrico de la Cowles Commission.
#Foley, David y Taylor, Lance (2006) .An heterodox growth and distribution model.
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En lo que corresponde a la temporalidad de los modelos: En caso de ser de naturaleza estatica la
resolucion del modelo suele ser mas sencilla, puesto que tiene la ventaja de reducir el nimero de
pardmetros libres del modelo y, por esta razon, se restringe también la informacion necesaria para
explicar el modelo. Los modelos dinamicos suelen predecir mucho mejor que los modelos estaticos el
comportamiento de las series de tiempo en las proyecciones y, ademds, se pueden incorporar
expectativas de analisis.

Cuando se habla de célculo de los parametros de interés, la calibracion de los mismos reduce
significativamente la cantidad de informacion. La calibracion de un modelo permite determinar si su
disefio es adecuado, una vez elegidos los componentes del modelo en la fase del disefio; en la de
calibracion se buscan las formas funcionales y los pardmetros que permiten al modelo imitar el
comportamiento de las variables®. En cuanto a la estimacién econométrica de dichos parametros evita
la imposicion de valores potencialmente inadecuados para la economia analizada.

Un aspecto final a considerar, es que la metodologia de resolucién top down, al reducir el nimero de
ecuaciones simultaneas, permite desarrollar modelos mucho méas desagregados. La resolucion
simultanea del sistema de ecuaciones estructurales en su conjunto da cuenta de la existencia de
retroalimentacion o endogeneidad en la mayor parte de las variables macroeconémicas. Esto tiene una
ventaja principal: Evita el sesgo por endogeneidad en los parametros examinados.

2.1.2. Dinamica del modelo, sus potencialidades y limitaciones

El modelo de consistencia macroecondmica ofrece, fundamentalmente, un marco de consistencia
contable y causal para la programacion econémica. En efecto, una vez incorporadas (como variables
objetivo) las metas fundamentales que esperan cumplir las autoridades econdémicas, asi como la
evolucion de las principales variables exogenas, el modelo es capaz de definir cudl seria la situacion
de cada uno de los sectores de la economia, sujetdndose a dos restricciones generales: La matematica y
la causal.

La restriccién matematica esta presente porque el modelo debe reproducir, para cada trimestre y para
cada afo, el cuadro econémico de conjunto. De esta forma se asegura que se cumplan las principales
identidades macroeconémicas, asi como las restricciones presupuestarias de los sectores.

La restriccion causal es otro de los requisitos del modelo, puesto que el movimiento de una variable
transforma un conjunto de ellas, en una cadena de efectos que pueden generar cambios incluso en la
variable que se modifico al inicio. Parte de esta situacion compleja esta presente en el marco analitico
utilizado, el que se amplia al intentar su reproduccion a partir de las funciones de comportamiento que
integran algunas de las cadenas de causalidad presentes entre las variables macroeconémicas.

A continuacién se describen algunos puntos esenciales de esta dindmica, tanto en sus aspectos
concordantes como discordantes con la teoria y la intuicion, que sefialan las potencialidades y los
limites del modelo, respectivamente.

% NB. Puede ocurrir que con un disefio determinado no se consiga una imitacién suficientemente detallada del
comportamiento de la economia real. En este caso, la opcion es modificar el disefio del modelo.
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= Politica tributaria: EI modelo considera explicitamente y, por separado, los principales impuestos
que existen en la economia ecuatoriana (IVA, ICE, a la renta, arancelarios y otros) llegando a
calcular las elasticidades tributarias de cada impuesto. Se puede simular incrementos en las tasas
impositivas y mejoras en la recaudacion. No es posible analizar las consecuencias distributivas del
esquema impositivo ni sus posibles efectos en las decisiones de exportadores o importadores

= Tipo de gasto fiscal: Se pueden simular diferentes politicas de gasto publico, a través de la
modificacion de los sueldos y salarios pagados por el sector publico y por las empresas publicas,
el consumo publico de bienes y servicios y la inversion pablica. Un incremento en el gasto publico
en inversion influye positivamente en la inversion privada y en el nivel del producto del periodo
siguiente, mientras que el crecimiento de los gastos corrientes no tiene efecto alguno sobre el
crecimiento. No es posible simular el impacto de variaciones de la demanda publica de bienes y
servicios y de la estructura del gasto corriente sobre el nivel de precios.

= Disciplina fiscal: EI modelo tiene los elementos para simular el impacto econémico de la
existencia de superdvit o déficit en el sector fiscal. Un déficit, por ejemplo, podré ser financiado
por el sector externo, un mayor nivel de deuda externa afectard el gasto fiscal corriente, porque el
sector publico debe cumplir con el pago de intereses (también hacia el futuro) y la balanza de
pagos. No es posible simular el impacto que tendria el crecimiento de la deuda interna sobre las
tasas de interés. Ademas, la deuda flotante puede crecer indefinidamente, pues el modelo no tiene
mecanismos para detener este proceso, aunque dichos mecanismos existen en realidad (control
politico).

= Importaciones y exportaciones: Se toma en cuenta el impacto de las variaciones del tipo de cambio
real, del PIB de Ecuador y de los precios a nivel internacional, en el nivel de importaciones y
exportaciones. Los servicios prestados y recibidos (sin contar intereses) estan también definidos
por el volumen del comercio exterior. No se considera el nivel arancelario en las decisiones de
inversion, ni el sesgo anti-exportador que podria generar un nivel arancelario alto y disperso.

= Escenario internacional: Se puede simular cambios en las principales variables internacionales,
tales como el precio del petréleo, asi como el indice de precios de los de los bienes primarios, mas
conocidos con el nombre de commodities separados entre alimentos y no alimentos, asi como los
precios internacionales de los productos que se exportan. No se puede simular el impacto que
tendria una variacion en las tasas de interés internacionales, sobre el flujo de capitales de corto
plazo al Ecuador.

2.1.3. Técnicas de programacion financiera

La seleccidn de politicas macroeconémicas orientadas a restablecer o mantener el equilibrio interno,
externo y su incorporacién a un escenario cuantitativo que abarca los diversos sectores de la economia,
se conoce en el argot de la economia como: programacion macroecondmica. Este ejercicio contable
tiene como base modelos tedricos que han desarrollado quienes estudian el tema, entre ellos, Sargent y
Turnovsky>*.

% Ppara ampliar los argumentos de la programacién macroeconémica, se recomienda ver los siguientes libros: Sargent, T.
(1988). Teoria Macroeconomica, Volumen I, Antoni Bosch editor y Turnovsky, S. (1981). Macroeconomic Analysis,
Academia Press, Inc.
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En teoria, la programacion financiera podria simularse con un modelo econométrico macroeconémico
lo suficientemente confiable que contenga todas las caracteristicas necesarias para simular la
aplicacion de las politicas econémicas. En ese caso, la tarea de programacion consistiria en fijar las
metas que se quiere alcanzar en un determinado periodo y, después de introducir las variables
exogenas, determinar los valores necesarios de los instrumentos de politica mediante la simulacion del
modelo. Sin embargo, este procedimiento presenta varios problemas.

Podria haber errores y falta de disponibilidad de los datos, dificultades de especificacion e
implementacion del modelo, en el procedimiento de estimacidén econométrica y en las proyecciones de
las variables exdgenas. Ademas, la estabilidad de las relaciones de comportamiento puede no ser cierta
mas alla del periodo de la muestra®; o puede no ser cierta bajo politicas diferentes, la llamada critica
de Lucas®. Por los motivos mencionados, en la mayoria de paises se hace necesario adoptar un
enfoque més pragmatico basado en los datos disponibles, estimando los valores futuros de algunas
variables utilizando ecuaciones individuales, de manera similar a la presentada en los capitulos
anteriores. Luego se incorporan los valores estimados de estas variables de manera consistente en
términos contables.

Puesto que la adopcidén de las medidas de politica afecta a las variables enddgenas, se necesitan varias
iteraciones antes de lograr la consistencia global en el programa financiero. También puede darse el
caso de que algunas de las medidas de politica necesarias no sean factibles por consideraciones
sociales y politicas. En este caso, se tendrian que modificar una 0 mas metas para que su
implementacion sea factible.

2.2. Teoria detras de las ecuaciones

2.2.1. Producto interno bruto

Las técnicas que se emplean para elaborar proyecciones de la produccién y del gasto deben basarse en
un modelo donde se especifique que el producto estd determinado por la interaccion entre la oferta 'y la
demanda agregada. La funcion de la demanda agregada establece una relacion entre el gasto total,
variables como el ingreso, los precios de la produccion, las tasas reales de interés y la politica del
sector publico. La funcidn de la oferta agregada incluye los precios de la produccién y de los insumos
como variables explicativas.

En estas proyecciones a veces se tienen en cuenta tendencias que afectan a sectores especificos —como
la agricultura, el manufacturero, la construccion- y se emplean las relaciones entre los sectores que
conforman la macroeconomia de Ecuador, de forma que la modelizacion aplicada sea la correcta para
el fin de proyectar las diferentes variables y realizar buenas aproximaciones sobre lo que sucedera a
futuro con la economia.

% Esto es particularmente importante en el caso de una economia en desarrollo que esta experimentando cambios
estructurales muy réapidos.

% | ucas, R. E. Jr., (1980). Methods and Problems in Business Cycle Theory, Journal of Money Credit and Banking, Cap.
12, pp. 296-715.

Cuando cambia la politica econémica, las decisiones de las familias sobre cuanto consumir y trabajar y en qué clase de
activos materializar su ahorro cambian de una forma fundamental. Del mismo modo, cuando cambia la politica econémica,
las decisiones de las empresas sobre cuanto producir y cémo hacerlo también cambian radicalmente.
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El agregado macroeconémico mas basico, el producto interno bruto (PIB), puede calcularse segln tres
métodos: El enfoque de la produccidn, el enfoque del ingreso y el enfoque del gasto, los cuales
producen resultados equivalentes. En el modelo estructurado para el caso de Ecuador se focaliza en
dos enfoques para el calculo y proyeccion del producto.

El enfoque de la produccion

De acuerdo al enfoque de la produccion, el PIB es igual a la suma del valor agregado bruto o a la
diferencia entre el valor de la produccién y el valor de los agregados brutos de las industrias, en el
caso de Ecuador, los sectores que se destacan son: industria manufacturera, construccion, transporte,
entre otros.

PIB = Y VAB 2.1)

Donde, ), VAB corresponde a la sumatoria del valor agregado de todos los sectores de la economia,
para mostrar esta relacion. En el modelo se presenta el estado y la participacion de cada una de las
industrias en el caso del PIB para la economia ecuatoriana, en frecuencia trimestral y anual.

Enfoque del gasto

Las ecuaciones del sector real se estimaron en base a la teoria del célculo del producto interno bruto
por el método del gasto, que revela que el PIB se lo puede estimar mediante la siguiente ecuacién:

PIB=C+1+ (X —M) 2.2)

Donde C es el consumo final de los sectores privado y publico, | la inversion bruta, X las
exportaciones y M las importaciones, que son precisamente las ecuaciones que seran estimadas.

Producto potencial

El producto interno bruto (PIB) potencial, definido de forma general como el componente tendencial o
permanente del producto, puede estimarse a partir de diversos métodos con diferente grado de
complejidad. Para estimar el producto potencial existen diferentes métodos estadisticos los
univariantes gque intentan separar los componentes ciclico y tendencial de la serie. Ejemplos de esta
metodologia son los filtros Hodrick -Prescott (1997), Baxter - King (1995) y la descomposicion de
Beveridge — Nelson (1981); y los multivariantes, para objeto de la presente investigacion se emplea el
primer método.

En general, los modelos univariantes se basan en técnicas de caracter estadistico y de dificil
interpretacién econémica. Un ejemplo de este método es el suavizado del producto observado, entre
las que se destaca el filtro de Hodrick—Prescott, que permite estimar la linea de tendencia alrededor de
la cual las desviaciones del producto observado son simétricas sobre el ciclo econdémico.
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La idea del filtro es descomponer una serie de tiempo no estacionaria y con orden de integracion | (0)
como el PIB observado para Ecuador en un componente ciclico estacionario y otro componente de
tendencia (Y; y Yy expresados en logaritmos para el producto observado y el potencial
respectivamente) minimizando la varianza del componente ciclico sujeto a la variacion de la segunda
diferencia del componente tendencial®’. El resultado se presenta en el siguiente problema de minimos
cuadrados:

T T-1
Min ) (fe =¥ +2 ) [ = 1) = (% = ¥ 23)
i=1 t=2

El primer término en la ecuacion (2.3) es la medida del ajuste. EI segundo término mide el efecto del
suavizado. El multiplicador de Lagrange (1) elegido a priori estd asociado con el suavizado de la
restriccion. Un multiplicador menor implica que el producto potencial estard cercano al producto
observado. Ademas de la seleccion apropiada de (4), uno de los inconvenientes que presenta el filtro
HP, es el sesgo inducido por las observaciones recientes (end-sample vias)®.

Enfoque de la funcién de produccion®

Este enfoque se sustenta en los factores econémicos claves de la evolucién del producto y el
crecimiento en el mediano plazo, tales como el nivel de la tecnologia, el trabajo y el capital. El
proceso de produccion se representa a través de una funcion matematica que entrega valor del
producto para una combinacion dada de los factores o insumos que intervienen en el proceso. Cuando
los insumos se miden en términos corrientes, el valor de la funcion de produccion es el producto
corriente; si todos los factores se evalGan en sus niveles de utilizacion normales o naturales; esto es,
ajenos al estado del ciclo econdémico, el resultado de la funcién es un cambio el producto potencia.

Existen diversas formas funcionales posibles para representar la funcién de produccién; siguiendo la

tradicion mayoritaria de la literatura, en este modelo, la economia esta formada por un gran nimero de
firmas*, donde la produccién esta dada por:

Yt = Kta(AtLt)l_a 0 <a< 1 (24)

La produccion se reparte entre el consumo (C), la inversion (1) y el gasto publico (G). Cada periodo
que pasa el capital se deprecia en una fraccién §. Luego el stock de capital en el periodo t + 1 es:

Kiv1 = K¢ + 1 — 6K, (2.5)
Kiy1 = Ke + Y, — C — G — 6K, (2.6)

El gasto publico se financia mediante impuestos de cuota fija, cuya cantidad se supone igual al gasto
realizado en ese periodo®’.

$"Hodrick and Prescott 1981

* para ver mas detalles de los inconvenientes del filtro Hodrick-Prescott se encuentra en Guarda (2002) y Scacciavillani y
Swagel (1999).

¥ Siguiendo al modelo basico de ciclo econdmico real presentado por: Romer, D., (2006). Advanced Macroeconomics,
McGraw-Hill, pp. 183-187.

“OAl igual que en el modelo de Ramsey, los hogares viven indefinidamente. Los factores de produccién son nuevamente el
capital (K), el trabajo (L) y la tecnologia (A). La funcion de produccion es del tipo Cobb-Douglas.
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El trabajo y el capital reciben como pago sus correspondientes productos marginales. De modo que en
el periodo t, el salario real y el tipo de interés real son:

we = (1- DKL (AL 4, = (1 - ) (£ 27)

n=a (A;—it)l_a -6 (2.8)

El enfoque de la funcion de produccion se lo ha utilizado de manera extensa por organizaciones
internacionales como el FMI** y la OECD*. La funcién de produccion puede ampliarse para
incorporar al analisis otros insumos o para descomponer el insumo trabajo de manera que se puedan
considerar las tendencias de largo plazo*.

Comparando con otros métodos, el enfoque de la funcion de produccion puede proporcionar
informacidn util sobre los determinantes del crecimiento potencial. Sin embargo, este enfoque adolece
también de ciertas desventajas. David Romer en su libro sobre Macroeconomia Avanzada, expone que
existen cuatro limitaciones del modelo bésico de ciclo econémico real®. La primera tiene que ver con
las perturbaciones de la tecnologia, la sustitucion intertemporal de la oferta de trabajo; ademas, el
modelo bésico de crecimiento real omite las perturbaciones monetarias y la dindmica del modelo no se
parece a lo que se esperarfa de un ciclo econémico™.

Existe una serie de modelos que han inspirado en el de ciclo econdmico real, que trabajan sobre el
equilibrio general y especifican por completo el comportamiento de las variables que controlan el
modelo, “un macroeconomista que sigue la teoria del ciclo econdmico real probablemente construiria un
modelo en el que se analice el equilibrio general resultante”*’.Estos modelos son dindmicos estocésticos de
equilibrio general, analizados en el apartado anterior.

2.2.2. Consumo

Debido a su participacion en el PIB como componente de la demanda agregada y su estrecha relacion
con el ahorro, el consumo es considerado como parte fundamental del anélisis econémico tanto de
corto como de largo plazo. Existen algunas aproximaciones teoricas para explicar el comportamiento
del consumo, éstas pueden resumirse en cuatro modelos fundamentales: Keynes (1936) hipétesis del
ingreso disponible, Fisher (1942) con su modelo del consumo, Friedman (1957) hipoétesis del ingreso
permanente y Modigliani (1949) hipoétesis del ciclo vital. Muchas de las investigaciones modernas

4L Al igual que en el modelo de Ramsey, la eleccién de uno u otro modo de financiacién del gasto publico (endeudamiento
0 impuestos) no altera resultados. Asi, pues, adoptamos el supuesto de financiamiento via impuestos por mera conveniencia
expositiva.

“7\Jer De Masi, P., (1997). IMF estimates of potential output: theory and practice, IMF Working Paper WP/00/59,
International Monetary Fund.

“Ver Giorno, C., Roseveare, D., y Van Den Noord, P., Estimating potential output gaps and structural budget balances,
Economics Department Working Papers No. 152, Organization for Economic Co-Operation and Development.

4 por ejemplo el insumo trabajo estara afectado por los cambios en los patrones de trabajo a tiempo parcial, en la tasa de
participacion de la fuerza laboral, en la estructura de edades de la poblacién y en las tasas de crecimiento de la poblacion y
de migracion.

“5 LLa mayor parte de estas objeciones son planteadas por Summers (1986) y Mankiw (1989).

46Cogley y Nason (1995) y Rotemberg y Woodford (1996) muestran esta evidencia, las variaciones de la produccién que se
pueden predecir con un modelo basico de ciclo econémico real son mucho menores que las que se observan en la realidad y
que sus caracteristicas son muy diferentes.

4" Traducido por: Adriana Viteri, Romer, D., (2006). Advanced Macroeconomics, p. 219.
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toman como fundamento estos enfoques. A continuacion se profundiza en el analisis segin el enfoque
keynesiano.

Funcién keynesiana de consumo

Muchas de los investigadores hacen referencia al inicio del estudio de la funcion agregada de consumo
con Keynes*. En su publicacion se enfatiza en el principio de que el consumo es estable; el objetivo
final era comprender qué determina el volumen de empleo en una economia. Keynes construy6 una
teoria alternativa a la clésica en la que el consumo, como elemento de la funcién de demanda
agregada, cobra protagonismo especial.

En la Teoria General, la siguiente ecuacidon representa al comportamiento del consumo en la
economia:

Cw = f(Yw) (2.9)

Donde, C,, es el consumo y Y,,, representa el ingreso neto®. Con fundamento en esta base tedrica se
llega a aproximaciones mas modernas sobre el consumo. Como la definicion de ingreso disponible
(Yd,). Esta serie se obtuvo a través del ingreso total(Y;), que agrupa dos variables el PIB y las
transferencias totales recibidas, en términos corrientes, al momento de estimar la regresion del
consumo y la inversién; primero se deflacta estas variables.

Y; = PIB + Transferencias (2.10)
Yd; =Y, — Impuestos (2.12)

Estas variables fueron las que se especificaron para el modelo. Existe una versién lineal de la ecuacién
del consumo:

C=a+BY -Ta>0 y 0<p<1 (2.12)

Donde a y B son coeficientes que representan el consumo auténomo y la propension marginal a
consumir, respectivamente. Esta ecuacidn recoge los determinantes del consumo que Keynes sefialaba
y la forma que debia tener la funcion de consumo. La forma funcional debe tener en cuenta los
siguientes aspectos:

a. El consumo depende principalmente del ingreso neto.

b. Las personas estan dispuestos, como por una regla “ley sicoldgica” en promedio, a incrementar su
consumo cuando el ingreso se incrementa, pero no en la misma proporcion que se incrementa el

8 Existen otros trabajos que surgieron antes que el de Keynes (1936), como son Ramsey (1928) y Fisher (1930).
49 Ambas variables para Keynes estaban medidas en unidades salariales y el ingreso neto consistfa en el ingreso que el
consumidor tenia en el momento de decidir sobre su nivel de consumo.
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ingreso®. Precisamente esta condicion es la que explica, por qué en la funcién keynesiana de
consumo la propensiéon marginal a consumir es un parametro y no una variable.

¢. Como regla, un nivel mas alto de ingreso tendera a ampliar la brecha entre ingreso y consumo. Es
decir, cuando el ingreso se incrementa, las personas destinan una proporcion mas alta de su
ingreso hacia el ahorro.

Se puede explicar la ultima conjetura, si en la ecuacidn expuesta anteriormente se divide a ambos
lados de la ecuacion para el ingreso disponible (Y — T), se obtiene lo siguiente:

~ =245 (2.13)

De esta manera se puede demostrar matematicamente, en la parte izquierda que corresponde al ingreso
disponible destinado al consumo, de esta misma ecuacion se puede deducir la propension media a
ahorrar.

Empiricamente, la funcion keynesiana de consumo suele predecir bastante bien el comportamiento del
consumo en series de tiempo para periodos cortos y en estudios de datos a nivel de hogares, sin
embargo, falla en sus predicciones en series de tiempo para periodos largos®. Desde esta perspectiva,
hay economistas, que intentan corregir esta falla con diferentes aproximaciones teoricas.

Para Keynes, los cambios en la tasa de descuento y los precios relativos entre bienes presentes y
futuros eran parte de algunos factores objetivos que influian en la propensién a consumir®; sin
embargo, estos elementos intertemporales eran para Keynes irrelevantes en periodos cortos de
tiempo®.

Otro factor objetivo que para Keynes explicaba la propension a consumir eran las expectativas sobre
ingresos presentes y futuros. Keynes también dejé de lado este factor argumentado que aunque pueda
afectar la propension a consumir de algan individuo en particular, es poco probable que lo haga con la
comunidad como un todo. Ademas, planteaba que era un tema con demasiada incertidumbre.

Modelo de Fisher

El modelo fue presentado seis afios antes de la publicacion de la Teoria General. EI modelo conocido
como modelo de consumo de Fisher es el primero en formalizar el problema de eleccion intertemporal
propuesto por Eugen von Béhm-Bawerk™. En el analisis del autor, las elecciones a través del tiempo
podian abordarse como cualquier problema econdmico en el que las personas deberian decidir sobre la
asignacion de dos bienes escasos. Para efectos del andlisis en la investigacion la eleccion se debe
realizar entre consumo presente versus consumo futuro. Existen diferentes presentaciones modernas

% En términos mateméticos, se expresa mediante la derivada del consumo con respecto al ingreso neto, es decir la
propension marginal al consumo debe estar dada por la siguiente condicién dCW/dY es positiva y menor a la unidad.
w

%! Esto se evidencio con algunos trabajos en los que se utilizaron datos estadisticos para Estados Unidos recopilados en las
investigaciones realizadas por Kuznets (1946).

52 Keynes también hace referencia a factores subjetivos que motivan a las personas a consumir, como la bisqueda de la
independencia, la avaricia derivado de incrementar el gasto de consumo. Este es uno de los temas que en la actualidad son
analizados por socidlogos y economistas en forma conjunta.

53 “No hay mucha gente que alterara su forma de vida debido a que la tasa de interés ha caido de 5 a 4 por ciento, si el
ingreso agregado es el mismo que el de antes del cambio” (Keynes, 1936, capitulo 8).

** Economista austro htingaro cuya obra mas importante fue Capital and Interest (1889).
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de este modelo que incorporan variables como la tasa de interés y la tasa de descuento en el analisis
intertemporal.

El modelo de Fisher puede incorporar otras variantes que hacen mas realista su descripcion. Por
ejemplo, se pueden incluir restricciones crediticias para los agentes. Si un consumidor no tiene acceso
al mercado de crédito, por asimetria de informacién o carencia de colaterales, no podrian financiar un
consumo presente que exceda el ingreso del primer periodo. Cuando las restricciones crediticias son
relevantes, un aumento del ingreso presente sera acompafiado seguramente por un incremento del
consumo del primer periodo. En esta situacion, el comportamiento del consumo sera bastante parecido
al que predice la funcion keynesiana de consumo, con excepcion de que la propension marginal a
consumir serd igual a la unidad.

Hipotesis del ingreso permanente

La hipotesis del ingreso permanente representa un desarrollo importante a la funcién de consumo
agregado de Keynes. Esta hipotesis se inspira en la micro fundamentacion y en los agentes
representativos, sobre todo en la importancia que se le da, no solo al presente sino también al futuro.
La premisa fundamental es: que las personas maximizan su utilidad a través de su vida, sujetos a una
restriccion que son los recursos que durante toda su vida pueden gastar.

En el modelo desarrollado por Milton Friedman, la clave radica en la descomposicion del ingreso en
dos componentes: El ingreso permanente y el ingreso transitorio.

Donde (Yp) representa al ingreso permanente y (¥3) al ingreso transitorio. Friedman argumenta que
algunos de los factores que provienen del componente transitorio del ingreso son especificados por los
consumidores, sin embargo para un considerable grupo de consumidores el componente transitorio
tiende al promedio, por lo tanto se espera que la media del componente transitorio sea cero®.

El ingreso permanente (Yp), como su nombre lo indica, parte del ingreso que persiste a lo largo de la
vida de un agente econémico. El ingreso transitorio es un componente inesperado del ingreso. El
argumento principal de Friedman es que el consumo es una funcion que depende fundamentalmente
del ingreso permanente y no del ingreso transitorio. Esto no significa que las personas no consuman su
ingreso transitorio, significa que cambios en el comportamiento del consumo seran fundamentalmente
explicados por cambios en el ingreso permanente. Por lo tanto, se asume que el consumo no responde
significativamente ante los cambios en el ingreso en el corto plazo.

Dado este razonamiento, una funcion de consumo que logra expresar las ideas de Friedman, que
también se basa en un componente permanente del consumo (c?) y un componente transitorio (ct) :

c? =k(r,w,u) x yP (2.15)
y=yP+y° (2.16)
c=cP+ct (2.17)

*® Friedman, argumenta que la media del componente transitorio debe ser igual a cero, sin embargo, el establece que al
mismo tiempo “la medida de la media del grupo tiene que ser igual a la media del componente permanente”
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Donde, las letras sin un superindice representan valores corrientes, (r) es la tasa de interés, (w) el ratio
de riqueza que es ingreso y (u) representa las preferencias del consumidor. En esta ecuacion se define
la relacidn entre consumo permanente e ingreso permanente. La relacién entre ambas variables k (.)
representa la proporcion del ingreso permanente que es dedicada al consumo. Asi, el consumo
permanente tiene una propension marginal a consumir con respecto al ingreso permanente. Para cerrar
el modelo, el ingreso permanente es definido de la siguiente forma®®, donde el ingreso permanente se
aproxima por un promedio geométricamente balanceado entre los ingresos pasados y presentes.

v =1p e + pYeor + P2 Yz + ) (2.18)

donde, p= (1+71)"! eslatasade descuento (2.19)

Tal como se plantea en la macroeconomia avanzada de Romer (2006) el andlisis parte de la
concepcidn de que el consumo individual en un periodo dado esta determinado no por el ingreso de
dicho periodo, sino por el ingreso que ha tenido la persona durante su vida. En la terminologia de
Friedman el ingreso permanente del agente, que es la diferencia entre el ingreso corriente y el
permanente, mas conocido como ingreso transitorio, para definir una regresion lineal en la que el
consumo sea la variable dependiente.

Ci =a+ bYl + e; (220)

Donde, C;: Representa al consumo como variable dependiente
a: Término constante

Y;: Ingreso, corresponde a la variable independiente

e;: Error de la regresion

El ingreso transitorio serd definido como las desviaciones del ingreso permanente respecto a su media
suponiendo que el valor esperado de estas desviaciones es igual a cero. Ademas hay que tener presente
que el ingreso permanente y el transitorio no estan correlacionados, que desde un analisis individual es
un postulado bastante intuitivo.

En una economia nacional, los cambios en el ingreso corriente se deben sustancialmente a cambios en
el ingreso permanente; es decir, a cambios en la calidad de recursos, capital o capacidad productiva
que posee la economia. En el largo plazo, los cambios en el ingreso transitorio tienen relativamente
poca importancia.

Modelo del ciclo vital

El modelo basado en la hipoétesis del ciclo vital de Franco Modigliani, premio nobel en 1985, es el
ultimo modelo que se presenta en la revisidn tedrica. La hipotesis del ciclo de vida también considera
que las personas maximizan su utilidad a lo largo de sus vidas, pero enfatiza en la evolucion del
ingreso y del consumo de los hogares. La mayor diferencia entre la hipétesis del ingreso permanente y

% Bajo el supuesto de Friedman, de expectativas adaptativas.
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la del ciclo vital, se encuentra en que: “las personas tienen una vida finita, pueden enfocarse en las
variaciones sistematicas del ingreso y en sus “necesidades”, a través del ciclo de su vida™®".

En la hipdtesis del ciclo de vida exiten consumidores maximizan la utilidad sujetos a los recursos que
tienen disponibles durante sus vidas. El plan de consumo que resulta es una funcion de recursos
disponibles, donde constan la tasa de retorno del capital y la edad del agente. Después de una serie de
supuestos®®, Modigliani obtuvo lo siguiente:

Ct = 1Y + axyf + azAiq (2.21)

Donde (c) representa el consumo agregado, (y) el ingreso corriente, (y¢) el ingreso anual esperado y
(A) el trabajo neto. EI modelo tiene un buen nimero de implicaciones que se encuentran resumidas en
la conferencia de Modigliani cuando gand el premio nobel®®:

» Latasa de ahorro de un pais es totalmente independiente de su ingreso per capita.
= Las tasas de ahorro nacional son consistentes con el comportamiento individual del ciclo de vida.

= Ente paises con comportamientos individuales idénticos, la tasa de ahorro agregado serd mayor
gue la tasa de crecimiento de la economia en el largo plazo.

= Larelacion entre la riqueza-ingreso es una funcion decreciente de la tasa de crecimiento.

= Una economia puede acumular un stock de riqueza sustancial en relacién al ingreso, aun asi esta
riqueza no sea resultado de un legado.

» El parametro principal que controla la relacion riqueza-ingreso y la tasa de ahorro esta dado por la
tasa de crecimiento.

Al igual que el modelo de Fisher, parte del supuesto de que los agentes deciden intertemporalmente su
consumo y, ademas, que desean suavizarlo, supuesto compatible con las funciones de utilidad.

Bajo el supuesto de que el ingreso crece de acuerdo con una funcion lineal desde el momento en que la
persona nace hasta que se retira. De esta manera, hay un momento de la vida en la que el ingreso es
superior al consumo y, por lo tanto, el individuo ahorra y dos momentos en los que deja de ahorrar.
La restriccion presupuestal, que se muestra en la siguiente ecuacion, hace que los activos al finalizar la
vida sea iguales a cero.

T T
D T = LT

t t
t=0(1+r) t=0(1+r)

(2.22)

5" Traducido por: Adriana Viteri, Modigliani, (1986). Life cycle, Individual Thrift, and the Wealth if Nations, American
Economic Review, 76, p. 300.

%8 |os supuesto establecidos fueron: i) una funcién de utilidad homogénea, ii) no existen razones para dejar herencia, iii)
mercados de capital perfectos, iv) todos los consumidores en la economia tienen la misma funcion de utilidad y utilizan la
misma tasa de descuento, v) la edad y la edad de distribucion del ingreso son constantes, vi) el ingreso esperado es
proporciona al ingreso corriente, vii) la distribucion del consumo no es afectada por cambios en el grado de incertidumbre
en las expectativas de ganancias futuras, viii) el horizonte de planeacién individual es toda la vida , ix)la tasa tiempo-
preferencias es constante, x) las acciones individuales forman parte del plan de consumo individual.

*Fernandez E., (2004) Consumption Theory, Handbooks in Central Banking, No. 23, Centre for Central Banking Studies,
p. 5.
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Donde, C,: Consumo en el periodo t
Y;: Ingreso en el periodo t
r: Tasa de descuento

Aungue las conclusiones son similares a las de los otros modelos, la identificacion del ciclo de vida
por parte de Modigliani, permite identificar cual es el nivel de ahorro de una persona de acuerdo a su
edad o el momento del ciclo de vida en el que se encuentre.

2.2.3. Inversion

La inversion es uno de los aspectos que mas se estudia en la academia. Keynes® definia la inversion
como la compra de un activo por una persona o por una empresa. Esta forma de concebir a la inversion
también remite a la definicion de Schumpeter® para quien la inversién consistia en la decision de
adquirir derechos a fin de percibir una renta. En este epigrafe se intenta presentar las principales
teorias sobre la inversion.

De acuerdo con las cuentas nacionales, la inversion corresponde a la formacién bruta de capital fijo,
gue es el monto del gasto destinado a la adquisicion de nuevos equipos de produccion y nuevas
construcciones productivas. Una de las grandes preguntas sobre el comportamiento de esta variable
hace referencia al por qué la inversion alcanza un nivel determinado. Cuando se hacen proyecciones
de la inversion, es atil distinguir entre inversion privada y pablica®.

