B

BO |_ E,T |,N DE e Facultad de Ciencias Sociales y Humanisticas
POLITICA
ECONOMICA

N° 6
Politica Fiscal y Monetaria

L Centro de
%PO Investigaciones Econémicas


http://www.fcsh.espol.edu.ec/
http://www.ciec.espol.edu.ec/boletin-politica-economica







EDITORIAL

—_—

El Centro de Investigaciones Econdmicas-CIEC de la Facultad de Ciencias Sociales y
Humanisticas-FCSH de la ESPOL, presenta la sexta edicion (2da de 2019) de su pu-
blicacion emblemdtica, el BOLETIN DE POLITICA ECONOMICA (BPE). El contenido de
esta edicidn, desde su seccion de coyuntura, da una revision a los avances y retos
que el Ecuador enfrenta en materia fiscal y monetaria, de cara a los acuerdos con
el FMI. El cumplimiento de las metas planteadas, que condicionan los futuros des-
embolsos, requiere mantener un ritmo de ajuste que presiona la agenda politica de
todos los sectores involucrados.

El primer articulo de esta edicion, una contribucion especial de Credit Suisse Eco-
nomics, pone en contexto la importancia de los desequilibrios monetarios en una
economia dolarizada. El déficit estructural de balanza de pagos requiere de poli-
ticas concretas, tanto en lo fiscal como en lo laboral, para dinamizar la capacidad
enddgena de la economia para generar reservas internacionales; esfuerzos que,
aunque bien encaminados, parecen atn insuficientes.

Pero ;cémo contribuir desde lo fiscal al ajuste necesario? Las alternativas son di-
versas, desde el punto de vista de los ingresos y los gastos. El sequndo articulo, se
concentra en el aporte fiscal que representa una reforma integral de los subsidios
a los combustibles. A partir de pronosticos informados, se plantea un escenario de
ajuste progresivo en el diésel, un ajuste total en las gasolinas y la focalizacion del
subsidio al gas de uso doméstico en los beneficiarios del Bono de Desarrollo Hu-
mano; en un horizonte de 3 arfios. Un proceso de racionalizacion de los subsidios
es necesario para corregir varias distorsiones fiscales y de mercado; sin embargo,
también constituye una politica de alto impacto social y cuyo costo politico ha des-
motivado siempre a los Gobiernos de turno. También desde la mirada del gasto, un
tema fundamental que adin no ha recibido una respuesta firme es el relacionado al
gasto en salud y sequridad social. El tercer articulo de esta edicion analiza como la
dinémica de la composicién demogrdfica afecta la relacion entre contribuyentes y
beneficiarios de la sequridad social, poniendo presion al gasto en salud y la sosteni-
bilidad del sistema de pensiones; el articulo plantea algunos escenarios de andlisis.

Finalmente, los flujos comerciales del pafs, y el consecuente desbalance externo,
en una economia abierta estan sujetos a la dinamica comercial de los principales
mercados: China y Estados Unidos. Ambos paises se han embarcado en una gue-
rra comercial, con un peligroso retorno al proteccionismo; las consecuencias se
verdn reflejadas particularmente en los paises en vias de desarrollo cuya balanza
comercial depende de la salud y dinamismo de los consumidores externos. El cuar-
to articulo de esta edicion hace un recuento de las decisiones recientes de ambas
economias y dimensiona las razones econdmicas de las decisiones que mantienen
al mundo expectante.

El BOLETIN DE POLITICA ECONOMICA contintia asi participando del debate econo-
mico, académico, basado en investigacion comprometida y seria, aportando con
una vision técnica frente a los temas de interés de nuestra economia y sociedad.
Bienvenidos a esta nueva edicion.

José Gabriel Castillo, Ph.D.
Director del Centro de Investigaciones Econémicas
FCSH-ESPOL
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Puntos Porcentuales

Figura 1: Participacion y variacion anual por componentes
de la Demanda Interna - Marzo 2019
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Figura 2: Participacion y variacion anual por componentes
de la Oferta Local - Marzo 2019
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Figura 3: Evolucion de variacion anual del PIB y Brecha de Crédito

y Depositos a la Vista
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PIBY CRECIMIENTO
ECONOMICO

Para el primer trimestre de 2019, las cifras de crecimiento
economico contintian su pendiente de desaceleracién. Durante
este periodo, el PIB real del Ecuador experimentd una variacién
interanual positiva de 0.58% y una variacion trimestral de
-0.96% respecto al cierre de 2018. Por el lado de la demanda
interna (Figura 1), el consumo de los hogares y el gasto publico
fueron los componentes que sostuvieron la tasa de crecimiento
interanual del PIB, mostrando un incremento del 1% y 0.26%
respectivamente; mientras que el componente de inversion,
cuyo impacto es de mas largo plazo en el crecimiento, refleja

una importante reduccién interanual de -3.34%.

El enfriamiento generalizado de la economia se reafirma
en el panorama de la oferta local. Observando la variacién anual
por componentes (Figura 2), es claro que la disminucién en el
ritmo de crecimiento se apuntala principalmente en la
contraccion del sector de refinacion de petréleo (-28.2%),
construccion (-3.3%), comercio (-0.7%) y administracion publica
(-1%); otros sectores muestran también pequefas variaciones:
pesca (-0.2%), manufactura (0.9%), transporte (0.6%) y correo y
comunicaciones (0.7%). En este periodo, el sector acuicola se
beneficié del aumento en las exportaciones de camaron y fue el
sector que obtuvo la mayor tasa de crecimiento (12.2%), seguido

del sector de suministro de electricidad y agua (6.7%).

En ediciones previas (ver BPE 4), se plante6 la brecha
entre latasa de crecimiento del crédito privadoy el ahorro como
un potencial indicador para anticiparse a la dinamica del PIB. En
esta edicion exponemos directamente el spread (diferencia)
entre las tasas de crecimiento de ambas variables (Figura 3). Al
primer trimestre de 2019, el spread se mantiene en niveles
similares a los observados durante 2018, dando como resultado
un periodo prologando de 5 trimestres con un spread promedio
de 15.48 puntos porcentuales. De continuar con esta dindmica,
la tendencia en el crecimiento econémico mantendria su
pendiente negativa. Nuestra previsién coincide con la
perspectiva de otras instituciones en su ajuste a la reduccion del
ritmo de crecimiento, como el BCE, que reviso su prondstico en

Junio, de 1.4% a 0.2%.

—e— Spread Créditos - Depositos

—e— PIB (eje derecho)
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MERCADO
LABORAL

En esta edicién del segmento de mercado laboral, a marzo
de 2019, se observan cambios desfavorables en los indicadores
de empleo a nivel nacional (Figura 5). Este escenario se encuentra
apuntalado principalmente por la reduccién en el nivel de empleo
adecuado (-2.7 p.p) y un incremento en el nivel de empleo inade-
cuado (+1.6 p.p). Ademas, se evidencia un deterioro en el balance
entre el sector formal e informal (Figura 7); dindmica cuyas con-
secuencias no solamente afectan los niveles de bienestar en tér-
minos de calidad laboral, sino que influyen en el deterioro de la
sostenibilidad del sistema de seguridad social.

Las principales ciudades del pais mantienen la tendencia
observada en publicaciones previas en la cantidad de ocupados.
Guayaquil, Cuenca y Machala reflejan variaciones positivas, en
contraste con Quito y Ambato (Figura 4), ciudades en las que la
magnitud de las variaciones negativas es menor a la observada al
cierre de 2018. La variacion de ocupados del sector de administra-
cion publica y defensa (concentrado en la capital) paso6 de -20.2%
(diciembre 2018) a -5.4% (marzo 2019). La dinamica contractiva de
Quito y Ambato, y el estancamiento de Guayaquil, estan relaciona-
dos a la dindmica de los sectores econdmicos mas representativos
del empleo. A marzo de 2019, la variacion anual de ocupados del
sector manufactura se mantiene en cifras negativas (-10.5%), al
igual que el sector comercio (-2.7 %).

Para contrarrestar este efecto, los esfuerzos publicos en tér-
minos de generacién de empleo, a través de la firma de contratos
de inversion, programas de vivienda y proyectos ambientales, son
insuficientes. Resta evaluar el efecto en el sector privado de los
planteamientos de reforma laboral, pendiente para el mes de oc-
tubre. En este contexto, para cumplir con los acuerdos con el FMI,
el Gobierno ha planteado un cuidadoso reajuste salarial, enfocado
en la renovacion de contratos ocasionales y armonizacion de suel-
dos para empleados nuevos del sector publico con los sueldos del
sector privado. A marzo de 2019, el gasto en sueldos y salarios del
SPNF mostr6 una variacién anual negativa de -1%, cambiando la
tendencia positiva que se mantenia desde el primer trimestre de
2017 (Figura 7).

