1. Introduccion

Los precios del petréleo, como uno de los principales determinantes de la
economia global, ejercen una influencia significativa en las politicas fiscales
y la inversion publica de los paises exportadores de petrdleo. En este con-
texto, Ecuador, con su importante sector petrolero y una economia altamente
dependiente de los ingresos generados por esta industria, se convierte en un
caso de estudio particularmente relevante.

Durante las ultimas décadas, Ecuador ha experimentado una serie de des-
afios econdmicos y politicos derivados de la volatilidad en los precios del
petroleo. La variabilidad de los ingresos fiscales asociados con los cambios en
el mercado petrolero ha planteado importantes interrogantes sobre la sosteni-
bilidad fiscal, la estabilidad macroecondémica y el desarrollo socio econémico
del pais. En este sentido, comprender la dinamica de los shocks en los precios
del petrdleo, su impacto en los ingresos fiscales y su relacion con la inversion
publica se convierte en un imperativo para disefar politicas econOmicas efi-
caces y sostenibles en Ecuador.

2. Objetivo Fundamental

Evaluar el impacto que genera un shock al precio del petrdleo en el ciclo
econdmico de un pais pequefio exportador de petréleo como Ecuador.

3. Datos utilizados y estrategia metodologica

m Utilizacion de datos a partir de 2000, sobre todo debido a las restricciones
de datos y al cambio estructural en 1999 con el proceso de dolarizacion.

» Desarrollo de un Modelo de Equilibro General Dindmico Estocdstico de ti-
po Modelo de Ciclo Econémico Real.

m Calibracion de los parametros del modelo para la economia ecuatoriana,

utilizando datos del Banco Central de Ecuador, el Banco Mundial y la Penn
World Table.

» Uso de funciones impulso-respuesta para evaluar las implicaciones de los
shocks petroleros en el pais y evaluar distintas reglas fiscales que ayuden a
mitigar dichos efectos.

4. Modelo EGDE para Ecuador

» La produccion petrolera es estatal. Existe una regla fiscal que vincula la
inversion publica a los ingresos petroleros, el gobierno financia las transfe-
rencias recaudando impuestos y la inversion publica con los ingresos del
petroleo.

= No existe politica monetaria, siendo Ecuador un pais con economia dolari-
zada desde el afio 2000.

» El modelo considera un sector no petrolero de gestion privada en el cual
se utiliza como insumos: mano de obra, capital privado y capital ptblico
no petrolero. Y un sector petrolero de gestion publica, en el cual se utiliza
mano de obra y capital publico petrolero.

» La economia estd poblada por un hogar representativo que tiene preferen-
cias en cuanto al consumo y ocio.

5. Ecuaciones fundamentales del modelo

» Funciones de utilidad de los Hogares
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» Ley de acumulacion del Capital Privado
Ks,t—l—l — (1 — (Ss)Ks,t =+ Is,t (3)
» Ley de acumulacion del Capital Publico no petrolero.
Kgs,t—l—l — (1 — 5gs)Kgs,t =+ Igs,t (4)

» Ley de acumulacion del Capital Pablico petrolero.

Kgo,t+1 — (1 — 5g0)Kgo,t + Igo,t (D)
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m Funciéon de Produccion del Sector no Petrolero

Yo = AKEKY L (6)

» Funcidon de Produccion del Sector Petrolero

1—
Yo = BiKgy Loy (7)

» Regla Fiscal concerniente al Gasto Publico

T = 17C + Ttl (WsiLst + Wy tLot) + Ttk RiKs ¢ + T/ 715 4 (8)

» Regla Fiscal concerniente a la inversion Publica
Ig,t — Tlo,t (9)

5.1. Graficas de Funciones Impulso-Respuesta adopta-
das desde 2008

Funciones impulso-respuesta a un shock positivo del precio del petrdleo
bajo la regla fiscal adoptada desde 2008.
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Figura 1: Funciones Impulso-Respuesta adoptado desde 2008

9.2. Reglas fiscales propuestas

Regla Fiscal A:
lor = pk

Relacionar la inversion publica no solo a los ingresos petroleros sino al total
de los ingresos del gobierno.

Regla Fiscal B:
7T(0,4) = 700 T TT(shock,t)
le+ = 7110
Iry = Tt + TCspock 1)

Resultado de descomponer los ingresos petroleros entre un componente per-
manente y uno transitorio.
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5.3. Graficas de Funciones Impulso-Respuesta ante las 6.1. Principales Hallazgos
Reglas Fiscales propuestas 1. Las reglas fiscales seguidas por las autoridades ecuatorianas, refuerzan el
mecanismo de transmision del precio internacional del petrdleo a las fluc-
Funciones impulso-respuesta a un shock positivo del precio del petréleo tuaciones macroecondmicas, aumentando la volatilidad de las principales
bajo la regla fiscal propuesta A. variables macroeconOmicas y reduciendo el bienestar de la poblacion.