Por lo que se refiere a la inversion privada, los modelos tedricos hacen énfasis en la tasa de
rendimiento y en el costo financiero para los inversionistas. Sin embargo, las expectativas de ventas
futuras bien pueden dominar los calculos que hacen las personas con respecto a las tasas de
rendimiento. Por regla general, la confianza y expectativas de inversionistas contienen un elemento
discrecional que es dificil cuantificar.

Modelo acelerador

Las primeras teorias de la inversion parten del supuesto de que la demanda de capital estd determinada
por las expectativas de beneficios marginales y los costos de una nueva unidad de capital en
funcionamiento. Por cantidad se entiende la utilizacién de la capacidad productiva; las variables
relativas a los precios corresponden a aspectos impositivos, tipo de interés y costos financieros; y los
choques hacen referencia principalmente a cambios tecnolégicos.

De acuerdo con el principio acelerador, la hipdtesis de este modelo es que la inversion responde a los
cambios en la produccion provocados por las modificaciones en la demanda. La idea inicial del
modelo acelerador tiene sus raices en la propuesta de Clark en 1917%,

€0 Keynes, Jhon Maynard 1936

81 Schumpemter, J. A. (1939) Business cycles: a theoretical, historical and statistical analysis of the capitalist process,

New York-London, McGraw-Hill.

82 |_as proyecciones de la inversion pablica deben coincidir con los planes presupuestarios.

8 Clark, J. M. (1917) Business accerleration and the Law of Demand: technical factor in economic cycles”. Journal of
Political Economy, pp. 217-235.
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Los primeros modelos de inversion son basicamente modelos de demanda de capital productivo. Esta
idea se concreta en el modelo de acelerador simple o acelerador rigido de Clark. De acuerdo a este
modelo, el nivel 6ptimo de funcionamiento de capital (K;) en un periodo t, es proporcional al nivel de
produccion (Y;). Por lo tanto, segun modelo del acelerador, la inversion neta varia segin los cambios
en el PIB real. Esto se puede expresar mediante la ecuacion® (2.23).

K =a(%) (2.23)

La definicion més simple de la inversion (I;) es el cambio en el nivel actual del acervo de capital en
relacion con el periodo anterior, con la inclusion de un término de error estocastico (e;), que viene
dado por el siguiente postulado matematico.

It = AKt = Kt - Kt—l (224)
It = AKt = AK; = aAYt + Et (225)

Es probable que la parte que corresponde a la inversion bruta que reemplaza o conserva el acervo de
capital existente sea proporcional al PIB real como primera aproximacion. Lo anterior significa que
una parte de la inversion bruta varia segun los cambios en el PIB y otra parte segin los niveles
anteriores. Estas hipdtesis podrian resumirse en la siguiente formula:

Iy = f(AY,,Y,_yr,m,TCR) (2.26)

Donde,
I Inversion en capital fijo real;
Y:: PIB real;
r: tasa de interés real;
7. tasa de inflacion;
TCR: nivel del tipo de cambio real.

La teoria simple del acelerador de inversiones da por sentada la existencia de una relacion
capital/produccién fija, lo cual implica una funcion de produccion de proporciones tecnolégicamente
fijas entre los insumos atribuibles a los factores, de tal manera que los precios de los factores no se
incluyen en la especificacion. La teoria neoclasica de la inversion establece que debe ser posible
sustituir en cierta medida el capital por la mano de obra, e incluye los costos del capital para el usuario
como un determinante de la inversion.

Modelo acelerador flexible

El modelo de acelerador rigido, a pesar de la simplicidad teérica no resulta consistente en términos de
justificacion®. En este sentido, también existen pronunciamientos de Kuznets y Tinbergen (1938),

8 En esta ecuacién no se presentan rezagos, ni costes de ajustes ni otros efectos clasicos.
% Caballero, R., (1999). Aggregate investment, In: Taylor, John B. y Woodford, Michael, Handbook of Macroeconomics,
vol. 1B, Elsevier, North-Holland, Amsterdam.
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concluyendo que el modelo de acelerador rigido es incapaz de explicar efectivamente el
comportamiento y las decisiones de inversion de los agentes. El principal aporte de este modelo es la
incorporacién de rezagos, lo que permite relacionar la inversion actual con los cambios de la
produccidn rezagados ademas; el nivel 6ptimo de capital se fija ahora en funcion de consideraciones a
largo plazo.

Para explicar el modelo acelerado es importante entender los cambios en el nivel deseado de capital en
inversion real. El nivel dptimo de capital estara dado por (K;) en el periodo t y por el nivel real de
capital (K;); el proceso de ajuste del capital (K; — K;,,) se obtendrd mediante una proporcion (1),
que es la diferencia entre el nivel de capital esperado y el nivel real existente en cada periodo®:

A= (K — K1) (2.27)
Ki — Key = A(K{ — K1) (2.28)

El nivel de inversion de expansion o inversion neta esta dada por:

If = 6(K—1) (2.29)
It = Ky —Keq =1 — 6(K¢—1) (2.30)

Donde, (I;) es la inversion total en el periodo, (§) es una constante relativa a la tasa de depreciacion
de capital y (I7) es la inversion de reposicion. La ecuacion de la inversion neta (2.30) combinada con
la ecuacién del cambio en el nivel de capital (2.28), tras la sustitucion de (K; — K;_;) por (K{ —
K:_1) y la introducciéon de un término de error, permite obtener una ecuacién representativa del
modelo de inversion:

Iy = A(K{ — K1) + 6(K—1) + & (2.31)

2.2.4. Exportaciones e importaciones

En este sector lo primero que se presenta es la clasificacion y nomenclatura que realiza el BCE de los
componentes de la balanza de pagos y su desagregacion, que corresponden a las propuestas realizadas
por el FMI en la quinta edicion del manual de balanza de pagos. La explicacion de balanza de pagos
de Ecuador y su presentacion analitica se esquematiza en el Gréfico No. 1.

Cuenta corriente

En la cuenta corriente se registran todas las transacciones en valores econdmicos (salvo recursos
financieros) que se realizan entre agentes residentes y no residentes. Las clasificaciones principales
son: bienes, servicios, renta y transferencias corrientes (ya utilizadas en el calculo del ingreso total).

Precisamente en la clasificacion de los bienes es en la que se centra el modelo para explicar las
principales relaciones y para estimar las ecuaciones que permitiran simular los escenarios a futuro. De
forma separada se estimaron ecuaciones para explicar el comportamiento tanto de las exportaciones
tradicionales y no tradicionales, asi como de las importaciones.

66 Jorgenson, D., (1967).The Theory of Investment Behavior, Determinants of Investment Behavior, Universities-NBER
Committee for Economic Research, pp. 129-155.
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Gréficol: ESTRUCTURA DE LA BALANZA DE PAGOS
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Fuente: Banco Central de Ecuador
Elaboracion: Adriana Viteri

Exportaciones de bienes y servicios

De acuerdo a la metodologia del BCE, se tienen dos registros de las exportaciones en las cuentas
nacionales y en la balanza comercial: uno en términos reales y otro en términos nominales. Esta
diferencia es importante y vital para calcular los deflactores.

Se supone que la decision de exportar se la toma en forma racional por empresas que producen bienes
para la exportacién y para el mercado interno (no transable). Generalmente se supone que la curva de
la oferta para productores de bienes exportables tiene dos argumentos principales:

XS = X5(capacidad instalada, precio relativo real de las exportaciones, ...) (2.32)

El primer argumento es la capacidad instalada: Comunmente se supone que instalaciones y equipos
son productivos después de efectuarse la instalacion, pero con un desfase (que no se produce de forma
inmediata). Al mismo tiempo, es dificil medir la capacidad instalada. Por este motivo, se utilizan a las
exportaciones desfasadas como variable representativa de la capacidad instalada. El segundo
argumento es el precio de las exportaciones en relacion con el nivel general de precios internos. Esta
razén de precios a veces se denomina precio relativo de las exportaciones, que también se denomina
tipo de cambio real para exportadores (TCRy). Es decir:

TCRy =~ (2.33)
N
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Siendo Py y Py los precios de las exportaciones y una cesta de bienes no transables producidos en el
pais, respectivamente, ambos denominados en la moneda del pais de origen.

Lamentablemente, solo en el caso de los principales productos basicos se consiguen facilmente los
precios del mercado mundial. Por este motivo, el tipo de cambio efectivo real, Z, suele utilizarse
como valor representativo de TCRy. La variable Z es una razon de los precios de los bienes transables
P determinados mundialmente y los precios internos Pp (cominmente el IPC del pais).

La capacidad instalada y el tipo de cambio efectivo real podrian no ser suficientes para identificar una
curva de la oferta. En cambio, en una ecuacion de la oferta de exportaciones suele incluirse una
variable de la absorcion interna, de manera que a medida que aumenta la absorcion interna, se emplean
recursos del sector exportador y, por ende, cae el volumen de las exportaciones. Asimismo, se podria
considerar la situacion del mercado externo incluyendo una variable correspondiente a las
importaciones mundiales (excluido el pais en cuestién). A medida que aumentan las importaciones
mundiales globales, también deben aumentar las exportaciones del pais en cuestion.

Importaciones de bienes y servicios

Al igual que en el caso de las exportaciones, en la metodologia del BCE, se encuentran dos registros
de las importaciones en las cuentas nacionales y en la balanza comercial: un registro en términos
reales y otro en términos nominales. Esta diferencia es importante y vital para calcular los deflactores.

También se supone que la decision de importar la toman en forma racional las empresas y los
hogares. Generalmente, se supone que curva de demanda para las importaciones tiene dos argumentos
principales:

M4 = MA4(PIB, precio relativo de las importaciones) (2.34)

El primer argumento es el producto interno bruto, una medida de la riqueza o poder adquisitivo de un
pais®’. A menudo se incluye las importaciones desfasadas como variable representativa de algin tipo
de formacion de un habito de consumo de la poblacion. El segundo argumento hace referencia al
precio relativo de las importaciones, que es el precio de las importaciones en relacion con el nivel
general de precios internos. Esta razon de precios también suele denominarse tipo de cambio real para
las importaciones (TCR,,). Es decir:

TCRy = 2 (2:35)
N

Siendo Py el precio de las importaciones denominado en la moneda del pais de origen. Al igual que
en el caso anterior, puesto que quizas solo se consigan los precios del mercado mundial sobre un grupo
de bienes importados. En el modelo se utiliza a la variable tipo de cambio real para las estimaciones
del valor de las exportaciones, también suele utilizarse como variable representativa de TCRy. Al
igual que en el caso de las exportaciones, en la medida en que los precios de los bienes importados
estan correlacionados con los precios del pais socio, el TCR suele ser una buena variable
representativa de TCRy. En el caso de Ecuador por ser una economia dolarizada el uso de la proxy es
innecesario, puesto que se puede trabajar directamente con el TCR.

87 También se podria utilizar el ingreso nacional disponible bruto Yy, = PIB + Trans + Y (2.36)

35



2.2.5. Balance estructural fiscal

El sector fiscal para el modelo de consistencia macroecondmica tendra un tratamiento distinto con una
metodologia que permita determinar el rumbo de la politica econémica. Por ello, el primer paso es
entender la estructura del sector, los esfuerzos del calculo seran orientados al gobierno central y los
datos se tomaran de este subsector fiscal.

Grafico2: ESTRUCTURA DEL SECTOR PUBLICO SEGUN BCE
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Fuente: BCE, Finanzas Publicas, resumen metodoldgico.
Elaboracion: Adriana Viteri

Metodologia y estimacion

El sector fiscal en el modelo de consistencia sera definido a través del célculo del balance estructural
como un indicador del camino que ha tenido la politica fiscal, puesto que permite identificar de
manera mas precisa si la politica fiscal es pro ciclica o contra ciclica, aspecto a su vez relevante en
materia de politica econémica, toda vez que a partir del balance podrian identificarse mecanismos de
estabilizacién para la economia. A, priori, analizando dos variables, el crecimiento del PIB y del gasto
publico, se puede establecer en que periodos la politica economia ha tenido una direccion pro ciclica o
contra ciclica.

En la presente disertacion se realiza el calculo del balance para la economia en forma trimestral y

anual, ajustado por los efectos que tiene el ciclo econdmico sobre los ingresos publicos; asi como
también por los efectos que tiene el precio internacional del petroleo sobre los ingresos petroleros.
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Es por ello que para analizar la politica fiscal implementada es imprescindible distinguir entre aquellos
elementos transitorios y permanentes. En general, el resultado del balance puede dividirse en un
componente ciclico y otro estructural. A nivel desagregado se pueden tener varias categorias de
ingresos y gastos, en el periodo (t) que se puede descomponer de la siguiente forma:

Ife = I + I (2.37)
Gl = G + G}y (2.38)

Los gastos y los ingresos del sector pablico poseen componentes ciclicos y estructurales como se
indican en las ecuaciones, por lo que el resultado presupuestario observado en un momento del tiempo
puede ser un indicador poco confiable de la politica fiscal que sigue el gobierno. En la aproximacién
tedrica tradicional®®, el ajuste ciclico se realiza con el siguiente procedimiento:

i. En primera instancia se calcula la brecha de producto- como diferencia entre el producto
observado Yy el potencial (tendencia) como indicador del ciclo econémico.

ii. El segundo paso consiste en calcular las elasticidades de las diferentes categorias de los
componentes del balance.

iii. Finalmente, se calcula el déficit total que debe ser ajustado a los resultados del segundo paso.

Es importante aclarar que el calculo del balance estructural no es solo sensible a la técnica por la que
se estima el producto potencial, sino que, ademas, depende de que la elasticidad calculada no sea
constante, sobre todo el ciclo econémico.

2.3. Evaluacion del fundamento teérico

La contribucién mas notable de la teoria econémica es principalmente, el establecer una vision del
funcionamiento del sistema econdmico y sus partes consecutivas, para entender las relaciones que
existen entre los diferentes sectores de la economia. La revision tedrica de los modelos
macroeconomicos permite establecer los supuestos de partida del modelo propuesto en este trabajo, al
mismo tiempo se examinan estrategias de modelizacion y el uso de diferentes herramientas, para
obtener un modelo de consistencia con una estructura tedrica sélida.

Es importante el ejercicio de clasificacion de los modelos desde la perspectiva de diferentes
dimensiones, puesto que han brindado nuevas alternativas para resolver el modelo, técnicas nuevas
utilizadas, asi como pasos a seguir para la configuracion del modelo. Con esto se plantea un sustento
tedrico que se puede aplicar al caso de la macroeconomia ecuatoriana.

%Como indica Hagemann (1999) existen dos aproximaciones tedricas para el calculo del balance estructural: las
metodologias “bottom up”, las cuales analizan el componente ciclico y permanente de cada item que forma el presupuesto
y asi determinan la influencia ciclica rubro por rubro, y aquellas “top down”, que consisten en eliminar los componentes
ciclicos de los ingresos y los gastos totales del gobierno en forma conjunta.
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Cuando se disefia un modelo, se parte de la separacion entre realidad y representacién tedrica. Sin
embargo, cabe preguntarse si en economia se produce dicha ruptura, pues la accion de los agentes
economicos puede ser modificada por las concepciones o conclusiones de un modelo. Es por ello que
se advierten dificultades para lograr una definicion de modelo que sea aplicable en la economia. Las
principales concepciones sobre modelizacion -como la estructuralista- no responden plenamente a las
necesidades de la economia.

En general, el disefio y la construccion de modelos econdmicos tiene una variedad de objetivos
practicos; entre ellos, tal vez el mas importante se refiere a su utilidad como soporte para la toma de
decisiones de hacedores de politica. La investigacion de este tipo de modelos permite tener una
nocién mas clara para la toma de decisiones. El resultado implicito es que no se puede elegir entre un
conjunto de politicas macroeconomicas, si es que no se conoce cudl seria el resultado en el futuro, si se
aplicara alguna de éstas, de esto se deriva la importancia de la modelizacion macroeconémica.

Entre las dimensiones para clasificar los modelos macroecondmicos, analizadas cabe destacar ciertos
aspectos importantes para el desarrollo del modelo. La utilizacién de una estructura esencialmente
deterministica que incluye tanto la posibilidad de agregar choques estocéasticos en las funciones de
comportamiento, cuanto la incorporacién de la volatilidad de variables como el PIB, como
determinante clave para gran parte de las variables examinadas, permite tener una aproximacion mas
realista del comportamiento de la economia.

El reconocimiento de que muchos de los mercados no funcionan de manera competitiva, y mas ain de
gue no existen mercados que funcionen bajo el supuesto de competencia perfecta, repercute en las
ecuaciones de precios, en el funcionamiento del mercado financiero y en los determinantes de la
distribucion del ingreso. La utilizacién de ecuaciones dindmicas que explotan tanto las caracteristicas
temporales del proceso generador de los datos de la mayor parte de las variables macroeconémicas,
cuanto las intuiciones tetricas que respaldan el concepto de persistencia.

Con todas sus limitaciones, los modelos neokeynesianos son los mejores modelos disponibles para
imitar el comportamiento observado de las series nominales en una economia real y simular las
consecuencias de politica. Los modelos macroeconémicos keynesianos no pueden usarse para simular
las consecuencias de politica econdmica, porque su estructura no permanece invariante cuando cambia
la politica. Los modelos clasicos no contemplan los efectos de los ajustes en los precios en la
economia real. Son estos dos vacios fundamentales que los modelos neokeynesianos cubren con sus
postulados.

En lo que corresponde a la teoria que sustentan las ecuaciones, fue importante investigar las diferentes
metodologias para estimar el producto potencial. Esto permite realizar un ejercicio de contrastacion de
la informacion disponible. Es asi que en esta primera etapa del modelo se prefieren los modelos de
estimacion univariantes y de suavizado, como el método Hodrick Prescott, ademas que esta opcion se
encuentra disponible en el programa Eviews 6.0, es accesible para el uso de la mayoria del
estudiantado de la Facultad de Economia.

Se han examinado diferentes modelos y trabajos en cuanto a la estimacion de las variables del
consumo, inversiébn y exportaciones netas; esto principalmente para encontrar ejemplos
internacionales de aplicaciones y modelizacién, que permitieron tener una sustento de las variables
explicativas que deba contener cada una de las funciones de comportamiento del modelo. A pesar de
gue se describe analiticamente cada uno de los modelos tedricos, tan solo se utilizaron los
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fundamentos teéricos de la inclusién de variables independientes den cada una de las ecuaciones para
estimar las variables endégenas del modelo.

Uno de los aportes teéricos importantes de la presente disertacion es la inspeccién de los modelos de
balance estructural fiscal, para incluir en el modulo fiscal del modelo de consistencia
macroeconomica. Lo relevante de la investigacion es que el modelo no solo se encarga de estimar el
gasto como variable el PIB, sino que, ademas, estima el balance estructural fiscal, primario y el
presupuestario con la inclusion de conceptos como la medida del impulso fiscal, brecha de producto y
la brecha fiscal. Para la construccidén de este médulo se realizéd una investigacion subyacente de
documentos que permitieron entender la dinamica de un modelo fiscal.

En teoria, la programacion financiera se puede simular con un modelo econométrico macroeconémico
lo suficientemente confiable. La tarea de programacion consistiria en fijar las metas que se quiere
alcanzar en un determinado periodo, con la inclusion de una serie de variables exdgenas; sin embargo,
este procedimiento puede presentar errores asociados principalmente a la falta de disponibilidad de los
datos, dificultades de especificacion e implementacidn del modelo, en el procedimiento de estimacion.
Por esta situacion, nace la importancia y el reto que tiene el modelo de crear un mecanismo de ajuste
automatico, que permita repartir el error, y que sea compensando para cada periodo.

En el tema de la programacion financiera, las medidas de politica de un programa financiero tienen
por finalidad influir sobre el nivel y composicion de la demanda interna y mejorar la oferta agregada
para obtener una situacion sostenible de mediano plazo, dados los recursos del pais y el acceso al
crédito externo neto. Las medidas destinadas a mejorar la oferta agregada son especialmente
necesarias cuando existen distorsiones que constituyen obstaculos para el crecimiento de la
produccion.
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Capitulo I11: Desarrollo del modelo

3.1. Descripcion del modelo

El modelo de consistencia, programacion macroecondmica y financiera, esta
@ organizado en siete blogues que siguen un método sencillo para el manejo y
comprension de la estimacion de ecuaciones, los aparatos del modelo
responden a la logica de los mecanismos de transmision del modelo (Véase
el grafico No. 3). EI modelo esta sustentado de la siguiente forma: i)
ecuaciones para las variables fundamentales de la economia con todos sus
parametros, ii) explicacion de las relaciones entre variables e indicadores segin los mecanismos de
transmisién anteriormente citados, iii) base de datos trimestral y anual, iv) un médulo con variables
exogenas utilizadas en el modelo, v) cierre del modelo vi) modulo de escenarios y vii) anélisis de
sensibilidad, entre los mas importantes. A continuacién se explica el procedimiento y forma de
construccion del modelo, asi como el método para cerrar y asegurar la consistencia macroeconémica.

3.1.1. Especificacion del modelo y definicion de variables

El modelo contiene una base de datos con 326 variables, dentro de las cuales 51 son enddgenas y 27
son exogenas, Véase Anexo B, donde se especifican las variables por enddgenas y exdgenas para el
modelo. Dentro de las variables enddgenas 35 son estimadas y las restantes corresponden a
identidades contables. Se trabaja con una frecuencia trimestral, partiendo desde el primer trimestre de
1997 segun disponibilidad de datos. Este periodo permite completar entre uno y dos ciclos econémicos
largos (surgidos de la funcion de produccion).

En el modelo existen dos bases de datos, una con informacion trimestral actualizada hasta el cuarto
trimestre de 2010%, con un total de 57 observaciones y con las variables que se detallan en la Tabla
No. 4, con un total de 18.582 datos trimestrales que pueden ser de utilidad para diferentes tipos de
analisis. De igual manera, en el modulo de datos anuales se cuenta con 23 observaciones desde 1989
hasta 2010, incluyendo la Gltima informacion disponible con un total de 7.498 datos anuales. Para ver
en detalle las variables, se puede revisar el Anexo B. Ademas el modelo hace uso de un total de 30
variables dummy, utilizadas dependiendo de la variable y la ecuacidn estimada. Existe un bloque en el
que constan los cinco deflactores calculados™ para la conversion simultanea de variables reales a
nominales

Dada la simultaneidad de los procesos involucrados, una vez estimadas las ecuaciones y definidas las
identidades bésicas, el sistema se resuelve empleando el algoritmo explicado en la l6gica del modelo.
Utilizar este método de resolucidn iterativa, junto a suficientes supuestos en las tasas de crecimiento
de las variables exdgenas, permite encontrar una solucion uUnica a un sistema de ecuaciones
simultaneas con causalidad reciproca entre los componentes del modelo.

®|nformacion publicada por el Banco Central del Ecuador hasta abril de 2011, Cuentas Nacionales Trimestrales, CVE
No.74

™ os deflactores calculados son: PIB, Consumo, Inversién o Formacién bruta de capital fijo, exportaciones e
importaciones. En el caso de los deflactores trimestrales, la informacién de los datos corrientes no esta disponible antes del
2000, este es uno de los casos en los que se utiliza el método de trimestralizacion de datos corrientes anuales en datos
trimestrales.
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Graéfico 3: MECANISMOS DE TRANSMISION DEL MODELO
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Fuente: Modelo de consistencia, programacién, macroeconémica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Adriana Viteri
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Tabla 3: NUMERO DE VARIABLES DEL MODELO POR SECTOR

Sectores de la No. de variables de la base | No. de variables usadas en
economia de datos el modelo

Real 68 20

Externo 114 21

Fiscal 98 19

Petrolero 46 18

Total 326 78

Fuente: Modelo de consistencia, programacion, macroecondmica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Adriana Viteri

3.1.2. Laldgica del modelo

El modelo esta organizado en modulos y pasos que responden a una forma légica de construccion y
programacion, en cada uno es factible actualizar, estimar, modelar, resolver y cerrar el modelo de
forma secuencial. En el grafico No. 4 se presenta el siguiente diagrama para comprender el flujo e
ingreso de informacién estadistica:

Gréfico 4: DIAGRAMA DE FLUJO DE DATOS DEL MODELO
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Fuente: Modelo de consistencia, programacion, macroecondmica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Adriana Viteri

La estimacion de los agregados se realiza por medio de ecuaciones con variables en términos de tasas
de variacion trimestral o mensual, en su defecto en una escala logaritmica. Esto garantiza que las
variables sean de un orden de integracion 1(0) y que, por tanto, se evite el problema de raices unitarias
y a la par, que permita trabajar con regresiones de mayor confiabilidad. Por esta razén, junto a cada
una de las variables de la base de datos, se ha apartado un espacio que corresponde al orden de
integracion de cada una de las variables del modelo con la fuente de informacion y la metodologia de
calculo, dependiendo el caso, véase el Anexo G.

Una vez estimadas las variables en términos reales, se trasladan los principales agregados econémicos
a resultados nominales, con el uso de los deflactores. Se han calculado y estimado cinco deflactores
que corresponden a los componentes del PIB en las cuentas nacionales, de los cuales existe
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informacién con frecuencia trimestral; sin embargo en el caso del consumo e inversion, los datos
trimestrales en términos corrientes solo existen desde el afio 2000, por lo cual se utiliza un método de
trimestralizacion™ de los datos anuales y con la informacién obtenida, finalmente se procede a
calcular los deflactores, véase el Anexo H.

3.1.3. Técnica de estimacion

La técnica de estimacion utilizada en el modelo responde al uso de regresiones simultaneas con
técnicas econométricas y matematicas. En la mayoria de ecuaciones, la variable dependiente del
modelo se estima mediante el método de minimos cuadrados ordinarios, para lo cual es importante
determinar el orden de integracion.

Orden de Integracién

Se refiere al nimero de veces que se debe diferenciar una serie de tiempo (calcular su primera
diferencia) para convertirla en una serie estacionaria. Se dice que una serie de tiempo esté integrada de
orden d, escrita I(d), si después de diferenciarla d veces se convierte en estacionaria. Las series que
son estacionarias sin diferenciar se denominan 1(0), o ruido blanco. Si se calcula la primera diferencia
de una serie y ésta se vuelve estacionaria, se dice entonces que la misma esta integrada de orden 1(1).
Si la integracion se alcanza después de calcular la segunda diferencia, se dira que la serie esta
integrada de orden 2, es decir I(2). Se recomienda ver el Anexo E para una mejor explicacion de las
pruebas de estacionariedad utilizadas en el modelo. Para una revision exhaustiva de las pruebas
realizadas, se puede ver el Anexo F, donde se encuentran una tabla con el orden de integracion de las
variables utilizadas en el modelo.

3.2. Sector real™

3.2.1. Producto interno bruto real

Una vez que se construyo la base de datos con informacion de las fuentes oficiales, se procedio a
realizar las pruebas de estacionariedad de las series. Con ello, se determiné el orden de integracion de
las mismas, basado en la prueba estadistica con el argumento Dickey Fuller aumentado (DFA), para de
esta forma evitar el problema de regresiones espurias en las ecuaciones que seran la base del modelo
de consistencia macroeconémica. La mayoria de series econdmicas tienen un orden de integracion
1(1), lo cual dificulta la estimacion de las ecuaciones. Por esta razon, en el modelo se eligio trabajar
con las series en tasas de cambio o variaciones con respecto al periodo anterior.

"Trimestralizacion, es una técnica mediante la que se asigna parametros para cada uno de los trimestres, para utilizar esta
técnica es importantes contar con los datos del afio actual, antecede y el precedente. Y se calculan los datos trimestrales
mediante las siguientes formulas:

ler. trimestre: (

R

) 100,291 x,—y) + (0,793 x;) = (0,084 x.01)]
2do. trimestre: (1) [(—0,041 x,;) + (1,207 x;) — (0,166 X;41)]
[(—0,166 x;_1) + (1,207 x;) — (0,041 x;41)]
[

(=0,084 x,_,) + (0,793 x,) — (0,291 x;4)]

3er. trimestre: (

DIRA IR R
N— N

4to. trimestre: (

2 El presente epigrafe estd fundamentado en la estimacion de ecuaciones del sector real en el Modelo de Consistencia,
programacion macroeconomica y financiera para Ecuador, con datos actualizados hasta el cuarto trimestre del 2010.
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Una de las principales proyecciones utilizadas en el modelo es la del producto real, que se explica
basicamente por variables tales como: produccion de petréleo crudo del pais, importaciones de bienes
de capital, la produccion manufacturera. Para evaluar el impacto del comercio exterior en el producto,
se incluye la inversion extranjera directa. Para capturar el efecto del precio del petréleo en la
economia, se incluye la tasa de variacion de los ingresos petroleros del Gobierno central. Con estas
variables se logré explicar el comportamiento del producto en un 79%, con un error reducido y sin
problemas de auto correlacién’. Es importante considerar el uso de las variables dummy para los
choques que se presentaron en la economia, como la crisis del sistema financiero en 1999 y el aumento
de la inversidn pablica que se h evidenciado desde los Gltimos trimestres del 2007.

APIB,oq; = y1 + v14YPccyy + v AImp_k, + ysInv_ext,_; + y4APcc_ind,_3 + ysYoil_gc,_q1 + Yed1i90g

+ ¥7d32007
3.1
R? =0,785332 DW =2,238459 S.E.=0,794284
Donde,
PIB,.q; : Producto interno bruto en términos reales
Pcc,;; - Produccion de petréleo crudo

Imp_k,: Importaciones de bienes de capital

Inv_ext,_s:Inversidn extranjera directa rezagada en tres periodos
Pcc_ind,_5:Produccion manufacturera rezagada en tres periodos
Yoil_gc,_: Ingresos petroleros del gobierno central rezagados en un periodo
d1,99g : Variable dummy para los trimestres 1998.1VV hasta 1999.11

d35007 - Variable dummy para los trimestres 2007.111 — IV

Gréfico 5: PRODUCTO INTERNO BRUTO EN TERMINOS REALES
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Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroeconémica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Modelo de consistencia, programacién macroeconémica y financiera para Ecuador.

73 . . . .
Esto se puede comprobar en el Anexo | que presentan todas las tablas y estimaciones realizadas en el programa Eviews.
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3.2.2.  Producto interno bruto potencial

El producto potencial se puede definir de forma general como el componente tendencial o permanente
del producto. Usualmente se lo estima a través de filtros y descomposiciones univariantes que intentan
separar los componentes ciclico y tendencial de la serie. Ejemplos de esta metodologia son los filtros
de Hodrick y Prescott y Baxter y King. Para efectos del modelo se usa el filtro Hodrick Prescott, que
es un método de suavizado del producto observado y que permite estimar la linea de tendencia
alrededor de la cual las desviaciones del producto observado son simétricas sobre el ciclo econdmico.

La idea del filtro es descomponer una serie de tiempo no estacionaria y con orden de integracion 1(0)
como el PIB observado para Ecuador en un componente ciclico estacionario y otro componente de
tendencia (Y; y Y; expresados en logaritmos para el producto observado y el potencial
respectivamente) minimizando la varianza del componente ciclico sujeto a la variacion de la segunda
diferencia del componente tendencial ™.

Esta técnica se utiliza en el mddulo real y fiscal para estimar algunos parametros que se van a exponer

en los siguientes apartados. A continuacién se presentan los resultados del producto potencial para el
calculo, en datos anuales. Cabe recalcar que existe la misma informacion en frecuencia trimestral.

Gréfico 6: FILTRO HODRICK - PRESCOTT

Hodrick-Prescott Filter (lambda=1600)
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Fuente: Modelo de consistencia macroeconémica para Ecuador
Elaboracion: Adriana Viteri

™ Hodrick, R. y Prescott, E. (1981). Post-War U.S. Business Cycles: An Empirical Investigation. Northwestern University Center for
Mathematical Studies in Economics and Management Science Discussion Paper No. 451.
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Gréfico7: PRODUCTO OBSERVADO VS. PRODUCTO POTENCIAL
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Fuente: Modelo de consistencia macroeconémica para Ecuador
Elaboracion: Adriana Viteri

3.2.3. Consumo privado

En base a la teoria macroecondmica del consumo, se eligieron las variables explicativas para la
primera estimacion econométrica que se realizé en términos reales para el periodo 1997- 2010. Una de
las principales variables calculadas, fue el ingreso disponible (Yd;) la serie se la obtuvo a través del
calculo del ingreso total, que agrupa dos variables el PIB y las transferencias totales recibidas,
descontando el valor de los impuestos’ que afectan al consumo privado.

Y, = PIB + Transferencias

Yd, =Y, — Impuestos

Las variables independientes utilizadas en la ecuacion fueron: produccién industrial manufacturera,
importaciones de consumo Yy el ingreso disponible, precisamente es esta variable la que incide de
forma determinante en las decisiones privadas de consumo privado; ademas, se establecid que el

consumo efectuado por los hogares “consumo privado” para el modelo serd nuestra variable
dependiente del modelo.

ACPriv = By + p14Yd + [,AYd,_1 + L3AImpcyy, + LadAPccing + F5d 11999

3.2)
R? = 0.607501 DW = 2.178474 S.E.=1.214048

Donde,
CPriv . Consumo privado en términos reales
Yd,_; . Ingreso disponible rezagado por periodos

75 . - . p
En lo que corresponde a los impuestos se eligieron los valores del IVA, ICE, Impuesto a la renta, aranceles y los impuestos a los vehiculos
que fundamentalmente afectan el consumo privado e inversion privada.
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Impc,n - Importaciones de bienes de consumo
Pccy,y - Produccion de la industria manufacturera
d1,999 - Variable dummy para el afio 1999

Grafico 8: CONSUMO PRIVADO EN TERMINOS REALES
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Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroecondémica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Modelo de consistencia, programacion macroecondmica y financiera para Ecuador.