Figura 4: Variacion Anual de Ocupados Principales Ciudades - Marzo 2019
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Figura 5: Indicadores del Mercado Laboral Ecuador: Urbano/Rural
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Figura 6: Variacién Anual de Ocupados Ramas de Actividad - Marzo 2019
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Figura 7: Variacion Anual Sector de Ocupacion, Tipo Empleado,
Gasto en Sueldos y Salarios del SPNF - Marzo 2019
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Al primer trimestre de 2019, gracias a la recuperacion pau-
latina de los precios del petroleo (dependencia analizada en pu-
blicaciones previas), luego de su caida en el segundo semestre
del 2018, la balanza comercial total muestra un saldo favorable
de USD 196.63 millones (Figura 8). Deigual manera, el saldo dela
balanza comercial no petrolera resulta alentador para este pe-
riodo (Figura 9). El déficit comercial total se reduce en USD 14
millones respecto al mes de febrero. Este escenario es favorable
para la posicion monetaria del pais, en la medida en que se tra-
duce en un incremento de reservas internacionales; efecto que,
contrario a lo que se piensa, depende del manejo de la liquidez
del sector exportador.

El comercio bilateral del Ecuador con sus principales so-
cios muestra cambios importantes. El resultado comercial con
Estados Unidos, al mes de marzo, es deficitario: USD -4.29 millo-
nes, lo que representa un cambio frente a superavits sostenidos
observados a partir del 2016. A la par, los déficits con los demas
socios comerciales se han reducido y muestran una tendencia

COMERCIO
EXTERIOR

favorable, particularmente con China. En gran medida, estos re-
sultados responden a una recuperacion de las exportaciones de
productos tradicionales: camarén (6.6%) y cacao (22.5%), lle-
gando a representar el 19.2% y 3.2% del total de exportaciones
de productos primarios, respectivamente.

Para promover las oportunidades de negocios e incentivar
la inversién privada, el Ecuador avanza hacia una agenda de
acuerdos comerciales. El mas reciente se firmo en junio de 2018
con la Asociacion Europea de Libre Comercio, ademads del acuer-
do con la Unién Europea (UE) en enero de 2017. Sin embargo, los
acuerdos no fueron del todo exitosos y, si bien hay estabilidad
en el balance comercial con la regién, el nivel promedio de volu-
men comercial (exportaciones mas importaciones) no muestra
diferencias significativas antes y después del acuerdo. Estos re-
sultados reafirman una vez mas la necesidad de proponer politi-
cas paralelas a los acuerdos bilaterales que contribuyan a mejo-
rar los equilibrios externos.

Figura 8: Balanza Comercial Ecuatoriana
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CONSOLIDACION FISCAL
Y METAS DEL FMI

En esta edicion analizamos la evolucion de las estadis-
ticas monetarias y fiscales, en el contexto de los criterios de
desempefio y metas propuestas por el Gobierno para la firma
delacuerdo con el FMI (Tabla 1). El resultado monetario mas re-
levante es elincremento en el stock de reservas internacionales
netas (NIR, por sus siglas eninglés) de USD 3.097 millones, y; del
resultado fiscal, la reduccion del déficit primario no petrolero
del SPNF a-3.3% del PIB,ambos adiciembre de 2019. Las metas
son ambiciosas y su cumplimiento exige menos gradualismo
del esperado.

Mediante aproximaciones informadas, ajustamos el indi-
cador de NIR para analizar la evolucion semanal de las reservas
(Figura 11). Las reservas internacionales mantienen una tenden-
cia positiva desde inicios de afio, en donde, leves mejoras del
equilibrio externo comercial y los nuevos desembolsos, promo-
vieron un dramético cambio de tendencia frente a los resultados
del 2018. A marzo de 2019, el pais obtuvo un resultado favora-
ble de acumulacién de NIR, cumpliendo asi con la revision de la
meta del programa; no obstante, para junio de 2019, se debieron
acumular USD 2.627 millones en el stock de NIR (Tabla 1). Segun
nuestras estimaciones, al 30 de junio, la NIR se ubica en USD -42
millones. Este indicador ubica al pais en posicion de incumpli-
miento; sin embargo, las autoridades nacionales han cuestio-
nado su uso, cuya metodologia de calculo es del FMI, mientras
que el Ecuador da seguimiento Unicamente al stock bruto de
reservas (RI), que alcanzé los USD 4.095 millones a la fecha de
analisis. A pesar de estos resultados, el 28 de junio el FMI aprobo
la revision de desempefio del pais, dando paso al siguiente des-
embolso de USD 251.14 millones.

El mayor control del Gobierno esta sobre el indicador del
déficit primario no petrolero del SPNF. La consolidacién fiscal
del programa economico persigue esa meta. Para cumplirla,
incluyendo USD 1,000 millones de monetizacion de activos, los
ajustes para el 2019 van por el lado del gasto (Tabla 1). Analiza-
mos tres posibles escenarios (Figura 12). En el escenario (1): no se
cumplen los ajustes del acuerdo y se mantienen las tendencias
de las operaciones del SPNF; en estas condiciones, el resultado
se ubica desfavorablemente en -5.6%. Escenario (2): las tenden-
cias operativas se mantieneny se cumple con todos los acuerdos
del programa; el resultado alcanza el -3% del PIB, superando la
meta. Sin embargo, mayores ajustes fiscales, particularmente en
los subsidios a los combustibles, han demostrado una resisten-
cia politica que plantea dificultades en su consolidacion. El ter-
cerescenario (3) evidencia la sensibilidad de los resultados fren-
te al ajuste del gasto; de no cumplirse con esta reduccién (USD
1,800 aproximadamente), el déficit asciende a -4.7% del PIB,
incumpliendo por mucho la meta y poniendo en riesgo futuras
revisiones del programay los desembolsos correspondientes.

Balance primario no petrolero del SPNF
(millones USD)

Tabla 1: Criterios de desempefio cuantitativo con el FMI

2019
Metas Fiscales

-712 -885  -2450 -3506

%PIB -3,3%
Medidas del gasto primario*
Realineaciéon de masa salarial -0,5%
Optimizacion de subsidios al combustible -1,7%
Eficiencia en gasto de bienes y servicios -0,5%
Reduccion en gastos de capital 0.0%

Metas Monetarias

Cambio en el stock de NIR (millones USD) | 1823 2627 2788 3097

% del PIB

eranuale: mo porcentaje del PIB

* Estas medida

variaciones

Fuente: Banco Central del Ecuador, Ministerio de Finanzas, FMI
Elaboracion: CIEC-ESPOL

Figura 11: Reservas Internacionales (Millones de USD)
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Figura 12: Resultados Fiscales del SPNF (% del PIB)
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Los alcances de la politica fiscal en el proceso de ajuste macroeconémico en el Ecuador

El origen de la crisis de balanza de pagos en Ecuador

La economia ecuatoriana esta en desequilibrio. Este se manifies- Figura 1: Pérdida subyacente acumulada de reservas internacionales
($ miles de millones)

(excluye financiamiento de libre disponibilidad de gran escala)

ta a través de una constante pérdida de reservas internacionales,
que narra la existencia de un déficit estructural en la balanza de
pagos. En términos sencillos: salen mas dolares de los que entran
ala economia. Desde el afio 2015, el Ecuador ha financiado el dé-
ficit en balanza de pagos mediante la emisién de deuda externa
publica. Sin tomar en cuenta los flujos de deuda externa de libre
disponibilidad del Gobierno, la pérdida subyacente de reservas
internacionales (RI) entre 2014 y 2018 fue de mas de $4.5 mil mi-
llones por afo, financiado en gran parte por colocaciones de bo-
nos en mercados internacionales.

El déficit en la balanza de pagos es el resultado de la combinacion 6 -
entre el shock de precios del petréleo en 2014 y la respuesta de
politica econédmica basada en la expansién del balance del Ban-

. RT 8 -
co Central del Ecuadc,)r. (BCE) parf:\,monetlzar. g'a.sto p.ubllco entre Semana 0 Semana 26 Semana 52
2015y 2017. Esta politica contagié el shock inicial (fiscal y exter-
. . . 7 o 7014 === 2015 =——2016 2017 —9—2018 == )(19
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encuentra un nuevo equilibrio.

Figura 2: Desembolsos externos de libre disponibilidad al Gobierno

Durante el aflo 2017 y principios del 2018, condiciones externas
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En este contexto, el Gobierno finalmente solicité apoyo financie-
ro al Fondo Monetario Internacional (FMI) a principios de 2019. El
acuerdo con el FMI abrié las puertas para que otros organismos
multilaterales también incrementaran su presencia en el pais,
asegurando un financiamiento multilateral incremental (relativo
a los desembolsos que estos organismos ya tenian programados
para el pais) de alrededor de $6.5 mil millones para los préoximos
tres afos, en gran parte de libre disponibilidad. En términos ge-
nerales, el financiamiento del FMI esta disefiado para solventar
problemas de balanza de pagos. En algunos casos, el soporte a
la balanza de pagos se da a través de apoyo presupuestario. Este
fue el caso en el Ecuador, en donde el encadenamiento mas rele-
vante entre el sector fiscal y la balanza de pagos esta en la cuenta
de capital, al ser la deuda publica externa, hasta hace poco, la
mayor fuente de délares a la reserva internacional.

Figura 3: Contribuciones netas a la reserva internacional
($ miles de millones, acumulado 12 meses)
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Fuente: Banco Central del Ecuador.
Elaboracion: Autor.

