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“Sostenibilidad fiscal: Caso Ecuatoriano, periodo 2009 - 2014

Resumen

El crecimiento econémico de un pais depende en gran magnitud de la
sostenibilidad de sus politicas fiscales. Durante el periodo 2009-2014, el pais ha
experimentado un constante crecimiento econémico caracterizado por altos niveles de
gasto publico e ingresos petroleros. Sin embargo, las politicas fiscales se han
cuestionado durante este ultimo afio. El objetivo del trabajo es realizar un analisis de
la sostenibilidad fiscal del Ecuador mediante la revision de los diferentes indicadores
y variables fiscales existentes. Para esto se recopilaron diversos datos con el fin de
calcular y graficar el comportamiento de ciertos indicadores. La principal conclusion
a la que se llegd fue que las politicas fiscales no son sostenibles debido al

comportamiento creciente que han tenido los indicadores como razén deuda/PIB.
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Abstract

The economic growth of a country depends to a large extent on the
sustainability of their fiscal policies. During the period 2009-2014, the country has
experienced steady economic growth characterized by high levels of public spending
and oil revenues. However, fiscal policies have been questioned over the last year.
The objective of this study is to analyze the fiscal sustainability of Ecuador by
reviewing the different indicators and existing fiscal variables. To this diverse data in

order to calculate and graph the behavior of certain indicators they were collected.



The main conclusion reached was that fiscal policies are not sustainable due to the

increasing behavior as indicators have debt / GDP ratio.

Keywords: fiscal sustainability, debt / GDP, fiscal policies

Introduccion

El inicio de los ochenta fue un periodo de grandes déficits presupuestarios y
crecientes razones de deuda publica sobre PIB para muchos de los paises que
conforman la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OCDE),
lo cual generd preocupaciones sobre las politicas fiscales que los habian llevado a tal
resultado (OECD, 2009). Hablar de sostenibilidad fiscal es un tema importante tanto
en términos de la economia como la politica pablica. En teoria, las vias de
crecimiento de equilibrio necesitan con el apoyo de la politica fiscal adecuada
(Blanchard, Chouraqui, Hagemann, & Sartor, 1990). En una economia dolarizada
como la ecuatoriana, es importante mantener el equilibrio fiscal, esto debido a la
incapacidad de producir dinero propio. He ahi donde se vuelve importante analizar la
sostenibilidad fiscal del pais.

Desde el 2000, afio en que inicio la dolarizacion del pais, la economia ha
venido recuperandose poco a poco. A pesar de las diferentes opiniones que existen
con respecto a si fue o no la mejor decision el haber dolarizado al pais, fue esta
medida la que obligd a futuros gobiernos a adoptar una linea diferente en el manejo

de sus politicas fiscales.



Durante la dltima década el producto interno bruto del pais ha tenido un
crecimiento leve y moderado constante, a excepcion del periodo 2007- 2008 en donde
el PIB creci6 cerca de un 22% debido a diversos factores como un gran aumento en el
precio del barril de petréleo, durante ese afio se establecio el precio més alto en toda
la historia desde que Ecuador inicio la exportacion del petroleo. El precio se
establecio en 147 doblares aproximadamente que al ajustarse con la inflacion del
periodo equivalia a 121 dolares (Albornoz, 2012). Luego de este periodo la tasa de
crecimiento volvié a la normalidad y se mantuvo en tal nivel hasta el 2014, sin
embargo, a inicios del presente afio el precio del petréleo disminuyo
significativamente a cerca de cincuenta ddlares causando preocupacion al gobierno

ecuatoriano.

Otro de los factores influyentes en el crecimiento del PIB durante el periodo
2007-2008 fue el aumento de la deuda externa debido a la decision de destinar un
menor porcentaje de los ingresos por petréleo al pago de la deuda y usarlo en la
poblacidn, lo cual resulté en un aumento del gasto de gobierno y por ende el aumento
del PIB. Con la excepcion de este periodo extraordinario, todos los demas fueron y
han sido periodos de recuperacion, es por esta razén que es muy acertado el decir que
la dolarizacion condiciond el modelo de desarrollo econémico del pais repercutiendo

obviamente en todos los sectores de la economia (Swett, 2015).