3.2.4. Inversioén privada

Esta ecuacion va de la mano con la estimacion del consumo, dada la relacion inversa que existen entre
ambas variables, como se puede apreciar en la ecuacién, una de las variables explicativas mas
importantes es el ingreso disponible en su valor contemporaneo y con un rezago. Otras de las
variables que se tomd como referencia la inversion en el sector de la construccién y en la produccion
de la industria manufacturera, que son variables que se ajustan y explican de mejor manera el modelo
elegido para la inversion privada. Ademas, en la ecuacion estimada se encuentran dos variables
dummy que explican cambios en la trayectoria poco usuales. Con todo esto se lleg6 a explicar a la
inversion privada en un 66.95%.

3.3)
R? =0.669518 DW = 222769 S.E.=3.068429

Donde,
Invp,,: Inversion privada
Yd,_; : Ingreso disponible rezagado por periodos
NV, - INversion en construccién
Pccnq: Produccion industria manufacturera
d2,001: Variable dummy para el afio 2001
d3,000 : Variable dummy para el afio 2000
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Grafico 9: INVERSION EN TERMINOS REALES
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Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroeconémica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Modelo de consistencia, programacion macroecondmica y financiera para Ecuador.

3.2.5. Inflacién anual

Uno de los componentes fundamentales en el médulo real que se modela es la inflacion, a fin de
comprender su interrelacién con los agregados macroeconémicos y con el funcionamiento de la
economia en su conjunto. Para ello, se estima una ecuacion en la que se toma en cuenta ciertas
variables internacionales como el indice de precios de los commodities™, precios de los alimentos, tipo
de cambio real, para comprender el efecto contagio que tienen sus variaciones en la economia
nacional, cuando existen fluctuaciones a nivel internacional. Otra variable explicativa del modelo es el
consumo privado, que se utiliza como una medida de la demanda. Debido a que el modelo no cuenta
con un médulo que explique los flujos monetarios, se utiliza como una proxi de la cantidad de dinero a
la variacion de las transferencias corrientes recibidas. Con todo ello el modelo explica a la inflacion en
un 66,47%. Finalmente se incluyen dos variables dummy para la crisis del afio 2008 y un cambio
brusco en la tasa de inflacion en el 2005.

nf = By + BaIpccroop + B3IpcCroop (t-2) + BaTcr_efeci_y + BsCprive_q + BeCprive_, + B,Yd;_;
+ BgTrans,_; + BoTrans,_; + B1od 1005 + B11d32008
(3.4)

R? =0,664791 DW = 1,805375 S.E.=18,053750
Donde,

Ipccroop (t-iy: indice de precios de los commodities solo productos alimenticios, rezagado en uno y dos
periodos.

Tcr_efec,_,: Tipo de cambio efectivo real rezagado en un periodo.

Cpriv,_,:Consumo privado rezagado en un periodo

Yd,_, : Ingreso disponible rezagado en dos periodos.

"6 Debido a que la metodologia internacional utilizada en el modelo se nombra a los indices y precios de los commodities,
con su terminologia en idioma inglés, en este caso no es posible realizar una traduccion, puesto que se cambiarian los
nombres de la terminologia usada en el modelo implementado en Excel y esto puede dificultar la actualizacion de las bases
de datos.
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Trans,_;: Transferencias corrientes recibidas rezagadas en uno y dos periodos.
d1,45 - Variable dummy para el afio 2005
d3,00s - Variable dummy para el afio 2008

3.3. Sector externo”
3.3.1. Exportaciones petroleras

Para estimar las exportaciones petroleras se utilizd una estrategia que determina el rubro de las
exportaciones provenientes del petréleo, debido a que este tipo de exportacion depende en gran
medida de las fluctuaciones internacionales del precio del petrleo. Toda serie de tiempo tiene un
componente ciclico y otro tendencial. Con base en esta teoria, la cantidad de petréleo exportada se
descompuso en ambos elementos, para realizar un calculo por separado, obteniendo asi el valor del
componente ciclico y tendencial de las exportaciones de petréleo.

X = Pou(Qan) + Pou(Qsy) (3.5)
Donde,

o1 : Exportaciones de petréleo estrategia

P,;; : Precio del petr6leo crudo estimado
QF., : Cantidad producida tendencial de petréleo

QS,, : Cantidad producida ciclica de petréleo

Precio promedio del petréleo crudo ecuatoriano

El precio promedio del petroleo se refiere al precio promedio ponderado de un determinado mes de
ventas externas de petroleo crudo durante ese mismo periodo, realizadas por empresa publica
Petroecuador. Estos precios se expresaran en términos FOB, puerto ecuatoriano y en ddlares por barril,
debido a que esta es una de las variables exdgenas mas importantes del modelo, requiere un
tratamiento metodoldgico de mayor atencion.

El precio promedio del petréleo ecuatoriano’® se estimé con una ecuacién aparte basada
principalmente en el precio del marcador internacional WTI (West Texas Intermidiate). En el caso de
este indicador, en particular se utilizé una técnica por separado (véase Anexo K), en la que se modela
mediante los precios futuros’, con una frecuencia mensual. Como se puede observar en la ecuacion
(3.6) las variables independientes del modelo, ademas del precio del marcador, es el indice de precios
de los commodities, para tener una referencia del estado de los bienes comercializados a nivel
internacional. Se incluye ademas una variable dummy para la crisis del 2008 en la que cayeron los
precios de todos los commaodities.

E| presente epigrafe est4 fundamentado en la estimacion de ecuaciones del sector externo en el Modelo de Consistencia,
programacién macroeconémica y financiera para el Ecuador, con datos actualizados hasta el cuarto trimestre del 2010.

‘8 De acuerdo al Banco Central del Ecuador, para el total exportado por EP Petroecuador los precios y la caracteristica del
crudo son ponderados, sin que signifique que los crudos Oriente y Napo se mezclen para su exportacion.

" Seglin New York Mercantile Exchange (NYMEX), es el precio indicado para la entrega de una cantidad determinada de
un commodity en un momento determinado y el lugar en el futuro.
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Poy = y1 + V2 PWtiy + y3PWti,_y + yaPWtis_; + ysPWti,_3 + yelpcc,_; + y7lpcce_a + dl3008 + d23006
(3.6)
R? = 0,620538 S.E.= 9,011195 DW = 2,165994

Donde,
Pwti, : Precio del petréleo crudo, marcador internacional WTI
Ipcc,_, : Indice de precios de los commodities rezagado en varios periodos

d1,40s : Variable dummy para el afio 2008 de la crisis
d2,006 - Variable dummy para el afio 2006

Grafico 10: PRECIO DEL PETROLEO WTI Y PROMEDIO ECUATORIANO
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Fuente: Modelo de consistencia, programacién macroecondmica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Modelo de consistencia, programacién macroeconémica y financiera para Ecuador.
GRAFICO 11: PRECIO DEL PETROLEO OBSERVADO Y ESTIMADO
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Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroecondmica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Modelo de consistencia, programacién macroeconémica y financiera para Ecuador.

Continuando con la técnica para estimar las exportaciones petroleras, cabe recalcar que esta estrategia
nos permitio estimar los ingresos petroleros en el médulo fiscal, aparte de corregir el error de la
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volatilidad del precio del petroleo. Al mismo tiempo se calculdé un precio estimado que ayudd a
suavizar los efectos en las exportaciones esperadas, que a su vez inciden en la balanza comercial.

Graéfico 12: EXPORTACION PETROLERA ESTIMADA
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Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroecondmica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Modelo de consistencia, programacioén macroeconémica y financiera para Ecuador.

3.3.2. Exportaciones tradicionales
Banano y platano

En la evolucion de la economia ecuatoriana, las exportaciones de banano tienen un sitial importante,
puesto que constituyen, en promedio, en la Ultima década 58,9% del total de las exportaciones
tradicionales de Ecuador y 14,3% de las exportaciones totales. Para definir la ecuacion se estudiaron
las variables que inciden en las exportaciones de banano. Por esta razon se eligieron variables
independientes, como el precio promedio del banano de las exportadoras internacionales méas grandes,
de las cuales se tomaron como referencia a las empresas Chiquita, Del Monte, Dole, US Gulf
Delivery. Otra de las variables explicativas es el indice de precios de los commodities®®. Con todo esto
se logrd explicar el desempefio de la variable en un 65,47%; ademas, la ecuacion cuenta con variables
dummy para los afios en los que existieron cambios bruscos en las exportaciones de banano, debido a
fendmenos naturales y determinantes exdgenas.

Axban = ay + a;Apban + az;Apban,_, + a,Aipcc,_5 + agtcrefec,_; + a;pwti,_, + ag
+ pec_agric_y + agdligeg + @19d42010 + @11d11997
(3.7)

R? =0,655430 DW =8,899637 S.E.=2,010660

% fndice calculado por el Fondo Monetario Internacional: Commodity Price Index, con afio base en el 2005 y que para
términos de la estimacion de estas ecuaciones se toman como referencia el indice que no incluye los precios de los
combustibles.
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Donde,
xban : Exportaciones de banano y platano
pban,_; : Precio del banano rezagado en periodos
ipcc,_5 - Indice de precio de los commodities rezagado tres periodos
pwiti,_,: Tasa de variacion del precio del petr6leo WTI rezagada dos periodos
tClefec, Tipo de cambio efectivo real rezagado tres periodos

pcc_agri,_,: Valor agregado del sector agricola rezagada en cuatro periodos.
d1,499g: Variable dummy para el afio 1998
d4,010: Variable dummy para el afio 2010
d1,49,: Variable dummy para el afio 1997

Graéfico 13: EXPORTACIONES DE BANANO Y PLATANO
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Fuente: Modelo de consistencia, programacién macroecondmica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Modelo de consistencia, programacioén macroeconémica y financiera para Ecuador.

Café y elaborados

Ecuador es uno de los paises que produce y exporta las dos especies de café comercial, en conjunto
representan un 4% del total de las exportaciones tradicionales. En la nomenclatura internacional a los
dos tipos de café se los denomina: arabigo (coffe arabica) y robusta (coffe canephora), por lo tanto se
los incluye como variables explicativas del modelo, y se toman como referencia las variaciones de los
dos precios a nivel internacional. El café ecuatoriano se exporta actualmente a cincuenta paises, entre
los cuales se encuentran Alemania, Polonia, Rusia, Colombia, Letonia, Inglaterra Estados Unidos,
Japén. De ahi la importancia de tener al tipo de cambio real estimado®. Se mantiene al indice de
precios de los commodities y a la produccion agricola del pais, con todo ello se logra explicar este tipo
de exportaciones en un 51,26%.

8 para mejorar el trabajo y la estimacion de este tipo de variables se procedi6 a estimar mediante una ecuacién al tipo de
cambio efectivo real, en funcion de los tipos de cambio bilaterales de los principales socios comerciales del pais,
obteniendo los siguientes resultados:
TCR = ayTCRyss + a,;TCReop + a2 TCRpgry + a3TCR ey
R?=0,791277 DW =2,154603 S.E.=0,683474
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Axcafirqq = g + oclAtcrefeCt_3 + a2 Aprops, + a3ipccfoodt + auipcc_food,_; + aspcc_agri,_,
+ agp_rob, + a;p_arab,_, + agdligeg + Agd4,40
(3.8)
R?=0,512621 DW =2,377573 S.E.=32,61293
Donde,

xcafirqq - EXportaciones tradicionales de café

Probs, : Precio del café robusta

Parab, : Precio del café arabigo

ipccfoodt : Indice de precio de los commodities solo productos alimenticios, contemporaneos y
rezagados en tres periodos.

tcTepec + Tipo de cambio efectivo real

pcc_agri;_,: Produccion agricola rezagada en dos periodos.

d1;40g: Variable dummy para el afio 1998

d1,40,: Variable dummy para el afio 2002

Grafico 14: EXPORTACIONES DE CAFE
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Fuente: Modelo de consistencia, programacién macroeconémica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Modelo de consistencia, programacion macroecondmica y financiera para Ecuador.

Camaroén

La industria camaronera aporta de manera significativa a la economia del pais, manteniendo su
crecimiento promedio en la Ultima década en 9,6% y un aporte de 21,6% al total de las exportaciones
tradicionales y 5,03% a las exportaciones totales. Los destinos principales son los mercados de
Estados Unidos, Europa y Latinoamérica. Una de las principales variables que influyen en la variacién
de las exportaciones de camardn es el precio, definido a partir del precio promedio de Estados Unidos,
puesto que es el mayor demandante de camardn ecuatoriano, con un 43%°% con respecto al resto de
destinos. Por esta razén también es que se incluyen en la ecuacion la variacién de las importaciones de
este pais como un indicador de demanda. Como en todas las ecuaciones de las exportaciones

82 Banco Central del Ecuador, Sector Externo, CONSULTA DE TOTALES POR NANDINA — PAIS (Codigo Nandina
Camaron: 0306139100) desde enero a diciembre de 2010.
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tradicionales se incluye el tipo de cambio real y el indice de precios de los commaodities calculado por
el FMI para los alimentos. Con todas estas variables se explica las exportaciones de camarén en un
63,5%:

Axcam = ay + a;Apcam,_; + ayApcam,_s + aztcrepec + aA4Aipmysq, + asppesca,_s +

AePCCpes, _, T A7IpCCry + AgtaXp,_, + X9d33000 + A10d22000 (3.9)

R? =0,635093 DW = 2,334144 S.E.= 14,74119
Donde,

xcam : Exportaciones tradicionales de camaron

pcam,_; : Precio del camaron rezagado por periodos

tcTypec: Tipo de cambio efectivo real

{mpyq,: IMportaciones de Estados Unidos

ppesca,_s: Precio del pescado rezagado cinco periodos

PCCpes,_,: Produccién sector pesca rezagada un periodo

ipcc,_, : Indice de precio de los commodities rezagado un periodo
taxn,,_,= Impuesto a las importaciones rezagado cuatro periodos
d3,009= Variable dummy para el afio 2009

d2,000= Variable dummy para el afio 2000

Grafico 15: EXPORTACIONES DE CAMARON
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Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroeconoémica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Modelo de consistencia, programacioén macroeconémica y financiera para Ecuador.

Cacao y elaborados

El pais continta siendo de los mas destacados productores del cacao en el mundo, ubicado en el
octavo puesto en el ranking mundial. En la ultima década este tipo de exportacion tuvo un peso
promedio de 9,06% con respecto al total de las exportaciones tradicionales y 2,16% de las
exportaciones totales.
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Al igual que en el caso del café, se diferencian dos tipos de precios, primero se obtuvo el precio del
grano del cacao como tal y del principal elaborado que se exporta que es la cacao en polvo, tomando
como referencia el valor CIF cotizado en Europa, principal destino de este tipo de exportacion; por
este motivo, como una de las variables explicativas de la ecuacion, se incluye la variacion en las
importaciones de la Union Europea, se mantiene el indice de precios de los commodities y el tipo de
cambio real rezagados en varios periodos. Con todo ello se logré explicar en un 48% las exportaciones
de cacao.

Axcac = ay + aypcac + azpcac,_q + azpcac,_z + a,impyss + asimpuygy o + agter_efecy_; +
aster_efecy_s + agipcc_foody_; + agipcc_food;_5 + d41999 + 51998 + A7 2003 + A22009
(3.10)

R? = 0,480428 DW = 1,981806 S.E.= 27,46755

Donde,

xcac : Exportaciones de cacao

pcac;_; . Precio del cacao rezagado por periodos

impysac—; - Importaciones de Estados Unidos contemporéneo y rezagada en dos periodos
tClefec, ;- Tipo de cambio efectivo real rezagado por periodos

ipcchOdt—i - Indice de precio de los commodities solo productos alimenticios rezagado por periodos

d4,499: Variable dummy para el afio 1999
d5190g: Variable dummy para el afio 1998
d7,003: Variable dummy para el afio 2003
d2,009: Variable dummy para el afio 2009

Gréfico 16: EXPORTACIONES DE CACAO
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Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroeconémica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Modelo de consistencia, programacion macroecondmica y financiera para Ecuador.
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Atun y pescado

En este rubro se agrupa las exportaciones de atin que corresponden al 38,03% y las exportaciones de
pescado fresco, con 61,97%%%. Los dos grupos suman el 6,77% del total de las exportaciones
tradicionales y 1,45% de las exportaciones totales en promedio de la Gltima década. Se tomé como
referencia la variacion en el precio de los dos tipos de productos, uno para el atin y otro para pescado,
calculados por el FMI. Se mantiene el tipo de cambio real, el indice de precios de los commodities y
las variables dummies para explicar eventos extraordinarios del entorno econémico, de igual forma, se
incluye a la variacion de las exportaciones de camarén como indicador del comportamiento del
mercado. La ecuacion estimada explica en un 67,57% el comportamiento de las exportaciones de atun
y pescado:

Axtrad_atun = ao + @1PCCpes, | + A2BPatun,_g + A3XCAMe_p + AylClopec, , + AsiMPysa,_y +
agAtaxy, , +a;d1.19998 (3.11)
R* =0,675727 DW = 2,455838 S.E.= 22,10576
Donde:

xtrad g,y . EXportaciones tradicionales de atln y pescado

Pccpes,_,: Valor agregado del sector pesca rezagada un periodo

Patun,_g - Precio del atun rezagado seis periodos

xcam,_,: Exportaciones de camardn rezagadas dos periodos

tCTefec, ,: Tipo de cambio efectivo real rezagado dos periodos

impysq,_,: IMportaciones provenientes de Estados Unidos rezagadas un periodo
tax,,,_,: Impuesto a las importaciones rezagado un periodo

d1,90g: Variable dummy para el afio 1998

Grafico 17: EXPORTACIONES DE ATUN Y PESCADO
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Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroecondmica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Modelo de consistencia, programacion macroecondmica y financiera para Ecuador.

8 Banco Central del Ecuador, Informacion Estadistica Mensual, Exportaciones por producto, marzo 2011.
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3.3.3. Exportaciones no tradicionales

En los diez ultimos afios este tipo de exportacion representd el 27,9% de las exportaciones totales,
dentro de estas se destacan flores naturales, enlatados de pescado, manufacturas de metal, extractos y
aceites vegetales entre los mas importantes. Para las exportaciones no tradicionales se estimd una
ecuacién que explica un 64,41% de este grupo de exportaciones, en donde se emplearon algunas
variables explicativas como: el precio promedio de los productos no tradicionales, el precio promedio
de las flores naturales, el indice de precios de los commodities, ademas de un indicador de los
aranceles que se reportan en paises que reciben las exportaciones de Ecuador y dos variables dummies
que explican los cambios bruscos en la produccion de este tipo de productos.

Axntrad = ay + aypntra,_, + aypflor,_; + azipcc + azter_efecs_s + astax_m; + agd3,003 + @7d42004
(3.12)
R? =0,644152 DW =1,915793 S.E.=4,310731

Donde:

xntrad : Exportaciones no tradicionales

pntra,_, : Precio promedio de las exportaciones no tradicionales
pflor._, : Precio promedio de las flores de exportacion

ipcc,_; : Indice de precio de los commodities rezagado

tCTefec, - Tipo de cambio efectivo real rezagado en cinco periodos

taxp,,: Impuesto a las importaciones

d3,003: Variable dummy para el afio 2003
d4,004: Variable dummy para el afio 2004

Gréfico 18: EXPORTACIONES NO TRADICIONALES
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Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroeconémica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Modelo de consistencia, programacién macroecondmica y financiera para Ecuador.
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3.3.4.

Bienes de consumo

Importaciones por uso

El sector consumo en Ecuador sufrié un aumento en el periodo post-dolarizacion. Las importaciones
por bienes de consumo en la actualidad ascienden al 21,7% del total de importaciones. Para estimar la
ecuacion de este tipo de importacién, es trascendental revisar el ingreso disponible calculado pero
rezagado en varios periodos, la tasa de variacion de los aranceles, el tipo de cambio real y el consumo
publico. Con todo ello se pudo explicar en un 80% las importaciones. Existe una caida en el afio 1999
por la crisis econdémica- politica, que llevé a una reduccion del poder adquisitivo. Por esta razon, la
ecuacién se incluyé una variable dummy para explicar el evento.

Donde:

Amcons = Ay + Ajaran, + A,Yd;_3 + Azcpubi_q + A4d 15009

mcons . Importaciones de bienes de consumo
aran : Tasa de variacién de los aranceles

ter_efec : Tipo de cambio efectivo real

yd,_; : Ingreso disponible rezagado
cpub,_, : Consumo publico

R? =0,809947 DW =2,101708 S.E.= 9,178685

Gréfico 19: IMPORTACIONES DE BIENES DE CONSUMO
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Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroecondmica y financiera para Ecuador

Elaboracion: Modelo de consistencia, programacién macroecondmica y financiera para Ecuador.

Materia primas

Con respecto al presente item, las importaciones para el sector agricola representaron un 13,16% de
las importaciones; al sector industrial en 76,1% y al de la construccion en 10,74%. Con esta
clasificacion se determinaron las variables explicativas de la ecuacion, tomando las cifras del valor
agregado bruto del PIB y sus divisiones, para el sector industrial y el de la construccion. Otro
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elemento que explica las importaciones de consumo es la variacion en las exportaciones que realiza
Estados Unidos como variable que representa la oferta de bienes importados y los aranceles como
determinante fundamental al momento de realizar transacciones internacionales. La regresion explica
el 65,54% de este tipo de las importaciones de materias primas.

Ammat = yy + yiindi_, + y,cons,_q + ysxusa; + ysaran; + yscpriv + yed1i999 + Y7d 65005 +
¥8d32008 (3.14)

R? =0,645861 DW = 2,307223 S.E.=7,256145

Donde:

mmat : Importaciones de materias primas

ind,_, : Produccidn de la industria manufacturera rezagada en dos periodos
cons,_, : Valor agregado del sector construccion

xusa;: Exportaciones de Estados Unidos

aran,: Tasa de variacion de los aranceles

d1,999: Variable dummy para el afio 1999

d6,005: Variable dummy para el afio 2005

d3005: Variable dummy para el afio 2008

Grafico 20: IMPORTACIONES DE MATERIAS PRIMAS
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Fuente: Modelo de consistencia, programacién macroecondmica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Modelo de consistencia, programacion macroecondmica y financiera para Ecuador.

Bienes de capital

Dentro de este grupo se presenta un denominador comin con los otros tipos de importaciones: La
contraccion de las importaciones en el periodo 1998-2000; no obstante, afios después se presentd un
crecimiento debido a que se firmd un contrato para la construccion del oleoducto de crudos pesados
(OCP). Su construccion se termind a mediados del afio 2003. En el afio 2009 se calcul6 un total de
3.926,7 millones de ddlares, siendo el sector de mayor aportacion el industrial con 67%; el sector
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agricola aportd con el 2% y el sector de transporte con el 31%. Son los valores agregados de estos
mismos sectores los que se utilizaron como variables regresoras del modelo rezagadas en varios
periodos; se incluye a la inversion privada y a la inversion extranjera directa que puede explicar la
demanda de este tipo de importacidn, con lo cual se logr6 explicar un 74% el comportamiento de este
tipo de importaciones.

Amcap = §yAran, + §,Pccing + 6,Inv_priv, + §3Inv_ext (3.15)
R? = 0,746443 DW = 2,192695 S.E.= 8,455906
Donde:

mcap : Importaciones de bienes de capital

Pcc_ind, : Tasa de variacion del VAB industrial en el sector manufacturero
Inv_priv, : Tasa de variacion de la inversion privada

Inv_ext,_; : Inversion extranjera directa

aran: Tasa de variacion de los aranceles

Gréfico 21: IMPORTACIONES DE BIENES DE CAPITAL
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Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroeconoémica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Modelo de consistencia, programacioén macroeconémica y financiera para Ecuador.

Importaciones de combustibles

Las importaciones de combustibles que realiz6 el pais en el Gltimo afio ascendieron a 16,6% del total
de importaciones. Una de las variables fundamentales presentes en esta ecuacion es el precio del
petroleo el cual recoge las fluctuaciones del precio del petr6leo a nivel internacional. Para explicar el
comportamiento de esta variable, se procedié a estimar en primer lugar el precio de importacién de los
lubricantes, en base a la siguiente ecuacion.

Poi, = @; Piyp

En el Banco Central de Ecuador, desde el afio 2004 se dispone de estadisticas mensuales en las que se
presentan el precio, costo y volumen de las importaciones de combustibles y lubricantes. En base a
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estos datos se calcul6 un coeficiente, que permitié proyectar el precio de importacion, con el precio del
petroleo que ya se maneja en el modelo.

_ Pyp

i =
POIL

Finalmente, se procedié a calcular el valor nominal de las importaciones de combustibles, siguiendo la
ecuacion. Con esto se obtuvo un resultado mas confiable y que se puede explicar por variables
econdmicas. En el Grafico No.22 se puede apreciar la proyeccién de este tipo de importaciones.

Gréafico22: IMPORTACIONES DE LUBRICANTES Y COMBUSTIBLES
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Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroecondémica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Modelo de consistencia, programacion macroecondmica y financiera para Ecuador.

3.3.5. Balanza de servicios

El cierre contable en el caso del médulo externo, por un lado, se encarga de estimar las exportaciones
netas o la balanza de bienes; pero, ademas el modelo de consistencia tiene la funcionalidad de estimar
la cuenta corriente. Por esta razén se estiman la balanza de servicios como una ecuacion que depende
del ingreso disponible rezagado en varios periodos, el consumo publico, el tipo de cambio real y la
tasa arancelaria que se impone a los servicios. Con todas las variables independientes de la regresion
se logrd explicar a la balanza de servicios en 68%.

ABalger, =y + MoAYd; +m3Ydy +14Ydi_s +nsCpub, + neTcr_efec,_, + n,AAran,_, +ngd2_1998
(3.13)

R? =0,676614 DW =2,391847 S.E.=9,892358

Donde,
Bals,,, : Balanza de servicios

Yd,_, : Ingreso disponible rezagado en varios periodos
Cpub, : Consumo publico
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Tcr_efec,_, : Tipo de cambio efectivo real, rezagado en dos periodos
Aran;_, : Aranceles rezagado en cuatro periodos
d2_1998 : Variable dummy para el afio 1998

3.3.6. Cuenta corriente

Para el célculo de la cuenta corriente es importante tener los datos de la balanza de renta y de
transferencias corrientes. Una de las limitantes del modelo es que no contiene gran cantidad de
variables monetarias que puedan explicar estos dos rubros; sin embargo, como se puede apreciar en el
gréfico No. 18, la tendencia de ambas variables tiene un comportamiento similar, por esta razon se
calculé el promedio de participacion en los Gltimos afios. Con esta informacion se calculan los datos y
se puede realizar el cierre para el sector externo, como explica la ecuacién a continuacién. En el
grafico No. 18 se puede observar la estructura de la cuenta corriente del pais, que se ve influenciada en
gran medida por la balanza de bienes y servicios, que el modelo estima por separado, con ecuaciones
gue explican el comportamiento de las dos variables.

CtaCorriente = BalBienes + BalServicios + BalRenta + BalTransf

Gréfico 23: CUENTA CORRIENTE EN PORCENTAJE DEL PIB
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Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroecondmica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Modelo de consistencia, programacién macroecondmica y financiera para Ecuador.
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3.4. Sector fiscal®

En el presente apartado se presenta el tratamiento del sector fiscal, que se divide en dos secciones: Se
inicia por la explicacién de cada una de las ecuaciones, de los rubros que componen las operaciones
del gobierno central. Usando la misma metodologia, se pueden estimar los resultados de las
operaciones del sector publico no financiero, en una ampliacion del modelo. Si bien, el sector pablico
no financiero (SPNF) incluye otros dos sectores como el resto del SPNF y la empresas publicas, se
decidi6 utilizar el gobierno central por el ser el actor més representativo en ingresos y gastos, pero
principalmente, por ser el principal deudor del SPNF con méas del 90% del stock de deuda.

En la segunda parte, el modelo calcula el balance estructural del gobierno central, con una
metodologia distinta a la utilizada anteriormente. Lo que se busca es generar una serie de indicadores
gue permitan explicar el comportamiento de la economia en el marco fiscal, y bajo reglas dadas en la
legislacion vigente. Esto brinda a quien trabaje con el modelo, la funcionalidad de realizar un anélisis
distinto al convencional.

3.4.1. Ingresos petroleros

Los ingresos petroleros con respecto a la economia real, muestran ser ciclicos, (véase en el grafico No.
24). Esto se puede explicar porque la incidencia del precio del petréleo influye altamente en el
comportamiento de la economia interna, por lo cual, el tratamiento debe ser distinto.

Si bien el peso de la actividad petrolera se encuentra entre el 15% — 18%, es bien conocido que el
petréleo tiene una alta participacién (30% en promedio) en los ingresos fiscales y mas del 40% de las
exportaciones totales. En el tiempo, se aprecia que son las variaciones del precio de exportacion del
petréleo crudo las que explican en mayor proporcién el comportamiento de las series histdricas, tal
como se puede evidenciar en el grafico No. 24.

Grafico24: EXPORTACIONES DE PETROLEO VS. PRECIO PROMEDIO DE PETROLEO

90.00 12,000,000
80.00
- 10,000,000
70.00
. 60.00 - 8000000 8
8 T
S 50,00 \ 3
8 / - 6000000 g
: 40.00 V4 g
30.00 4000000 3

\_\_/\ //\—/ - 2,000,000
10.00 s N

0.00 L e o I B e o S e e e M ms p 0
o — N ™ < o © ~ [ee] (2] o — N ™ < [Tl © ~ [ce] [o2]
(2] D [=2] (2] [=2] [o2] [} [=2] (2] D o o o o o o o o o o
(o] (o] =] [e)] (=] 2] (o] =] (=] (o] o o o o o o o o o o
— — — — — — — — — — N N N N N N N N N N

= P(0il) = Q(0il) exportada

Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroecondmica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Modelo de consistencia, programacion macroecondmica y financiera para Ecuador.

84 - , . .z . - . .
El presente epigrafe esta fundamentado en la estimacion de ecuaciones del sector fiscal en el Modelo de Consistencia,
programacion macroeconomica y financiera para el Ecuador, con datos actualizados hasta el cuarto trimestre del 2010.
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Segun lo mencionado, el primer paso es reconstruir una estrategia para estimar el ingreso petrolero
(siguiendo lo ya realizado en el caso de las exportaciones petroleras) que consiste en reconocer que el
precio del petréleo tiene un comportamiento de largo plazo. Para estimar el ingreso petrolero procedid
a descomponer la cantidad de petréleo exportada en su componente ciclico y tendencial con un filtro
Hodrick Prescott.

i = Pou(Qhy) + Pou(Qy) (3.23)
Donde:

v, - Exportaciones de petrdleo estrategia

P,;, : Precio del petréleo crudo estimado
QT : Cantidad producida tendencial de petréleo
QS,; : Cantidad producida ciclica de petrleo

3.4.2. Ingresos no petroleros

Este tipo de ingresos agrupa a los ingresos tributarios y no tributarios, representan el 68% del total de
los ingresos del gobierno central y de su comportamiento depende en gran medida la situacién
financiera del gobierno central. Para evaluar los determinantes del comportamiento de los ingresos no
petroleros, se modeld una ecuacién en funcién del precio del petrdleo, tipo de cambio real, inversién
extranjera directa, inversidn publica, son variables que pueden explicar las variaciones en las tasas de
recaudacion de los impuestos. Una de las variables que incluye el modelo es la tasa de variacion de las
importaciones totales, para explicar basicamente la variacién de los aranceles. Con estas variables
independientes se logra explicar en un 73,48% este tipo de ingresos.

YvorL = to + pqPoily + u,Ter_efec, + pzSal_real,_ + puInv_ext,_; + pusInv_pub,_; + pglmp_tot

(3.24)
R? =0,734894 DW = 2,315529 S.E.=9,255707

Donde,

Poil,: Tasa de variacion del precio de petréleo

Tcr_efec,: Tipo de cambio efectivo real, contemporaneo

Sal real,_y, : Salario real, rezagado en un periodo

Inv_ext,_5 : Inversion extranjera directa, rezagada en tres periodos
Inv_pub,_, : Inversion publica

Imp_tot: Tasa de variacion de las importaciones totales
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Gréfico 25: INGRESOS NO PETROLEROS, GOBIERNO CENTRAL
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Fuente: Modelo de consistencia, programacién macroecondmica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Modelo de consistencia, programacién macroecondmica y financiera para Ecuador.

3.4.3. Gastos del gobierno central

Son los diferentes desembolsos o erogaciones que efectia el gobierno para cumplir con las funciones
encomendadas. Se agrupan en dos: gastos corrientes y de capital. Los registros que realiza el Banco
Central de gastos corresponden a valores devengados. Para fines del modelo, la explicacion de las
ecuaciones de los rubros que corresponden a los gastos cada categoria serd abordada de forma
separada.

Gasto en sueldos

El gasto en sueldos dentro del total del gasto corriente representa el 53%. En el afio 2010 esta cifra
ascendio a 5.049 millones de dolares. Por la importancia de este rubro la estructura del gobierno
central se procedi6 a trabajar en una ecuacion por separado. Esta ecuacion estd explicada en un 73%
por variables como el indice de salario real que se registra en las estadisticas nacionales. Una variable
que se usa como proxy de la demanda de trabajo es la inversidn publica que ha sido determinante en el
mercado laboral y el consumo privado, para tener una medida de la oferta laboral en funcién del
grado de consumo privado.