La dificultad del Gobierno en asegurar financiamiento externo
llevaria, bajo las condiciones actuales, a que el pais no pueda
financiar el déficit estructural de balanza de pagos. Esto se tra-
duciria en una caida de reservas internacionales a niveles en los
que la capacidad operativa del BCE podria verse comprometida.
EL BCE cumple con dos roles esenciales: ser el garante del siste-
ma de pagos local, y ser el agente de pago de la economia con
el resto del mundo. Esto incluye garantizar la demanda local de
efectivo para cajeros, ventanillas, etc., y hacer pagos de la eco-
nomia al resto del mundo: importaciones publicas y privadas,
pagos de intereses y amortizaciones de deuda externa, etc. El
activo liquido con el que cuenta el Banco Central para poder
cumplir con estos roles son las reservas internacionales, que
ademas respaldan a los pasivos en su balance, sean publicos
o privados, sin distincién. El BCE necesita un nivel minimo de
reservas internacionales en todo momento para poder cumplir
con estos requerimientos a cabalidad.

Resulta entonces que la restriccion presupuestaria, para que
el Gobierno pueda ejecutar sus pagos de deuda externa, no es
Unicamente los depositos que este mantenga en el BCE, si no las
reservas internacionales que el BCE tenga a su disposicion para
hacer dichos giros. Esto es particularmente relevante cuando
consideramos que en la proxima década el Ecuador debera pagar
varias amortizaciones de bonos internacionales que tendran un
impacto inmediato de entre uno y tres mil millones de délares en
la reserva internacional cada vez. Por ende, el objetivo trasversal
del programa con el FMI deberia ser corregir el desequilibrio de
balanza de pagos para lograr que la economia genere reservas in-
ternacionales de forma endogena. Las reformas econdmicas del
programa, incluida la reforma fiscal, deben estar encapsuladas
dentro de este objetivo. Ecuador necesita estabilizar su balanza
de pagos para crear un modelo econdmico sostenible en el me-
diano plazo que no dependa del acceso a mercados financieros
internacionales para salvaguardar tanto la liquidez publica como
la porcion de la liquidez privada custodiada por el BCE.



La estrategia de ajuste del programa con el FMI

El acuerdo firmado con el FMI se enfoca en gran parte en un ajus-
te fiscal como el principal vehiculo para reestablecer equilibrios
macroecondémicos. A grandes rasgos, el programa asume que
este ajuste tendrad un impacto severo en la demanda doméstica,
lo cual a su vez ayudara a mejorar la cuenta corriente. Se espera
que los flujos de la cuenta de capital del sector privado se vuel-
van fuertemente superavitarios y financien de una manera muy
importante la balanza de pagos, mientras el financiamiento ex-
terno publico se contrae. En el programa, la acumulacién de de-
pdsitos del sector publico en el BCE, fruto del ajuste fiscal, y los
flujos del sector privado, llevarian a una acumulacién importante
de reservas internacionales netas y brutas.

Existen dos metas cuantitativas que el Ecuador debe cumplir
dentro del programa del FMI. La primera, es una reduccion de
5% del PIB en tres afos del balance primario no petrolero, inclu-
yendo subsidios, del sector publico no financiero (SPNF). Este
ajuste vendria determinado por una mezcla entre menos gastos
en salarios y en compras de bienes y servicios, menos subsidios
gracias a un menor precio del petréleo, y una reforma tributaria
paraincrementaringresos en casi 2% del PIB. La reforma tributa-
ria buscaria, entre otras cosas, simplificar el sistema tributarioy
migrar la estructura impositiva de impuestos directos a impues-
tos indirectos.

La segunda es una meta sobre la acumulacion de reservas in-
ternacionales netas (RIN). Pese a su nombre, esta meta debe ser
entendida como un segundo objetivo fiscal, que nace de una
identidad contable del balance del BCE: manteniendo los acti-
vos internos constantes, el movimiento de la reserva internacio-
nal debe corresponderse siempre con los movimientos de los
depésitos del sector publico o del sector privado en el balance
del BCE. La RIN no es otra cosa que el despeje de los depdsitos
publicos de esa ecuacion.! Entendemos que, en el programa del
FMI, la acumulacién de depésitos del sector publico en el BCE es
el resultado en caja del ajuste fiscal. Vale clarificar que la acu-
mulacién de depésitos publicos en el BCE no es garantia que
las reservas brutas se incrementen; se puede mejorar el saldo
de la RIN sin afectarlas. La acumulacion de depésitos publicos
llevaria a una mejor posicién de reservas brutas si estd ligada a
desembolsos de deuda externa o a un recorte de importaciones
publicas, por ejemplo. Por otro lado, el Gobierno podria absor-
ber liquidez del sector privado mediante impuestos mas altos,
colocaciones de deuda interna, o generando atrasos en pagos
locales. La RIN también mejoraria este caso, sin incrementar re-
servas internacionales brutas.

La relevancia del sector monetario sobre el impacto
del ajuste fiscal

Durante 2017 y 2018, el déficit del SPNF ya se contrajo en sobre
6% del PIB, con poco impacto en la actividad econdmica: estos
afnos, la economia crecié 2.4%y 1.4%, y la demanda interna 5.5%
y 2.8%, respectivamente. La mayor parte del ajuste fiscal en el
periodo vino de una caida del gasto de inversién del Gobierno
Central de mas de 2.5% del PIB, mayores ingresos petroleros,
mejores resultados en empresas publicas, y del resto del SPNF,
que incluye fondos de seguridad social y Gobiernos Auténomos
Descentralizados. Mientras tanto, el gasto corriente, excluyen-
do intereses del Gobierno Central, crecié en sobre 1.5% del PIB
desde su punto mas bajo en 2016. Una explicacién para que el
ajuste fiscal de estos afios no haya afectado mucho a la actividad
econdémica es que varios items clasificados como gasto de inver-
sion no hayan tenido encadenamientos productivos relevantes.
Otras son que porcién del ajuste vino de mayores ingresos petro-
leros, que es una variable exdgena, y que los mejores resultados
en otros niveles del SPNF tendrian poco impacto en la actividad
econdmica, y; por ende, en las cuentas externas. Mientras tanto,
la cuenta corriente se deterior6 durante este periodo a pesar del
incremento en el ahorro publico, toda vez que el desahorro priva-
do fue mayor. La cuenta corriente alcanzo un superavit de 1.3%
del PIB en 2016, que se contrajo hasta un déficit de 1.3% del PIB
en 2018, pese al ajuste fiscal y a mayores precios del petréleo.

Figura 4: Balance del Sector Publico No Financiero por nivel de Gobierno
($ miles de millones)
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Elaboracion: Autor.

Se excluyen también activos no liquidos, activos colateralizados, y pasivos con el FMI excluyendo apoyo presupuestario.




Figura 5: Balances ahorro-inversion internos versus cuenta corriente
($ miles de millones)
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Fuente: Banco Central del Ecuador.
Elaboracion: Autor.

Pareceria, entonces, que el disefio del ajuste fiscal es tan rele-
vante como su magnitud para ayudar a corregir el desequilibrio
externo actual. En términos de ejecucion, los canales de transmi-
sion directos para que el ajuste fiscal afecte la balanza de pagos
se encuentran en la cuenta corriente, via importaciones publicas
y los pagos de interés de la deuda externa, por ejemplo. Generar
ahorro fiscal mediante una reduccién de importaciones directas
tendria un efecto positivo inmediato en las reservas internacio-
nales. La reduccién de compras publicas de productos importa-
dos a vendedores nacionales, eventualmente, podria tener un
efecto similar.

Sin embargo, es posible que la dindmica del sector monetario
haya sido el mayor obstaculo para que el ajuste fiscal actual no
haya tenido el impacto esperado tanto en crecimiento como en
cuentas externas. Antes de explorar esta dinamica, vale la pena
hacer algunas puntualizaciones sobre el funcionamiento del sec-
tor monetario en dolarizacion.

« Enprimerlugar, en dolarizacion, bajo condiciones de equi-
librio, la balanza de pagos funciona como una valvula que
regula a la oferta monetaria. Superavits de balanza de pa-
gos, que generan incrementos de la reserva internacional,
son una fuente de dinero ‘primario’ que nutre a los dep6-
sitos domésticos. Esto ayuda dinamizar el crédito interno,
que eventualmente lleva a mayor actividad econémica y
transacciones con el resto del mundo, que implican caidas
de la reserva internacional y contraccién monetaria.

« Segundo, la reserva internacional se mueve Unica y ex-

clusivamente por transacciones con el resto del mundo.
La Unica transaccion domestica que impacta a la reserva

“ Lareduccion de salvaguardias e impuestos locales habrian contribuido también a dicho deterioro.

internacional es el retiro de efectivo que se hace del sistema
en general.

« Tercero, debemos recordar que el dinero se crea mediante
crédito, sea publico o privado. La expansion del balance del
BCE represent6 creacién primaria de dinero, mientras que el
crédito bancario constituye creacion secundaria.