La sostenibilidad fiscal del Ecuador ha estado sujeta a las criticas. Katiuska
King (2015), Alberto Dahik (2015), Gabriela Calderon (2015) son algunos de los

economistas y analistas que han vertido su opinion en contra de las politicas fiscales



actuales y sugieren cambios en estas, Rafael Correa (2015) mantiene su posicion a
favor de las politicas fiscales aplicadas durante su régimen. Y es que mientras
aquellos que estan a favor argumentan que si es posible mantener el mismo ritmo de
gastos e inversiones que se han tenido durante el Gltimo lustro; quienes estan en
contra dicen que es momento de que el gobierno comience a realizar ajustes de las

politicas fiscales.

De acuerdo a los expertos en contra de la politica fiscal que se lleva en el pais
basan sus opiniones en algunos problemas como por ejemplo, la incertidumbre
politica que caracteriza al pais. El actual gobierno lleva ya casi ocho afios en el poder
y es una de las pocas veces en la historia del pais que se ha dado un proceso firme.
Sin embargo, que garantiza que los proximos gobiernos sean de la misma linea y
estén dispuestos a mantener un nivel de gasto publico como el actual, ;Qué pasaria si
se decide disminuir este gasto? Del mismo modo es innegable que el nivel de gastos
actuales ha sido posible debido a los altos ingresos por el buen precio del petréleo y
las recaudaciones tributarias pero principalmente por el primero, es valido también la
pregunta ;Qué medidas se tomaran con la caida del precio del petrdleo? Este y
muchos otros argumentos son mencionados por los economistas para justificar su
desagrado hacia las politicas fiscales actuales (Calderon, 2015; Dahik, 2015; King,

2015).

Mientras que Correa (2015) considera que los problemas econdémicos que
afronta actualmente el pais no son de caracter fiscal sino externos. Incluso en uno de

sus enlaces sabatinos mencioné que “la mayor torpeza seria disminuir el gasto



publico, como aspiran ciertos opositores, pues dicha medida disminuye la actividad

economica lo que genera desempleo y decrecimiento econdmico”.

Es por eso que el siguiente trabajo tiene como objetivo realizar un analisis de
la sostenibilidad fiscal del Ecuador mediante la revision de los diferentes indicadores
y variables fiscales existentes. Basados en el comportamiento de los indicadores y las
variables individuales se explicara si seria posible o no mantenerla en el largo plazo

con el actual modelo.

Revision Literaria

La sostenibilidad fiscal posee un rol fundamental para el desarrollo
econodmico Yy social de cualquier pais al tiempo en el que el gobierno intenta, frente a
sus limitaciones de obtener ingresos y optar por financiamientos externos, que su
politica de gastos pueda mantenerse a mediano y largo plazo con el fin de alcanzar
objetivos publicos fundamentales tales como reducir los niveles de desigualdad
social, generar empleos, fomentar la inversion, mejorar los sectores de educacion y
salud, etc. Es decir, el gobierno vela por la sostenibilidad fiscal cuando sus politicas
de gastos no desmejoran su capacidad para continuar gastando en los objetivos
mencionados anteriormente (Zuluaga, Mejia, Masmela, & Quintero, 2011; Calvo,

Izquierdo, & Talvi, 2003).

Lograr la sostenibilidad fiscal y mas aun, garantizarla, es muy dificil y
conlleva la necesidad de comprometer y disciplinar al sector publico. Ademas del

apoyo que debe brindar la sociedad en el logro de la misma. De no garantizar la



sostenibilidad, los riesgos y costos econdémico-sociales pueden ser grandes. La
literatura econdmica y las experiencias de varios paises en las Gltimas décadas y afios
han evidenciado esto. De hecho, al aumentar de forma significativa los gastos en
comparacion con el producto interno bruto, los resultados pueden ser drasticos, como
un aumento en las tasas de interés. Esto sucede debido a que los sectores de la
economia, publico y privado, pugnan por capitales en los mercados financieros

nacionales e internacionales (Toala, 2014).

El sector publico con el fin de financiar sus elevados gastos no cubiertos por
los ingresos fiscales mientras que el sector privado en busqueda de financiar sus
actividades productivas. De forma que si el sector publico incrementa su presion por
obtener recursos, esto se reflejaria en el aumento de las tasas de interés. Altas tasas de
interés ahuyentan la inversion y las mejoras en productividad, lo cual afecta

negativamente el desarrollo econémico (Toala, 2014; Rivera, 2010).