GsyeLpos = Xo + xaInv_pub, + xpInv_pub,_, + ysSal_real,_, + x,Sal_real,_3 + xsCprive_q + x6d1z001
(3.25)
R? =0,729227 DW = 2,186648 S.E.=9,828981

Donde,

Inv_pub : Inversion pablica

Sal_real,_,: indice de salario real

Cpriv,_, : Consumo privado

d1,00,: Variable dummy en el afio 2001, existe un aumento importante de los sueldos.
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Gréfico 26: GASTO EN SUELDOS DEL GOBIERNO CENTRAL
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Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroeconémica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Modelo de consistencia, programacién macroeconémica y financiera para Ecuador.

Gasto corriente descontado el rubro sueldos

El gasto corriente del gobierno central hace referencia a los gastos en que incurre el Estado para el
desenvolvimiento normal o habitual de sus funciones, siendo los que se presentan en cada ejercicio
financiero. Este rubro representa el 61% del total de los gastos en que incurri6 el Estado, durante los
altimos afos ha tenido un incremento importante y en el afio 2010 alcanzé la suma de 9.541 millones
de délares. Esta cantidad comprende los gastos en servicios personales y no personales, compra de
materiales y suministros, aportes corrientes y los pagos de los servicios de las deudas contraidas, es
decir intereses y comisiones. Por esta razon como variables explicativas de la ecuacion se presentan a
las tasas de variacion de la inversion publica, el gasto en intereses, saldo de la deuda externa y una
variable dummy para los trimestres finales del 2007, que son en los que se presentan un aumento
importante en la inversién publica, permitiendo explicar el comportamiento de la variable en un 53%.

Gerg = T + T1Inv_pub, + 1,g_int, + 135al_real;_, + t,Saldo_dd, + t5Cpriv,_s + T4d 2,097
(3.26)

R? =0,529028 DW =2,331664 S.E.=15,19536

Donde,

Inv_pub : Inversion publica
g_int, : Tasa de variacion del gasto en intereses

Sal_real,_,: indice de salario real rezagado en cuatro periodos
Saldo_dd, : Saldo de la deuda externa

Cpriv,_g: Consumo privado rezagado en cinco periodos
d2,007: Variable dummy en el afio 2007
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Gréfico 27: GASTO CORRIENTE DEL GOBIERNO CENTRAL
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Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroeconoémica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Modelo de consistencia, programacién macroeconémica y financiera para Ecuador.

Gasto de capital

El gasto de capital en relacién con el total de gastos del gobierno central representa el 39,42%, en el
afio 2010 esta cifra ascendi6 a 6.209 millones de dolares; dentro de este rubro se agrupan los
desembolsos destinados a aumentar la formacion de capital de las instituciones. Comprenden los
gastos en maquinarias y equipos, construcciones de obras y plantaciones agricolas, adquisicion de
activos existentes, aportes de capital, amortizacién de deudas y las inversiones financieras. Para
agrupar los gastos en infraestructura, se tom6 en cuenta como variable explicativa del modelo a la
inversion privada vy a la tasa de variacion de la produccién manufacturera, y asi se pudo explicar al
modelo en un 72%, como se pude apreciar en la ecuacion y el gréafico que se en el grafico No. 28.

Geaprrar = prvab_ind,_y + p,inv_prive_, + p3Sal_real;_, + pad2;002
(3.27)

R? =0,660463 DW = 1,932514 S.E.=20,91790

Donde,

Geapirar - Gasto de Capital

vab_ind,_, : Tasa de variacion de la produccion manufacturera rezagada en un periodo
inv_priv._,: Inversion privada rezagada en cuatro periodos

Sal_real,_,: indice de salario real rezagado en cuatro periodos

d2,002: Variable dummy en el afio 2002, en el incremento del gasto de capital.
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Gréfico 28: GASTO DE CAPITAL DEL GOBIERNO CENTRAL
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Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroeconoémica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Modelo de consistencia, programacién macroeconémica y financiera para Ecuador.

3.4.4. Balance estructural fiscal

El tratamiento que se da a este sector fiscal en este epigrafe es diferente, debido a que la técnica de
estimacion se basa en la teoria del balance estructural (B;) que se calcula como la diferencia entre los
ingresos y gastos estructurales del gobierno y donde el gasto en capital esta excluido, en esta seccion
se utiliza esta técnica a fin de aislar de las cuentas fiscales los efectos del ciclo econémico y los de la
volatilidad en los ingresos petroleros. El gasto de capital es un componente que se comporta de forma
ciclica y por eso se lo trata separadamente. En el lado de los ingresos, para el caso de Ecuador se
descompone en ingresos petroleros y no petroleros.

n m
Bf = Z 15— Z Gi; — gasto de capital
7 7

Las categorias de ingreso y gasto estructural se estiman por un ajuste en los componentes ciclicos y
estructurales de las categorias observadas en el balance.

*\ €
15 =17 ()"
ti — ti Y

\Mi
S _ T (&
Giy = Gy (7)
t

3.4.5. Ingreso no petrolero estructural

Para el calculo del ingreso estructural no petrolero se toma en cuenta todas las categorias de los
ingresos tributarios desagregados (impuesto a la renta, IVA, ICE, arancelarios) y los no tributarios.
Las elasticidades del ingreso para cada una de las categorias (i) de ingresos se calculan de forma
separada en caso de los ingresos no petroleros. EI manejo del sector petrolero se lo hara en forma
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separada y con una metodologia distinta. Es asi que los ingresos totales contienen un componente
ciclico y otro estructural, por cuestiones del modelo, es importante el ingreso estructural explicado por
las siguientes ecuaciones, cabe destacar que los célculos se realizaron en términos trimestrales y
anuales, véase el Anexo M.

I =1If + 1

Poty €i

IS _IT ytot L
ti — i y
t

Donde,

I3;: Ingresos estructurales en el rubro i

yFot . PIB tendencial o potencial
v; . PIB efectivo del periodo
g; - Elasticidad del ingreso respecto al producto

3.4.6. Estimacion de las elasticidades

Para el calculo del balance estructural se utilizaron dos métodos para determinar la sensibilidad
tributaria en cada uno de los impuestos que se encuentran en las operaciones del gobierno central, que
se describen a continuacion:

Enfoque de teoria microeconémica

Fundamentada en la teoria microecondmica, la elasticidad de un impuesto se define como la variacion
relativa en la recaudacion del impuesto en comparacion con la variacion relativa de la base tributaria,
manteniendo constante las regulaciones del sistema tributario. Una aproximacion de la base tributaria
puede ser el ingreso disponible o el PIB.

__ AAT;/AT; __ AAT;/AT;

L™ ATB/TB; & = Spig/PIB (3.28)

Donde,

AT; : Recaudacién del impuesto
TB; : Base tributaria, Yd o PIB

Un sistema tributario es elastico cuando el valor de su elasticidad es mayor que la unidad, esto es el
ingreso tributario aumenta en una tasa superior al crecimiento del PIB en un contexto en que no se
creen, ni se incrementen las tasas tributarias. Se calcularon diferentes elasticidades para los ingresos
tributarios: IVA, ICE, Impuesto a la renta, comercio internacional, comercio de vehiculos, ingresos no
tributarios y otros, agrupando los célculos, se obtuvo como resultado el ingreso estructural no
petrolero que se puede apreciar en el grafico No. 29.
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Gréfico 29: INGRESO NO PETROLERO ESTRUCTURAL
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Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroeconémica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Modelo de consistencia, programacion macroecondmica y financiera para Ecuador.

Enfoque de las series de tiempo

Con este enfoque se asume que las elasticidades con respecto al producto son constantes en el tiempo.
Este es uno de los supuestos mas restrictivos, puesto que pueden existir reformas o medidas de politica
que pueden incidir en la sensibilidad del ciclo del presupuesto. Se estimé una regresién con la que se
explicaron las variaciones de los ingresos tributarios frente a variables como el PIB, consumo
privado, importaciones del consumo y el tipo de cambio real; de esta forma se obtuvo una elasticidad
gue se mantiene constante en todos los periodos de la serie. De esta forma, se estimaron las siguientes
ecuaciones para determinar las elasticidades, el coeficiente que acompafia a la variable explicativa sera
el valor de la sensibilidad. En la tabla No. 4 se presentan los resultados y la elasticidad obtenida y
aplicada.

IngTrib;y = Bo + B, PIB, (3.29)
InglVA, = By + B, Cpriv, + f,MCons; (3.30)
IngICE, = By + B1Cpriv, + B,MCons *, (3.31)
IngIR;, = By + B:PIB, (3.32)
IngAran; = By + B, PIB, + 3TCR (3.33)

La elasticidad tributaria calculada por medio de las regresiones econométricas se la ponderd de
acuerdo al peso dentro de los ingresos no petroleros. La elasticidad obtenida demuestra que frente una
variacién porcentual del 1% en el PIB, los ingresos tributarios aumentan 1,29%, en la Tabla No. 4 se
explican los célculos.
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Tabla 4: CALCULO DE LAS ELASTICIDADES TRIBUTARIAS

Ingresos no petroleros .

i ] ) o o Promedio
Tributarios Ponderacion | Elasticidad t- Statistic ponderado
IVA 0,3453 1,5299 18,8839 0528
ICE 0,1025 0,9988 8,3850 0,102
A larenta 0,1572 1,7318 12,3852 0,272
Al comercio exterior 0,2926 0,8766 5,6290 0,257
A los vehiculos 0,0551 0,4664 2,0973 0,026
No tributarios + transferencias 0,0471 2,3841 14,7445 0.112
Elasticidad tributaria 1,298

Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroeconémica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Adriana Viteri

A continuacion se presenta el ingreso petrolero en el sector fiscal, explicado principalmente por su
componente estructural, el cual se estimd con la estrategia explicada anteriormente. Como se puede
observar, la serie tiene la misma tendencia del ingreso observado véase el gréafico No. 30.

GRAFICO 30: INGRESO PETROLERO OBSERVADO Y ESTRUCTURAL
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Fuente: Estrategia de célculo de ingresos petroleros
Elaboracion: Adriana Viteri

3.4.7. Gasto total estructural

Se estimo el gasto estructural para cada una de las variables contenidas en los datos de las operaciones
del gobierno central: Intereses, sueldos, compra de bienes, otros y trasferencias, formacion bruta de
capital fijo y gastos de capital. En este caso se aplico el mismo procedimiento que en el calculo del
ingreso estructural no tributario. La elasticidad del gasto con respecto al producto se asume que no es
constante en el tiempo y representan una respuesta automatica a la variacion en el ciclo.

GT = G +G§
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Donde,

G;; : Gastos estructurales en el rubro i

yFot : PIB tendencial
v . PIB efectivo
n; . Elasticidad del gasto i respecto al producto

GRAFICO 31: GASTO TOTAL OBSERVADO Y ESTRUCTURAL
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Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroeconémica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Modelo de consistencia, programacion macroecondmica y financiera para Ecuador.

3.4.8. Sostenibilidad y balances estructurales

El balance estructural se usd como un indicador de la postura de la politica fiscal, ya que permitira
identificar de manera mas precisa si la politica fiscal era pro ciclica o contra ciclica. El balance
estructural sin duda, es de gran utilidad porque permite alertar sobre la conduccidn de la politica fiscal
y su relacion con la tendencia de largo plazo en la economia. En el gréfico No. 32, se puede apreciar
como en gran parte de la serie analizada el manejo fiscal ha mantenido importantes brechas con
relacién a su trayectoria de largo plazo.

Con el resultado del balance estructural se puede determinar que la politica fiscal en épocas de auge,
tiende a ser expansiva y no se observa una tendencia al ahorro, sino incrementos del gasto, mientras
gue en épocas de recesion, la inexistencia de este ahorro y la dificultad de acceso al financiamiento en
los mercados, tanto internos como externos, obligan a un ajuste en materia de politica fiscal y pueden
acentuar los problemas de sostenibilidad del endeudamiento publico.
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GRAFICO 32: BALANCE ESTRUCTURAL Y BRECHA COMO PORCENTAJE DEL PIB
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Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroeconémica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Modelo de consistencia, programacion macroecondmica y financiera para Ecuador.

3.5. Cierre del modelo

La variable de cierre del modelo es la variacion de existencias que se encuentra en las cuentas
nacionales del BCE, y que se explica mediante la ecuacion del gasto del PIB:

PIB=C+I+G+X—-M=+VE
tVE=PIB-C—-I-G—-X+M

Donde,
C : Consumo
I: Inversion
G: Gasto, para el modelo se usa el gasto estructural
X: Exportaciones
M: Importaciones
VE: Variacion de existencias

Para cerrar el modelo y asegurar consistencia, en primer lugar se calcul6 el promedio histérico del
valor de la variacion de existencias en funcién del PIB y la inversion privada. Con esto se obtuvieron
dos parametros que ayudaron como limites al momento de estimar el modelo y efectuar el analisis de
sensibilidad. Como indica el Grafico No. 49, el limite superior admitido para la variacién de
existencias del modelo fue de 0,08 como porcentaje del PIB y el limite inferior de -0,04 también como
porcentaje del PIB.
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GRAFICO 33: VARIACION DE EXISTENCIAS COMO PORCENTAJE DEL PIB
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Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroeconémica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Modelo de consistencia, programacion macroecondmica y financiera para Ecuador.

El modelo funciona de forma que calcula automaticamente el error de la estimacion y lo corrige
usando procedimientos matematicos para obtener el valor exacto de la variable de cierre estimada y
gue ésta no supere los limites antes descritos. A continuacion se presentan las restricciones para el
cierre del modelo:

—0,04 <x <0,08

Donde: x =— (3.34)
PIB

004<VE < 0,08
T PIBT

—0,04(PIB) < VE < 0,08(PIB)
—0,04(PIB) < PIB—C —1— G — Xn < 0,08(PIB) (3.35)

3.6. Analisis de sensibilidad

En esta seccion se presenta, en detalle, las proyecciones de las variable macroeconémicas
anteriormente expuestas, incluyendo algunos cambios en los principales supuestos de estimacion. Para
obtener la resolucion del modelo de consistencia macroecondémica en varios escenarios, es importante
tomar en cuenta las siguientes etapas operativas, como primer paso para un andlisis de sensibilidad
fundamentado.

i. Enuna primera etapa, en base a las ecuaciones y estimaciones obtenidas se realizé un diagndstico
macroeconodmico y se determind un escenario base. Tanto el diagnéstico como el escenario base
son importantes para detectar desequilibrios macroeconémicos que podrian generarse bajo el
supuesto que no se produce ningun cambio en las politicas.

ii. El escenario base, como parte del diagnostico, ayuda a disefiar el escenario de programacion.
Comprende: i) las metas cuantitativas a corto plazo, ii) las politicas a corto plazo y los
instrumentos que se utilizaran, iii) los indicadores adecuados y iv) las reformas de largo plazo.
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iii. Se tomaron en cuenta las variables exdgenas internas y externas correspondientes al pais. Entre las
variables exdgenas internas se cuentan: Tipo de cambio real, tasa de interés real y el indice de
salario real. Entre las variables externas figuran las proyecciones de a) los precios internacionales
de los productos que se exportan, b) indices de precios de los commodities ¢) algunos datos
macroeconodmicos de paises que son socios comerciales para el pais, por ejemplo las tasas de
crecimiento de las importaciones y exportaciones de los Estados Unidos, y los impuestos que se
aplican a las importaciones de dicho pais, por citar algunos casos.

iv. Se realizaron varios ejercicios para modelar la economia como proyectar las variables principales
para cada sector, estableciendo las metas fiscales, tomando en cuenta los puntos i al iii antes
expuestos; se pueden modificar las ecuaciones de comportamiento estimadas y las técnicas de
proyeccion, prestando atencidn a las interrelaciones entre sectores.

En el desarrollo del modelo se explicaron los resultados y parametros obtenidos para cada una de las
ecuaciones estimadas, en el siguiente apartado, se presentan los resultados de las proyecciones en
linea base para cada una de las variables. Los resultados que se obtienen en este primer ejercicio son
los que arrojan el modelo sin cambio en los supuestos y en las tasas de crecimiento moderadas de las
variables exdgenas en el corto plazo.

Las proyecciones del andlisis de sensibilidad se presentan con una frecuencia anual. Fundamentado en
los datos disponibles se proyectan las series de forma trimestral y anual, para los tres afos
subsiguientes. En base a las ecuaciones estimadas, en primer lugar se trabajan las variables exdgenas
con las tasas de variacion para los periodos que se desean proyectar, las variables que se muestran en
la Tabla No. 5 no son todas las que contienen el modelo, tan solo se indican los resultados
macroecondmicos mas relevantes para el analisis de la economia ecuatoriana.

3.7. Proyeccion a corto plazo de las variables

3.7.1. Resultados de linea base

El escenario base que se presenta en la Tabla No. 6 y los diferentes escenarios de sensibilidad que se
pueden evaluar en el modelo de consistencia macroeconémica se muestran las tablas subsiguientes.
Para los afios en que se presentan proyecciones, se cuenta con una resolucion trimestral; ademas de
que se presentan los resultados desde 2010 hasta el 2013, que corresponden a las proyecciones
obtenidas con la ejecucion del modelo en datos anuales.

El tratamiento del médulo exdgeno es clave al momento de proyectar las variables endégenas del
modelo. Una de las variables mas importantes para el modelo es el precio promedio del petroleo;
como se puede apreciar en el Anexo K, el precio marcador del petréleo WTI se encuentra estimado y
proyectado con la técnica de precios futuros. En el caso del precio promedio del petrdleo ecuatoriano,
de acuerdo al modelo tendra una tendencia al alza, con una pequefia disminucién en el 2013, lo mismo
sucede con el indice de precios de los commaodities en sus dos categorias con el resultado agregado y
solo con los precios que representan productos alimenticios. Todos los precios de los productos
exportables del pais que se consideran como variables explicativas en las ecuaciones, como supuesto
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del modelo es que las tasas de variacion sean positivas pero con un crecimiento moderado para los
siguientes periodos, siguiendo la tendencia del indice de precios de los commodities.

Tabla 5: PRINCIPALES RESULTADOS MACROECNOMICOS EN EL ESCENARIO BASE

VARIABLES Unidad DISPONIBLE ESCENARIO BASE
2007 2008 2009 2010 2011p 2012 p 2013 p
Variables exdgenas
Precio promedio del petréleo crudo
Ecuador $/bl. 59,86 82,99 52,56 71,79 91,44 93,78 90,25
Precio del West Texas Intermediate (WTI) $/bl. 72,15 99,70 61,65 79,40 100,02 102,58 98,72
indice de precios de los commodities 114,23 116,39 92,53 144,49 179,20 183,78 176,86
indice de precios de los commodities food 2005=100 144,55 156,45 134,93 148,05 202,72 207,90 200,08
Sector real -cuentas nacionales
Producto interno bruto corriente $ Mn. 45.503,56 | 54.208,52 | 52.021,86 | 56,998.22 | 59,707.97 | 61,810.15 | 63,671.10
Producto interno bruto total $ Mn. 2000 22.409,65 | 24.032,49 | 24.119,46 | 24,983.32 | 25,766.43 | 26,581.83 | 27,382.82
Tasa crecimiento real total tt-1 2,04 7,24 0,36 3,58 3,13 3,16 3,01
Producto interno bruto petrolero $ Mn. 2000 3.405,22 3.433,53 3.344,94 3.256,45 3.358,53 3.464,81 3.569,22
Producto interno bruto no petrolero $ Mn. 2000 17.055,04 | 18.424,48 | 18.592,83 | 19.423,92 | 20.032,77 | 20.666,72 2.289,47
Poblacion Mn. Hab. 14,14 14,35 14,57 14,79 15,01 15,22 15,44
PIB per cépita $ 3.219,21 | 3.776,54 | 3.569,74 | 4.012,57 | 3.978,67 | 4.060,05 4.124,04
Inflacién anual (promedio) % 2,28 8,39 5,20 3,56 6,27 6,32 4,55
Consumo tt-1 3,66 6,92 -0,70 7,67 2,99 3,39 3,59
Inversion tt-1 2,47 16,10 -4,26 10,24 10,10 5,16 5,14
Sector externo
Exportaciones petroleras % PIB 18,30 21,53 13,39 16,97 18,64 19,12 18,49
Exportaciones no petroleras % PIB 13,17 12,61 13,14 13,58 14,30 15,02 15,38
Exportaciones totales % PIB 31,47 34,15 26,52 30,55 32,94 34,14 33,87
Importaciones de bienes de consumo % PIB 6,42 7,45 5,95 7,22 9,15 8,51 8,27
Importaciones de materias primas % PIB 9,00 10,76 8,99 10,38 9,67 10,18 10,75
Importaciones de combustibles % PIB 5,67 5,94 4,49 7,09 8,32 8,42 7,57
Importaciones de bienes de capital % PIB 7,29 8,30 7,55 9,00 10,34 11,07 11,84
Balanza comercial petrolera % PIB 12,64 15,43 8,89 9,88 10,33 10,70 10,92
Balanza comercial total % PIB 3,11 1,68 -0,58 -3,27 -4,54 -4,04 -4,57
Cuenta corriente % PIB -4,50 -2,93 -2,77 -3,36 -4,59 -3,81 -4,19
Sector fiscal - gobierno central
Resultado global % PIB 0,60 -1,48 -5,13 -2,63 -1,44 -2,98 -3,05
Balance estructural global % PIB 2,26 -1,56 -0,17 0,81 7,22 12,81 4,58
Balance presupuestario estructural % PIB 1,59 -1,67 0,98 0,75 7,30 13,03 4,88
Balance estructural primario % PIB 4,19 -0,03 0,46 2,08 8,37 13,85 5,52
Necesidades de financiamiento % PIB 4,22 5,15 6,63 2,44 491 4,40 4,43
Deuda externa total % PIB 19,25 17,80 18,37 11,56 13,64 14,05 13,73

Fuente: Modelo de consistencia, programacién macroecondmica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Modelo de consistencia, programacion macroecondmica y financiera para Ecuador

En el afio 2010, el PIB tuvo un incremento de un 3,58% con respecto al afio 2009. Segun las
proyecciones que realiza el modelo de consistencia en su escenario base, en 2011 este indicador tendra
una tasa de crecimiento de 3,13%, alcanzando un total de 59.707,97 millones de dolares, en la
proyeccion se mantienen los supuestos de crecimiento en la explotacién de petroleo crudo. Para los
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afios subsiguientes la estimacidn de crecimiento se ubicard en el 3,16% y 3,01% para los afios 2011 y
2012 respectivamente.

En el analisis del producto el valor agregado petrolero y el no petrolero se ubicaran en 13% y 77%
respectivamente como porcentaje del PIB. EI modelo cuenta con indicadores adicionales como un
indicador del PIB per capita para los habitantes del pais que ascenderé a 3,978.67 dolares en el 2011.

En forma paralela se estima que el ritmo inflacionario se acelerara con relacion al afio precedente el
promedio de la inflacion anual llegara a 6,27%, este resultado basicamente fundamentado en los flujos
internacionales de los indices de precios de los commodities y a la variables internas como el consumo
privado que para el 2010 tendra un crecimiento del 2,99%, en el caso de la inversion privada medida
para el modelo como la formacion bruta de capital fijo tendra un crecimiento de 10,10%, en el afio
2012 se estima un crecimiento positivo tanto en el consumo como en la inversion privada, sin embargo
por las afectaciones del producto en el 2013, estas variables también se verdn mermadas.

El sector externo es uno de los que mas se ha explicado a lo largo del modelo. Para el 2011, se estima
que la cuenta corriente de la balanza de pagos de Ecuador cerrara con un déficit de -4,59 con relacion
al PIB. Esto se explica, en particular, por el deterioro de la balanza de bienes, imputable al aumento de
las importaciones y al escaso dinamismo de las exportaciones, ademas de que el modelo incorpora el
altimo cambio metodolégico del Banco Central de Ecuador para las importaciones de combustibles y
lubricantes, esto hace que la balanza comercial tenga un resultado negativo de -4,54% en relacion con
el PIB, la balanza comercial petrolera continua siendo positiva en el 2011 y en los afios consecutivos,
el problema de la balanza comercial radica en la parte no petrolera, el resultado negativo se mantiene y
acentta con el tiempo, bajo el supuesto de que el incremento de las exportaciones tan solo van a
depender de la tendencia alcista de los precios a nivel internacional.

En la proyeccion realizada por el modelo el valor total de las exportaciones totales va a pesar un
32,94% del PIB, lo cual supone un aumento con respecto a 2010. Las exportaciones no petroleras, por
su parte, se van a expandir a 18,64% con relacion al PIB, resultado al que contribuyeron
principalmente aumento en las exportaciones de cacao, banano y de los productos no tradicionales.
Las exportaciones no petroleras se mantienen durante los afios subsiguientes, debido a que en el
escenario base se manejan supuestos de crecimiento de los precios internacionales moderados.

El valor de las importaciones tuvo un incremento significativo en el afio 2011 con respecto al 2010.
Dicho aumento acusa la desaceleracion del crecimiento de la economia durante el afio 2010, si se
considera que las importaciones durante los Gltimos trimestres del afio aumentaron a una tasa
promedio del 11,29%, manteniéndose la tendencia en el corto plazo.

Durante 2011, la mayor parte de la expansion de las importaciones correspondié a materias primas,
que registraron un aumento de 9,67% con relacion al PIB, en un contexto de elevados precios
internacionales de estos productos basicos, mientras que las importaciones de bienes de capital
Ilegaron a 10,34 % como porcentaje del PIB. Llama la atencion la disminucion de las importaciones de
bienes de consumo, que han llegado a pesar tan solo el 9,15% del PIB, presentando un decrecimiento
del 60% en relacion con el 2010, esto se explica en buena parte por las medidas arancelarias que el
gobierno ejecutd desde el afio 2009. Considerando el cambio de metodologia en las importaciones de
combustibles y lubricantes para el 2011 se estima que en relacion al producto del pais, este tipo de
importacion ascendera 8,32% del PIB. Esta variable recoge posibles fluctuaciones de los precios de los
combustibles en el escenario internacional.
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Las proyecciones de las cuentas fiscales se realizaron en base a supuestos de las variables exdgenas
que intervienen las operaciones del gobierno central y considerando el cumplimiento de las reglas
macrofiscales. Es decir, existe una proyeccion para cada uno de los rubros en ingresos y gastos. Con
ello el modelo estima el resultado global del gobierno central, que para el afio 2011 se ubicara en -1,44
como porcentaje del PIB, en lo que corresponde al 2012 el déficit se reducira. Por el incremento en el
gasto del gobierno estimado para los siguientes afios se mantiene en el 2013.

En lineas generales, para el 2011 se maneja el dato de que el balance estructural ascenderd al 7,22%
del PIB, y que se mantiene la tendencia ascendente para los siguientes afios. Esto indica que si la
economia no muestra cambios bruscos en el ciclo y en la volatilidad en los ingresos, la situacion del
fisco sera favorable, en cuanto a la politica fiscal aplicada. Las necesidades de financiamiento se
incrementan para el afio 2011 por aumento del gasto en las cuentas fiscales. El balance estructural
primario para el afio analizado ascenderd 6,67% del PIB. Finalmente se presenta el indicador del
impulso fiscal que permite medir el sesgo de la politica fiscal en cada uno de los afios proyectados.

3.7.2. Evaluacion de escenarios alternos

En la presente seccion se analiza la sensibilidad de los resultados en el modelo ante posibles cambios
en algunos de los supuestos de crecimiento de las variables exdgenas. El modelo tiene la capacidad de
cambiar los supuestos de todas las variables exdgenas. A continuacion se presenta un escenario alterno
ante el posible incremento en el precio del petroleo en el afio 2010.

Sensibilidad incremento del precio del petréleo de 10 ddlares

El efecto de este movimiento en los precios del petréleo es positivo tanto en términos de crecimiento
de la economia, bajo este escenario, el PIB para el 2012 ascenderia a un 3,23% con respecto al afio
anterior, con un aumento significativo en términos reales y nominales. En lo que corresponde a la
inflacion, debido a que responde a variaciones de los precios internacionales, existe un incremento
porcentual de alrededor del 6,32%, pero que representa los cambios en la economia.

Otra de las variables que se afecta de forma significativa son las exportaciones petroleras que llegan a
representar el 20,67% del total de la economia, como se puede apreciar en la Tabla No.7 el sector
externo se ve ampliamente afectado por las fluctuaciones del precio del petr6leo. La balanza comercial
sufre un déficit comercial constante, pasando a puntuar en el 3,92% del PIB que va variando
dependiendo del estado de la economia. Este cambio no solo responde a la alteracion en las
exportaciones petroleras, sino que ademas, se afectan por el incremento del valor de las importaciones
de lubricantes y combustibles en un contexto internacional de precios elevados. Con todo lo expuesto,
se espera un cierre en la cuenta corriente de -3,69% con relacion al PIB, que muestra una reduccion
importante comparada con el afio 2009, en el que el precio del petrdleo se ubico en 91,44 dolares.

El efecto sobre el resultado global del gobierno central disminuye a -0,73% a lo largo del afio 2012.
La dindmica del estado en la economia en el 2012 se manifiesta en el balance estructural y en
categorias como el balance presupuestario y primario del gobierno central. Esto demuestra que a
futuro se mantiene una dependencia importante del sector fiscal ante las fluctuaciones internacionales
del precio del petrdleo. Por esta razon, las necesidades de financiamiento del pais tienen una caida
importante y por el buen estado de las operaciones del gobierno central.
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Tabla 6: RESULTADOS MACROECNOMICOS, ESCENARIO ALTERNO

VARIABLES Unidad DISPONIBLE ESCENARIO ALTERNO
2007 2008 2009 2010 2011 p 2012 p 2013 p
Variables Exdgenas
Precio promedio del petréleo crudo Ecuador $/bl. 59,86 82,99 52,56 71,79 91,44 101,44 90,25
Precio del West Texas Intermediate (WTI) $/bl. 72,15 99,70 61,65 79,40 100,02 110,96 98,72
indice de precios de los commodities 114,23 116,39 92,53 144,49 179,20 183,78 176,86
indice de precios de los commodities food 2005=100 144,55 156,45 134,93 148,05 202,72 207,90 200,08
Sector real - cuentas nacionales
Producto interno bruto corriente $ Mn. 45.503,56 | 54.208,52 | 52.021,86 | 56.998,22 | 59.701,47 | 61.844,80 | 63.679,41
Producto interno bruto total $Mn. 2000 | 22.409,65 | 24.032,49 | 24.119,46 | 24.983,32 | 25.763,63 | 26.596,74 | 27.386,39
Tasa crecimiento real total t/t-1 2,04 7,24 0,36 3,58 3,12 3,23 2,97
Producto interno bruto petrolero $ Mn. 2000 3.405,22 3.433,53 3.344,94 3.256,45 3.58,16 3.466,76 3.569,68
Producto interno bruto no petrolero $ Mn. 2000 1.055,04 | 18.424,48 | 18.592,83 | 19.423,92 | 20.030,59 | 20.678,31 | 21.292,25
Poblacién Mn. Hab. 14,14 14,35 14,57 14,79 15,01 15,22 15,44
PIB per cépita $ 3.219,21 3.776,54 3.569,74 4.012,57 3.978,24 4.062,32 4.124,58
Inflacién anual (promedio) % 2,28 8,39 5,20 3,56 6,27 6,32 4,54
Consumo t/t-1 3,66 6,92 -0,70 7,67 2,99 3,40 3,59
Inversion t/t-1 2,47 16,10 -4,26 10,24 10,09 5,19 5,13
Sector externo
Exportaciones petroleras % PIB 18,30 21,53 13,39 16,97 18,65 20,67 18,49
Exportaciones no petroleras % PIB 13,17 12,61 13,14 13,58 14,30 15,01 15,38
Exportaciones totales % PIB 31,47 34,15 26,52 30,55 32,95 35,68 33,87
Importaciones de bienes de consumo % PIB 6,42 7,45 5,95 7,22 9,15 8,50 8,28
Importaciones de materias primas % PIB 9,00 10,76 8,99 10,38 9,67 10,18 10,75
Importaciones de combustibles % PIB 5,67 5,94 4,49 7,09 8,32 9,85 7,58
Importaciones de bienes de capital % PIB 7,29 8,30 7,55 9,00 10,34 11,06 11,84
Balanza comercial petrolera % PIB 12,64 15,43 8,89 9,88 10,32 10,82 10,91
Balanza comercial total % PIB 3,11 1,68 -0,58 -3,27 -4,54 -3,92 -4,58
Cuenta corriente % PIB -4,50 -2,93 -2,77 -3,36 -4,59 -3,69 -4,20
Sector fiscal - gobierno central
Resultado global % PIB 0,60 -1,48 -5,13 -2,63 -1,44 -0,73 -2,90
Balance estructural global % PIB 2,26 -1,56 -0,17 0,81 7,23 13,55 4,60
Balance presupuestario estructural % PIB 1,59 -1,67 0,98 0,75 7,31 13,77 4,89
Balance estructural primario % PIB 4,19 -0,03 0,46 2,08 8,38 14,59 5,53
Necesidades de financiamiento % PIB 4,22 5,15 6,63 2,44 2,91 2,15 4,28
Deuda externa total % PIB 19,25 17,80 18,37 11,56 13,64 11,80 13,58

Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroeconémica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Modelo de consistencia, programacion macroecondmica y financiera para Ecuador

3.7.3. Consistencia de andlisis de sensibilidad

El marco de consistencia contable y causal que se presenta en el modelo permite monitorear la
economia ecuatoriana a través de los principales sectores y variables, como son: real, fiscal y externo.
Este sistema de relaciones macroecondmicas consistentes brinda un marco analitico integrado para el
analisis, estimacion, proyeccion y simulacion de las principales variables de la economia. De ahi la
importancia de que todas las variables que se estiman y proyectan en el modelo guarden consistencia
entre si, tanto en el escenario base que proyecta el modelo y frente a los ejercicios de sensibilidad que
se puedan aplicar en el modelo.
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Para evidencia de que el modelo cumple con el criterio de consistencia, se presenta en la Tabla No. 8
un ejercicio de analisis de sensibilidad en funcion de la variabilidad del precio del petr6leo. Cabe
recalcar que el modelo solicita al usuario del modelo de forma interactiva los cambios en el precio del
petroleo que se adviertan en los tres afios proyectos. Usando una técnica matematica®™ el modelo
transforma la variacion de los precios anuales a una frecuencia trimestral para contar con los dos tipos
de resoluciones y tener los resultados de forma anual y trimestral.