La creacion de dinero primario por parte del BCE, desde hace va-
rios afios, ha venido debilitando los mecanismos automaticos de
ajuste y las condiciones de equilibrio entre el sector monetario
y la balanza de pagos, generando una bola de nieve de liquidez
doméstica que alin atenta contra la reserva internacional. En par-
ticular, la monetizacion del gasto fiscal, a través de la expansion
del balance del BCE durante 2015 - 2017, ayudé a que los depo-
sitos de la banca privada se estabilicen y crezcan durante 2016.
La oferta monetaria crecié 16% ese afo, en disonancia con una
contraccion nominal y real de la economia. La mayor liquidez en
la banca ayudé a que el ciclo del crédito se fortalezca en 2017
y 2018, creciendo a tasas promedio anuales cercanas al 15%.
Mientras tanto, la tasa de crecimiento anual de los depésitos pro-
medio tan solo 3% durante el 2018. Esta fortaleza en el crédito
privado habria brindado un colchén al gasto privado, ayudando
a mantener tasas de crecimiento econémico mas altas y previ-
niendo el ajuste del sector externo® que el ajuste fiscal hubiera
sugerido ex ante. Esta divergencia entre los ciclos del crédito y
depositos llevé al deterioro de los ratios de intermediacion finan-
ciera de la banca.

Por otro lado, los niveles de liquidez que el sistema financiero
mantiene en el BCE representan una fuente de recursos de la cual
se puede valer el sector privado para hacer sus giros al exterior.
Este exceso de liquidez interna tiene su origen tanto en la crea-
cién de dinero primario por parte del BCE, como en las regulacio-
nes paralelas que obligan al sistema financiero a mantener esa
liquidez dentro del pais, introducidas a la par de la aceleracion de
la expansion del balance del BCE en 2012.

Por consiguiente, un ajuste fiscal puede ser insuficiente para co-
rregir la dindmica de balanza de pagos si se ignora la dindmica
monetaria imperante. Reestablecer condiciones de equilibrio
entre el sector monetario y la balanza de pagos puede ser com-
plejo. Una politica de encajes mas restrictiva, en conjunto con la
eliminacién de algunas restricciones de liquidez, podria contri-
buir a eliminar distorsiones en el sector monetario y reestablecer
dichos equilibrios sin causar una salida abrupta de recursos de
la economia. Este esfuerzo deberia ser coordinado con mucho
cuidado para salvaguardar tanto la salud del sistema financiero
como la estabilidad de la reserva internacional. El encaje luego
podria ser reducido paulatinamente para liberar liquidez de ma-
nera ordenada y soportar a la actividad econémica.



La relevancia del sector laboral

Figura 6: Oferta monetaria y PIB nominal (%) Elshock negativo en los términos de intercambio, a raizde la caida
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20 -

~ de cambio real en Ecuador. En economias vecinas que sufrieron
I un shock de términos de intercambio de magnitud similar, como
Colombia, el tipo de cambio real se deprecié para amortiguar el
shock. Esto sucedio porque la depreciacién cambiaria implica un
abaratamiento de costos laborales medidos en délares de manera
inmediata. Por consiguiente, al Ecuador no tener moneda, destaca
la necesidad de generar condiciones de empleo mas flexibles y de
reducir costos laborales en términos generales, como vehiculo para
dar flexibilidad al tipo de cambio real y potenciar la recuperacién
del sector exportador no-petrolero.

Existen mecanismos fiscales disefiados para acelerar procesos

de ajuste externo y promover empleo, como la devaluacion fis-

cal. Esta tiene como objetivo replicar el ajuste de precios relati-

::‘:I;‘:re;gz:fisfonr“a‘de‘ Ecuador. vos que la depreciacién del tipo de cambio nominal lograria en

una economia con moneda, al tiempo de promover la creacion

de empleo. La literatura existente sobre este tema propone, por

ejemplo, combinar una reduccion de las contribuciones de los

empleadores a la seguridad social con un incremento de impues-
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($ miles de millones) resultado seria una reduccion de los costos de produccion do-

50 - 8,0 mésticos, tanto de bienes para exportacion como para consumo

doméstico, y el encarecimiento relativo de bienes importados.

Una reforma de este estilo puede ser disefiada de forma que

sea fiscalmente neutra, al destinar la recaudacién de impuestos

al fondeo de la seguridad social. La literatura explica que estos

mecanismos podrian funcionar en economias con rigideces cam-

biarias y salariales, y advierten que su efectividad seria de cor-

to plazo y dependiente de varias consideraciones de orden mi-

croeconémico. Por consiguiente, no buscarian reemplazar si no
complementar reformas estructurales de largo plazo.
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La reforma tributaria del 2012 en Colombia es un ejemplo de cémo
este tipo de mecanismos (con algunas variantes) pueden dinami-
May-08 May-12 May-19 zar el sector laboral. A grandes rasgos, el Gobierno redujo costos
parafiscales y aportes a la seguridad social de los empleadores,
normalizé las tarifas del impuesto al valor agregado (IVA), e in-
crementd impuestos sobre las utilidades a las empresas (Osorio
2016). El resultado ha sido el surgimiento de un sector laboral ro-
busto y generacién de empleo formal, incluso durante periodos
de crecimiento mas bajos como el 2015-2018. En dolarizacion,
las dindmicas del sector laboral son alin mas relevantes para de-
terminar la flexibilidad o rigidez del tipo de cambio real. Mayor
flexibilidad en términos de movilidad y costos laborales deberian
traducirse en una mayor flexibilidad del tipo de cambio real.

e Encaje legal minimo estimado e Depositos en el banco central
— = Credito del BCE al sector publico (der)

Fuente: DATALAB Asobanca, Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Autor.




Conclusion

Los desequilibrios macroecondémicos actuales en el Ecuador po-
nen en evidencia un conflicto entre los determinantes actuales del
crecimiento econémico y la sostenibilidad del modelo econémico.
Al respecto, el impacto de una consolidacién fiscal y monetaria
sobre la actividad econémica podria ser fuertemente recesivo en
el corto plazo. Si bien este ajuste implicaria una perdida inevita-
ble de bienestar, habria que cuantificar las pérdidas asociadas a
la insostenibilidad del modelo econémico en el mediano plazo.
Para que la dolarizacién en Ecuador sea sostenible en el mediano
plazo, la dindmica actual de la balanza de pagos debe revertirse; al
ser una economia dolarizada con Banco Central, y al enfrentar un
importante cronograma de vencimiento de bonos internacionales
durante la préxima década que presionaran a la reserva interna-
cional. Pero la balanza de pagos no es sino el cimulo del resto de
interaccionesy equilibrios macroeconémicos internosy con el res-
to del mundo. Las fuerzas subyacentes que deben ser atendidas,
como minimo, radican tanto en la sostenibilidad fiscal, como en
el restablecimiento de equilibrios monetarios, y la generacién de
condiciones y costos laborales mas flexibles.

Las politicas fiscales y monetarias podrian contribuir a equilibrar
el flujo de dolares de corto plazo, mientras que reformas estruc-
turales en los sectores laboral y real serian necesarias para pro-
mover crecimiento econémico asociado al ingreso de délares en
el mediano plazo. En conjunto, esta combinacién deberia ayudar
a paliar las presiones coyunturales del flujo de délares de la eco-
nomia, mejorar las perspectivas de crecimiento y de ingresos de
dolares en el largo plazo, y generar las condiciones para que el
tipo de cambio real sea mas flexible. De esta forma, la reserva
internacional podria mejorar de manera endégena, permitiendo a
la economia absorber shocks externos permanentes o transitorios
con mayor facilidad, y encontrar nuevos equilibrios macroeconé-
micos minimizando perdidas de bienestar.



De Mooij, R. and M. Keen (2012). Fiscal devaluation and fiscal consolidation: the VAT in troubled times. IMF Working
Paper. WP/12/85.

Koske, I. (2013). Fiscal Devaluation — Can it Help to Boost Competitiveness? OECD Economics Department Working
Papers, No. 1089, OECD Publishing, Paris.

IMF (2016), Articles of Agreement of the International Monetary Fund.
IMF (2010), Staff Guidance Note on the Use of Fund Resources for Budget Support.

IMF (2019), Staff Report for the 2019 Article IV Consultation and Request for an Extended Arrangement under the
Extended Fund Facility.

Osorio-Copete, L. (2016). Reforma tributaria e informalidad laboral en Colombia: Un andlisis de equilibrio general
dinamico y estocastico. Ensayos sobre Politica Econémica. 34: 126-145.









Mantener o ajustar:
El dilema de los subsidios a los combustibles en el Ecuador

Introduccién!

Ante el endurecimiento de las condiciones financieras globales, la incertidumbre de los precios internacionales del petréleo, y
la urgencia de reformas que reviertan el desequilibrio de las cuentas publicas, el Gobierno ha iniciado un proceso consolidacion fiscal
que incluye compromisos adquiridos para la obtencion de recursos externos de parte de organismos multilaterales. Como parte de los
acuerdos firmados con el Fondo Monetario Internacional (FMI) se incluyen metas fiscales como: reducir la relacién deuda-PIB, reducir
el déficit primario no petrolero del sector publico no financiero en un 5% del PIB, y alcanzar un superavit global del 2,9% hasta el 2021.2

Bajo este escenario de ajustes y en medio de la presion por la ralentizaciéon de la economia, el dilema de eliminar, mantener,
reducir, o focalizar los subsidios a los combustibles, como una medida potencial para reducir el déficit por la via del gasto, motiva
nuevamente uno de los debates fiscales mas relevantes del ciclo politico del Ecuador. Quienes estan a favor de la eliminacién, enfatizan
en el impacto de una reduccion en las cuentas fiscales -menor déficit-; la ineficiencia, al no beneficiar a la poblacién mas necesitada,
y; las distorsiones de mercado, que influyen en la formaciéon de precios de otros productos. En el otro extremo, quienes rechazan estas
reformas centran sus argumentos en la necesidad de mantener una estructura subsidiaria que brinde soporte a la poblacién menos
favorecida, en donde la inflacidn juega un papel fundamental; aunque también -contradictoriamente- hay sectores empresariales
que argumentan su competitividad se veria seriamente afectada, lo que sugiere altos niveles de dependencia de los subsidios en los
procesos productivos.