Cada pais cuenta con sus respectivas politicas fiscales, las cuales influyen
dentro de los ingresos y gastos del pais. Dentro de los ingresos, Ecuador los clasifica
como: petroleros, no petroleros y las transferencias corrientes y de capital. Los
primeros corresponder a aquellos ingresos originados por las exportaciones de
petréleo y sus derivados, tanto a nivel nacional como internacional. Los segundos se
clasifican en: tributarios y no tributarios. Los tributarios corresponden a los montos
recaudados por concepto de Impuesto al Valor Agregado, Impuesto a los Consumos
Especiales, Impuestos a la Renta, etc. Dentro de esta clasificacion no se consideran

los montos correspondientes a las recaudaciones por aranceles. En cuanto a los no



tributarios se encuentran aquellos rubros correspondientes al ingreso de entidades y
organismos publicos por los respectivos servicios que brindan. En cuanto a las
transferencias corrientes y de capital son aquellos aportes que recibe el gobierno por
su participacion en los ingresos de empresas y organismos publicos, o de empresas,
fondos o cuentas sin contraprestacion de servicios que son destinadas a financiar
gastos de capital e inversion (Maldonado & Fernandez, 2007; Uribe, Observatorio de

la Economia Latinoamericana, 2007).

Por otro lado se encuentran los gastos fiscales, donde se encuentran los gastos
corrientes y de capital e inversion. Los gastos corrientes incluyen los sueldos y
salarios al personal del sector publico, los intereses de la deuda publica, externa e
interna, y las transferencias corrientes que hacen referencia a las transacciones que el
gobierno realiza a las instituciones del sector publico y privado tales como el IESS,
ISSFA e ISSPOL. Muy aparte de los gastos que se realizan en bienes y servicios para
el sector publico que pueden ser considerados como otros gastos corrientes. Los
gastos de capital e inversion son aquellos que se dirigen a la formacion bruta de
capital fijo, las transferencias de capital a otras entidades publicas y gastos de capital

e inversion en obras como nuevas escuelas y colegios u hospitales (Astorga, 2002).

Debido a la importancia adquirida, la sostenibilidad fiscal genero interés en
diversos economistas como Blanchard (1990) o Chalk & Hemming (2000), quienes
junto con el apoyo de organizaciones como el Fondo Monetario Internacional o la
OCDE, empezaron a construir indicadores que permitieran analizar de mejor forma la

sostenibilidad.



Blanchard (1990) afirma que existen cuatro preguntas que un indicador fiscal

deberia ayudar a responder. Estas son: ¢En cuanto a los cambios en la situacion fiscal,

que parte se debe a cambios en el ambiente econdémico y que parte a las politicas

fiscales implementadas?, ;Puede sostenerse el actual camino fiscal o se deberan hacer

ajustes en los impuestos o gastos?, ¢Cudl es el efecto de la politica fiscal sobre los

precios relativos? Y, ¢Cuél es el impacto macroecondémico de la politica fiscal en el

déficit y financiamiento de la deuda?

Dentro de los principales indicadores que se han considerado para analizar la

sostenibilidad fiscal de un pais se encuentran los siguientes:

Raz6n Deuda Publica/PIB

Este ha sido uno de los indicadores usados generalmente para analizar
la sostenibilidad en diferentes paises como Morales (1989), Clavijo
(2001; 2002), Paunovic (2005) y otros mas. Este indice muestra
basicamente cuantas veces es capaz el PIB de un pais cubrir su propia
deuda. Sin embargo, se lo critica porque mas que un indicador de
sostenibilidad parece un indicador de solvencia.

Razon Deuda Publica Externa/lngresos Corrientes

Este indicador muestra especificamente si la deuda adquirida en el
exterior supera a los ingresos generales del pais. A diferencia de la
razon deuda publica/PIB, este indicador es especificamente de

solvencia aunque a partir de esto se puede analizar la sostenibilidad



debido a que de no tener la capacidad para cubrir la deuda entonces no
se puede adquirir mas (Horne, 1991).