Tabla 7: EJERCICIO DE ANALISIS DE SENSIBILIDAD

Consistencia de andlisis de sensibilidad (tendencia)
Variacion precio del Efecto necesidades
petréleo Efecto crecimiento real Efecto cuenta corriente finan.
Esc. 1 Sube Sube Sube Sube Sube Sube Baja Baja Baja Baja Baja Baja
Esc. 2 Baja Sube Baja Baja Sube Baja Sube Baja Sube Sube Baja Sube
Esc. 3 Sube Sube Baja Sube Sube Baja Baja Baja Sube Baja Baja Sube
Esc. 4 Sube Baja Sube Sube Baja Sube Baja Sube Baja Baja Sube Baja
Esc. 5 Baja Baja Baja Baja Baja Baja Sube Sube Sube Sube Sube Sube

Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroecondmica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Modelo de consistencia, programacion macroecondmica y financiera para Ecuador

En la Tabla No. 9 se pueden apreciar los resultados mas importantes en cada uno de los sectores con
los que trabaja el modelo. Con esto se puede evaluar el crecimiento real de la economia, el efecto que
se tiene en la cuenta corriente y en las necesidades de financiamiento del pais. La consistencia del
modelo se muestra en los resultados obtenidos en cada uno de los escenarios, cuando existe un
incremento en el precio del petréleo, la tasa de crecimiento real aumenta y viceversa.

En el caso del sector externo, por la importancia de las exportaciones petroleras en el total de las
exportaciones, cuando existe una fluctuacion en el precio internacional, se afecta el indice de precios
de los commodities y esto incide en el crecimiento de las exportaciones. Hay que tomar en cuenta que
las importaciones se afectan de forma muy particular en las importaciones de combustibles y
lubricantes, debido a que su precio de importacion de los combustibles depende en gran medida de la
variabilidad del precio del petroleo. Frente a un aumento en las exportaciones de petroleo crudo, el
déficit que presenta la balanza comercial se reduce; sucede lo contrario frente a una disminucion del
precio, la cuenta corriente se ve afectada en el mismo sentido y guarda coherencia con los cambios que
surgen en la balanza de bienes.

Finalmente, cuando se aborda al sector fiscal la variable que se analiza en este ejercicio son las
necesidades de financiamiento, debido a la gran dependencia de los ingresos petroleros en las cuentas
fiscales del gobierno, un aumento en el precio del hidrocarburo incide de forma directa en el
comportamiento del resultado global del gobierno central, como se puede apreciar en la tabla cuando
existe un incremento en el precio del petréleo, las necesidades de financiamiento disminuyen. Como
se puede apreciar en el quinto escenario, frente a una disminucion progresiva del precio del petréleo,

85 PR Lo - . s ~ P Z4s
Siguiendo la técnica de trimestralizacion con el uso de un pequefio artificio matematico, se calculan los datos

trimestrales mediante las siguientes formulas:
Primer trimestre:  [(0.291 x;_;) + (0.793 x;) — (0.084 x;,)]
Segundo trimestre: [(—0.041 x;_;) + (1.207 x;) — (0.166 x;,,)]
Tercer trimestre:  [(—0.166 x;_;) + (1.207 x;) — (0.041 x;,1)]
Cuarto trimestre: [(—0.084 x;_,) + (0.793 x,) — (0.291 x;,4)]
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las necesidades de financiamiento se incrementas, situacion que se puede radicalizar en el caso de que
los gastos del gobierno central continten creciendo de forma desmedida. EI modelo tiene la ventaja de
direccionar estas necesidades de financiamiento entre deuda externa publica y privada.

Tabla 9: RESULTADOS DEL ANALISIS DE SENSIBILIDAD

Consistencia de analisis de sensibilidad (datos del modelo)

Variacion precio del

Efecto crecimiento

petréleo real Efecto cuenta corriente Efecto necesidades finan.
2011 2012 2013 2011 2012 2013 2011 2012 2013 2011 2012 2013
Base 91,44 93,78 90,25 3,13 3,16 3,01 -459  -381 4,19 3,36 3,31 3,18
Esc. 1 81,79 91,79 101,79 2,99 3,16 3,19 -487  -3,89  -375 5,18 4,69 1,95
Esc. 2 61,79 81,79 61,79 2,69 3,25 2,90 -6,07 -418  -596 10,97 6,92 7,59
Esc. 3 81,79 91,79 71,79 2,99 3,20 2,88 -4,87 -3,85 -5,18 5,18 4,18 6,19
Esc. 4 81,79 61,79 81,79 3,04 2,87 3,24 537 -581 -548 5,18 12,98 5,38
Esc. 5 61,79 51,79 41,79 2,74 2,16 1,84 -6,07 -6,43 -8,08 11,01 13,03 16,95
Consistencia de andlisis de sensibilidad (graficos)
‘ariacion precio del petrolec Efecto crecimiento real Efecto cuenta corriente  Efecto necesidades finan
Esc.1 4 1 1 + @ 1 4 4 4 ¢ 4+ I
Bsc.2 & 1 4 4+ 4% 4 1 4 1+ 1y 4+ #
Esc.3 4 1 ¥ *+ 4 4 4 4 * ¥ 4+ @
Esc.4 4 4 1 + ¢ 1 4 i 4 ¢ 4+ J
Bsc.5 4+ 4 4 & 4 1 1 @ @ *+

Fuente: Modelo de consistencia, programacién macroeconémica y financiera para Ecuador

Elaboracion: Modelo de consistencia, programacion macroecondmica y financiera para Ecuador
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Conclusiones

El modelo presentado en esta investigacion, simplemente asegura resultados coherentes en base a
identidades contables y al valor que se asigne a un cierto nimero de variables exdgenas. El ejercicio
no tiene un valor predictivo, si por ello se entiende un anticipo del futuro. La contribucién mas
importante del modelo es que permite ver, en un marco de relaciones consistentes, qué ocurre con
algunas variables objetivo o dependientes cuando cambia la situacién econémica de Ecuador en el
comercio mundial.

El modelo de consistencia macroeconémica presentado es una herramienta de programacion que
permite realizar un diagnostico de la economia, establecer metas econdmicas, seleccionar instrumentos
de politica y cuantificar posibles valores apropiados en los instrumentos de politica econémica para
alcanzar las metas en las principales variables econémicas. El disefio de este tipo de modelos de
programacion econémica, demanda un enorme esfuerzo de creatividad, (la economia aplicada es un
arte), ciencia (economia, matematica) y técnica (estadistica y econometria). Sin embargo, los modelos
macroecondmicos pueden ser perfectibles, dado que al ser un modelo tan solo constituye una
representacién simplificada de la realidad.

Es importante aclarar que los modelos matematicos y econométricos constituyen aproximaciones de la
realidad. El grado en que se logre explicar el funcionamiento de una variable no responde tan solo, al
estadistico de ajuste de una regresién, depende de eventos exdgenos y del comportamiento mismo de
la variable y del entorno econdmico. Entender esta primera limitante de los modelos macroeconémicos
permite, en segunda instancia el planteamiento de soluciones apropiadas y creativas para explicar el
funcionamiento de las variables, como el mecanismo de ajuste y reparto de error que se presenta en el
modelo.

El modelo presenta varias etapas, el proceso consiste fundamentalmente en actualizar las variables
exdgenas —en su mayoria variables internacionales- las cuales ayudan a definir el tipo de impacto que
recibira la economia en el escenario que se proyectard. Con la construccion del escenario base, se
describe el resultado esperado en la economia, bajo el supuesto de que las condiciones actuales de la
economia sin variacién. Es precisamente este escenario el que permite disefiar un conjunto de politicas
encaminadas a corregir los desequilibrios mas notables en la trayectoria de las variables, hasta
alcanzar proyecciones que resulten consistentes, tanto contable como causalmente.

El trabajo realizado para estimar las variables, responde a un entorno econémico en constante cambio
y a una economia nacional dependiente cada vez mas del desarrollo de mercados internacionales,
sobre todo cuando se fijan los precios de exportacion en los mercados financieros. La consistencia en
el modelo implica que se encuentren en equilibrio los sectores real, externo y fiscal, ademéas deben
guardar causalidad frente a los choques que se pueden realizar en las variables exdgenas.
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Recomendaciones

Un aspecto importante para tener en cuenta en la construccion de modelos de consistencia es la
disponibilidad de informacion de facil acceso, que permita que el modelo se retroalimente en el futuro;
asi como un cuidado en el manejo de las variables enddgenas como exdgenas del modelo, puesto que
deben garantizar coherencia en los flujos reales y financieros de la economia. Es por esta razon que
este modelo cuenta con una variable de cierre, que a la vez funciona como una variable de ajuste
automatico (reparte en error del modelo en toda la serie de tiempo) que asegura el cumplimiento de las
identidades contables, pero que también advertira posibles estimaciones fuera de contexto.

En lo que corresponde a las variables exdgenas, para el manejo de trabajos futuros se recomienda
utilizar las proyecciones de organismos internacionales de las variables exdgenas a largo plazo. Y a
pesar de que se puede manejar supuestos de crecimiento, si se puede justificar las tasas de crecimiento,
el modelo serda mucho mas confiable. Cabe recalcar que existen trabajos internacionales que se ocupan
Unicamente de explicar la proyeccion de variables como el precio del petréleo y todas las variables que
se dan como resultado de transacciones en mercados financieros internacionales.

Este modelo constituye el primer paso para iniciar investigaciones sobre la macroeconomia de
Ecuador que complementen al modelo, una de las investigaciones —disertaciones de grado- puede
enfocarse en el mercado laboral de Ecuador y encadenar al modelo los resultados de inflacion y
desempleo, usando teorias como la Curva de Philips u otras. A pesar de que el pais no cuenta con
politica monetaria, existen flujos en el sistema financiero, donde se puede desarrollar un modelo
subyacente al de consistencia que brinde los insumos de las variables del sector monetario y
financiero, como las tasas de interés real que pueden ser ajustadas con las proyecciones de inflacion
estimadas. Otro reto importante es incluir variables que incluyan indicadores de desarrollo humano y
politica social, para este proposito es fundamental incluir matrices de contabilidad social.

El modelo aparte de generar los indicadores macro-fiscales debe tener la funcionalidad de crear otro
tipo de indicadores, por ello se recomienda a futuro ampliar los indicadores del sector externo, en los
gue se manejen temas como los de diversificacion econdmica. Para ello al final de la disertacion se
incorpora como anexo las metodologias de célculo de los indicadores PRODY y EXPY (Véase Anexo
P) que son calculados en base a la metodologia usada en el Banco Mundial. Se puede generar una
investigacion que complemente el modelo calculando este tipo de indices con una indole mas
sectorial. Se pueden incorporar ademas, las nuevas teorias de espacio-producto y proximidad que
complementen la investigacion y que el analisis en los informes macroeconémicos tengan mayor
fundamento.

Si la intencién es profundizar en el tema de politica fiscal, el modelo también permite analizar temas
de cumplimiento de la inversion social, incluyendo informacion del presupuesto y contrastar con los
principales agregados macroeconémicos que se extraigan del modelo. Una buena investigacion seria
presentar los resultados del balance estructural por sectores y proyectado. Se puede plantear como
objetivo el analizar el cumplimiento de las metas fiscales en el marco del Plan Nacional de Desarrollo,
para ello se puede acceder a las bases del SRI, en una propuesta de un proyecto de investigacion que
apoye el trabajo de la entidad y aporte al mejoramiento del modelo de la Facultad. Por esta razén, es
que este modelo no solo necesita actualizacion de la informacion, es importante afiadir componentes
nuevos en el fundamento tedrico que sostienen el modelo, para dar mayores aplicaciones y alcances
este esfuerzo académico.
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Una de las fortalezas del modelo es que permite reunir en pocas ecuaciones estimadas la forma en que
operan los principales mecanismos de trasmision de la macroeconomia ecuatoriana; sin embargo, para
futuras investigaciones se puede profundizar sobre el funcionamiento de mecanismos de transmision
méas complejos. Seria importante tener en un futuro un modelo de equilibrio general dindmico
estocastico como complemento. Lo anterior basado en la revisién de los trabajos de modelizacion
macroeconomica (véase el Anexo C), que marcan los desarrollos recientes de la literatura presente en
las agendas de investigacion de gran parte de los bancos centrales en el mundo.

Uno de los trabajos a futuro mas importantes es que a finales de 2011 el modelo debera recoger el
cambio de afio base de 2007 de las cuentas nacionales, puesto que el Banco Central incluyé un cambio
en la metodologia reciente, en este ejercicio se debe ser minucioso, a fin de verificar si los parametros
y relaciones se mantienen.
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Anexos

Anexo A: Glosario de variables y parametros

Simbolo Variable
PIB Producto interno bruto
c Consumo
VE Variacion de existencias
Pib,eq Producto interno bruto en términos reales
APib,qq Tasa de variacion del producto interno bruto real
Trans Valor agregado bruto, transporte
CUENTAS NACIONALES Indy; Valor agregado bruto, industria manufacturera
cons; Valor agregado bruto, construccion
Yd Ingreso disponible
AYd,_4 Variacion del ingreso disponible rezagado
CPriv Consumo privado de los hogares
cpub; Consumo publico del gobierno
IPriv Inversién privada
Salyeq indice de salario real
aran Aranceles
VARIABLES REALES
Pccyy Produccion del petroleo crudo del pais
Tcrefec Tipo de cambio efectivo real
xban Exportaciones de banano y platano
xcam Exportaciones de camaron
XCAfiraq Exportaciones de café
EXPORTACIONES
xcac Exportaciones de cacao
xtrad_atun Exportaciones de atin y pescado
xntrad Exportaciones no tradicionales
mcons Importaciones de bienes de consumo
mmat Importaciones de materias primas
IMPORTACIONES
mcap Importaciones de bienes de capital
mcomb Importaciones de lubricantes y combustibles

PrRECIOS
INTERNACIONALES

ipcc_value;

Valor del indice de precios de los commodities

ipcc_food; Valor del indice de precios commodities, solo productos alimenticios
pban Precio del banano
Parab Precio del café arabigo
Probs; Precio del café robusta
pcam; Precio del camaron
pcac, Precio del cacao en grano
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PRECIOS

INTERNACIONALES ppes; Precio del pescado
patun; Precio del atin
pntra; Precio promedio de las exportaciones no tradicionales
pflor, Precio promedio de las flores que se exportan
poil; Precio promedio del petréleo crudo
pwti, Precio del marcador de petréleo WTI
Pib_usa Producto interno bruto de Estados Unidos, tasa de variacion
K?EIF;ANB: cE|SON ALES imp_usa Importaciones de Estados Unidos
exp_usa Exportaciones de Estados Unidos
Bf Balance Estructural
Ir Ingresos Totales
I£ Ingreso ciclico
I Ingreso estructural en el rubro i
BALANCE yrot PIB potencial o tendencial
ESTRUCTURAL Gl Gastos Totales
GE Gasto ciclico
Gy Gasto estructural en el rubro i
AT; Recaudacion del impuesto i
TB; Base tributaria (Yd o PIB)
IngTrib; ; Total ingresos tributarios
InglVA; Ingresos tributarios por IVA
L’;?Egigi ON So IngICE, Ingresos tributarios por ICE
IngIR;, Ingresos tributarios por impuesto a la renta
IngAran;, Ingresos tributarios por los aranceles
o Ingreso petrolero estimado con la estrategia
Qr, Cantidad de petrdleo producida, tendencial
INGRESOS PETROLEROS
QS Cantidad de petroleo producida, ciclica
Py Precio del petréleo crudo estimado

Fuente: Modelo de consistencia, programacién macroecondmica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Adriana Viteri
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Anexo B: Lista de variables enddgenas y exdgenas del modelo

VARIABLES ENDO GENAS DEL MO DELO
No. V’:El:rci)z:izle Transformation on original series vaggltﬂén:olde Original Series Fuente Unidad
1 pib_real_d Tasa de variacion trimestral pib_real Producto Interno Bruto Real (PIB) BCE t/t-1
2 pib_cte_d Tasa de variacion trimestral pib_cte Producto Interno Bruto Corriente (P1B) BCE th-1
3 inf_anual_d Tasa de variacion trimestral inf_anual Inflacién Anual BCE tit-1
4 vab_agri_d Tasa de variacion trimestral vab_agri Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura BCE $ Mn. 2000
5 vab_pes_d Tasa de variacion trimestral vab_pesca |Pesca BCE tht-1
6 vab_ind_d Tasa de variacion trimestral vab_ind Industria manufacturera (excluye refinacion de petréleo) BCE $ Mn. 2000
7 vab_cos_d Tasa de variacion trimestral vab_cos Construccion BCE $ Mn. 2000
8 vab_tras_d Tasa de variacion trimestral vab_tras Transporte BCE $ Mn. 2000
9 cons_h_d Serie Origial cons_h Consumo de los Hogares (a precios constantes) BCE $ Mn. 2000
10 cons_gg_d Serie Origial cons_gg Consumo del Gobierno General BCE $ Mn. 2000
11 y_dis_d Tasa de variacion trimestral y_dis Ingreso Disponible BCE $ Mn. 2000
12 fokf_d Tasa de variacion trimestral fokf Formacion Bruta de Capital Fijo (FBKF) BCE $ Mn. 2000
13 var_ex_d Tasa de variacion trimestral var_ex Variacion de Existencias (VE) BCE $ Mn. 2000
14 inv_dir_d Tasa de variacion trimestral inv_dir Inversién Extranjera directa BCE t/t-1
15 aran_d Tasa de variacion trimestral aran Aranceles del Gobierno Central BCE tht-1
16 gov_suel_d Tasa de variacion trimestral gov_suel Gasto del Gobierno Central en Sueldos BCE $ Mn.
17 gov_int_d Tasa de variacion trimestral gov_int Gasto Corriente sin Sueldos BCE $ Mn.
18 gov_gk_d Tasa de variacion trimestral gov_gk Gasto en Capital del Gobierno Central BCE $ Mn.
19 gto_fin_d Tasa de variacion trimestral gto_fin Gastos financieros (intereses) BCE tht-1
20 exp_oil_d Tasa de variacion trimestral exp_oil Exportaciones Petroleras BCE $ Mn.
21 exp_ban_d Tasa de variacion trimestral exp_ban Exportaciones Banano BCE $ Mn.
22 exp_caf_d Tasa de variacion trimestral exp_caf Exportaciones Café BCE $ Mn.
23 exp_cac_d Tasa de variacién trimestral exp_cac Exportaciones Cacao BCE $ Mn.
24 | exp_cam_d Tasa de variacion trimestral exp_cam Exportaciones de Camarén BCE $ Mn.
25 exp_atu_d Tasa de variacion trimestral exp_atu Exportaciones Atun y pescado BCE $ Mn.
26 | exp_ntrad_d Tasa de variacién trimestral exp_ntrad |Exportaciones No Tradicionales BCE $ Mn.
27 | imp_cons_d Tasa de variacion trimestral imp_cons  |Importaciones Bienes de Consumo BCE t/t-1
28 imp_oil_d Tasa de variacion trimestral imp_oil Importaciones  Combustibles y Lubricantes BCE $ Mn.
29 imp_bka_d Tasa de variacion trimestral imp_bka Importaciones Bienes de Capital BCE $ Mn.
30 imp_bka_d Tasa de variacion trimestral imp_bka Importaciones Bienes de Capital BCE $ Mn.
31 imp_mat_d Tasa de variacion trimestral imp_mat Importaciones Materias Primas BCE $ Mn.
32 imp_tot_d Tasa de variacion trimestral imp_tot Importaciones Totales (1) mercancias segiin la CAE Calculado t/t-1
33 bal_sr_d Tasa de variacion trimestral bal_sr Balanza de Servicios Calculado t/t-1
34 bal_rent_d Tasa de variacion trimestral bal_rent Balanza de Renta Calculado th-1
35 | bal_trans_d Tasa de variacion trimestral bal_trans  |Balanza de Transferencias Corrientes Calculado tit-1
36 pcc_oil_d Tasa de variacion trimestral pcc_oil Produccién de Petroleo Crudo BCE t/t-1
37 pcc_dev_d Tasa de variacion trimestral pcc_dev Produccion nacional de derivados BCE tht-1
38 | trans_cte_d Tasa de variacion trimestral trans_cte | Transferencias Corrientes Recibidas BCE tht-1
39 exp_tot_d Tasa de variacion trimestral exp_tot Exportaciones F.O.B. BCE $ Mn. FOB
40 imp_tot_d Tasa de variacion trimestral imp_tot Importaciones F.O.B. BCE $ Mn. FOB
41 usa_exp Tasa de variacion trimestral usa_exp Exportaciones con destino Estados Unidos BCE tht-1
42 inv_pub_d Tasa de variacién trimestral inv_pub Inversién Publica BCE $ Mn.
43 p_oil_tasa Tasa de variacion trimestral p_oil Precio del Petréleo t/t-1
44 p_oil Serie estimada p_oil Precio del Petréleo calculado $/bl.
45 q_oil_cic Cantidad producida filtro HP q oil_cic  |Cantidad ciclila de petroleo producida calculado miles bls
46 q_oil_ten Cantidad producida filtro HP q_oil_ten Cantidad tendencial de petroleo producida calculado miles bls
47 ing_noil_ss Tasa de variacion trimestral ing_noil Ingreso No petrolero calculado $ Mn.
48 dd_priv_d Tasa de variacion trimestral dd_priv Saldo Final de la Deuda Externa Privada BCE tit-1
49 dd_pub_d Tasa de variacién trimestral dd_pub Saldo Final de la deuda externa publica BCE tht-1
50 vol_imp_d Tasa de variacion trimestral vol_imp Volumen de importaciones (miles de barriles) BCE tit-1
51 |costo_imp_d Tasa de variacion trimestral costo_imp  [Costo de importacién (miles de délares) BCE tht-1

Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroeconémica y financiera para Ecuador

Elaboracion: Adriana Viteri
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VARIABLES EXO GENAS DEL MODELO

No. [Supuesto Variable code |Series Unidad
1 |Tasaactiva real descontando inflacién anual tas_act Tasa activa real %
2 |Promedio de las series mensuales ter_efec Tipo de Cambio Real Efectivo Real 1994=100
3 |Tasa de variacién ter_usa TCR Estados Unidos 1994=100
4 |Tasa de variacion ter_col TCR Colombia 1994=100
5 |Tasa de variacion ter_per TCRPeru 1994=100
6 |Tasade variacion ter_al TCR Alemania 1994=100
7 |Promedio de los valores mensuales sal_real Indice del Salario Real Promedio 2004=100
8 |Promedio de los valores diarios del marcador p_wti Precio promedio mensual del WT 1 (dolares por barril) $/bl.
9 |Promedio de los valores diarios del marcador p_wti Precio promedio mensual del WT 1 (dolares por barril) $/bl.
10 |Promedio de los valores mensuales p_oil Precio promedio de petroleo (dolares por barril) $/bl.
11 |Promedio de los valores mensuales ipcc Indice de Precios de los Commodities 2005=100
12 |Promedio de los valores mensuales ipcc_food Indice de Precios de los Commodities solo FOOD 2005=100
13 |Promedio de los valores mensuales ipcc_fuel Indice de Precios de los Commodities solo FUEL 2005=100
14 |Promedio de los valores mensuales p_bhan Precio del Banano y Platano $/Tm
15 |Promedio de los valores mensuales p_robs Precio del Café (Robusta) cent. $/Ib
16 |Promedio de los valores mensuales p_arab Precio del Café (Arabigo) cent. $/Ib
17 |Promedio de los valores mensuales p_cam Precio del Camaron $/lb
18 [Promedio de los valores mensuales p_pes Precio del Pescado $/Tm
19 [Promedio de los valores mensuales patun Precio del Atun $/Tm
20 |Promedio de los valores mensuales pcac Precio del Cacao $/1b.
21 |Precio promedio de los no tradicionales pntrad Tasa de variacion: Productos No Tradicionales $/Tm
22 |Precio ponderado de las flores exportadad pflor Tasa de variacion: Flores (rosas, claveresy lirios) $/Tm
23 |Serie original pib_usa PIB Estados Unidos %
24 |Serie original exp_usa Exportaciones Estados Unidos %
25 |[Serie original imp_usa Importaciones Estados Unidos %
26 |Serie original tax_usa Tasa variacion de los taxes a las importaciones %
27 |Serie original p_impcomb |Precio promedio de Importacién $/bls.

Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroeconoémica y financiera para Ecuador

Elaboracion: Adriana Viteri
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Anexo C: Lista de variables

SECTOR REAL

© ©® N O O A W N

[N
o

11
12
13
14
15
16

[
=

18
19
20

21
22

23

24
25

26

27

28

29
30

31
32
33
34

PIB Corriente Ecuador
PIB per capita
PIB CONSTANTE
PIB Potencial
DEFLACTOR DEL PIB
DEFLACTOR DEL CONSUMO
DEFLACTOR DE LA INVERSION
DEFLACTOR DE LAS EXPORTACIONES
DEFLACTOR DE LAS IMPORTACIONES
Valor Agregado Bruto
PIB Petrolero
PIB No Petrolero
Otros elementos del PIB
PIB Petrolero
PIB No Petrolero
Otros elementos del PIB
Valor Agregado Bruto por Industrias
Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura
Pesca
Explotacién de minas y canteras
Industria manufactu-rera (excluye refinacién de petréleo)
Fabricacién de productos de la refinacién de petréleo
Suministro de electricidad y agua
Construccion
Comercio al por mayor y menor
Transporte y almace-namiento
Intermediacion financiera
Otros servicios
Servicios de intermediacion financiera medidos indirectamente (SIFMI)
Administracion pulblica y defensa; planes de seguridad social de afiliacién obligatoria
Hogares privados con servicio doméstico
Total VAB (pb)
Otros elementos del PIB
P.1.B.

35
36
37
38
39
40
Pl
22
43
a4
45
46
47
48
49
50
51
52
53
54
55
56
57
58
59
60
61
62
63
64
65
66

67
68

Consumo
Consumo de los Hogares
Consumo de los Hogares
Consumo del Gobierno
Consumo del Gobierno
Consumo Total
Formacion Bruta de Capital Fijo
Transferencias Corrientes Recibidas
Transferencias Deflactadas
Gobierno general
Otros sectores
Remesas
Otras
Ingresos Tributarios GC.
IVA
ICE
Impuesto a la Renta
Arancelarios

Ingreso Disponible Corriente

Ingreso Total

Impuestos Totales

Ahorro Privado
Absorcion

Variacion de Existencias
Inflacion

Inflacion Annual

Inflacion Mensual
Tasas de Interes

Tasa Referencial Activa

Tasa Ref. Activa Real

Tasa Referencial Pasiva

INDICE DEL SALARIO REAL PROMEDIO
Cuentas Nacionales

Exportaciones FOB

Importaciones CIF

Fuente: Modelo de consistencia, programacién macroeconémica y financiera para Ecuador

Elaboracion: Adriana Viteri

93



SECTOR EXTERNO

© ® N OO A W N

11
12
13
14
15
16
17
8

B
©

20

N
=

22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35
36
37
38
39
40
41
42
43
44
45
46
47
48
49
50
51
52
53
54
55
56

57

Balanza Comercial
Exportaciones FOB
Petroleras
No Petroleras
Importaciones FOB
Petroleras
No Petroleras
Balanza Comercial
Petrolera
No Petrolera
Indice de Cobertura
Indice de Terminos de Intercambio (4)
CUENTA CORRIENTE
BIENES
SERVICIOS
RENTA
TRANSFERENCIAS CORRIENTES
PIB Estados Unidos
Exportaciones Estados Unidos
Importaciones Estados Unidos
PIB Europa
PIB Colombia
Exportaciones Deflactadas
Petroleras
No Petroleras
Tradicionales
Banano y platano
Café y elaborados
Camarén
Cacao y elaborados
Atln y pescado
Exportaciones de Bienes
Petroleras
No Petroleras
Tradicionales
Banano y platano
Café y elaborados
Camarén
Cacao y elaborados
Atln y pescado
No tradicionales
Exportaciones por Area Economica y Pais
Estados Unidos
Asociacion Latinoamericana
Comunidad Andina
Europa
Exportaciones por Producto
Total Exportaciones
Total Primarios
Petr6leo Crudo
Banano y platano
Café
Camarén
Cacao
Abaca
Madera
Atln

58
59
60
61
62
63
64
65
66
67
68
69
70
71
72
73
74
75
76
77
78
79
80
81
82
83
84
85
86
87
88
89
90
91
92
93
94
95
%
97
98
99
100
109
102
103
104
105
106
107
108
109
110
11.
112
113

114

Importaciones

Pescado
Flores naturales
Otros

Total Industrializados
Derivados de petréleo
Café elaborado
Elaborados de cacao
Harina de pescado
Otros elab.productos del mar
Quimicos y farmacos
Manufacturas de metales
Sombreros
Manufacturas de textiles
Otros

Bienes de consumo
No duraderos
Duraderos (2)
Combustibles y lubricantes
Materia primas

Bienes de capital

Importaciones por Area Economica

Estados Unidos

Asociacion Latinoamericana
Comunidad Andina

Europa

Asia

Indices de Tipo de Cambio Real

Efectivo Real

Bilateral Estados Unidos
Bilateral Japon

Bilateral Colombia
Bilateral Alemania
Bilateral Italia

Bilateral Espana
Bilateral Chile

Bilateral Peru

Precios de los Productos

Precio del Banano

Precio del Camaron

Precio del Cacao

Precio del Café (Robusta)

Precio del Café (Arabigo)

Precio Atun

Precio Pescado

Indice de Precios de los Commodities

Indice de Precios de los Commodities FOOD
Indice de Precios de los Commodities FUEL

Precios Combustibles

Produccion

Petroleo Crudo
WTI

Crudo Oriente

Banano
Cacao
Café

Produccion de Petroleo Crudo

Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroeconoémica y financiera para Ecuador

Elaboracion: Adriana Viteri
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SECTOR FISCAL
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11
12
13
14
15
16
17
18
19

20
1
22
23
24
25
26
27
28
29
30

31
32
33
34
35
36

N

38
39
40
2
42
43
44
45
46
47
48

OPERACIONES DEL GOBIERNO CENTRAL
TOTAL INGRESOS
Petroleros
Por exportaciones (5)
Por venta de derivados
No Petroleros
Tributarios
A los bienes y servicios
IVA
ICE
Alarenta
A la circulacion de capitales
Al comercio y transacciones internacionales:
Arancelarios
A la salida del pais
A la compra-venta de divisas
A las operaciones de crédito en m/n
A los vehiculos
Otros (1)
No Tributarios
Transferencias
TOTAL GASTOS (1)
Gastos corrientes
Intereses
Externos
Internos
Sueldos
Compra de bienes y servicios
Otros
Transferencias
Gastos de capital
Formacioén bruta de capital fijo
Otros
Transferencias
AJUSTE DEL TESORO NACIONAL (3)

DEFICIT (-) O SUPERAVIT (+)

Tipo de cambio 1US$ = S/ 3)

DEFICIT O SUPERAVIT: GLOBAL, PRESUPUESTARIO Y PRIMARIO
DEFICIT (-) O SUPERAVIT (+) GLOBAL
Desembolsos internos y externos
Amortizacion interna y externa
DEFICIT (-) O SUPERAVIT (+) PRESUPUESTARIO
Gastos financieros (intereses)

DEFICIT (-) O SUPERAVIT (+) PRIMARIO

EGRESOS DEL PRESUPUESTO DEL GOBIERNO CENTRAL -base caja-

Total
Excluye amortizacién
Incluye amortizacion e intereses

Inversion Publica

49
50
51
52
53
54
55
56
57
58
59
60
61
62
63
64
65
66
67
68
69
70
71
72
73
74
75
76
7
78
79
80
81
82
83
84
85
86
87
88
89
90
91
92
93
94
95
96
97
98

Servicios generales
Educacién y cultura

Salud y desarrollo comunal
Desarrollo agropecuario
Transportes y comunicaciones

Otros

Total
Externa
Interna
Externa
Interna

Tipo de cambio 1 US$=S/ (2)
MOVIMIENTO DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA

Saldo Inicial
Desembolsos
Efectivos
Refinanciados
Capitalizacion
Descuento
Amortizaciones
Total
Efectivas
Refinanciadas y condonas
Intereses
Total
Efectivos
Refinanciados y condonados
Total
Ajuste por variacion en el tipo de cambio
Final
Atrasos de intereses acumulados a fin de afio
Saldo Final mas atrasos intereses

DEUDA TOTAL
MOVIMIENTO DE LA DEUDA EXTERNA PRIVADA
Saldo Inicial
Desembolsos
Efectivos
Refinanciados
Total
Amortizaciones
Efectivas
Refinanciadas y condonas
No registradas
Intereses
Total
Efectivos
No registrados
Total
Ajustes
Saldo Final

Fuente: Modelo de consistencia, programacién macroecondmica y financiera para Ecuador

Elaboracion: Adriana Viteri
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SECTOR PETROLERO
PRODUCCION NACIONAL DE PETROLEO CRUDO Y SUS DERIVADOS