Una reforma a los subsidios corresponde a una politica de alto impacto social y cuyo costo politico ha desmotivado antes a los
Gobiernos de turno. A pesar de ello, la optimizacion y focalizacion de los subsidios son fundamentales para corregir las distorsiones
de mercado, tanto en el consumo como en la produccién, reducir los niveles de ineficiencia e inequidad en la distribucién de recursos
publicos, contribuir a la sostenibilidad fiscal, y mantener la dolarizacién.

El Gobierno ha manifestado que continuara con el proceso de optimizacién de los subsidios, pero sin nuevas reformas hasta
el afo 2021. Pero ;qué tan conveniente resulta para los objetivos del ajuste fiscal poner una pausa a las reformas a los subsidios, y,
hasta cierto punto, desaprovechar los bajos precios del petréleo que crean un ambiente propicio para la aplicacién de estas medidas?
Evaluar la pertinencia de los ajustes en condiciones que ayuden a minimizar el golpe en el bolsillo de los consumidores, queda en
manos de las autoridades. Para informar este proceso, el presente estudio expone un analisis de la evolucion de los subsidios en
el Ecuador, durante el periodo 2007-2017, y plantea algunos escenarios de potenciales reformas, como un punto de partida para el
analisis del impacto fiscal de las alternativas de politica.

" Este articulo constituye una sintesis divulgativa del documento de trabajo denominado: Subsidios a los combustibles en Ecuador: diagndstico y perspectivas. CIEC-2019.

2 Se trata de un Acuerdo de Servicio Ampliado (SAF) por un monto de USD 10.200,00 millones en tres afios; USD 4.200 millones del FMI y los demas distribuidos entre el BID, CAF, FLAR, Banco Mundial y el
apoyo del Banco Europeo de Inversiones y la Agencia Francesa para el Desarrollo



Reformas fiscales y de subsidios en Ecuador

Los subsidios en América Latina y el Caribe tienden a ser onero-
sos debido a que se fijan precios internos de combustibles por
debajo de los precios internacionales, como parte de una poli-
tica social para transferir a la poblacion la riqueza derivada de
los recursos naturales del pais (FMI, 2014). No obstante, asumir la
carga de la diferencia entre los precios de importacion y venta de
los derivados representa un problema para el Estado, sobre todo
en un escenario de déficits fiscales insostenibles.

Hasta inicios de la década pasada estos esfuerzos se redujeron
a intentos fallidos en los ajustes de precios de los combustibles
(Carrillo, Diaz-Cassou y Tejeda, 2018). Desde el 2010, junto con
la reduccién de los ingresos petroleros, se han realizado varios
ajustes, aunque los mas representativos son: la eliminacién par-
cial del subsidio al combustible aéreo, mediante el Decreto Eje-
cutivo No. 1283 del 2012, y; en octubre de 2015, cuando el Go-
bierno retiré parcialmente el subsidio al diésel industrial a través
del Decreto Ejecutivo No. 799.* El Estado impulsé otros proyectos
con miras a reducir el consumo de hidrocarburos y la dependen-
cia energética de combustibles fésiles. Entre estos esta la cons-
truccion de centrales hidroeléctricas y el Programa de Eficiencia
Energética. No obstante, el impacto de estas medidas fue débil y
el alcance fiscal cuestionable.

Como un primer paso hacia la equidad y a la eficiencia, en 2018
se hicieron algunos cambios de timén en la politica econ6mi-
ca del pais. El Gobierno puso en marcha una serie de acciones
para reducir el déficit fiscal y mejorar las condiciones del en-
deudamiento publico enmarcadas en el Plan de Prosperidad
2018-2021,° entre ellas la optimizacion del uso de los recursos
publicos. Este proceso inicidé con el incremento del precio de
la gasolina super que, desde el 27 de agosto del 2018, pasé de
aproximadamente USD 2,20 y USD 2,34, a USD 2,98 por galén.
Una disposicion posterior ordené el incremento de USD 0,25 por
galén del diésel industrial atuneroy camaronero, y un aumento
de USD 0,10 por galén del diésel para otras actividades pesque-
ras. Mas recientemente, la reduccion del subsidio a la gasolina
extray a la gasolina ecopais, mediante el Decreto Ejecutivo No.
619,° en donde se establece que el precio de venta al publico
de estos derivados pasa de USD 1,48 a USD 1,85, y se libera el
margen de ganancia de la gasolina super en las estaciones de
servicio, el precio se fijja mensualmente por Petroecuador, en
funcién de los precios internacionales.

Estas medidas se reflejaron en la reduccion del monto para los
subsidios en la Proforma Presupuestaria del 2019. El Gobierno
estima que este afio ahorrara alrededor de USD 400 millones

3 Publicado en el Registro Oficial No.788 el 13 de septiembre de 2012.
! Registro Oficial No.613 el 22 de octubre de 2015

g Registro Oficial Suplemento No.309 de 21 de agosto de 2018.

6 Registro Oficial No. 394 del 26 de diciembre del 2018

correspondientes al ajuste en los precios de las gasolinas extra,
ecopais y super. Sin embargo, las estimaciones del FMI son mas
ambiciosas; se espera que los subsidios a los combustibles se re-
duzcan de un 3,5 % del PIB registrado en 2018 a un 1,4 % del PIB
al 2021, lo que significaria una reduccién de USD 2.100 millones.

Estructura y dindmica de los subsidios en Ecuador

Segun un informe del Banco Interamericano de Desarrollo (BID,
2018), en el 2015 los subsidios energéticos representaron alre-
dedor del 61% del total de subsidios en la regiéon y mantienen
una tendencia decreciente. En Ecuador, la dindmica marca dife-
rencias importantes. Los bajos precios locales de combustibles,
acompafados de un crecimiento econémico y demografico, y
la escasa injerencia de las energias renovables, constituyen fac-
tores clave para el incremento de la demanda de derivados de
petréleo. A su vez, la escasa capacidad de produccion de las refi-
nerias estatales genera un déficit de oferta que tiene que ser cu-
bierto via importaciones (Espinoza & Guayanlema, 2017).

En el afo 2017 la oferta total de derivados, compuesta por la pro-
duccién nacional mas importaciones, presentd un incremento del
4,19% respecto al afio anterior y continta su tendencia al alza. El
gas licuado de petroleo (GLP) es el derivado con mayor depen-
dencia de la oferta internacional (Figura 1). Desde el afio 2009 la
participacion de las importaciones de este derivado presenta un
aumento sostenido hasta el afio 2015 en el que representé el 88%
de la oferta total. Para el afio 2017 este porcentaje se reduce a
78%. Durante este periodo se observa un patrén similar en la com-
posicion de la oferta total de diésel; mientras que, para el caso
de las gasolinas, las importaciones son cada vez mas relevantes.

Figura 1: Participacion de las importaciones sobre la oferta total
de diésel, gasolinas y GLP, 2007 - 2017.
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Fuente: Banco Central del Ecuador, 2017.
Elaboracion: CIEC-ESPOL.




El incremento en las importaciones de derivados de petréleo
impacta directamente en el monto de los subsidios, por el dife-
rencial entre los ingresos y costos por comercializacién interna.
Para el afio 2017 los subsidios al diésel, gasolinas y GLP, sumaron
alrededor de USD 1.996 millones, el 96% del gasto total en sub-
sidios a los derivados de hidrocarburos; mientras que, entre el
periodo 2007 - 2015, este porcentaje se mantuvo alrededor del
85% (Figura 2). Para el caso del diésel, el monto del subsidio pas6
de USD 1.104 millones en 2007 a USD 2.888 millones en 2013. Para
el ano 2016, la reduccion fue drastica, entre otras razones, debido
a: la caida del precio del petréleo; una leve disminucién de las
importaciones; la reduccion de los subsidios por el Decreto 799
en el afio previo y el aumento de la produccién nacional.

Figura 2: Evolucion del subsidio al diésel, gasolinas y GLP, 2007 - 2017.

Gasolinas

. 2500 349 ol 350, 3506 gg:ﬁ

o

5 2000 28% T ooa 30‘;/.7

01500 e - 9% 29% 29% ggé:

° 22% (i

£ 1000 o 967 907 761 0 15%

2 500 484 27 20 10%
E

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Diésel

3500 ) 52%
@ 3000 aoy 48% S0% TEsg2i88 g9 —49% 50%
o 2500 2.199 48%
] 45% 44% o,
5 2000 1645 1562 ° ’ . 8%
% 1500 1.104 994 A 1.271 2% 440,
= 1000 645 42%
= 500 40%

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

GLP
1200 3594 8% 1.048 35%
1000 250 P 953 954 906 0, S33% 30%
800 776 29%  25%
582 20%

18%
10%
5%

MILLONES DE USD
N s D
Q9 Q
o O O
o
a
©
IS
3
kS

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

=== Total Subsidio
«== Participacion de los derivados sobre el total de subsidios al diésel, gasolinas y GLP.