Razon Intereses/PIB

Este indicador nos muestra qué tan excesivos resultan los intereses
para el pais. También puede ser interpretado como las posibilidades de
un pais para responder ante erogaciones no productivas (INTOSAI,

2010).

Razon Intereses / Ingresos Corrientes

Este indicador mide el costo de los intereses en términos de la
captacion fiscal de un pais. Esta razén usualmente es utilizada como la
tolerancia de los ingresos publicos a incrementos en las erogaciones no
productivas (INTOSAI, 2010).

Restriccién Presupuestaria del Gobierno

Este indicador es el punto de partida para el analisis de sostenibilidad
y solvencia de un gobierno debido a que indica el limite
presupuestario de un gobierno y fue propuesto por Blanchard (1990),
es decir hasta donde podria gastar en base a un nivel de ingresos
esperados. Y se expresa en su forma basica como:

Bty1 = R¢By + D,
Donde R; es la tasa de interés bruta entre el periodo t y t+1, D es el

déficit primario y B, es el stock de deuda activa al finalizar el periodo.



Este indicador ha tenido adaptaciones con el tiempo como las hechas
por Barro (1979) y Kremers (1989).

Restriccién Presupuestaria Intertemporal del Gobierno

Debido a las limitaciones de la restriccion presupuestaria, este
indicador impone condiciones sobre el comportamiento a largo plazo
de los gastos e ingresos publicos, lo que hace que los gastos publicos
no puedan tomar otro camino que no sea el determinado por los
ingresos (Blanchard, OCDE Library, 1990).

Indice de cambio discrecional

Propuesto también por Blanchard (1990) el cual seria equivalente al
"valor del superavit primario o el valor del superéavit fiscal que hubiera
predominado si las variables macroecondémicas fueran las mismas del
afio pasado, menos el valor observado en el superavit del afio pasado".
Este indicador, que corrige el presupuesto por sus componentes
bésicos, sirve para ver qué cambios en el presupuesto; es decir, en el
déficit, se dan por variaciones en la economia y cuéles a variaciones
en la politica.

Déficit Macroecon6micamente Ajustado

Este indicador por su parte fue propuesto por la OCDE, basicamente
intenta determinar cuanto del cambio en el resultado fiscal primario
que ocurre de un afio a otro se debe a decisiones de politica y no a

cambios en alguna variable macroecondmica de relevancia. El



problema de este indicador es la determinacion de las variables
macroecondémicas con relevancia dentro de cada pais. Este indicador

viene dado por:

IM_(r—g)
M
1+g

*be_y +dM

Donde r es la tasa de interés real, g es la tasa de crecimiento real en el
afo de analisis y d¥ es el balance primario macro ajustado (Horne,

1991; Talvi & Végh, 2000).

Metodologia

La presente investigacion seré de caracter cualitativo y descriptivo, ademas de
no experimental. Cualitativo debido a que no se hard uso de modelos econométricos
ni herramientas estadisticas para cumplir con el objetivo propuesto. Descriptivo
puesto a que con el fin de analizar la sostenibilidad fiscal del Ecuador para el periodo
2009-2014 se realizard un estudio del comportamiento de las variables fiscales y
aquellos indicadores que puedan ser calculados. Se considera este como periodo de
estudio puesto que son los afios en que se plantea la politica fiscal a seguir con el afan

de conseguir el objetivo trazado del Buen Vivir (Servicio de Rentas Interna, 2012).

Para este analisis se utilizaran graficos que muestren tal comportamiento. No
experimental debido a que los datos de las variables e indicadores a calcularse y
analizar no seran manipulados de ninguna forma y seran tomados directamente de las
bases del Banco Central del Ecuador, del Servicio de Rentas Internas, del Ministerio

de Finanzas y del Observatorio de Politica Fiscal.



Las variables fiscales que serdn analizadas son los ingresos y los gastos
fiscales junto con el déficit o superavit fiscal. Mientras que los indices que seran
calculados y analizados son la razén deuda/PIB, razon deuda externa/ingresos
corrientes y razon intereses/ingresos corrientes. Cabe destacar que de acuerdo al
manual del Fondo Monetario Internacional, las operaciones fiscales pueden ser
clasificadas en tres niveles de gobierno. Estos son: gobierno central, gobierno general
y sector publico no financiero. Para el caso ecuatoriano la informacion estd
disponible en base a dos niveles, los cuales son: gobierno central y sector publico no
financiero. Los datos seran tomados del SPNF que incluye las operaciones del
gobierno general, de las empresas publicas no financieras y el resto del gobierno

general.