1| Produccion nacional petréleo crudo en campos
2 Produccion Total
3 Produccion promedio/dia
4 Por Empresas
5 Petroecuador (3)
6 Companias Privadas
7 | Transporte de crudo por oleoductos
8 Transporte Total
9 Transporte promedio/dia
10 SOTE
13 OTA
12 OCP
13| Produccién nacional de derivados por Petroecuador
14 Produccion Total
15 Fuel Oil # 4
16 Residuo (1)
17 Diesel #2
18 Gasolina Extra
19 GLP
20 Otros

21|EXPORTACIONES DE PETROLEO CRUDO POR CUENTA
22 | TOTAL PETROLEO CRUDO

23 Miles de barriles

24 Miles de délares FOB
25 Valor unitario

26 |PETROECUADOR

27 DIRECTAS

28 Miles de barriles

29 Miles de délares FOB
30 Valor unitario

31 REGALIAS (3)

32 Miles de barriles

33 Miles de délares FOB
34 Valor unitario

35 | OTRAS COMPARIAS (2)

36 DIRECTAS

37 Miles de barriles

38 Miles de délares FOB
39 Valor unitario

40 | INGRESOS Y EGRESOS POR COMERCIALIZACION INTERNA DE DERIVADOS IMPORTADC
41| Volumen de importaciones

42 | Precio promedio de Importacién (délares/barril)

43 | Costo de importacion (miles de dolares)

44 | Precio promedio venta a nivel nacional (délares /barril)

45 | Ingreso por ventas internas importaciones (miles de délares)

46 | Diferencial entre ingresos y costos por ventas internas de importaciones (miles de délares)

Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroeconémica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Adriana Viteri



Anexo D: Dimensién analitica de los modelos macroecondmicos

MODELOS DIMENSIONES ANALITICA PARA LA CLASIFICACION
Micro — L - .
Deterministico o Caracteristicas de los Estocastico o N Aot . Calibrado o
Modelo Autor / es fundamentos Estocastico NErERE Dinamico? Finalidad Principal Procedencia Estimado
formales?
Simular el impacto que
Modelo de Mikkelsen La mayoria walrasiano, tienen los programas
programacion (1998) No Deterministico con rigideces de precios Dinémico de ajuste en el mediano FMI Estimado
financiera solo en el corto plazo plazo sobre el
crecimiento del PIB.
Analizar el impacto de
Modelo Externalidades precios la politica de ajuste y
- Agenor, fo -
macroecondémico Izquierdo y rigidos, competencia de los choques Calibrado y
integrado para el Fofack Si Deterministico imperfecta, mercado de Dinamico exdgenos sobre la Banco Mundial Estimado
analisis de la trabajo y asimetrias de pobrezay la
(2003) ! - S
pobreza informacion. distribucion del
ingreso.
Detectar como se
Banco Central . gestan los principales
M%?'igsggé%%ral de Chile No Deterministico ngigé?gsd:(ﬂgs 5(?(;5 Dinamico determinantes de las Bancoccrl]fizlr:e tral de Estimado
proy (2003) P presiones inflacionarias
en Chile
Establecer como
nlcleo central del
Modelo de El mercado de Ecuador modelo un conjunto de
Con3|stenlcw} Wilson Pérez o aun cont.aba con po_lmca o ecuaciones que Banco Central del _
Macroecondmica (1997) No Deterministico monetaria y se analiza el Dinamico describan el Ecuador Estimado
para el sector financiero de forma comportamiento del
Ecuador més complicada sector privado y del
sector externo
L Teranishi y Explicar y proyectar la
Modelo Econ6mico Fujiwara y . - Racionamiento asimétrico R evolucion futura de las Banco Central de Calibrado y
del Banco Central Si Estocéstico - Dindmico L . .
de Japon Hara de crédito pr{nupalgs macro Japon estimado
(2004) variables japonesas
Modelo de Wilson Pérez En base a _Ia Matrl; de
Equilibrio y Miguel . - Supuestos de competencia S comablllt_iad socia Banco Central del .
- Si Deterministico Dinémico conocer el impacto de Calibrado
Ecuatoriano Acosta perfecta la aplicacion del TLG Ecuador
General Aplicado (2003) P

en Ecuador
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MODELOS DIMENSIONES ANALITICA PARA LA CLASIFICACION
Micro R o " .
Deterministico o Caracteristicas de los Estético o - — . Calibrado o
Modelo Autor / es fundamentos Estocastico NETERE Dinamico? Finalidad Principal Procedencia Estimado
formales?
. Predominante no .
Modelo trimestral ) walrasiano, competencia Efec_tuar proyecciones
del Banco Central Harrison Las - P R trimestrales sobre Banco de
- Estocéstico monopolistica, Dindmico - - - ?
de Inglaterra (2005) ecuaciones no discriminacion d . inflacion y crecimiento Inglaterra
(BEQM) iscriminacion de precios y econémico
coste de ajuste
Simular el cambio en
Desequilibrios persistentes un conjunto dado de
GOdley Y - sobre todo en el sector . . variables exdgenas . .
Poskeynesiano Lavoie No Deterministico - Dinémico . Sector Académico Calibrado
externo y ajuste por dependiendo del
(2005-2006) - o .
cantidades régimen cambiario
prevaleciente
Modelo Competencia Explicar y proyectar
—————— Fair No Deterministico / monopolistica, Dinamico las variables agregadas Cowles Estimado
métrico (2004) estocastico desequilibrios y ajustes por de la economia US 'y Commission
cantidades del RM.
Desempleo involuntario Dar cuenta en un
. - o modelo de demanda
capacidad ociosa, fijacion efectiva kaleckiano los
Kaleckiano Hein y Ochsen No Deterministico de precios por mark-ups y Estético . Sector Académico Calibrado
- - efectos derivados de
cierre por ajuste de . A
- una variacion exégena
cantidades X .
en la tasa de interés
Analizar la relacion
Neo Folev v Tavlor entre crecimiento
estructuralista (yzéloe)y No Deterministico Precios y salarios rigidos Dinamico econémico y la Sector Académico -
distribucion del ingreso
L(J:r;rll\:iitrecr?c(ij: Matriz de Consistencia
Macroeconémica desarrollada por
para la IvanGachet, ) ) ) ) aEiS;eerslye(cli?i?:?ios Banco Central del )
Economia (2007) yaq P Ecuador

Ecuatoriana: Un
Regreso a los
Fundamentos

vinculos entre las
fuentes y usos de
fondos.

Fuente: Documentos que contienen los modelos macroecondmicos
Elaboracion: Adriana Viteri
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Anexo E: Pruebas de estacionariedad

Prueba de Dickey y Fuller (DF)

Antes de someter los datos a procesamiento electrénico se procedi6 a investigar previamente si las
series son 0 no estacionarias. Se recomienda ver el Anexo C en el que se encuentra un diagrama
secuencial para la comprobacidon de las variables con raices unitarias. Los resultados estimados a partir
de series no estacionarias no tienen significado alguno. Es el denominado problema de regresion
espuria. Dickey y Fuller (1979) sugieren las siguientes ecuaciones para determinar la presencia o no de
raices unitarias® y evitar los problemas de regresiones espurias®’.

AY, = Y1 + iy
AYt =a+ 6Yt_1 +.“t
Ayt =Qa +ﬁT + 6Yt_1 +I.lt

La diferencia entre estas tres regresiones envuelve la presencia de componentes deterministicos:
intercepto (a) y tendencia (T). La primera ecuacion constituye un modelo puramente aleatorio. La
segunda afiade un intercepto, y la tercera incluye intercepto y un término de tendencia EI pardmetro de
interés en las regresiones es (&).

Prueba Aumentada de Dickey y Fuller (ADF)

La prueba aumentada de Dickey-Fuller (ADF) es una version de la prueba de DF para modelos de
series de tiempo mas extensas. El test ADF es un nimero negativo, mientras mas negativo sea el
estadistico, més fuerte es el rechazo de la hipotesis nula sobre la existencia de una raiz unitaria 0 no
estacionariedad. La ecuacion de regresidn se basa en las regresiones anteriores, pero aumentandolas
con términos retardados de la variable

AYt=a’+ﬂT+5Yt_1+)/ Yt—i+et
i=1

En el modelo de consistencia se utiliza este estadistico, ya que la prueba de DF no pueda corregir la
correlacién serial en los residuos. El propésito del uso de rezagos, denotado por el término Zip=1 Yi;
es asegurar que los residuos sean ruido blanco.

Vector Auto Regresivo (VAR)

Los vectores autorregresivos (VARs) fueron introducidos en la economia empirica por Sims (1980),
quien demostré que dichos vectores proveen un marco flexible y tratable en el analisis de las series
temporales. Un VAR es un modelo lineal de (n) variables donde cada variable es explicada por sus
propios valores rezagados, més el valor pasado del resto de variables.

% Gujarati, Damodar, (2006). Econometria, McGraw.Hill, cuarta edicién, p. 703.
87 Este problema ha sido tratado en varios estudios a lo largo de los afios, pero cabe destacar uno de los articulos mas
influyentes que lo analiza: Granger y Newbold (1974)
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Los modelos VARs se utilizan a menudo para predecir sistemas interrelacionados de series tempo real
y para analizar el impacto dinamico de las perturbaciones aleatorias sobre el sistema de las variables.
A continuacién se presenta de forma breve la clasificacién de los modelos VAR:

i.  Var de forma reducida.- Expresa cada variable como una funcion lineal de sus valores
pasados, de los valores pasados de las otras variables del modelo y de los términos errores no
correlacionados.

ii.  Var Recursivos.- La variable del lado izquierdo de la primera ecuacion depende s6lo de los
valores rezagados de todas las variables incluidas en el VAR, en tanto la variable
correspondiente de la segunda ecuacion depende de los rezagos de todas las variables del
VAR y del valor contemporaneo de la variable de la primera ecuacion.

iii.  Var Estructurales.- Utiliza teoria econdmica para ordenar la relacién contemporanea entre las
variables

En ciertas variables del modelo se utiliza la técnica del VAR, para estimar el comportamiento de
variables que no estan explicadas por variables regresoras, sino que su comportamiento esta explicado
por los rezagos de las mismas variables.

Uno de los aspectos mas interesantes en la salida de un VAR es poder examinar la raiz inversa del
polinomio autorregresivo del VAR. Esto actla como un chequeo de la estabilidad del modelo
estimado. Estas raices se pueden representar en una tabla o como puntos en el circulo unitario. Para
demostrar esta funcionalidad del modelo VAR, se presenta el grafico de los eigenvalues en la
estimacion del precio del petrdleo.

La representacion gréfica de los eigenvalues para el caso de la estimacion del precio del petréleo,
muestra que todos los valores se encuentran dentro del circulo unitario y que uno de ellos se encuentra
cercano al borde del circulo de la unidad. Este resultado indica que hay una tendencia comun, por lo
que solo hay que esperar un vector de cointegracion.
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Anexo F: Diagrama del procedimiento para probar la estacionariedad

Estimar la regresion:

p
AY, = a+ BT + 6Y;_4 +yz Yi_i+e

i=1
Si, § = 0 y con un estadistico de prueba ADF=3.45

NO

Fin: No existen raices
unitarias

Si: probar la
tendencia

Y
Siy=0
Si,6§ =0 ycon NO

un estadistico de
prueba
ADF=3.11

Si:p=6=0

Y

Y

Si,§ =0 se
encuentra usando
una distribucion
normal?

SI

Y

Conclusion: {Y;} tiene

Estimar la regresion:

p
AY; =a+6Y,_; + yz Yi_i +e;
i=1

Si, § = 0 y con un estadistico de prueba ADF=3.45

NO

rafz unitaria

u
L

Fin: No existen raices
unitarias

Si: probar la
tendencia

Y
Sia=0
Si,6§ =0 ycon NO

un estadistico de
prueba
ADF=3.11

Sba=6=0

Y

Y

Si,§ =0 se
encuentra usando
una distribucion
normal?

SI

Y

Conclusion: {Y;} tiene

Estimar la regresién:

P
AY, = 6Y,_4 + yz Yi_i+e

=1
Si, § = 0, con un estadistico de prueba ADF=-1.95

NO

>L raiz unitaria

Fin: No existen raices
unitarias

Y

SI

-
>| Conclusion: {Y;} tiene
rafz unitaria

\

Nota: El estadistico ADF, esta considerado al 95% de nivel de confianza para 100 observaciones
Fuente: Enders, (1995). Applied Econometric Time Series, p. 233y p. 257.

Elaboracion: Adriana Viteri
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Anexo G: Orden de integracion de las variables

Por cuestiones de presentacion la tabla solo contiene algunas variables utilizadas en el modelo, manteniendo las columnas que se encuentran en el modelo, con
la consideracion de que en el modelo, se encuentra un bloque adicional de celdas, con la explicacion de la metodologia cuando son datos calculados.

Variable / Periodo UNIDAD Irgggf:cidéen EStZOIgT:t'CO Estasnl\;\s/tlco Intercept Trend Fuente
PIB CORRIENTE Ecuador $ Mn. 1(1) -2,7546 1,6288 Si No BCE, Informacién Estadistica Mensual No. 1901, Producto Interno Bruto
tt-1 1(0) -3,0036 1,8240 Si Si Dato Calculado
PIB per cépita $ 1(1) -2,7894 1,6302 Si No | BCE, Cuentas Nacionales, Anuales No.23
t/t-1 1(0) -3,0242 1,8243 Si Si Dato Calculado
$ Mn.
PIB CONSTANTE 2000 1(1) -5,0165 1,9879 Si No | BCE, Cuentas Nacionales Trimestrales No. 71 y Anuales No.23.
t/t-1 1(0) -5,1092 1,9913 Si No BCE, Cuentas Nacionales Trimestrales No. 71 y Anuales N0.23
Exportaciones de Bienes $ Mn. BCE, Boletin Trimestral de Balanza de Pagos No.16 y 31, Bienes
Banano y platano $ Mn. BCE, Boletin Trimestral de Balanza de Pagos No.16 y 31, Bienes
tt-1 1(0) -11,4807 1,9710 Si No | Dato Calculado
Café y elaborados $ Mn. BCE, Boletin Trimestral de Balanza de Pagos No.16 y 31, Bienes
tt-1 1(0) -2,7229 1,8318 No No | Dato Calculado
Camarén $ Mn. BCE, Boletin Trimestral de Balanza de Pagos No.16 y 31, Bienes
tt-1 1(0) -2,5897 1,8404 No No | Dato Calculado
Cacao y elaborados $ Mn. BCE, Boletin Trimestral de Balanza de Pagos No.16 y 31, Bienes
tt-1 1(0) -7,0560 1,9340 No No | Dato Calculado
Atln y pescado $ Mn. BCE, Boletin Trimestral de Balanza de Pagos No.16 y 31, Bienes
tt-1 1(0) -3,4419 1,9934 Si No | Dato Calculado
Tipo de Cambio Efectivo Real % BCE, Informacion Estadistica Mensual, indices de Tipo de Cambio Real
tt-1 1(0) -3,1877 2,0191 No No | Dato Calculado
Precio del Banano $/Tm International Monetary Fund, Primary Commodity Price, Price of bananas
tt-1 1(0) -7,8458 2,1968 Si Si Dato Calculado
Precio del Camaron $/libra International Monetary Fund, Primary Commodity Price, Shrimp Monthly Price
tt-1 1(0) -7,0115 1,9776 No No | Dato Calculado
Precio del Cacao $/Tm International Monetary Fund, Primary Commodity Price, Cocoa beans Monthly Price
tt-1 1(0) -6,0065 2,0542 No No | Dato Calculado
Precio del Café $/libra International Monetary Fund, Primary Commodity Price, Coffee, Robusta Monthly Price
tt-1 1(0) -5,2665 1,9997 No No | Dato Calculado
Precio Pescado $/Kg International Monetary Fund, Primary Commodity Price, Fish Monthly Price
3 tt-1 1(0) -7,4334 1,9707 No No | Dato Calculado
Indice de Precios International Monetary Fund, Primary Commaodity Price, Commodity Price Index Monthly
Commodities Value Price.
t/t-1 1(0) -5,1120 1,9266 Si No | Dato Calculado

Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroeconémica y financiera para Ecuador

Elaboracion: Adriana Viteri
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Anexo H: Célculo de los deflactores implicitos

Variable code pib_cte def_pib cons_cte def_cons fbkf_cte def_inv exp_tot_cte def_exp imp_tot_cte def_imp
_ Datos Datos _ Datos ) Promedio de
Supuesto de trimestralizados . - trimestralizados Promedio de las -
Calculo de 1997Q1 - trimestralizados de de 1997Q1 - series mensuales las series
2009Q4 1997Q1 - 2009Q4 2009Q4 mensuales
i DEFLACTO . .
oo | peeLacron | ootk | peracron | foeeinEne |7 | Bgolves | periacror | OO | peracros
corrientes PIB corrientes CONSUMO precios corrientes INVIIE\IRSIO dolares FOB EXPORTACIONES dolares FOB IMPORTACIONES
Fuente BCE Calculado BCE Calculado BCE Calculado BCE Calculado BCE Calculado
Unidad $. Mn. % $. Mn. % $. Mn. % $. Mn. % $. Mn. %
1996Q4 5,558.17 142.58 3,671.14 149.37 991.97 109.57 1,338.00 92.52 990.00 73.13
1997Q1 5,775.25 146.33 3,831.51 156.51 1,022.59 107.20 1,273.00 84.73 1,036.00 70.93
1997Q2 5,969.22 148.44 3,960.88 157.90 1,046.35 107.84 1,322.00 84.79 1,107.00 72.17
1997Q3 6,025.70 146.79 4,024.74 157.45 1,070.44 111.49 1,361.00 88.44 1,213.00 76.74
1997Q4 5,944.68 144.10 4,023.10 155.32 1,094.87 110.47 1,308.00 90.71 1,310.00 81.83
1998Q1 5,987.70 145.73 4,137.04 156.01 1,165.19 114.77 1,157.00 88.08 1,237.00 73.52
1998Q2 6,083.52 146.91 4,274.79 159.98 1,234.29 119.80 1,084.00 89.08 1,324.00 74.65
199803 5,870.42 141.92 4,126.16 155.28 1,190.29 119.39 940.00 78.58 1,357.00 79.25
1998Q4 5,348.40 128.72 3,691.13 143.04 1,033.21 104.87 952.00 76.07 1,172.00 78.18
1999Q1 4,701.99 118.88 3,160.55 122.17 828.11 100.42 1,001.00 76.71 876.00 72.01
1999Q2 4,183.82 108.73 2,748.40 113.90 670.02 92.50 1,117.00 84.13 563.00 56.46
1999Q3 3,964.85 103.24 2,564.90 106.36 627.57 91.33 1,147.00 84.55 636.00 67.29
199904 4,045.07 104.91 2,610.06 108.26 700.77 103.50 1,186.00 85.23 711.00 67.02
2000Q1 3,442.28 87.11 2,025.65 81.66 757.39 105.49 853.00 56.67 463.00 4291
2000Q2 3,915.68 96.65 2,482.00 96.39 767.51 98.34 844.00 56.87 528.00 45.25
2000Q3 4,360.01 105.78 2,777.61 105.47 821.23 94.52 864.00 57.41 653.00 47.52
2000Q4 4,564.94 109.78 3,071.99 115.14 918.55 102.36 732.00 51.99 698.00 50.30
2001Q1 5,039.84 119.79 3,501.14 130.47 1,016.85 113.82 801.00 53.88 728.00 52.08
2001Q2 5,278.45 124.13 3,684.97 134.59 1,097.44 113.13 832.00 57.58 858.00 56.21
2001Q3 5,374.53 126.32 3,747.96 134.84 1,176.67 113.76 799.00 53.82 836.00 51.33
2001Q4 5,577.99 128.43 3,946.88 138.15 1,254.54 110.66 654.00 45.44 906.00 50.42

Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroeconoémica y financiera para Ecuador
Elaboracion: Adriana Viteri
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Anexo |: Ecuaciones del modulo central de consistencia macroeconémica

No Ecuacion Estadisticos Descripcién
1 Sector Real
PIB = _
1.1 Producto sumatoria del Pr?ducmdmtlemo zrum. .
[ interno ] Ivalor agregado ] enfoque de la produccion
bruto de las industrias.
PIB=C+I+(X—-M)
12 Producto exportaciones Producto interno bruto
: interno | = [Consumo| + |inversién| + netas enfoque desde el gasto
bruto
Y, = PIB + Transferencias
13 ) ] Gasto total, con sus
. ingreso producto transferenczas componentes ciclico y
total interno corrientes
; g estructural
tiempo t bruto recibidas
Yd, =Y, — Impuestos
) ] L d Gasto total, con sus
14 ingreso ngreso total de componentes ciclico
[dlspomble =| total |—| impuestos del GC. estrurz:tural y
tiepo t tiempo t Iva +Ice + IR + Aran
APib,oq; = Bo + P1ASaAlyeqr + B2APcCyy + B3APcCoy,_y + BsATCTofec + BsTrans,_s + BeIndy; + B,Pib_usa,_; + fzd1_2003 + Byd2_1998
+ B10d5_2005 R? = 0.682814 o
DW = 2.051247 Tasa de crecimiento del
15 S.E.=0.971490 producto interno bruto
real
tasa de coef — tasa de tasa de tasa de tasa de tasa de variable variable variable
variacién | _ | ciente variacion variacién variacion variacion variacién n dummy dummy |, | dummy
PIBreal | ~ | cons salario produccién tipo cambio transferencias del PIB afio trim [l — IV afio
tiempo t tante real petroleo real corrientes EU. 2003 1998 2005
ACPriv = Sy + B1AYd + B,AYd,_y + B3AImpey, + B4APcc_Ind + B5d1_-1999 + Bcd3_2000 R = 0679267
tasa de coef — tasa de ingreso tasa de tasa de variable variable DW_= 2470987 Tasa de Vari_aCién del
1.6 variacién | _ | ciente variacién disponible variacién variaciéon dummy dummy S.E.= 1143067 consumo privado en
consumo | | cons ingreso rezagado importaciones produccion afio trim I — 111 términos reales
privado tante disponible t-1 de consumo manufactura 1999 2000
AIPriv = By + p1AYd + BoAYd, 3 + Balnveey + BulnViery,_; + BsPcCina + Bed22001 + B7d32000 R? = 0.707245 Tasa de variacion de la
1.7 DW = 2.314943 inversion privada en
S.E.=3.022567 términos reales
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tasa de coef — tasa de ingreso tasa de tasa de variable variable
variacién ciente variacién disponible variacién variaciéon dummy dummy

consumo cons ingrso rezagado importaciones produccién aiio trim 11 — 111

privado tante disponible (t—-1) de consumo manufactura 1999 2000

Inf = By + BrIpccroop + B3IpCCroop (t-2) ﬁ4Tcrefect_1 + BsCprive_y + BeCprive_, + B;Yd,_; + BgTrans,_, + PoTrans,_, + B1od 12005 + B11d32008

R? = 0,664791
DW = 1.805.375
S.E.=18,053750

Tasa de inflacion anual,

18 tasa de cqef - _ tasa de ) tasa de tasa de tasa de tasa de variable variable estimada como los
variacién ciente indice precios variacién variacién variacién variacién dummy dummy romedios mensuales
inflacion cons commodities tipo cambio consumo ingreso transfer trim 11 — 111 triml1l — VI p
anual tante solo FOOD (t —1i) real (t —1) privado (t — i) disponible corrientes (t — i) 2005 2008
2. Sector Externo
Axban = ay + a;Apban + a,Apban,_; + azApban,_, + a,Aipcc,_3 + agtcrefec,_s + a;pwti,_, + agpcc_agrip_, + agdligeg + @19d42010 + #11d11997
d d d d d . . R? = 0,685430 Tasa de variacion de las
2.1 w-S'a de quft_ v;iSiZcign vizflrsi(;cieén tatsl(;o ‘ v):tz”sitcllcifin vizi‘si(cllciZn V;”able V;”able bW = 8899637 exportaciones de banano
. variacién | _ [ ciente ummy ummy S.E.=2,010660 g i
exportacion cons precio indice precios cambio precio produccion trim Il — IV trim IT — 111 é/ platano, ?Stllmada en
de banano tante banano (t — i) commoditis (t — 3) real (t — i) WTI (t — 2) agricola (t — 2) 1998 2010 atos nominales.
Axcafirqq = ag + ajAter_efec,_z + ayAprops, + agipccfm,dt + Qtipecsooa, + aspcc_agri;_, + agd1_1998 + a,d4_2002
. . — 0512621 Tasa de variacion de las
tasa de coef — tasa de tasa de tasa de tasa de variable variable o exportaciones del café
2.2 variacién | _ | ciente tipo variacion variacion n variacion dummy dummy DW = 2377573 p N y
exportacion| ~ | cons cambio de precio indice precios produccion trim Il — 111 trim Il — 111 S.E.=32,61293 elaborados_v estimada en
de café tante real (t —3) caférobusta commodities Food (t — i) agricola (t — 2) 1998 2002 datos nominales.
Axcam = ay + a;Apcam;_; + a;Apcam;_gs + asztCrepec + ayAimpys,, + asppesca;_s + APCCpes,_, + a7ipcce_y + agtaXm,_, + @9d32009 + a10d23000 o
R? = 0,635093 Tasa de variacion de las
tasa de coef — tasa de tasa de tasa de tasa de tasa de tasa de variable DW = 2,334144 exportaciones de
2.3 variacion _ | ciente vari‘acién ‘variaciérlL ) variaci‘t')n variqcién variacion 'variacit')n dummy S.E.=14,74119 camarén, estimada en
exportacion cons precio del tipo cambio importaciones precio de vab de la impuestos trim Il — VI datos nominales
camarén tante camarén (t — i) real (t) USA (t) pescado (t — 5) pesca (t — i) imp.en USA (t — 4) 2009 '
Axcac = ay + a;pcac + apcac,_q + azpcac,_s + a,impysy + asimpuyss o + agtcr_efec,_3 + a,ter_efec,_s + agipcc_food,_z + aqgipcc_food,_,
+ d41999 + d5199g + d7003 + d23009 L
d tasad tasa d tasa d tasa d : . . R? = 0.480428 Tasa de variacion de las
2.4 vfziigcign COEft vaisigcign vaa:iZciZn vtfrsi(;cif'm mfrsi(;cieén V;:;s:ll; V;;rl:llil;‘ U;J;ZI;I;‘ bw =1981806 exportaciones de cacao y
. ciente - i
exportacion| ~ | cons precio del importaciones tipo cambio precio commo — triml —VI trim I1I — VI trimll = VI S.E.=27.46755 elaborado§, estimada en
cacao y elab. tante cacao (t —1i) USA (t) real (t — i) dities Food (t —5) 1999 1998 2009 datos nominales.
Axtradgpm = ag + A1 PCCpes, 4 + aZApatunt_s + azxcam;_, + a4tcrefect_2 + asimpusat_l + a6Ataxmt_1 + a7d 119908 R? =0,675727 Tasa de variacion de las
25 DW = 2,455838 exportaciones de atin y
S.E.=22,10576 pescado, estimada en
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tasa de coef — tasa de tasa de tasa de tasa de tasa de tasa de [ variable datos nominales.
variacion _ | ciente variaciom variacion variacion variacién variacion variacion dummy
exportaciones |~ | cons producciéon de precio del exportaciones tipo de importaciones taxes a la imp trim Il — VI
latun y pescado tante enpesca (t—1) atun (t — 6) camarén (t — 2) cambio real USA(t—1) enUSA(t—-1)) | 1998
Axntrad = ay + aypntra,_, + a,pflor,_, + azipcc + AutClefec, + A5ty + aed3,003 + A7d45004 o
. Tasa de variacion de las
tasa de coef — tasa de 1 tasa de tasa de tasa de tasa de variable [ variable R* =0,644152 exportaciones no
2.6 variacién | _ [ ciente variaciéon variacion variacion variacién variaciéon dummy dummy DW = 1,915793 tradicionales. estimada
exp.no cons de precio ponderado precios de indice precios tipo de de los taxes trim II — 111 trim Il — VI S.E.= 4,310731 en datos nominales
tradicionales tante tradicionales (t — i) | flores (t —1) commodities (t) cambio real imp USA (t) 2003 L 2004 ] :
ABalser, =My +n24Yd; + n3Yde_y +n4Yd;_s + nsCpub, + UsTCTefect_z + n74Aran;_, + 1gd2;90g L
R? = 0.676614 Tasa de variacion de la
tasa de coef — tasa de tasa de tasa de tasa de variable DW = 2.391847 balanza de servicios,
2.7 variacién ciente variacion variacion variaciéon variacion dummy S.E.=9.892358 estimada en datos
balanza cons ingreso consumo tipo cambio araceles trim Il — IV nominales
servicios tante disponible(t — i) publico (t) real (t —2) en USA(t — 4) 1998 ’
Ctacarriente = BalBienes + BalSeruicios + BalRenta + BalTransf Cuenta corriente de la
28 cuenta balanza de balanza balanza balanza balanza de pagos
: Icorriente] = [ bienes + [servicios +| renta |+ [ transf analitica, en términos
tiempo t tiempo t tiempo t tiempo t tiempo t nominales.
Amcons =y +y. aran + y_ tcr,,, + v.yd,_ . +v,yd_, +vy.cpub . +y.dl
_ - _ 1999 L
LR A1 2T efec T ¥V3V0 3 TV 4 T Vs -1 Ve R? = 0.872598 Tasa de variacion de las
29 tasa de coef — tasa de tasa de tasa de tasa de variable DW = 2.243971 importaciones de bienes
. variacién | _ | ciente variacion ‘variaciéﬁ v‘ariacién variaciéon dummy S.E.=7.955647 de consumo, en términos
importaci()n cons aranceles tipo cambio ingreso consumo trimll — 1V nominales.
de consumo tante del GC(t) real (t) disponible (t — i) publico(t — 1) 1999
Ammat = yy + yiinds_1 + Y,CONS;_1 + Y3CONSi_y + Y4CONS,_3 + ysxusa + ygaran + y;d 11999 + ¥gd 62005 + Yod52004 L
R? = 0.655405 Tasa de variacion de las
tasa de coef — tasa de tasa de variable variable variable DW = 2364314 importaciones de
2.10 variacién _ |ciente| variacién variacion fiummy t‘iummy ‘dummy S.E.—= 7.246618 materias primas, en
importacién cons enelvab aranceles trim [ — IV trim [ — 111 trim [l — IV términos nominales
materias primas tante construccion (t — i) del GC(t) 1999 2005 2004 !
Amcap =y, + yyind,_, + ytrans,_z + yzaran + y,cons + yscons;_, + ydligeg L
R2Z = (.729424 Tasa de variacion de las
tasa de coef — tasa de tasa de tasa de tasa de variable DW = 2.375443 importaciones de bienes
211 variacion _ | ciente variacién variacion variaciéon variacién fiummy S.E.= 9370810 de capital, en términos
importacion cons enel vab enel vab aranceles consumo trim Il — IV inal
bienes de capital tante industrial(t) transporte (t) del GC(t) publico(t — i) 1999 nominales.
Amcomb =y, + y1poil + y,poil,_; + ystrans,_, + y,ind1, + ysind1l,_; + ysind1l,_; + ygcons + ygd2,40 L
R? = 0.588689 Tasa de variacion de las
tasa de coef — tasa de tasa de tasa de tasa de variable DW = 2.38035 importaciones de bienes
2.12 “variacién | _ | ciente variacion variacion variacion variacién dummy S.E.=9.57759 de capital, en términos
importacion cons precio en el vab en el vab consumo triml — IV nominales
combustibles. tante petréleo (t — i) transporte (t — 2) industrial (t — i) privado(t) 2002 '
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3. Sector Fiscal
n m
S s s P .
By = Z Iy = Z Gi; — gasto de capital Cuenta corriente de la
31 i i 5 el balanza de pagos
: balance sumatoria sumatoria gasto ti analitica, en términos
Iestructural] = [ ingresos ] [ gastos ] — Ide capital] nominales.
tiempo t estructurales,t estructurales,t tiempo t
It?t = Iic,t + Iis,t
Ingreso total, con sus
3.2 Ingreso Cor'np'onente Componente componentes ciclico y
estructural | = ciclico del + estructural del estructural
tiempo t ingreso del tipo i en el tiempo (t) ingreso del tipo i en el tiempo (t)
G'Tt = G-C,_, + G.St
” ” ” Gasto total, con sus
33 Gasto Corlnp.onente Componente componentes ciclico y
estructural| = ciclico del + estructural del estructural
tiempo t gasto del tipo i en el tiempo (t) gasto del tipo i en el tiempo (t)
YA\ B
15 =15 ()
34 t Formula para calcular el
' gasto gasto gasto ingreso estructural
total ciclico estructural
tiempo t tiempo t tiempo t
Y i
6= cli(5)
35 Férmula para calcular el
: gasto gasto gasto gasto estructural
total ciclico estructural
tiempo t tiempo t tiempo t
IngTrib;, = By + B, PIB;
) » Elasticidad tributaria de
38 ngreso coeficiente _ producto los ingresos tributarios
tributario| = constante + |interno bruto totales
tiempo t de laregresion. tiempo t
InglVA, = By + B, Cpriv, + ,MCons,
3.9 ingreso coeficiente consumo importaciones Elasticidad tributaria de
’ [tributario por IVA|=| constante privado |+ |bienes de consumo ] los ingresos del IVA.
enel tiempo t de la regresion tiempo t tiempo t
IngICE, = By + B,Cpriv, + ,MCons *,
3.10 ingreso coeficiente consumo importaciones Elasticidad tributaria de
’ [tributario por ICE] = I constante privado | + |bienes de consumo los ingresos del ICE.
enel tiempo t de la regresion tiempo t tiempo t
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IngIR;, = By + B,PIB;

Elasticidad tributaria de

311 [impu;:t%rsslg renta] [ C(c)sﬁctf:tt: +|i Z;mdui)m t ] los ingresos del
= interno bruto
tiempo t de laregresion tiempo t Impuesto a la renta.
IngAran; = By + B,PIB, + $:TCR » . .
. - ) . Elasticidad tributaria de
3.12 ' ingreso coeficiente ‘ producto tipo de‘camblo los ingresos de los
impuesto a larenta| = constante + |interno bruto | +| efectivo real aranceles
tiempo t de laregresion tiempo t tiempo t
4 Sector Petrolero
s = Pou(Qhi) + Pou(QS:)
Estrategia para estimar
4.1 estrategia precio cantidad precio cantidad las exportaciones
exportaciones| = | estimado | tendencial + | estimado | ciclica petroleras
petroleras petroéleo (t) exportada de petréleo petréleo (t) exportada de petréleo
Poit = v1 + ¥2PWtiy + y3PWtic_y + vy PWtiy_; + ysPWti,_3 + Velpcc,—, + v7Ipcce—s + dly008 + d23006
R? = 0.620538 : :
4.2 tasa de coef — tasa de tasa de variable variable S.E.= 9,011195 P;%'?egrg::gglo del
’ variacién | _ | ciente " variaciéon n variacion dummy dummy DW = 2.165.994 P X
preciodel| ~ | cons precio indice precios trim Il — IV trim I — 111 ecuatoriano
petréleo tante marcador WTI (t — i) commodities (t — i) 2008 2006
Yo = Pour(Ql) + Pou(Q5y)
estrategia precio cantidad precio cantidad Estrategia para estimar
43 [ ingresos ] = [ estimado ] * [ tendencial ] + [ estimado ] * [ ciclica ] las exportaciones
petroleros petréleo (t)] |producida de petréleo petréleo (t)| |producida de petréleo petroleras
5 Cierre del modelo
PIB=C+I1+G+X—-—M=+VE
5.1 Producto Producto interno bruto
interno | = |Consumo |+ |inversiéon| + |gasto| + |exportaciones| — |importaciones| % |inversiéon enfoque desde el gasto
bruto
0.04 < VE <0.08
T PIBT
53 Producto interno bruto

variacion de
—0,04 | < existencias sobre <10,08
producto interno bruto

enfoque desde el gasto

Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroeconémica y financiera para el Ecuador
Elaboracion: Adriana Viteri
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Anexo J: Tablas estimaciones del modelo

Tabla 8: ESTIMACION ECUACION DEL PRODUCTO REAL

Coeficientes estimados y desviaciones tipicas para la ecuacion del consumo privado (3.1) de la pagina
29. Ecuacién estimada por el método de minimos cuadrados ordinarios para series de tiempo.
Regresion lineal usando las variables calculadas para el modelo como ingreso disponible, aranceles,
tipo de cambio real y consumo publico; se incluye una variable dummy para el afio 1998. Se
presentan los estadisticos principales del modelo.