Fuente: Ministerio de Energia y Recursos Naturales no Renovables, 2018.
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Respecto a los subsidios a las gasolinas, con la recuperacion del
precio del petréleo para el afio 2017 se observa un aumento en
el monto de los subsidios a los derivados. El subsidio al GLP pre-
senta un incremento del 20% con respecto al periodo anterior, lo
que obedece principalmente a un aumento de la demanda de los
sectores agricola e industrial. El diésel es el derivado en el que
mas ha gastado el Estado ecuatoriano en la ultima década, repre-
sentando en promedio el 47% del gasto total en subsidios a los
combustibles; las gasolinas representan un 30% y el gas licuado
de petroéleo un 24%, en promedio.

Desde el punto de vista del segmento de consumo (Figura 3), el
sector mas representativo en los subsidios a las gasolinas es el
sector automotriz con aproximadamente el 95%, seguido del
pesquero (4%), el industrial (1%) y el naviero (0.01%).

Figura 3: Evolucion del subsidio a los derivados por segmento
de consumo, 2007 - 2017.
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Elaboracién: CIEC-ESPOL.

En cuanto al diésel, el Ecuador mantiene uno de los precios por
galén mas bajos del mundo. En este combustible se concentran
la mayor parte de los subsidios y aproximadamente el 67% de su
consumo también corresponde al sector automotriz que agrupa
al transporte pesado y transportacién publica; aunque también
participan de él vehiculos de uso doméstico y comercial informal
(ej. vehiculos de reparticion de mercaderia o transportes escola-
res expreso). El segmento industrial, hasta el afio 2015, participo
con un 27% Yy el naviero con 5%; no obstante, a partir del Decreto
799 que retira gran parte del subsidio al sector, la participacién
se redujo a alrededor del 8% (2017), por las excepciones vigentes
para el sector pesquero nacional y camaronero.” El sector pes-
quero participa con un 3% a partir del 2015. Por ultimo, el sector
de mayor debate, y cuya sensibilidad politica hace tambalear
democracias en la regién desde hace décadas (Castillo, 2007),
es el relacionado al GLP. El mayor segmento de consumo de este
combustible es el doméstico, que abarca, en promedio, el 97% del
total del subsidio cada afio, mientras que los demas segmentos:
industrial, agricola y vehicular, participan con alrededor del 1%.

" Art. 4 del Decreto: “...El precio de venta en terminal para el sector naviero nacional e internacional del Diésel 1, 2, Premium y gasolinas, sera el mismo que el establecido para el sector industrial, excepto para

el sector pesquero nacional y camaronero...”



Alternativas de ajuste para Ecuador:
perspectivas fiscales

En Ecuador, pese a que ya se han dado los primeros pasos, el
margen para mejorar la asignacion de los subsidios -su eficien-
cia- es bastante amplio. Las politicas de reduccion de los subsi-
dios implementadas en el ultimo afio reconocen las diferencias
en los niveles de equidad en el consumo. Sin embargo, los dos
combustibles en donde se observan menos avances son el diésel
y el gas de uso doméstico. Este tltimo es uno de los combustibles
cuya distribucion del consumo ha mejorado en el tiempoy es hoy
la mas equitativa (Tabla 1); sin embargo, el 62% de la poblacion
beneficiaria del subsidio pertenece a los tres quintiles superiores
de ingresos, con plena capacidad adquisitiva para asumir el cos-
to real de una bombona de 15Kg; en otras palabras, el 40% mas
pobre de la poblacién consume sélo el 37,14% de este derivado.

Por su parte, el diésel representa el mayor reto desde el punto de
vista econédmico y politico; mientras en el caso del GLP los bene-
ficiarios constituyen consumidores dispersos (hogares), aunque
hay organizaciones sociales que han adoptado su defensa; el
subsidio al diésel tiene una estructura gremial de respaldo en los
transportistas y sector productivo, estructura que ha impedido
de manera efectiva su revision en el pasado.

Tomando en cuenta estos argumentos, planteamos dos escena-
rios de reforma a los subsidios en el Ecuador detallados en la Ta-
bla 2, con el objetivo de estimar y proyectar el ahorro fiscal que
representaria para el Estado plantearse estrategias de ajuste en
un periodo de tres afios.

Tabla 1: Distribucion del subsidio al gas de uso doméstico por quintiles de pobreza (2014)

Quintiles de pobreza por consumo (ECV) Distribucion porcentual del subsidio

Quintil 1 (20% mas pobre) 17,93%
Quintil 2 (20% pobre) 19,21%
Quintil 3 (20% clase media) 19,57%
Quintil 4 (20% clase media) 20,02%
Quintil 5 (20% mas rico) 23,27%
Total Sub. Gas Uso Doméstico 100%

Fuente: Banco Central del Ecuador, Encuesta de Condiciones de Vida - ECV, sexta ronda, 2014.

Elaboracion: Autores.

Tabla 2: Descripcion de escenarios propuestos

e AjUSte

Se mantiene la estructura actual.

Eliminacidn total del subsidio.

La eliminacion se realiza en un afio. El Estado

Se considera el reciente incremento del precio de la

Gasolinas Extra y Ecopais

considera sin subsidio, luego de las reformas.

gasolina de 0.37 USD establecido en el Decreto
Ejecutivo 619 (R.O. 394). La gasolina super se

establece techos de precios en funcién de los precios
internacionales (evitar colusion) y liberaliza la
administracion de margenes de ganancia de las
estaciones de servicio (promover la competencia).

Los precios del derivado se mantienen.

Diésel

No se aplica ninguna medida de reduccién o

eliminacion del subsidio.

Desmontaje progresivo del subsidio.

Mediante una tasa de reduccion anual de 1/3 (33%), a
partir del 2019, tanto para el sector automotriz como
industrial vigente. Asi, para el 2021 se espera la
eliminacion total del subsidio.

Se mantiene el subsidio universal.

Gas Licuado de Petrdleo

El supuesto de soporte es que el subsidio beneficia a

toda la poblacion.

Focalizacion del subsidio.

Periodo de ajuste en un afio. A través de los
beneficiarios del BDH, que incluyen los hogares de los
2 quintiles mas pobres de la poblacion.

Elaboracion: Autores.




Metodologia de estimacion y resultados

Para este andlisis empleamos un enfoque directo. El subsidio, tan-
to para el galon de diésel y de gasolina, y el subsidio por kilogra-
mo del gas licuado de petroleo, para cada escenario planteado,
lo calculamos diferenciando el precio promedio internacional de
importaciony el precio de venta en terminal de los derivados, sin
considerar otros factores como: costos de transportaciéon, comer-
cializacién, almacenamiento, y distribucién. Finalmente, multipli-
camos el subsidio por la cantidad total de derivados consumidos
en cada periodo para obtener el subsidio total:

SUB; = (PPI;- PVT) *D; (1)

En donde: PPJ; es el precio promedio de importaciony PVT; el pre-
cio de venta en terminal para cada derivado i,y D; es la demanda
interna de los derivados, dada por el monto de los despachos de
combustibles y GLP a las empresas comercializadoras.

Para el afo base, 2017, se presentan las cifras reales del subsidio
al diésel, gasolina extra y ecopais, y GLP, mientras que para los
siguientes periodos se estima el monto de los subsidios en base
a los valores pronosticados de la demanda de cada derivado y de

los precios promedio de importacion. Para realizar el pronostico
de los despachos de cada derivado, empleamos modelos estocas-
ticos uni y multivariados que incluyen: modelos autorregresivos
(AR), de media movil (MA), procesos combinados (AR-I-MA). Los
precios promedio de importacion de derivados se pronostica-
ron en funcion de los precios internacionales futuros del crudo,
consultados de multiples fuentes oficiales, mediante una funcién
lineal simple:

PPl = +a PIC,+&  (2)

En donde, PIC, es el precio internacional del crudo, y ¢ ~i.i.d.,
el error idiosincratico. El coeficiente de estimacion «, representa
como cambia el precio promedio de importacién de cada derivado
por cada unidad de cambio del precio internacional del crudo. El
coeficiente  es el promedio incondicional del PPI,.

En la Tabla 3 resumimos los resultados de la implementacién de
los escenarios propuestos. Desagregamos las estimacionesy pro-
nésticos por tipo de combustible, para que sea posible evaluar
varias alternativas a los escenarios de ajuste.



Tabla 3: Simulacion de reformas al subsidio del diésel, gasolinas y GLP.