Anélisis de Resultados y Discusion

A pesar de no ser una variable netamente fiscal, el PIB representa el
crecimiento econémico experimentado por un pais y por eso la importancia de

conocer su comportamiento.
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Figura 1: Comportamiento del PIB Real
Fuente: Adaptado Banco Central del Ecuador
Elaborado por el autor

Durante el periodo de estudio se observa que el pais experimentd un
crecimiento constante. Este crecimiento puede atribuirse a diferentes factores como
un alto gasto publico o el aumento de las exportaciones netas. Lo cual conforme se

analicen las variables fiscales podré irse definiendo.

La primera variable fiscal analizada fueron los ingresos fiscales donde se
incluyen los ingresos petroleros y no petroleros. El siguiente grafico muestra su

comportamiento durante el periodo de estudio:
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Figura 2: Comportamiento Ingresos SPNF
Fuente: Adaptado Banco Central del Ecuador
Elaborado por el autor

Se observa que el comportamiento de los ingresos tanto para el Sector Publico
No Financiero (SPNF) ha sido creciente. NGtese que los ingresos tuvieron un mayor
pronunciamiento para el periodo 2009-2011 y luego su crecimiento disminuyé. El
2009 registro ingresos por 18378.4 millones de doélares. Para el 2010, entraron en
vigencia nuevas reformas tributarias como la reforma a la ley de Régimen Tributario
Interno y a la Equidad Tributaria. Los ingresos fueron de 23185,7 millones de
dolares, un 26% mas de lo que fueron el afio anterior. EI 2011 presentd unos ingresos
totales para el pais de 31189.8 millones, valor muy superior a los dos afios anteriores.
El crecimiento de los ingresos para el afio 2012 disminuyd ingresando tan solo
34569,6 millones en el pais. Para los dos afios siguientes la situacion no mejoré y los
ingresos crecieron un 8% Yy 5% para el 2013 y 2014, respectivamente. La otra cara de
la moneda presenta los gastos fiscales del SPNF donde se incluyen los gastos

corrientes y de capital, su comportamiento fue el siguiente:
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Figura 3: Comportamiento Gastos SPNF
Fuente: Adaptado Banco Central del Ecuador
Elaborado por el autor

Similar al comportamiento de los ingresos fiscales, los gastos también
tuvieron un comportamiento creciente. Sin embargo, es necesario notar que a
diferencia de los ingresos, la pendiente de crecimiento de los gastos fue constante. El
afo 2009 registrd gastos por 20610,4 millones de délares. Para el 2010, los gastos
aumentaron un 17% respecto al afio anterior. Los gastos siguieron creciendo en el
2011 y en mayor magnitud llegando a los 31290.24 millones. Esto fue un 29% maés
que el afio 2010. Para el 2012 los gastos fiscales alcanzaron los 35393.6 millones.
Los gastos continuaron creciendo en el 2013 llegando a los 41607.27 millones. Y

finalmente, el 2014 cerr6 con gastos equivalentes a los 44346.15 millones.

Estos comportamientos observados dan una pauta para predecir el del

déficit/superavit fiscal del pais, el cual fue:
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Figura 4: Comportamiento Déficit/Superavit Fiscal
Fuente: Adaptado Banco Central del Ecuador
Elaborado por el autor

En cuanto al déficit fiscal se observa que tuvo una disminucién en el 2011; sin
embargo, volvid a crecer en los siguientes afios y con mayor pendiente. Eso se refleja
en que el déficit fiscal experimentd un mayor crecimiento durante los dos ultimos
afios del periodo de estudio donde los ingresos bajaron su ritmo de crecimiento y los
gastos lo mantuvieron. Para entender de mejor manera el porqué de estos

comportamientos, se analizo el desglose de cada una de estas variables fiscales.
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Figura 5: Comportamiento Ingresos y Gastos
Fuente: Adaptado Banco Central del Ecuador
Elaborado por el autor