Dependent Variable: PIB_REAL

Method: Least Squares

Date: 05/07M11 Time: 2213

Sample (adjusted): 199704 201002
Included observations: 51 after adjustments

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.858356 0.320243 2995717 0.0045
PCC_0OIL 0.194678 0.028560 6.816413 0.0000
IMP_K 0.032816 0.009263 3542596 0.0010
IMY_EXT(-3) 0.001453 0.000484 3.003234 0.0044
IMD_MOIL-3) 0.238821 0.059187 4035023 0.0002
YOIL_GE(-2) -0.437333 0255407  -1.712295 0.0940
D1_1998 -2.359468 0568878 -4.147583 0.0002
D3_2007 1.609979 06117349 2.6318049 0.0117
R-squared 0774120 Mean dependentvar 0758866
Adjusted R-squared 0737349 S5.0D. dependentvar 1.5887495
S.E. of regression 0.814762 Akaike info criterion 2571258
Sum squared resid 28.54499 Schwarz criterion 2874290
Log likelihood -A7.56709 Hannan-Cluinn criter. 2 687056
F-statistic 21.05239 Durbin-¥Watson stat 2.215480
Prob(F-statistic) 0.000000

Graéfico 34: PROYECCION DEL PRODUCTO REAL

lHustracion del consumo privado proyectado realizada por Eviews 6.0, con dos desviaciones estandar, los
estadisticos reflejan la bondad de ajuste de la estimacién y el error bajo.

Forecast: PIB_REALF

) Actual: PIB_REAL

i A Forecast sample: 1997Q1 201004
L i Adjusted sample: 1997Q4 2010Q2
Included observations: 51

Root Mean Squared Error  0.748135
Mean Absolute Error 0.588460
Mean Abs. Percent Error 141.9999
Theil Inequality Coefficient  0.224884
Bias Proportion 0.000000
Variance Proportion 0.063920
Covariance Proportion 0.936080

"98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09

— PIB_.REALF ---- +2SE.
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Tabla 9: ESTIMACION ECUACION DEL CONSUMO PRIVADO

Coeficientes estimados y desviaciones tipicas para la ecuacion del consumo privado (3.2) de la pagina
31. Ecuacion estimada por el método de minimos cuadrados ordinarios para series de tiempo.
Regresion lineal usando las variables calculadas para el modelo como ingreso disponible,
importaciones de bienes de consumo y la produccidn industrial; se incluye una variable dummy para el
afio 1999. Se presentan los estadisticos principales del modelo.

Dependent Variable: CPRIV

Method: Least Squares

Date: 0442211 Time: 13:40

Sample (adjusted) 199702 201004
Included observations: 55 after adjustments

Coefficient Std. Error t-Statistic Praob.

C 0377923 0214248 1.763947 0.0840
¥D 0174553 0.069004 28529612 0.0147
¥O(-1) 0.081893 0.073567 1.113178 02711
IMP_COM 0.031630 0.008982 3.521530 0.0009
PCC_IND 0422646 0.088536 4773732 0.0000
D1_19459 -1.881487 0783176 -2.542847 0.0142
R-squared 0653257 Mean dependentvar 1.115155
Adjusted R-squared 0617875 5.D. dependentvar 1.864681
S.E. of regression 1.152675 Akaike info criterion 3224717
Sum squared resid 6510437 Schwarz criterion 3443699
Log likelihood -82 67973 Hannan-Cluinn criter. 3.309399
F-statistic 18.46302 Durbin-\Watson stat 2322382
Prob(F-statistic) 0.000000

Gréfico 35: PROYECCION DEL CONSUMO PRIVADO
lHustracion del consumo privado proyectado realizada por Eviews 6.0, con dos desviaciones estandar, los
estadisticos reflejan la bondad de ajuste de la estimacién y el error bajo.

Forecast: CPRIVF

Actual: CPRIV

Forecast sample: 1997Q1 201004
Adjusted sample: 1997Q2 2010Q4
Included observations: 55

Root Mean Squared Error 1.087987
Mean Absolute Error 0.857716
Mean Abs. Percent Error 210.1054
Theil Inequality Coefficient  0.270517
Bias Proportion 0.000000
Variance Proportion 0.106046
Covariance Proportion 0.893954

1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010

— CPRMWF - +2SE.
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Tabla 10: ESTIMACION ECUACION DE LA INVERSION PRIVADA

Coeficientes estimados y desviaciones tipicas para la ecuacion de la inversion (3.3) de la pagina 32.
Ecuacion estimada por el método de minimos cuadrados ordinarios para series de tiempo. Regresion
lineal usando las variables calculadas para el modelo como ingreso disponible, inversién en
construccion, y la produccion industrial; se incluye una variable dummy para el afio 2000 y 2001. Se
presentan los estadisticos principales del modelo.

Dependent Variable: INY_REAL
Method: Least Squares

Date: 0442211 Time: 16:49
Sample (adjusted) 199702 201004

Included observations: 55 after adjustments

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.935586 0534192  -1.751403 0.0863
YD 0.243305 0190036 1.280311 0.2066
¥Oi-1) 0225168 0192526 1.169544 0.2480
PCC_IND 0.440735 0.224147 1.8966278 0.0551
IMY_CTRU 0701174 0100537 6.8974261 0.0000
D2_2000 3.849466 1.891206 2035456 0.0473
D3_2001 2773369 1.519607 1.825056 0.0742
R-squared 0669518 Mean dependentvar 1.401851
Adjusted R-squared 0628208 S.0. dependentvar 5032291
3.E. of regression 3068429 Akaike info criterion 5193622
Sum squared resid 4519323 Schwarz criterion 5454101
Log likelihood -135.8621 Hannan-Cluinn criter. R.297417
F-statistic 16.20705 Durbin-Watson stat 2227690
Prob(F-statistic) 0.000000

Grafico 36: PROYECCION DE LA INVERSION

lHustracion de la inversion proyectado realizada por Eviews 6.0, con dos desviaciones estandar, los estadisticos
reflejan la bondad de ajuste de la estimacion y el error bajo.

20

-30

Forecast: INV_REALF
Actual: INV_REAL
Forecast sample: 19971
Adjusted sanmple: 1997032
Included observations: 55

Root Mean Squared Error
Mean Absolute Error
Mean Abs. Percent Error
Theil Inequality Coefficient
Bias Proportion
Variance Proportion
Covariance Proportion

2010Q4
2010Q4

2.866522
2.364077
629.8504
0.301937
0.000000
0.099964
0.900036

loss’ 2000 2002 2004 2006

— INV_REALF ---- +2SE

2008 2010
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Tabla 11: ESTIMACION ECUACION DE LA INFLACION ANUAL

Coeficientes estimados y desviaciones tipicas para la ecuacion de la inversion (3.4) de la pagina 32.
Ecuacion estimada por el método de minimos cuadrados ordinarios para series de tiempo. Regresion
lineal usando las variables como el indice de precios de los commodities, consumo privado, ingreso
disponible y las transferencias corrientes; se incluye una variable dummy para el afio 2005 y 2008. Se
presentan los estadisticos principales del modelo.

Dependent Yariable: INF1

Method: Least Squares

Date: 04/05/M11 Time: 22:53

Sample (adjusted): 199703 2009013
Included observations: 49 after adjustments

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -13.80814 3664780  -3.792353 0.0005
IPCC_FOOD 1.477492 0.433960 3.404671 0.0016
IPCC_FOOD(-2) 0810978 0.458970 1. 766953 0.0853
TCR_EFECI(-1) 1.109940 0474637 2338508 0.0247

CPRIV{-1) 2729550 1.583721 1.723505 0.0829
CPRIV(-2) 1.524332 2000539 0761961 0.4508
YD(-2) -2 867641 0731756  -4.055506 0.0002
TRAMS[-1) 4. 341444 1.974966 2198238 0.0341
TRAMS[-2) 3701675 1.643103 2 252856 0.0301
D1_2005 31.48169 9. 666064 3256930 0.0024
D3_2008 A7.32268 1318454 2830791 0.0074
R-squared (0.664791 Mean dependentvar -0.8804938
Adjusted R-squared 05765783 5.D. dependentvar 2774475
S.E. of regression 18.05375  Akaike info criterion 3.819330
Sum squared resid 12385.65 Schwarz criterion 9 244024
Log likelihood -205.0736 Hannan-Cuinn criter. 8.950458
F-statistic 7.536205 Durbin-Watson stat 1.757764
Prob{F-statistic) 0.000002

Grafico 37: PROYECCION DE LA INFLACION ANUAL

llustracion de la inversion proyectado realizada por Eviews 6.0, con dos desviaciones estandar, los estadisticos
reflejan la bondad de ajuste de la estimacion y el error bajo.

120

Forecast: INF1F
\ Actual: INF1
80+ o - I Forecast sample: 1997Q1 2010Q2
. 44 P Adjusted sample: 1997Q3 2009Q3
Included observations: 49

Root Mean Squared Error  15.89869
Mean Absolute Error 12.54733
Mean Abs. Percent Error 185.4916
Theil Inequality Coefficient 0.318731
Bias Proportion 0.000000
Variance Proportion 0.101718
Covariance Proportion  0.898282
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Tabla 12: ESTIMACION ECUACION DEL PRECIO DEL PETROLEO

Coeficientes estimados y desviaciones tipicas para la ecuacion de la inversion (3.6) de la pagina 34.
Ecuacion estimada por el método de minimos cuadrados ordinarios para series de tiempo. Regresion
lineal usando las variables calculadas para el modelo como el precio marcador del petroleo WTI,
indice de precios de los commaodities; se incluye una variable dummy para el afio 2008 y 2006. Se

presentan los estadisticos principales del modelo.

Dependent Variable: POIL

Method: Least Squares

Date: 04/04/11 Time: 14:49

Sample (adjusted): 1998011 201004

Included observations: 52 after adjustments

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 2 836649 3.202260 0.885827 0.3806
WTI 0400632 0.209870 1.908958 0.0630
WTI-1) 1.0518497 0.222216 4733664 0.0000
PWTI{-2) -1.245769 0227054  -54B86672 0.0000
PWTI{-3) 0757523 0217281 3486371 0.0011
IPCC{-2) -0.518706 0464450  -1.118970 0.2694
IPCC{-4) -0.873518 0554535 1575227 0.1225
D1_2008 G.874863 1273897 0.539672 05922
D2_2006 14.08401 11.85511 1178075 0.2452
R-squared 0620538 Mean dependentvar 7.324856
Adjusted R-squared 0549940 S.D. dependentvar 2956161
S.E. of regression 19.83185 Akaike info criterion 8.8968566
Sum squared resid 16912.00 Schwarz criterion 9306231
Log likelihood -224 1827 Hannan-Cluinn criter. 9.098038
F-statistic 8.789777 Durbin-Watson stat 3165994
Prob(F-statistic) 0.000001

Tabla 13: PROYECCION DEL PRECIO DEL PETROLEO

llustracion de la inversion proyectado realizada por Eviews 6.0, con dos desviaciones estandar, los estadisticos
reflejan la bondad de ajuste de la estimacion y el error bajo.

120

80

Forecast: POILF

i Actual: POIL

Forecast sample: 1997Q1 2010Q4
Adjusted sample: 1998Q1 2010Q4
Included observations: 52

Root Mean Squared Error  18.03416
Mean Absolute Error 1420059
Mean Abs. Percent Error 364.4541
Theil Inequality Coefficient 0.331659
Bias Proportion 0.000000
Variance Proportion 0.118730
Covariance Proportion  0.881270
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Tabla 14: ESTIMACION ECUACION EXPORTACIONES DE BANANO

Coeficientes estimados y desviaciones tipicas para la ecuacion de la inversion (3.7) de la pagina 36.
Ecuacion estimada por el método de minimos cuadrados ordinarios para series de tiempo. Regresion
lineal usando las variables calculadas para el modelo como el precio del banano, indice de precios de
los commodities, tipo de cambio real, valor agregado agricola; se incluye una variable dummy para el
afio 1997, 1998 y 2010. Se presentan los estadisticos principales del modelo.

Dependent Variable: XBAM
Method: Least Squares
Date: 051111 Time: 00:12

Sample (adjusted): 199801 201004

Included observations: 52 after adjustments

Coefficient Std. Error t-Statistic Frob.
C -1.850562 1.634261 -1.183544 0.2394
PBAM 0.230417 0.064472 3.573903 0.0009
FBAM(-4) 0182214 0.054260 3.3581549 0.0017
IPCC{-3) 0.329416 0196372 1.677507 0.1009
TCR_EFEC(-3) -0 866748 0.218501 -3.866795 0.0003
PWTI-2) 0206661 0.091580 2 2R6627 0.0293
PCC_AGRI-4) 1.686391 0.663628 2541169 0.0148
01_1998 27.98756 8242225 3.395631 0.0015
D4_2010 -15.39380 7149062 -2.153262 0.0371
D1_1997 -21.74315 7102628  -3.061283 0.0038
R-squared 0.659397 Mean dependentwvar 1.7182449
Adjusted R-squared 0.586411 S.0. dependentvar 1422723
S.E. of regression 9149658 Akaike info criterion 7436351
Sum squared resid 3516.082 Schwarz criterion 7.811581
Log likelihood -183.3451 Hannan-Cluinn criter. 7.580209
F-statistic 9034536 Durbin-WWatson stat 2041123
Prob(F-statistic) 0.000000

Grafico 38: PROYECCION EXPORTACIONES DE BANANO

llustracion de la inversion proyectado realizada por Eviews 6.0, con dos desviaciones estandar, los estadisticos
reflejan la bondad de ajuste de la estimacion y el error bajo.
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Forecast: XBANF
Actual: XBAN
Forecast sample: 1997Q1 2010Q4
Adjusted sample: 1998Q1 2010Q4
Included observations: 52

Root Mean Squared Error  7.902465
Mean Absolute Error 6.290714
Mean Abs. Percent Error 120.7538
Theil Inequality Coefficient  0.304113
Bias Proportion
Variance Proportion 0.094148
Covariance Proportion 0.905852

0.000000

98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10

— XBANF -

+2 SE
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Tabla 15: ESTIMACION ECUACION EXPORTACIONES DE CAMARON

Coeficientes estimados y desviaciones tipicas para la ecuacion de la inversion (3.9) de la pagina 38.
Ecuacion estimada por el método de minimos cuadrados ordinarios para series de tiempo. Regresion
lineal usando las variables calculadas para el modelo como precio camar6n, tipo de cambio real,
precio del pescado, valor agregado de la pesca, impuesto a las importaciones en Estados Unidos; se
incluye una variable dummy para el afio 2000, 2002 y 2009. Se presentan los estadisticos principales

del modelo.

Dependent Yariable: XCAM

Method: Least Squares

Date: 0440811 Time: 14:30
Sample (adjusted)y 199802 201004

Included observations: 51 after adjustments

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
c -T.169783 2022814 2371801 0.0227
PCAM-1) 0.368731 0.280896 1.312696 0.1970
PCAM-5) 0.985986 0.257464 3.829607 0.0005
TCR_EFEC -1.507376 0334336  -4508572 0.0001
IMP_LISA 0751723 0.306809 2450134 0.01849
PPESCAL-5) 1.139678 0.319134 3571158 0.0010
PCC_PES(-1) 0.655339 0.278025 2357124 0.0235
IPCC-1) 0.639494 0.353352 1.809796 0.0780
TAX_M(-4) 0195798 0111738 1.752301 0.0876
D3_2008 4058883 16.27290 24942549 0.0170
D2_2000 22 84451 1401680 1.629795 01112
D2_2002 26.95614 11.45589 2353038 0.0238
R-squared 0.635093 Mean dependent var 2588147
Adjusted R-squared 0532171 S.D. dependentvar 2155206
S.E. of regression 1474119  Akaike info criterion 3421493
Sum squared resid 8474.807 Schwarz criterion 8.876040
Log likelihood -202.7481 Hannan-Quinn criter. 8.5851349
F-statistic 6.170596 Durbin-Watson stat 2334144
Prob(F-statistic) 0.0000049

Grafico 39: PROYECCION EXPORTACIONES DE CAFE

llustracion de la inversion proyectado realizada por Eviews 6.0, con dos desviaciones estandar, los estadisticos reflejan la
bondad de ajuste de la estimacion y el error bajo.

-120

Forecast: XCAFF
Actual: XCAF

Included observations: 52

Root Mean Squared Error
Mean Absolute Error
Mean Abs. Percent Error
Theil Inequality Coefficient
Bias Proportion
Wariance Proportion
Covariance Proportion

Forecast sample: 1997Q1 201004
Adjusted sample: 1998Q1 201004

28.65667
22.82710
198.8970
0.396771
0.000000
0.165518
0.834482
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Tabla 167: ESTIMACION ECUACION EXPORTACIONES DE CAFE Y ELABORADOS

Coeficientes estimados y desviaciones tipicas para la ecuacion de la inversion (3.8) de la pagina 36.
Ecuacion estimada por el método de minimos cuadrados ordinarios para series de tiempo. Regresion
lineal usando las variables calculadas para el modelo como tipo de cambio real, indice de precios de
los commodities solo food, produccion agricola, precio del café robusta, precio del café arabigo; se
incluye una variable dummy para el afio 1998 y 2002. Se presentan los estadisticos principales del

modelo.

Dependent Variable: XCAF

Method: Least Squares

Date: 04/08/11 Time: 16:35

Sample (adjusted) 199801 201004
Included observations: 52 after adjustments

Coefficient Std. Error t-Statistic Praob.

C 2176498 5.2928583 4 112146 0.0002
TCR_EFEC({-3) 1743482 0.662508 2631641 00118
IPCC_FOOQD -1.748543 0710824 -2 461287 0.0179
IPCC_FOOD-3) -1.234448 0683313 -1.806565 0.0778
PCC_AGRI-2) -5151233 1876248  -2.745488 0.0088
P_ROB 0.5935499 0459772 1.291072 0.2036
P_ARAB(-4) -1.500266 0.350503  -4.280317 0.0001
D1_1998 -T8.60474 24 28139 3237243 0.0023
D2_2002 -48 63808 24 80450  -1.960857 0.0564
R-squared 0512621 Mean dependentwvar B3.154207
Adjusted R-squared 0.421945 3.D. dependentvar 42 89433
S.E. of regression 3261293 Akaike info criterion 9 963405
Sum squared resid 4573495 Schwarz criterion 1030112
Log likelihood -250.0485 Hannan-Cluinn criter. 10.09238
F-statistic 5.653370 Durbin-Watzon stat 2377573
Prob(F-=statistic) 0.000064

Gréfico 4040: PROYECCION EXPORTACIONES DE CAFE Y ELABORADOS

llustracion de la inversion proyectado realizada por Eviews 6.0, con dos desviaciones estandar, los estadisticos reflejan la

bondad de ajuste de la estimacion y el error bajo.
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Forecast: XCAMF

Actual: XCAM

Forecast sample: 1997Q1 2010Q4
Adjusted sample: 1998Q2 2010Q4
Included observations: 51

Root Mean Squared Error  12.89080
Mean Absolute Error 9.569330
Mean Abs. Percent Error 2558736
Theil Inequality Coefficient 0.333181
Bias Proportion 0.000000
Variance Proportion 0113011
Covariance Proportion  0.886989
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Tabla 18: ESTIMACION ECUACION EXPORTACIONES DE ATUN Y PESCADO

Coeficientes estimados y desviaciones tipicas para la ecuacion de la inversion (3.11) de la pagina 40.
Ecuacion estimada por el método de minimos cuadrados ordinarios para series de tiempo. Regresion
lineal usando las variables calculadas para el modelo como produccion del sector pesca, precio del
atin, exportaciones de camardn, tipo de cambio real, importaciones y el impuesto en Estados Unidos ;
se incluye una variable dummy para el afio 1999. Se presentan los estadisticos principales del modelo.

Dependent Variable: XATUMN

Method: Least Squares

Date: 04/09M11 Time: 1707

Sample (adjusted): 199803 201004

Included observations: 50 after adjustments

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 2809428 3670475 0765413 0.4483
PCC_PES(-1) 0.814340 0.390728 2084162 0.0433
PATUM(-G) 0.625350 0354696 1.763060 0.0852
KCAM-2) -1.061233 0166283  -6.382082 0.0000
TCR_EFEC(-2) -1.407418 0.545991 -2 577730 0.0135
IMP_LISA{-1) 0.698838 0.342575 20399549 0.0477
TAX_M(-1) 0.729994 0164687 4 432620 0.0001
01_1999 -20.08199 16.39851 -1.224623 0.2275
R-squared 0675727 Wean dependent var G.921215
Adjusted R-squared 0.621681 3.0D. dependentvar 35.93986
S.E. ofregression 2210576 Akaike info criterion 9175200
Sum squared resid 2052391 Schwarz criterion 9481124
Log likelihood -221.3800 Hannan-CQinn criter. 9281697
F-statistic 1250291 Durbin-Watson stat 2455838
Prob(F-statistic) 0.000000

Graéfico 4141: PROYECCION EXPORTACIONES DE ATUN Y PESCADO

lustraciéon de la inversion proyectado realizada por Eviews 6.0, con dos desviaciones estandar, los estadisticos reflejan la
bondad de ajuste de la estimacion y el error bajo.
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Forecast: XATUNF
Actual: XATUN

Mean Absolute Error

Bias Proportion

Forecast sample: 1997Q1 2010Q4
Adjusted sample: 1998Q3 201004
Included observations: 50

Root Mean Squared Error  20.26026

16.45032

Mean Abs. Percent Error 206.8344
Theil Inequality Coefficient 0305585

0.000000

Variance Proportion 0.097679
Covariance Proportion 0902321
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Tabla 19: ESTIMACION ECUACION EXPORTACIONES NO TRADICIONALES

Coeficientes estimados y desviaciones tipicas para la ecuacion de la inversion (3.12) de la pagina 41.
Ecuacion estimada por el método de minimos cuadrados ordinarios para series de tiempo. Regresion
lineal usando las variables calculadas para el modelo precio promedio de los bienes no tradicionales,
precio ponderado de las flores, tipo de cambio real, indice de precio de los commaodities; se incluye

Dependent Variable: XNTRAD

Method: Least Squares

Date: 0411011 Time: 11:30

Sample (adjusted): 199802 200904
Included observations: 47 after adjustments

una variable dummy para el afio 2003 y 2004. Se presentan los estadisticos principales del modelo.

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 1.107835 0718936 1.540938 0.1314
PHTRA-1) 0.301382 0076123 3.959116 0.0003
PFLOR(-1) 0.298720 0109442 2729484 0.0095
TCR_EFEC(-5) 0.209201 0.088348 2367911 0.0229
IPCC 0443918 0119918 3701831 0.0007
TAX_M 0168733 0.0322649 5229018 0.0000
D3_2003 -4 872876 2605995  -1.869872 0.0690
D4_2004 5803484 2 636958 2200825 0.0337
R-squared 0.644152 MWean dependentvar 2 684409
Adjusted R-squared 0.580282 3.D. dependentvar G.653837
S.E. of regression 4310731 Akaike info criterion 5.8913832
Sum squared resid 7247136 Schwarz criterion G.228850
Log likelihood -130.9774  Hannan-Qwinn criter. G.032438
F-statistic 10.08535 Durbin-Watson stat 1.9157493
Prob(F-statistic) 0.000000

Graéfico 4242: PROYECCION EXPORTACIONES NO TRADICIONALES

llustracion de la inversion proyectado realizada por Eviews 6.0, con dos desviaciones estandar, los estadisticos reflejan la
bondad de ajuste de la estimacion y el error bajo.

Forecast: XNTRADF

Actual: XNTRAD

Forecast sample: 199721 2009Q4
Adjusted sample: 19980Q2 2009Q4
Included observations: 47

Root Mean Squared Error  3.926759

Mean Absolute Error 3.160801

Mean Abs. Percent Error 131.9240

; Theil Inequality Coefficient  0.301248
Al Bias Proportion 0.000000
el Variance Proportion 0.109514
I".I: Covariance Proportion 0.890486
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Tabla 20: ESTIMACION ECUACION IMPORTACIONES DE BIENES DE CONSUMO

Coeficientes estimados y desviaciones tipicas para la ecuacion de la inversion (3.13) de la pagina 42.
Ecuacion estimada por el método de minimos cuadrados ordinarios para series de tiempo. Regresion
lineal usando las variables calculadas para el modelo como ingreso disponible, aranceles que se
aplican, consumo publico; se incluye una variable dummy para el afio 1999. Se presentan los

estadisticos principales del modelo.

Dependent Variable: MCOMNS

Method: Least Squares

Date: 05/04M11 Time: 19:16

Sample (adjusted); 199704 2009011
Included observations: 46 after adjustments

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

¥Oi-3) 0.615325 0.329612 1.866814 0.0689

ARAMNT 1.020956 0.082581 12.36315 0.0000

CPUBI(-1) -0.549802 0194063  -2.833106 0.0071

D1_1984 2820426 7.007445 4167605 0.0002

R-squared 0811995 Mean dependentvar 4309101

Adjusted R-sgquared 0798566 S.0. dependentwvar 20.34080

5.E. of regression 9129098 Akaike info criterion 7.343752

Sum squared resid 3500298 Schwarz criterion T.502764

Log likelihood -164. 89063 Hannan-Cluinn criter. 7.403319
Durbin-\Watson stat 2129557

Grafico 4343: PROYECCION IMPORTACIONES DE BIENES DE CONSUMO

llustracion de la inversion proyectado realizada por Eviews 6.0, con dos desviaciones estandar, los estadisticos reflejan la
bondad de ajuste de la estimacion y el error bajo.
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Forecast: MCONSF
Actual: MCONS
Forecast sanmple: 1997

Included observations:

Mean Absolute Error

Theil Inequality Coeffici
Bias Proportion
Variance Proportion
Covariance Proporti

Root Mean Squared Error

Mean Abs. Percent Error

Adjusted sample: 199704 20091

Q1 2009Q4
46
8.723155
6.559398
70.30412
ent 0.222483
0.003380
0.046272
on 0.950348
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Tabla 21: ESTIMACION ECUACION IMPORTACIONES DE MATERIAS PRIMAS

Coeficientes estimados y desviaciones tipicas para la ecuacion de la inversion (3.14) de la pagina 43.
Ecuacion estimada por el método de minimos cuadrados ordinarios para series de tiempo. Regresion
lineal usando las variables calculadas para el modelo como consumo privado, exportaciones de
Estados Unidos, aranceles, valor agregado de la construccion; se incluye una variable dummy para el
afio 2005 y 2008. Se presentan los estadisticos principales del modelo.

Dependent Variable: MMAT

Method: Least Squares

Date: 05/04M11 Time: 19:32

Sample (adjusted): 199702 200003
Included observations: 50 after adjustments

Coefficient Std. Errar t-Statistic Prob.

C -2.347808 1.309059  -1.793508 0.0799

COMS[-1) 04938107 0.274450 1.814927 0.0765

HUSA 0425634 0107272 3867811 0.0003

ARAMA 0123430 0.066915 1.844575 0.0720

CPRIV 2145975 0712367 3.012457 0.0043

DE_2005 -3.381608 4 AE8940  -1.826480 0.0747

D3_2008 8.323736 4 0153649 2072969 0.0442

R-squared 0602305 Mean dependentvar 2701421

Adjusted R-squared 0546813 S.0. dependentvar 11.15370

3.E. of regression 7.508577 Akaike info criterion 6.999146

Sum squared resid 2424 286 Schwarz criterion 7.266829

Log likelihood -167.9787 Hannan-Qwinn criter. 7.101081

F-statistic 10.85386 Durbin-Watson stat 2322403
Prob(F-statistic) 0.000000

Graéfico 4444: PROYECCION IMPORTACIONES DE MATERIAS PRIMAS

llustraciéon de la inversion proyectado realizada por Eviews 6.0, con dos desviaciones estandar, los estadisticos reflejan la
bondad de ajuste de la estimacion y el error bajo.
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Tabla 22: ESTIMACION ECUACION IMPORTACIONES DE BIENES DE CAPITAL

Coeficientes estimados y desviaciones tipicas para la ecuacion de la inversion (3.15) de la pagina 44.
Ecuacion estimada por el método de minimos cuadrados ordinarios para series de tiempo. Regresion
lineal usando las variables calculadas para el modelo como aranceles, valor agregado industria

manufacturera, inversion privada e inversion extranjera directa.

principales del modelo.

Dependent Variable: MK

Method: Least Squares

Date: 05M11/11 Time: 21:09
Sample (adjusted): 199703 200904

Included observations: 50 after adjustments

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

ARAMT 0254993 0.078253 3288637 0.0021

IMNDA(-2) 1.863434 0.573003 3252048 0.0021

IMNY_PRIV 1.866770 0.265175 7.039757 0.0000

MY _EXT 0.010863 0.004674 2324091 0.0246
R-squared 0746443 Mean dependentvar 3.332481
Adjusted R-squared 0729906 3.D.dependentvar 16.27057
S.E. of regression 3.455906 Akaike info criterion T 184226
Sum squared resid 3289108 Schwarz criterion 7.337187
Log likelihood -175.6056 Hannan-Cluinn criter. T.242474
Durbin-Watson stat 2.192695

Grafico 4545: PROYECCION IMPORTACIONES DE BIENES DE CAPITAL

Se presentan los estadisticos

llustracion de la inversion proyectado realizada por Eviews 6.0, con dos desviaciones estandar, los estadisticos reflejan la

bondad de ajuste de la estimacion y el error bajo.

Forecast: MKF
Actual: MK

Forecast sample: 199721 2009Q4
Adjusted sanmple: 1997033 2009Q4

Included observations: 50

Root Mean Squared Error
Mean Absolute Error
Mean Abs. Percent Error
Theil Inequality Coefficient
Bias Proportion
Variance Proportion
Covariance Proportion

8.110620
6.287449
201.5530
0.263695
0.012674
0.090648
0.896679
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Tabla 23: ESTIMACION ECUACION BALANZA DE SERVICIOS

Coeficientes estimados y desviaciones tipicas para la ecuacion de la inversion (3.19) de la pagina 47.
Ecuacion estimada por el método de minimos cuadrados ordinarios para series de tiempo. Regresion
lineal usando las variables calculadas para el modelo como ingreso disponible, consumo publico, tipo
de cambio efectivo real, aranceles. Se presentan los estadisticos principales del modelo.

Dependent Variable: BAL_SR

Method: Least Squares

Date: 05/04M11 Time: 19:58

Sample (adjusted); 199703 200804
Included observations: 46 after adjustments

Coefficient Std. Errar t-Statistic Prob.