Prondstico de los precios del petréleo (1) 52,81 69,62

68,76

65,73

Demanda (gal) (2) 1.137.672.448,00 1.199.251.968,00 1.213.398.400,00 1.198.132.736,00
Precio promedio de importacion (USD/gal) 2,14 2,12 2,03 1,96
Precio en terminal (USD/gal) (3) 0,8 0,8 0,8 0,8
Subsidio escenario base (USD/gal) (4) 1,34 1,32 1,23 1,15
Subsidio total escenario base (USD) (5) 844.564.124,00 1.524.864.638,46 1.577.919.203,33 1.491.430.731,29 1.382.587.838,13
Subsidio escenario de ajuste (USD/gal) 1,05 0,7 0,36
Subsidio total escenario de ajuste (USD) 1.259.654.520,55 847.392.835,72 428.684.875,31
Ahorro escenario de ajuste (USD) 318.264.682,78 644.037.895,56 953.902.962,83

Demanda gasolina extra (gal) (6) 1.124.091.648,00 1.198.914.048,00 1.250.040.320,00 1.279.295.872,00
Precio promedio de importacion (USD/gal) 2,19 2,16 2,08 2,01
Precio en terminal gas. extra (USD/gal) 1,17 1,5 1,5 1,5
Subsidio escenario base gas. extra (USD/gal) 1,02 0,66 0,58 0,51
Subsidio total escenario base (USD) (7) 526.936.630,00 1.142.942.932,58 795.993.576,61 730.252.423,31 658.792.294,13
Subsidio escenario de ajuste (USD/gal) 0] 0 0
Subsidio total escenario de ajuste (USD) 0 0 0
Ahorro escenario de ajuste (USD) 795.993.576,61 730.252.423,31 658.792.294,13

Demanda (kg) 1.114.391.040,00 1.102.275.712,00 1.103.857.152,00 1.115.106.688,00
Precio promedio de importacion (USD/kg) 0,58 0,58 0,56 0,54
Precio en terminal (USD/kg) 0,1 0,1 0,1 0,1
Subsidio escenario base (USD/kg) (8) 0,7 0,69 0,67 0,65
Subsidio total escenario base (USD) 581.864.711,00 779.689.801,50 764.394.364,36 741.431.617,91 727.891.532,08
Demanda escenario de ajuste (kg) (9) 409.368.419,10 409.955.741,84 414.133.648,25
Subsidio total escenario de ajuste (USD) 283.884.430,27 275.356.415,81 270.327.834,06
Ahorro escenario de ajuste (USD) 480.509.934,09 466.075.202,10 457.563.698,02

oA | |/ | |

Subsidio total escenario base (USD)
Subsidio total escenario de ajuste (USD)
Ahorro total escenario de ajuste (USD)

3.138.307.144,30
1.543.538.950,82
1.594.768.193,48

2.963.114.772,51
1.122.749.251,54
1.840.365.520,98

2.769.271.664,34
699.012.709,36
2.070.258.954,98

Notas:

(1) Para 2017y 2018 se usan los precios de la cesta de la OPEP. Para los afios siguientes se usa el prondstico del FMI.

(2) La demanda de derivados esta dada por los despachos de combustibles pronosticados.
(3) Los precios en terminal de los derivados no incluyen IVA.

(4) El subsidio por galon del diésel y las gasolinas esta dado por la diferencia entre el precio promedio de importacion y el precio en terminal.

(5) Para el afio 2017, el subsidio total en cada escenario y para cada derivado corresponde a los valores reales proporcionados por la EP. Petroecuador. Para los afios siguientes este monto esta dado

por la multiplicacion entre la demanda de los derivados y el subsidio por galon o kilogramo.

(6) En este ejercicio se considera solo a las gasolinas extra y ecopais, y se excluye a la gasolina stiper debido a la eliminacion del subsidio del 27 de agosto de 2018y la liberalizacion de su precio con

el D.E. 619 publicado el 26 de diciembre de 2018 en el Registro Oficial No. 394

(7) El escenario base considera el incremento de 37 centavos a la gasolina extra y extra con etanol a partir del afio 2019.

(8) El subsidio por kilogramo resulta de la diferencia entre los costos de comercializacion y el precio en terminal del derivado. Estos costos de comercializacién incluyen el precio de importacion

mas un costo promedio adicional de USD 0.21 por kg.

(9) La demanda de GLP para los Ultimos 3 afios en el escenario de ajuste solo cubre el 37.14% de la demanda total. Este porcentaje corresponde a los 2 primeros quintiles de pobreza por consumo.

Fuentes: Banco Central del Ecuador, EP Petroecuador, OPEP, Fondo Monetario Internacional.
Elaboracion: Autores.
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Un aumento progresivo en el precio del diésel, propuesto en el esce-
nario de ajuste, generaria un ahorro para el Estado de aproximada-
mente USD 318 millones para el primer afio de ejecucién de la refor-
ma; aproximadamente USD 644 millones en el segundo afio, y USD
954 millones en el ultimo afio, con respecto al escenario base. Esto
representa un ahorro total del programa de USD 1.916 millones en
tres afios; a partir de los cuales el costo por el subsidio desaparece.

Para el caso de las gasolinas extra y ecopais, un elemento de refe-
rencia en el analisis es estimar cuanto habria cubierto el Estado
si no se hubiese implementado la reforma en el precio de este
combustible (D.E. 619). El subsidio pre-reforma asciende a USD
1.191 millones. Bajo el escenario base -que ya incluye la reforma-,
el subsidio estimado asciende a USD 796 millones para el primer
afio, es decir, un ahorro aproximado de USD 396 millones, cifra
cercana a la proyectada por el Gobierno en laimplementacion. En
el escenario de ajuste propuesto (eliminacion total del subsidio),
cuyo periodo de eliminacién es de un afio, estos recursos repre-
sentarian un ahorro directo para el Estado. Para el segundo afio
estimamos un ahorro de USD 730 millonesy finalmente un ahorro
de aproximadamente USD 659 millones en el tercer afio, para un
ahorro total de USD 2.185 millones en los tres afios de analisis.

Finalmente, con respecto al GLP, en el escenario base se mantiene
la estructura actual del subsidio universal. Nuestra estimacion del
subsidio alcanza los USD 764 millones en el 2019. Existen mul-
tiples propuestas de focalizacién de este subsidio que han sido
discutidas y promovidas por multiples instituciones vinculadas.
La propuesta mas convincente, desde nuestra perspectiva, cons-
tituye la focalizacion del subsidio a los beneficiarios del Bono de
Desarrollo Humano, en general hogares que se ubican en los dos
primeros quintiles de pobreza del pais, aunque la base de bene-
ficiarios se ha reducido en el tiempo. Esta iniciativa lleva afios de
discusién (Castillo 2007) y resulta inverosimil que no se haya pro-
ducido ninglin cambio en la estructura o propuestas alternativas
de compensacion. En el escenario de ajuste, la focalizacién del
GLP hacia los dos primeros quintiles de la poblacion reduce el
drasticamente el nivel de subsidio que ascenderia a USD 284 millo-
nes. Con ello, el Estado potencialmente experimenta un ahorro de
USD 481 millones en el primer afio de implementacién; mientras
que, para los dos afios subsiguientes este ahorro seria de USD 466
y 458 millones, respectivamente. El ahorro total de esta estrategia
asciende, seglin nuestras estimaciones, aproximadamente a USD
1.404 millones, en los tres afios de analisis.

Laimplementacién integral del escenario de ajuste, en todos los tipos
de combustible y los plazos propuestos, liberaria recursos fiscales
por un total aproximado de USD 5.505 millones hasta el tercer afio:
USD 1.595 millones en el primero; USD 1.840 millones en el segundo
y alrededor de USD 2.070 en el tercero; cifras importantes tomando
en cuenta los esfuerzos del Gobierno para reducir el déficit fiscal.

Comentarios finales

El ejercicio de andlisis de la estructura de subsidios en el Ecua-
dor, y la prediccién del impacto fiscal de algunas alternativas de
reforma, propuestas en este documento, intentan describir y evi-
denciar las multiples aristas a evaluar en el debate, uno que se
ha postergado por multiples razones, que son econdémicas, pero
fundamentalmente politicas. La falta de vision de los Gobiernos de
turno, la debilidad de sus plataformas politicas y la tentacion por
el populismo, son todas razones que han congelado la revisién de
los argumentos que motivaron laimplementacion de los subsidios
en primera instancia.

Pero, ;qué no se ha dicho alin en este documento? El analisis pre-
sentado plantea los escenarios fiscales de una reforma ambiciosa
de eliminacion de los subsidios a los combustibles; no obstante,
un tema crucial y que merece un espacio propio es la evaluacion
de los efectos sociales y econédmicos. Una reforma de tal magnitud
puedeir mas alld de las presiones inflacionarias y afectar los nive-
les de pobreza, desigualdad y demanda de trabajo. Esta politica
debe estar acompariada de medidas compensatorias que atentdien
sus efectos, al menos en el corto plazo, sin que constituyan un jue-
go de suma cero; es decir, en donde su implementacién contribuya
al objetivo fundamental de consolidacién fiscal.
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Las consecuencias del envejecimiento poblacional:
Una perspectiva desde el lado del gasto en los sectores de salud y pensiones

Introduccion

Ecuador ha experimentado enormes cambios en su composicion demogréfica desde la segunda mitad del siglo XXy actualmente
se encuentrainiciando la Gltima etapa en la transicion demografica. Esta etapa esta caracterizada por una creciente esperanza de vida,
bajas tasas de fecundidad y una poblacién envejecida. Segun la Division de Poblacion de la ONU (2017), se proyecta que la poblacion
mayor a 65 afios incremente de 1 millédn de habitantes en el 2015 a 2.2 millones en el 2030 y a 3.8 millones en el 2050. A partir de esta
informacion nace la pregunta: ;cudl es el impacto del envejecimiento poblacional sobre la situacion fiscal del pais? Considerando que
el Estado financia un importante porcentaje de los beneficios sociales, un incremento en la demanda de beneficios no contributivos y
servicios de salud por parte de la poblacion en edad avanzada tendra un impacto directo sobre el lado del gasto y la inversion publica.