La figura muestra que durante los primeros dos afios del periodo de estudio,
los ingresos y los gastos mantuvieron un comportamiento similar. De los ingresos
percibidos en el 2009, el 28% provenian de las exportaciones de petroleo, durante
este periodo el precio promedio por barril fue de 53 délares. La diferencia del 72%
equivale a un 68% de los ingresos no petroleros y 4% del superavit operacional de
empresas publicas no financieras. De los ingresos no petroleros, el IVA, el Impuesto
a la Renta y las contribuciones al seguro social representaron la mayor parte del valor
dado dejando relegados a los ingresos por el Impuestos a los Consumos Especiales y
los aranceles equivalentes al 4% y 8% respectivamente. En cuanto a los gastos del
2009, 68% del total fueron gastos corrientes mientras el 32% restante fueron gastos
de capital. De los gastos corrientes, el rubro més alto fue es el de los sueldos al

personal del sector pablico, el cual fue de 5929,22 millones de dolares equivalente al



29% de los gastos totales del afio, ese valor refleja el crecimiento del aparato publico

con nuevos ministerios, concejos y secretarias.

Para el 2010, los ingresos petroleros fueron superiores en un 51% con
respecto al 2009, debido al alza del precio del barril de petroleo que estuvo en un
intervalo de 70 a 80 dolares. Mientras que los ingresos no petroleros fueron de
13994,3 millones con un crecimiento del 13%. Del total de gastos, una vez mas los

gastos corrientes representaron la mayor parte con 16805.08 millones de dolares.

En el afio 2011 se observa un pico de los ingresos petroleros ademas de altos
ingresos no petroleros. Los altos ingresos no petroleros se debieron a las
recaudaciones tributarias. Tan solo el impuesto a la renta tuvo una recaudacion de
653.1 millones de dolares durante el mes de abril equivalentes al 22% de la
recaudacion total. Este afio el porcentaje del Impuesto a la Renta disminuyé del 25%
al 22%. Esto explica por qué el déficit fiscal durante ese afio disminuy6 notoriamente.
Continuando con las politicas fiscales, el gobierno ecuatoriano incremento su nivel de
gastos. Esta vez los gastos corrientes y de capital crecieron en igual proporcion

respecto al afio anterior, con una tasa de crecimiento del 29% para ambos.

El 2012 tuvo una disminucion del 5% de los ingresos petroleros junto con un
aumento del 20% en los ingresos petroleros. El precio del petréleo tuvo una gran
caida en donde paso de $112 a $90 por barril en promedio, lo cual oblig6 a que el

gobierno recurra a las lineas de crédito pre aprobadas por China para continuar con



sus politicas de gasto. Los gastos corrientes y de capital continuaron creciendo en un

11% y 17%, lo cual pronuncié el déficit fiscal para ese afio.

La situacién en 2013 continud con la misma tendencia del 2012, los ingresos
petroleros disminuyeron en un 6% Yy los ingresos no petroleros crecieron tan solo un
14%. Esto hizo que el ritmo de los gastos corrientes se desacelerara pero los gastos de
capital continuaron creciendo y alcanzaron los 14630.2 millones, un 33% mas que el

afno 2012.

Finalmente, el 2014 mostro la desaceleracion de los ingresos y gastos fiscales
en el pais. Este afio el precio del petrdleo cerr6 en los 59 délares, los ingresos
petroleros continuaron disminuyendo a una tasa del 4% y los ingresos petroleros tan
solo crecieron un 5% referente al afio anterior. Mientras que los gastos corrientes de
igual manera crecieron solo un 7% Yy los gastos de capital pasaron de haber crecido un

33% a crecer un 5%.