C -5.022570 2079862  -2.414858 0.0204

YD 0.356292 0764518 0466035 0.6437

YDi-1) 1.385015 0.532457 2601176 0.0130

CPUB 1.257517 0.543385 2314230 0.0259

TCR1(-2) 1.595407 0.404715 3.9420580 0.0003

ARANA 0.254925 0119156 2139427 0.0386

R-squared 0536741 Mean dependentwvar 2.148413

Adjusted R-squared 04783833 &S.0D. dependentvar 16.00873

S.E. ofregression 11.85701 Akaike info criterion 7.853568

Sum squared resid 5342 576 Schwarz criterion 3.092087

Log likelihood -174 6321  Hannan-Cluinn criter. 7.942919

F-statistic 9268943 Durbin-WWatson stat 2.139962
Prob(F-statistic) 0.000006

Grafico 4646: PROYECCION IMPORTACIONES DE BALANZA DE SERVICIOS

llustracion de la inversion proyectado realizada por Eviews 6.0, con dos desviaciones estandar, los estadisticos reflejan la
bondad de ajuste de la estimacion y el error bajo.
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Forecast: BAL_SRF

Actual: BAL_SR

Forecast sample: 199721 2009Q4
Adjusted sample: 1997033 2008Q4
Included observations: 46

40

Root Mean Squared Error 10.77696
Mean Absolute Error 8.130718
Mean Abs. Percent Error 3226111
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Tabla 24: ESTIMACION ECUACION INGRESOS NO PETROLEROS

Coeficientes estimados y desviaciones tipicas para la ecuacion de la inversion (3.14) de la pagina 43.
Ecuacion estimada por el método de minimos cuadrados ordinarios para series de tiempo. Regresion
lineal usando las variables calculadas para el modelo como precio del petrdleo, tipo de cambio real,
salario real, inversion extranjera directa, importaciones totales; se incluye una variable dummy para el
afio 2005 y 2008. Se presentan los estadisticos principales del modelo.

Dependent Variable: YMNOIL

Method: Least Squares

Date: 04/2411 Time: 17:20

Sample (adjusted): 199704 201004
Included observations: 53 after adjustments

Coefficient Std. Errar t-Statistic Praob.

C 0.556568 1470003 0.378617 07067
POIL 0243926 0.048034 5.078240 0.0000
TCR_EFEC -0.601778 0191769  -3.138038 0.0030
SAL_REAL(-1) 0.552320 0.198254 2785920 0.0077
IMNW_EXT(-3) -0.024838 0.005346 -4 646386 0.0000
IMNY_PUB-1) -0.118074 0.038004  -3.106804 0.0032
IMP_TOT 0.327101 0.096463 3.380951 0.0014
R-squared 0734894 Mean dependentvar 4 037205
Adjusted R-squared 0700315 5.0 dependentvar 16.90741
3.E. of regression 9255707 Akaike info criterion 7.410858
Sum squared resid 3940733 Schwarz criterion 7.671085
Log likelihood -189.3877 Hannan-Quinn criter. 7.510929
F-statistic 21.25260 Durbin-Watson stat 2.315529
Prob(F-statistic) 0.000000

Grafico 4747: PROYECCION INGRESOS NO PETROLEROS

llustracion de la inversion proyectado realizada por Eviews 6.0, con dos desviaciones estandar, los estadisticos reflejan la
bondad de ajuste de la estimacion y el error bajo.
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Forecast: YNOILF

204 Actual: YNOIL

Forecast sample: 1997Q1 201004
Adjusted sample: 1997Q4 2010Q4
Included observations: 53

Root Mean Squared Error  8.622845
Mean Absolute Error 7.114954
Mean Abs. Percent Error 210.31886
Theil Inequality Coefficient  0.268287
Bias Proportion 0.000000
Variance Proportion 0.076855
Covariance Proportion 0.923145
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Tabla 25: ESTIMACION ECUACION GASTO EN SUELDOS

Coeficientes estimados y desviaciones tipicas para la ecuacién de la inversion (3.20) de la pagina 50.
Ecuacion estimada por el método de minimos cuadrados ordinarios para series de tiempo. Regresién
lineal usando las variables calculadas para el modelo como inversion publica, salario real y consumo
privado; se incluye una variable dummy para el afio 2001. Se presentan los estadisticos principales del

modelo.

Dependent Variable: G_SUELDOS
Method: Least Squares
Date: 04/24M11 Time: 1617

Sample (adjusted): 199704 200904

Included observations: 49 after adjustments
Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
IMY_PLB 0.254797 0.038612 6.5984950 0.0000
INY_PUB(-2) -0.146344 0039725  -3.683878 0.0006
SALARIO_REAL-1) 0.724555 0224520 3227132 0.0024
SALARIO_REALI-32) 0.549863 0221691 2480317 0.0171
CPRIV{-1) 2870347 0698680 4. 251369 0.0001
01 _2001 46891385 1013934 4 626915 0.0000
R-squared 0729227 Wean dependent var 4 420700
Adjusted R-squared 0.697742 3.D. dependentvar 17.87802
S.E. of regression 9828931 Akaike info criterion T.B22825
Sum squared resid 4154 181 Schwarz criterion 7754477
Log likelihood -178.3092  Hannan-Cluinn criter. 7610714
Durbin-Watson stat 2186648

Graéfico 4848: PROYECCION GASTO EN SUELDOS

llustracion de la inversion proyectado realizada por Eviews 6.0, con dos desviaciones estandar, los estadisticos reflejan la
bondad de ajuste de la estimacion y el error bajo.
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Tabla 26: ESTIMACION ECUACION GASTO CORRIENTE, SIN SUELDOS

Coeficientes estimados y desviaciones tipicas para la ecuacion de la inversion (3.21) de la pagina 51.
Ecuacion estimada por el método de minimos cuadrados ordinarios para series de tiempo. Regresion
lineal usando las variables calculadas para el modelo como inversion pablica, gasto en intereses,
salario real, saldo de deuda, consumo privado; se incluye una variable dummy para el afio 2007. Se
presentan los estadisticos principales del modelo.

Dependent Variable: G_CTEZ

Method: Least Squares

Date: 04/24M11 Time: 16:29

Sample (adjusted) 199802 200904
Included observations: 47 after adjustments

Coefficient Std. Errar t-Statistic Prob.

INYV_PLIB 0130870 0.058612 2232838 0.0311
G_INTERES 0151251 0.031619 4783616 0.0000
SALARIO_REAL(-4) 0715486 0.329865 2169025 0.0354
SALDO_DD 0721723 0.235214 2830462 0.0153
CPRIV(-5) -3.075674 1.074751  -2.8B61756 0.0066
D2_z2007 19.86399 9.012965 2.203935 0.0332
R-squared 0528028 Mean dependentvar 4285443
Adjusted R-squared 0471593 S.0D. dependentwvar 2090387
S.E. ofregression 15.19536  Akaike info criterion 8.393601
Sum squared resid 9466.861 Schwarz criterion 8.634790
Log likelihood -191.3671 Hannan-Cluinn criter. 8.487481
Durbin-Watson stat 2331664

Grafico 4749: PROYECCION GASTO CORRIENTE, SIN SUELDOS

llustracion de la inversion proyectado realizada por Eviews 6.0, con dos desviaciones estandar, los estadisticos reflejan la
bondad de ajuste de la estimacion y el error bajo.
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Included observations: 47

Root Mean Squared Error  14.19234

Mean Absolute Error 11.53269
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Bias Proportion 0.016620
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Tabla 27: ESTIMACION ECUACION GASTO EN CAPITAL

Coeficientes estimados y desviaciones tipicas para la ecuacion de la inversion (3.22) de la pagina 52.
Ecuacion estimada por el método de minimos cuadrados ordinarios para series de tiempo. Regresion
lineal usando las variables calculadas para el modelo como valor agregado industria manufacturera,
salario real, inversion privada; se incluye una variable dummy para el afio 2002. Se presentan los

estadisticos principales del modelo.

Dependent Variable: GASTO_K

Method: Least Squares

Diate: 04/28M11 Time: 00:36

Sample (adjusted) 199301 200904

Included observations: 48 after adjustments

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
VAB_IND_MOIL-1) 6.6316495 1.616716 4101955 0.0002
SALARIO_REAL(-4) -3.142648 0490204  -6.410883 0.0000
IMNY_PRIVi-4) 1417087 0.668780 2118913 0.0393
D2_2002 1047825 23.92780 4 379113 0.0001
R-squared 0660463 Mean dependentwvar 11.67192
Adjusted R-squared 0637312 S5.0D. dependentvar 38.31401
S.E. of regression 2307406 Akaike info criterion 9.194850
Sum squared resid 2342613 Schwarz criterion 9.350834
Log likelihood -216.6788 Hannan-Cluinn criter. 9 253878
Durbin-Watson stat 1.832514

Gréfico 4850: PROYECCION GASTO EN CAPITAL

llustracion de la inversion proyectado realizada por Eviews 6.0, con dos desviaciones estandar, los estadisticos reflejan la

bondad de ajuste de la estimacion y el error bajo.
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Forecast: GASTO_KF
Actual: GASTO_K
Forecast sample: 1997

Included observations:
Root Mean Squared Er

Mean Absolute Error

Bias Proportion
Variance Proportion

Q1 2009Q4

Adjusted sample: 1998021 2009Q4

48

ror 2209173
17.22526

Mean Abs. Percent Error 81.34523
Theil Inequality Coefficient  0.304223

0.017799
0.077270

Covariance Proportion 0.904931

126



Anexo K: Estrategia para el precio marcador West Texas Intermediate (WTI)

Siguiendo a la Agencia Internacional de Energia, la técnica que se presenta a continuacion es una de
las que producen estimaciones de datos que mas se aproximan a los datos efectivos; se utiliza a nivel
internacional para estimar precios futuros, a pesar de que la frecuencia del modelo es anual y
trimestral, en esta ocasion se optd por datos mensuales, para que los datos sean mas precisos. A futuro
se necesitara tener cuidado con la actualizacion de esta estrategia. El tipo de contrato es un contrato
futuro especificando la fecha de entrega. Para el petréleo crudo, cada contrato expira en el tercer dia
habil anterior al dia del calendario 25 del mes anterior al mes de entrega. Si el dia del calendario 25 de
cada mes es un dia no laborable, el comercio deja en el tercer dia habil anterior al dia habil anterior al
dia del calendario 25. Después de que un contrato expira, un es para contrato el resto de ese mes es el
segundo mes siguiente.

E(fr,k)> fix *exp[— (Za/2 *oy \/Z)J
E(fr,k)< fi *EXp["' (Za/2 *oy \/Z)]

E(f,,k): Precio del mes k esperado a la fecha de expiracién t

fei: Precios futuros del mesk enel diat

oy Volatilidad implicita y para la opcién del mes k contratados a futuro
T,: Tiempo de expiracion para el mes k de los contratos a futuro (en afios)

Zg)2:Valor z de la distribucion normal, con el nivel de confianza

Serie STEO (1) Precio (2) | Volatilidad | Dias para | Confidence Interval
Mes Histérica Forecast Settle Implicita Expirar Lower Upper
ene 2010 78,33
feb 2010 76,39
mar 2010 81,20
abr 2010 84,29
may 2010 73,74
jun 2010 75,34
jul 2010 76,32
ago 2010 76,60
sep 2010 75,24
oct 2010 81,89
nov 2010 84,25
dic 2010 89,15
ene 2011 89,17
feb 2011 88,58
mar 2011 102,00 102,00
abr 2011 103,00 99,72 10
may 2011 104,00 101,19 36,3% 30 79,18 129,32
jun 2011 104,50 101,90 34,5% 52 74,98 138,49
jul 2011 105,00 102,45 33,3% 73 72,13 145,52
ago 2011 105,00 102,80 32,5% 93 69,83 151,33
sep 2011 105,00 103,06 32,0% 116 67,35 157,69
oct 2011 105,00 103,26 31,5% 136 65,60 162,54
nov 2011 105,00 103,43 31,1% 158 63,82 167,64
dic 2011 105,00 103,55 30,6% 179 62,47 171,66

Fuente: (1) y (2) Agencia Internacional de Energia, Short-Term Energy Outlook, March 2011
Elaboracion: Basado en la metodologia de la AEI, calculos de la autora

Nota: 95% de nivel de confianza, basado en los precios futuros NYMEX.
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Anexo L: Estrategia para el ingreso petrolero

Periodo Ploth Pou Q(oil) ciclico ter?cggrlllt):ia Y = Pou(Qgin) + Pou(Q5y)
$ $ Miles Bls Miles Bls $ Mn.
1997.1 17,947 22,371 -1.060,540 21.577,540 458,98
1997.11 14,700 18,993 -527,171 21.533,171 398,97
1997.111 14,640 16,440 5.313,597 21.488,403 440,63
1997.1V 15,003 18,095 1.612,622 21.442,378 417,19
1998.1 10,687 17,508 471,443 21.397,557 382,88
1998.11 8,823 11,446 942,592 21.357,408 255,24
1998.111 8,987 12,800 -742,695 21.325,695 263,45
1998.1V 8,300 12,119 -261,771 21.306,771 255,04
1999.1 8,530 11,556 -2.098,524 21.304,524 221,94
1999.11 13,703 12,285 -1.755,681 21.322,681 240,38
1999.111 17,490 19,533 1.254,347 21.363,653 441,80
1999.1vV 20,950 20,249 1.832,242 21.428,758 471,01
2000.1 23,993 24,940 403,906 21.520,094 546,79
2000.11 24,243 26,290 -1.120,909 21.640,909 539,48
2000.11 25,963 25,742 1.693,301 21.794,699 604,63
2000.1vV 25,253 28,692 -1.720,261 21.984,261 581,42
2001.1 19,473 25,612 1.814,549 22.213,451 615,42
2001.1 20,437 19,063 -975,049 22.485,049 410,04
2001.11 20,747 24,982 143,030 22.802,970 573,24
2001.1vV 15,343 21,400 -1.763,518 23.170,518 458,12
2002-1 16,583 15,758 -4.380,088 23.591,088 302,73
2002-11 22,433 21,471 -3.331,972 24.066,972 445,21
2002-111 24,043 26,326 -1.121,725 24.597,725 618,02
2002-1vV 23,793 25,418 -4.340,818 25.180,818 529,72
2003-1 29,450 25,664 -5.655,024 25.813,024 517,34
2003-11 23,940 33,966 -8.292,399 26.488,399 618,05
2003-111 24,703 20,041 -2.421,468 27.197,468 496,54
2003-1V 24,987 30,702 1.387,429 27.925,571 899,98
2004-1 26,701 23,839 -47,163 28.656,536 682,02
2004-11 29,338 31,097 5.946,523 29.375,058 1.098,39
2004-111 32,620 30,084 2.588,080 30.065,802 982,37
2004-1VvV 31,142 35,692 2.107,510 30.717,148 1.171,57
2005-1 33,317 29,646 1.286,488 31.319,098 966,62
2005-11 38,868 37,034 780,621 31.862,967 1.208,93
2005-111 49,334 40,297 -1.494,399 32.340,876 1.243,01
2005-1V 42,839 53,737 2.753,622 32.745,432 1.907,62
2006-1 46,205 34,825 3.354,829 33.068,311 1.268,45
2006-11 52,675 52,791 25.904,934 33.302,909 3.125,66
2006-111 56,631 50,199 -553,882 33.444,716 1.651,10
2006-1V 44,937 57,894 923,709 33.505,416 1.993,25
2007-1 44,963 35,125 -3.676,827 33.496,346 1.047,40
2007-11 54,375 50,727 -3.049,178 33.429,420 1.541,10
2007-111 63,212 54,156 43,591 33.314,253 1.806,54
2007-1VvV 76,126 65,044 -2.617,911 33.158,555 1.986,48
2008-1 81,798 76,938 440,036 32.970,065 2.570,51
2008-11 106,094 77,302 43,979 32.754,882 2.535,41
2008-111 100,902 113,432 -2.715,883 32.519,384 3.380,68
2008-1V 44,635 80,961 -930,301 32.269,974 2.537,28
2009-1 29,910 18,907 -2.185,365 32.011,359 563,91
2009-11 50,769 39,274 -1.847,375 31.747,663 1.174,30
2009-111 61,371 56,585 -1.121,368 31.481,646 1.717,93
2009-1V 69,107 60,627 -1.743,800 31.214,911 1.786,76
2010-1 72,719 69,448 298,122 30.948,363 2.170,00

Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroecondémica y financiera para Ecuador

Elaboracion: Adriana Viteri




Anexo M:

Balance estructural anual

Crecimiento
Afio PIB PIB Y Noil Y Noil Y Qil Y Qil Ingreso Total Gasto Gasto Total Balance Balance Balance Balance
Estructural Observado Observado Estimado Estructural Estructural Observado Efectivo Estructural Efectivo Estructural
$ Mn. % $ Mn. $ Mn. $ Mn. $ Mn. $ Mn. $ Mn. $ Mn. (a) $ Mn. % PIB % PIB
1990 10.351,00 2,68 874,50 1.046,60 1.534,00 387,1 1,80
1991 11.343,00 5,19 882,31 945,60 852,70 745,05 1.627,36 1.564,87 1.639,30 159,00 62,49 1,40 0,55
1992 11.991,00 1,51 918,64 941,90 1.011,80 1.049,27 1.967,92 1.722,63 1.995,00 -41,30 245,29 3,00 2,05
1993 15.056,00 0,30 1.129,18 1.164,20 1.047,60 1.363,43 2.492,61 2.136,44 2.150,50 61,40 356,17 1,90 2,37
1994 18.573,00 4,71 1.409,67 1.534,60 1.074,80 1.795,32 3.204,98 2.475,35 2.630,90 -21,40 729,63 0,30 3,93
1995 20.287,67 1,06 1.613,75 1.929,40 1.199,90 1.607,45 3.221,20 2.800,89 3.418,60 -289,40 420,30 -0,90 2,07
1996 21.482,78 2,77 1.800,36 1.741,90 1.479,80 1.313,05 3.113,41 3.217,84 3.726,30 -504,60 -104,43 -0,50 -0,49
1997 23.714,84 3,27 1.885,23 2.242,20 1.205,80 1.325,23 3.210,46 3.614,48 3.726,10 -278,10 -404,02 -1,50 -1,70
1998 23.290,04 1,73 3.356,51 2.339,00 887,60 710,47 4.066,99 6.624,64 4.185,90 -959,20 -2.557,65 -0,70 -10,98
1999 16.895,72 -5,33 1.419,26 1.694,10 993,60 484,54 1.903,79 3.224,42 3.163,40 -475,70 -1.320,62 -1,10 -7,82
2000 16.282,91 4,15 1.375,20 1.853,01 1.396,52 1.215,24 2.590,44 3.028,75 3.230,21 19,33 -438,31 -0,14 -2,69
2001 21.270,80 4,76 2.556,49 2.564,80 1.279,87 798,58 3.355,06 3.834,90 4.066,99 -222,29 -479,84 -3,18 -2,26
2002 24.717,86 3,43 3.203,73 3.209,47 1.362,61 994,92 4.198,66 4.752,02 4.756,72 -184,64 -553,36 0,57 -2,24
2003 28.409,46 3,27 3.210,05 3.209,53 1.561,17 1.249,40 4.459,45 5.000,44 5.009,58 -108,49 -540,99 -1,12 -1,90
2004 32.645,62 8,82 3.485,14 3.620,66 1.557,93 1.302,29 4.787,43 5.313,84 5.497,81 -319,21 -526,42 -0,08 -1,61
2005 36.942,38 5,74 4.002,38 4.484,31 1.567,33 1.579,76 5.582,14 5.832,45 6.232,08 -180,44 -250,31 0,81 -0,68
2006 41.705,01 4,75 4.795,65 5.176,35 1.718,65 1.882,85 6.678,50 6.566,48 7.010,99 -87,69 112,02 0,76 0,27
2007 45.503,56 2,04 5.655,75 6.725,90 1.764,27 2.932,59 8.588,35 7.575,31 8.627,35 -63,77 1.013,04 0,60 2,23
2008 54.208,52 7,24 7.842,82 9.157,24 4.641,71 3.349,82 11.192,64 10.743,94 14.413,86 -614,91 448,70 -1,48 0,83
2009 52.021,86 0,36 9.871,97 9.284,75 2.298,19 4.836,35 14.708,31 14.620,76 14.217,93 -2.634,98 87,56 -5,13 0,17

Fuente: Modelo de consistencia, programacién macroeconémica y financiera para el Ecuador
Elaboracion: Adriana Viteri
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Anexo N: Calculo impulso fiscal

Afio Balance Balance Balance Balance Gasto Balance Balance Balance Balance

Balance Desembolsos | Amortizacion Presupuestario | Presupuestario | Presupuestario | Presupuestario | Estructural Primario Primario Primario Primario IMPULSO

Estructural | estructural Estructural Observado Estructural Observado Estructural Finaciero Observado Estructural Observado Estructural FISCAL

% P1B (b) $ Mn. (c) $ Mn. $ Mn. (a+h-c) $ Mn. % PIB % P1B (d) $ Mn. $ Mn. (a+d)$ Mn. % PIB % PIB -(BEPt-BEPt-1)
1990 228,10 2,20 597,80 5,70
1991 0,55 5,30 278,11 -133,50 -210,32 -1,20 -1,85 345,84 465,90 408,33 4,00 3,60
1992 2,05 0,00 311,16 117,60 -65,87 0,90 -0,55 304,91 669,40 550,20 5,40 4,59 -0,99
1993 2,37 171,99 289,27 171,80 238,89 1,20 1,59 254,27 528,60 610,43 3,60 4,05 0,53
1994 3,93 253,81 344,31 -29,40 639,13 -0,20 3,44 368,89 462,10 1.098,52 2,70 5,91 -1,86
1995 2,07 317,50 464,38 -116,10 273,42 -0,60 1,35 531,59 644,80 951,89 3,60 4,69 1,22
1996 -0,49 1.074,06 1.000,51 111,80 -30,88 0,60 -0,14 738,01 526,50 633,58 2,70 2,95 1,74
1997 -1,70 1.389,70 1.184,72 -153,70 -199,03 -0,80 -0,84 681,28 496,60 277,26 2,50 1,17 1,78
1998 -10,98 526,56 402,66 36,30 -2.433,75 0,20 -10,45 512,27 567,40 -2.045,38 2,90 -8,78 9,95
1999 -7,82 1.138,34 1.149,80 -188,20 -1.332,08 -1,40 -7,88 727,27 578,70 -593,35 4,20 -3,51 -5,27
2000 -2,69 1.207,71 1.001,97 367,2 -232,57 2,30 -1,43 755,80 756,62 317,48 4,75 1,95 -5,46
2001 -2,26 1.103,79 989,11 -561,9 -365,16 -2,64 -1,72 838,90 162,18 359,05 0,76 1,69 0,26
2002 -2,24 1.083,33 1.151,21 73,2 -621,24 0,29 -2,51 867,81 1.009,84 314,45 4,06 1,27 0,42
2003 -1,90 1.612,86 1.103,98 170,6 -32,12 0,60 -0,11 845,37 524,78 304,38 1,83 1,07 0,20
2004 -1,61 1.654,39 1.520,29 -183,9 -392,31 -0,56 -1,20 822,82 789,42 296,41 2,42 0,91 0,16
2005 -0,68 1.911,27 1.910,11 509,1 -249,14 1,37 -0,67 836,20 1.156,54 585,90 311 1,59 -0,68
2006 0,27 1.931,65 2.306,14 -844,8 -262,48 -2,02 -0,63 860,81 1.184,13 972,83 2,84 2,33 -0,75
2007 2,23 1.891,62 2.198,42 462,7 706,24 1,01 1,55 877,78 1.164,13 1.890,82 2,54 4,16 -1,82
2008 0,83 1.977,83 2.037,25 -1.013,4 389,28 -1,93 0,72 828,45 16,81 1.277,15 0,03 2,36 1,80
2009 0,17 1.052,01 456,24 -2.071,6 683,32 -4,03 1,31 326,44 -2.160,91 413,99 -4,21 0,80 1,56

Fuente: Modelo de consistencia, programacién macroeconémica y financiera para el Ecuador
Elaboracion: Adriana Viteri

130




Anexo O: Tasas de variacion proyectadas

Cadigo
variable pib_d pib_real y_dis cons_h fbkf_cons gov_suel gov_cte gov_gk exp_han exp_caf
original
Formacion
. . Producto Producto Ingreso Consumo de Bruta de Gasto de G_asto . Gasto de Exportaciones | Exportaciones

Serie Original Interno Bruto Interno Bruto . . . s Corriente sin - .

Disponible los Hogares Capital Fijo Sueldos Capital Banano Café

(PIB) Real (PIB) sueldos
(FBKF)

Unidad t/t-1 $ Mn. 2000 $ Mn. 2000 $ Mn. 2000 $ Mn. 2000 $ Mn. $ Mn. $ Mn. $ Mn. $ Mn.
2007Q1 -0,68 5.503,39 5.856,47 -0,14 -1,31 -10,27 -11,44 -30,04 18,71 -11,83
2007Q2 1,05 5.560,98 5.917,76 0,51 -0,96 5,13 1,42 21,11 0,34 39,32
2007Q3 1,65 5.652,97 6.015,64 1,40 1,21 14,45 8,54 19,70 -3,06 -6,30
2007Q4 0,31 5.670,52 6.034,33 2,60 1,45 11,95 -4,53 17,85 8,99 1,63
2008Q1 1,69 5.766,27 6.136,21 1,52 1,25 -1,79 -0,38 6,46 8,12 10,25
2008Q2 -0,72 5.724,62 6.091,89 0,64 -1,32 13,74 10,33 25,65 1,61 4,29
2008Q3 1,25 5.796,39 6.168,27 2,13 0,36 7,22 1,29 -6,34 -3,45 27,94
2008Q4 0,53 5.827,19 6.201,04 0,81 0,36 22,34 -5,72 -15,36 3,02 -26,79
2009Q1 0,14 5.835,28 6.209,65 -1,27 -0,42 -11,93 -26,49 -53,26 13,51 -9,91
2009Q2 0,44 5.860,88 6.236,89 -0,52 -1,33 6,53 48,59 13,28 6,99 -3,14
2009Q3 -0,94 5.805,87 6.178,35 0,16 -1,54 3,29 -6,26 2,49 1,47 43,32
200904 -0,27 5.790,47 6.161,97 1,09 -0,55 14,35 37,29 9,35 11,08 21,92
2010Q1 1,52 5.878,65 5.652,56 0,55 1,02 -2,46 10,31 -7,56 -3,52 -34,28
2010Q2 1,03 5.939,40 5.710,97 1,26 1,18 4,54 8,58 -10,77 17,32 47,92
2010Q3 1,63 6.035,96 5.803,81 1,36 1,09 -1,24 2,93 -24,54 9,79 0,04
2010Q4 -0,10 6.029,83 5.797,92 0,48 0,16 8,10 0,22 -4,25 48,86 6,31
2011Q1 0,92 6.085,07 5.851,03 0,78 0,84 -0,09 14,73 -10,57 2,64 12,72
2011Q2 0,51 6.115,82 5.880,60 0,74 0,86 2,32 11,73 -6,06 10,40 -1,78
2011Q3 0,62 6.153,59 5.916,93 0,80 0,90 1,35 8,29 -8,80 14,54 3,91
2011Q4 0,55 6.187,37 5.949,40 0,72 0,84 2,05 11,53 -14,40 17,48 10,03
2012Q1 0,72 6.232,03 5.992,34 0,79 0,95 1,96 6,67 -14,38 17,17 6,04
2012Q2 0,75 6.278,74 6.037,26 0,82 1,01 2,19 5,68 -12,81 18,33 7,85
2012Q3 0,86 6.332,63 6.089,07 0,86 1,17 1,68 7,35 -9,96 13,54 6,82
2012Q4 0,85 6.386,27 6.140,66 0,85 1,25 2,29 8,67 -8,07 15,47 3,98

Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroeconoémica y financiera para el Ecuador
Elaboracion: Adriana Viteri
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Transformacion Tasa de Tasa de Tasa de Tasa de Tasa de Tasa de Tasa de Tasa de Tasa de Precio en
Series Variacion Variacion Variacién Variacion Variacién Variacion Variacién Variacion Variacién dolares por
Originales tt-1 t/t-1 t/t-1 t/t-1 t/t-1 t/t-1 t/t-1 t/t-1 t/t-1 barril
Cadigo
variable exp_cac exp_cam exp_atu exp_ntrad imp_cons imp_bka imp_mat imp_comb bal_sr p_oil
original
Exportaciones | Exportaciones | Exportaciones Exportaciones | Importaciones | Importaciones | Importaciones | Importaciones Balanza de Precio del
Serie Original P P p No Bienes de Bienes de Materias Combustibles y S Petréleo
Cacao de Camaron | Atuny pescado - - - - Servicios .
Tradicionales Consumo Capital Primas Lubricantes estimado
Unidad $ Mn. $ Mn. $ Mn. $ Mn. $ Mn. $ Mn. $ Mn. $ Mn. $ Mn. $/bl.
2007Q1 19,83 7,47 81,40 4,73 -12,36 -8,58 -5,02 13,24 -20,47 41,03
2007Q2 -4,92 1,22 -32,21 5,64 11,39 1,37 -0,21 -9,79 17,88 50,35
2007Q3 5,78 8,88 -21,41 2,70 3,30 -1,63 1,12 39,51 1,96 57,24
2007Q4 26,67 12,39 12,65 5,77 12,54 8,48 7,96 21,52 6,15 65,52
2008Q1 16,16 18,39 12,27 2,88 -15,65 -1,25 -2,63 -4,94 -17,01 78,27
2008Q2 -54,33 91,11 11,94 2,38 22,11 9,05 4,88 40,50 24,23 73,13
2008Q3 -50,31 -44,40 16,96 1,39 5,74 5,21 -2,42 5,79 1,61 113,40
2008Q4 -5,07 -3,50 -40,71 -5,56 -0,06 -2,91 -12,30 -22,67 -4,59 74,09
2009Q1 -46,77 -2,50 43,28 -16,20 -16,88 -15,06 -14,53 -81,11 -31,12 26,98
2009Q2 10,65 -6,68 -0,51 2,20 15,84 3,82 -3,67 25,60 21,80 55,07
2009Q3 34,87 -81,60 -16,37 -2,60 16,29 6,46 5,09 44,72 17,50 60,26
200904 72,79 1,34 -11,76 4,46 22,08 9,62 5,95 -7,16 17,64 70,03
2010Q1 -19,05 -31,95 -5,21 21,78 -17,88 -14,92 -6,94 20,40 -27,91 75,80
2010Q2 -2,29 -2,60 1,89 -1,38 21,17 -2,20 0,85 10,39 20,26 58,42
2010Q3 56,02 2,86 -6,39 4,37 10,49 6,03 5,69 -15,03 10,41 83,86
2010Q4 0,86 -3,89 -7,57 7,26 9,68 591 5,48 7,46 10,01 84,99
2011Q1 -13,14 -9,26 -5,81 10,37 4,68 5,03 5,02 -12,03 4,63 87,19
2011Q2 8,86 10,14 -4,62 8,16 10,02 2,72 2,51 8,68 9,85 88,30
2011Q3 13,47 7,70 -4,50 7,20 9,00 3,40 5,08 -20,27 9,00 90,74
2011Q4 9,76 -175,73 -5,78 7,37 8,43 3,57 4,38 -9,17 8,46 88,57
2012Q1 8,28 -65,13 -5,65 7,95 8,18 3,36 5,26 -13,21 8,13 82,71
2012Q2 5,34 -71,42 -5,27 8,21 8,92 3,77 5,73 -10,99 8,88 79,50
2012Q3 6,96 -45,98 -5,16 8,07 8,45 4,56 6,73 -13,06 8,43 78,68
201204 8,30 -56,18 -5,27 7,73 8,27 5,18 7,50 -11,75 8,25 78,11

Fuente: Modelo de consistencia, programacion macroeconémica y financiera para el Ecuador

Elaboracion: Adriana Viteri
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Anexo P: Metodologia para calcular los indices PRODY Y EXPY

Hausmann, Hwang y Rodrik (2007) afirman que los paises que se especializan en productos asociados a una alta
productividad, con relacién a su renta per capita, crecen mas rapido que los paises que se especializan en
productos asociados a una menor productividad, con relacién a su renta per cépita. Para determinar la
productividad asociada a un producto, estos autores desarrollan un indicador, denominado PRODY, que se
calcula como sigue:

PRODY, =%~/

7y |
o\ / '\'J-

Donde xkj son las exportaciones del producto k que realiza el pais j, Xj son las exportaciones totales del pais j, e
yj es el PIB per cépita del pais j. El indice de sofisticacion del producto k, o PRODY del producto k, es la suma
del PIB per cépita de los paises que exportan el producto k, ponderada por la ventaja comparativa de cada pais en
el producto k

A partir del PRODY, Hausmann et al. (2007) introducen el indice de sofisticacion de las exportaciones,
denominado EXPY. Este indicador se calcula como la suma de la sofisticacion de los productos exportados por
el pais, ponderada por el peso de cada producto en las exportaciones totales del pais. EI EXPY es una medida de
la productividad, asociada a una canasta de productos que exporta el pais.

by =N | .
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Para obtener este indicador en primer lugar se debe calcular el PRODY que es una de las tareas para las futuras
investigaciones dentro de la facultad. Segin Hausmann et al. (2007), este nivel de renta aproxima el nivel de
productividad de las exportaciones y, por ello, denominan a su indicador como productividad de las
exportaciones.

Grafico 51: GRAFICO DEL INDICE EXPY POR PAIS
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Fuente: The World Bank (2009), World Development Indicators
Elaboracion: Adriana Viteri

Bibliografia: The World Bank (2009), World Development Indicators. Website: http://www.worldbank.org/data/ , accessed
on April 2009. http://info.worldbank.org/etools/prmed/Default.aspx (R. Hausmann, J. Hwang, D. Rodrik)
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