2. El escenario actual podria invertirse introduciendo cambios en la actual
politica fiscal. Proponemos y evaluamos tres reglas fiscales alternativas y
comparamos sus consecuencias econdémicas para las fluctuaciones macro-

- Total Output - Non-oll Qutput 015 Oil Qutput P . . . . P
I ' | ' — econOmicas y el bienestar con la actual regla fiscal ingresos del petroleo-
0.035 4 ™ : Fincal rales . ., py .
s N N I PR AN reares || inversion publica.
Foost g 000 _— e N | 3. La alternativa mas adecuada parece ser una regla fiscal en la que la inver-
kT T o - =8 i T I i }+ H | o P . o . P . . .
s o002 &, N e H 5 008 NG sion publica es una funcién de los ingresos publicos totales, incluidos los
2 0.015 Fhy 2 e 2 h e— . . P . .
- g | §oost S— N L1 o — impuestos y los ingresos del petroleo. Si Ecuador adoptara esta regla fiscal
I o [ B reaner [ %002 R alternativa, mitigaria las pérdidas de bienestar debidas a las perturbaciones
e e T S . —| de los precios del petréleo y reduciria sustancialmente el déficit ptblico, asi
Periods (Quarters) Periods (Quarters) Periods (Quarters) cCOMmo la VOlatilidad del Cj_ClO econémico.
0014 Consumption 003 Private inlvustmnnt . y 02 Taxes ruf\.rnnuns
oo Pt ke A  oors) o FacarieA = Feca i P
% 2 o1 +  Fiacal rue C E " ::3 :ii % 3T F Fleca e C -
& & oo E,s ,
£ 0.008 g § 2. ;*”ﬂ
g ooosl— e 1 £ s | Las reglas fiscales seguidas por las autoridades ecuatorianas refuerzan el
= = T g =1 g : . T e . . . .
5 000 ;[ i mecanismo de transmision de las perturbaciones de los precios internacio-
X 0002 bt ) Fo0s| P = 1S | nales del petréleo a las fluctuaciones macroecondémicas, aumentando la vo-
U——— e € . . . o S
] T latilidad y reduciendo el bienestar. El escenario actual podria invertirse in-
Periods (Quartes) Periods (Quartes) Periods (Quartes) troduciendo una regla fiscal en la que la inversion publica sea funcion de los
Figura 2: Funciones impulso-Respuesta Regla Fiscal A ingresos publicos totales, incluyendo tanto los impuestos como los ingresos
del petroleo. Si Ecuador adoptara esta regla fiscal alternativa, mitigaria las
Funciones impulso-respuesta a un shock positivo del precio del petréleo perdidas de bienestar debidas a las perturbaciones de los precios del petrdleo
bajo la regla fiscal propuesta A. y reduciria sustancialmente la volatilidad del ciclo econémico.
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Figura 3: Funciones impulso-Respuesta Regla Fiscal B

a Momentos simulados del modelo.

Regla de referencia Regla Fiscal A Regla Fiscal B Regla Fiscal C

S.D. Corr. S.D. Corr. S.D. Corr. S.D. Corr
Produccion total 41.69 1.00 794 100 10.52 1.00 10.67 1.00
Produccion no petrolera  22.67 0.97 545 054 680 072 676 0.71
Produccién petrolera 173.85 0.99 1641 0.78 3386 0.84 3583 0.85
Consumo 27.01 0.99 436 074 773 097 644 0.87
Inversion Privada 23.52 0.91 10.18 057 1387 0.81 11.13 0.62
Inversion Publica 184.70 0.97 1699 090 3388 0.84 3582 0.85
Mano de Obra 0.82 0.72 082 069 134 -023 082 0.58
Mano de obra no petrolera 5.91 -0.93 209 -051 353 -061 235 -0.61
Mano de obra petrolera  158.10 0.96 5270 0.74 56.08 0.77 58.78 0.78
Ingresos Tributarios 25.67 0.98 497 070 (693 090 672 0.83
Gasto Gubernamentales  72.15 0.99 704 099 1393 092 1424 091

Para revisar el working paper completo, ingresar a:
» Pérdidas de bienestar (variacion equivalente del consumo)

Available at SSRN: https:/ /ssrn.com/abstract=4115270

Shock Todos Shock precio Petrolero . :
Politica Fiscal Base  -3.6275 5 8387 or http:/ /dx.doi.org/10.2139 /ssrn.4115270
Regla Fiscal A -0.0902 0.0061 Torres, José L. and Diaz-Kovalenko, Igor E., Oil Price Shocks, Government
Regla Fiscal B -0.2623 0.0019 Revenues, and Public Investment: The Case of Ecuador.
Regla Fiscal C -0.1706 0.0794
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