Con el fin de cubrir el déficit fiscal obtenido, el gobierno optd por el

endeudamiento. A continuacion el comportamiento de la deuda publica:
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Figura 6: Comportamiento Deuda Publica
Fuente: Adaptado Banco Central del Ecuador
Elaborado por el autor

Del mismo modo en que el déficit fue aumentando, la deuda pablica del pais
también tuvo que aumentar para cubrir esa brecha. La mayor parte de esa deuda fue
adquirida en fuentes externas. Luego de observar las variables una por una entonces
se procedié a analizar los indicadores propuestos. Para el caso de la razon deuda/PIB,

su comportamiento fue:
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Figura 7: Comportamiento Deuda/PIB
Fuente: Adaptado Banco Central del Ecuador
Elaborado por el autor

endeudamiento del pais crecié mas rapido que el PIB al menos durante los afios 2013
y 2014, estos resultados muestran que la capacidad productiva del pais necesita ser
mayor para cubrir las deudas adquiridas. Cabe destacar que el PIB no muestra

liquidez sino la produccién de un pais por ende, el siguiente indicador permitira

El constante crecimiento de este indicador demuestra que el nivel de

visualizar de mejor forma la situacion del pais en el &mbito fiscal.
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Figura 8: Comportamiento Deuda/Ingresos Corrientes
Fuente: Adaptado Banco Central del Ecuador
Elaborado por el autor

Como se menciono este indicador vuelve la situacién mas real puesto que la
deuda publica representd entre el 45% y 80% de los ingresos totales del pais.
Considerando que este indicador disminuyé para el periodo 2009-2012, debe
destacarse que durante los dos dltimos afios del periodo de estudio la razén
deuda/ingresos se elevé mucho mas que los afios anteriores estando cerca de
representar el 80% de los ingresos. En cuanto a los intereses generados por esta

deuda, su comportamiento en cuanto a indicador mostré lo siguiente:
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Figura 9: Comportamiento Intereses/Ingresos Corrientes
Fuente: Adaptado Banco Central del Ecuador
Elaborado por el autor

El crecimiento de los ingresos corrientes para el periodo 2009-2011 permitia
cubrir los intereses de la deuda publica sin mayor problema. Durante ese periodo la
razon intereses/ingresos corrientes se mantuvo en un rango entre 0,016 y 0,019. Sin
embargo, al calcular la tasa de crecimiento de los intereses fue mucho mayor que la
tasa de crecimiento de los ingresos para el periodo 2011-2013. Los ingresos crecieron
un 19% mientras que los gastos por intereses crecieron en un 93% durante el periodo
2011-2013. Esto hizo que el indicador crezca pronunciadamente hasta el periodo
2013-2014 donde las tasas de crecimiento de ambas variables se igualaron al 5% y

por ende la estabilidad de este indicador.

Conclusiones

Si bien los ingresos y gastos fiscales han tenido un constante crecimiento

durante el periodo de estudio, los segundos siempre han sido mayores a los primeros,



esto ha generado un déficit creciente a lo largo de los 6 afios analizados. Con el fin de
cubrir este déficit, el gobierno ha optado por buscar financiamiento en paises y
organismos internacionales como China y el Fondo Monetario Internacional. La
constante necesidad de endeudamiento para cubrir el deficit fiscal muestra que las
politicas fiscales con respecto a los ingresos y gastos pueden no estar muy bien
alineadas puesto que los ingresos no cubren los gastos, lo cual hace que estas no sean

sostenibles.

El constante endeudamiento del pais ha hecho que la razén deuda/PIB crezca
afio a afio, llegando a representar el 30% del PIB lo cual establece esta razon diez
puntos por debajo de lo que la ley fija en cuanto a deuda publica. Del mismo modo, la
razon deuda/ingresos muestra que el nivel de deuda adquirido representa un
porcentaje sumamente alto de los ingresos percibidos por el pais, llegando hasta el
77% en el 2014. El crecimiento de estos indicadores muestra que mientras la deuda
continua creciendo, las variables como el PIB y los ingresos fiscales no lo hacen o ya
no crecen en la misma magnitud. Las politicas fiscales motivan el crecimiento
economico a través del gasto publico y los ingresos fiscales por medio de las
reformas tributarias. Sin embargo, si el PIB y los ingresos no crecen tanto como la

deuda implica que no son eficientes y por ende, no sostenibles.

A pesar de que los gastos crecieron constantemente durante el periodo de
estudio, se puede notar que cuando los ingresos han desacelerado su crecimiento los

gastos también lo han hecho en cierta proporcion. Para el caso ecuatoriano, los



ingresos petroleros tienen un papel fundamental sobre las decision fiscales en cuanto

al gasto por lo que si este no crece, se vuelven insostenibles estas politicas de gasto.
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