Actualmente, el pais enfrenta un periodo complejo, tanto a nivel fiscal, como a nivel de la seguridad social. Por un lado, el alto
endeudamiento publico, los bajos precios del petroleo y los bajos niveles de reservas internacionales han debilitado la capacidad
del Gobierno para responder ante eventualidades. Por otro lado, la fragilidad en el sistema de pensiones ha incrementado la
incertidumbre sobre su sostenibilidad, principalmente ante el escenario de una creciente poblacién adulta mayor. El rdpido proceso
de envejecimiento poblacional implica que el pais enfrentara un desafio mayor debido a la necesidad de garantizar el bienestar de
este segmento de la poblacion.

En este contexto, el presente articulo examina las consecuencias del envejecimiento de la poblacion sobre el gasto en los
sectores de salud y pensiones. Debido a su relevancia, el analisis incorpora el compromiso del Gobierno con el FMI en incrementar el
gasto social hacia sectores vulnerables, entre ellos los adultos mayores. El articulo culmina con una breve discusion sobre las posibles
reformas a realizar en el sistema de pensiones, de modo que se pueda garantizar la sostenibilidad, suficiencia y cobertura en el pago
de las mismas.




Contexto Demografico

La transicién demografica es el proceso por el cual la estructu-
ra demogréafica® de un espacio territorial cambia. Este proceso
conlleva cuatro etapas (figura 1): primero, cuando la poblacién
experimenta un crecimiento poblacional casi nulo debido a las
altas tasas de fecundidad y mortalidad. Segundo, cuando exis-
te una reduccién en los indices de mortalidad que provocan un
alto crecimiento poblacional. Tercero, un crecimiento demogra-
fico mas lento provocado por la reduccién tanto en la mortalidad
como en las tasas de fecundidad. Y cuarto, un periodo en el cual
el crecimiento poblacional es, nuevamente, nulo debido a las ba-
jas tasas de mortalidad y fecundidad.

Figura 1: Etapas en el proceso de la transicion demogréfica.
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Elaboracion: Autor.

La primera etapa de la transicion demografica en Ecuador se ob-
servé antes de 1900, cuando el crecimiento poblacional era bajo
debido a los elevados indices de fecundidad y mortalidad (INEC,
2015). En la figura 2 se observan las tasas brutas de mortalidad y
natalidad por cada mil habitantes en Ecuador desde el afio 1955.
La tasa de mortalidad inici6 su tendencia a la baja desde la pri-
mera mitad del sigo XX, mientras que la natalidad y la tasa global
de fecundidad se mantuvieron elevadas hasta finales de 1950.
Seglin Saad (2010), la reduccién en la mortalidad en Latinoaméri-
ca se dio principalmente por mejoras en el control de enfermeda-
des respiratorias, infecciosas y parasitarias, que incidieron esen-
cialmente en la contraccion de la mortalidad en infantes. Durante
este periodo, el crecimiento poblacional fue acelerado, alcanzan-
do cerca del 30 porciento a finales de 1960 (figura 3). Posterior-
mente, el crecimiento de la poblacién inicié una desaceleracién
como producto de grandes declives en la tasa de fecundidad, la
misma que se contrajo de 6.7 hijos por mujer en edad fértil en
1960 a un promedio de 2.5 en el 2015 (figuras 2,3). Seguin la CELA-
DE (2017), se estima que la tasa de fecundidad disminuya hasta
converger al rededor del nivel de reemplazo? en el afio 2030.

" Entiéndase como la clasificacion de la poblacién en diferentes cohortes o grupos poblacionales,

Figura 2: Tasas Brutas de Mortalidad y Natalidad (por 1000 habitantes) y
Tasa Global de Fecundidad en Ecuador desde 1955
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Fuente: CELADE.
Elaboracion: Autor.

Como se puede observar en la figura 4, la reduccién en la mor-
talidad y las mejoras en nutricién y sanidad han impulsado un
crecimiento progresivo en la esperanza de vida al nacer desde la
segunda mitad del siglo XX,* en donde, en promedio, los ecuato-
rianos vivian menos de 50 afios. Un ecuatoriano promedio en la
actualidad vive cerca de 76 afos y se espera que viva al rededor
de 80 afos en las proximas dos décadas.

Eldeclive a largo plazo en la tasa de fecundidad, en conjunto con
el crecimiento progresivo en la esperanza de vida al nacer, impli-
ca que el pais se encuentre en un acelerado proceso de envejeci-
miento poblacional. Es decir, que la proporcién relativa de la po-
blacion en cohortes en edad de trabajar ha disminuido, y seguira
haciéndolo, en comparacién con las cohortes en edad avanzada
(60 aflos 0 mas). Este es un hecho que se ha venido suscitando a
lo largo de este siglo (figura 5) y, seglin proyecciones de la CELA-
DE (2017), se espera que para el afio 2050 por cada 100 personas
en edad de trabajar, existan cerca de 40 personas de 60 afios o
mayores. Este incremento dramatico en el ratio de dependencia
implica que Ecuador enfrentara un desafio fiscal sustancialmen-
te mayor al que enfrenta en la actualidad debido a la necesidad
de garantizar el bienestar de la poblacién una vez terminado su
periodo de vida laboral, principalmente en los sectores de salud
y de pensiones.

“ El nivel de reemplazo de 2.1 hijos por mujer, es el niimero promedio de hijos por mujer que se necesitan para reemplazar a ambos padres dentro de la poblacién (asumiendo cero migracién).

° Principalmente como consecuencia de la reduccion en la mortalidad infantil.
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Figura 3: Tasas de Crecimiento Poblacional Natural y Total en Ecuador
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Fuente: CELADE.
Elaboracion: Autor.

Figura 4: Esperanza de Vida al Nacer en Ecuador
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Fuente: CELADE.
Elaboracion: Autor.

Figura 5: Ratio de Dependencia (%), Ecuador
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Fuente: CELADE.
Elaboracion: Autor.

Contexto Fiscal y de Pensiones

En la actualidad Ecuador enfrenta un momento complejo a nivel
fiscal; en tan solo un periodo de diez afios casi duplico el nivel
de deuda publica, pasando de un 24 por ciento del PIB, en el afio
2008, al 45 por ciento en el afio 2018 (IMF, 2019). Esto, en conjunto
con precios bajos del petréleo y un bajo nivel de reservas inter-
nacionales, ha provocado que la capacidad del Gobierno para
responder ante eventualidades a nivel nacional e internacional
se debilite. Adicionalmente, se especula que el déficit actuarial
en el fondo de pensiones del IESS supere los USD 20.000 millones
para el afio 2050.* Esta situacién resalta ain mas la importancia
del estudio de las presiones que genera el envejecimiento de la
poblacién debido a las necesidades de pensiones, servicios de
salud y protecciones sociales a este grupo de la poblacién que se
encuentra en aumento.

¢ Cudl serd el impacto que tendra el envejecimiento de la pobla-
cién sobre la situacion fiscal del pais? Debido a que el Estado fi-
nancia un importante porcentaje de los beneficios sociales, un in-
cremento en la demanda de los servicios de salud y beneficios no
contributivos, por parte de la poblacién en edad avanzada, tendra
un impacto directo sobre el lado del gasto y la inversién publica.
De manera similar, este fendbmeno generara una presién directa
sobre el gasto destinado a pensiones, ratificando la importancia
de mitigar el déficit actuarial del IESS.

En este contexto, se debe considerar que, como parte de las di-
rectrices del Plan de Prosperidad, el Gobierno ecuatoriano se ha
comprometido con el FMI en restaurar el orden en las cuentas
fiscales, principalmente mediante la ejecucién de ejes de accién
parareducir el déficit primario no petrolero, sin que esto descuide
un continuo 'y amplio acceso a los servicios de salud. Se pretende
que una parte de los ingresos generados con estas medidas sea
destinada a incrementar los gastos de asistencia social y propor-
cionar mayor apoyo a los segmentos mas vulnerables, entre ellos
los adultos mayores. Es decir, es cierto que la presion fiscal en
Ecuador se intensificara, no solo por el efecto del cambio demo-
grafico, sino también por los imperativos de expandir la cobertura
y aumentar los beneficios de los mas vulnerables.

Segun un informe borrador de la Direccién Actuarial del IESS. Se estima que los informes actuariales oficiales de pensiones y salud sean publicados a mediados del presente afio segin ha mencionado el

presidente del consejo directivo del IESS.




Marco Teoérico

Con el fin de proyectar las presiones producto del envejecimiento
poblacional, este estudio emplea el enfoque de descomposicion
desarrollado por Miller, Mason y Holz (2010). Cabe destacar que
el estudio se enfoca en el gasto en salud y el gasto en pensiones
por jubilacién debido a que son importantes componentes del
gasto que estan directamente relacionados al proceso de en-
vejecimiento de los individuos. La metodologia de Miller et al.
(2010) descompone el gasto en dos componentes, el primero co-
rresponde al impacto del gasto social, o BGR (por sus siglas en
inglés: Benefit Generosity Ratio),” y la segunda parte representa
el impacto del cambio demografico per sé,° como se muestra a
continuacion:

GASTO
GASTO _|"ELEGI |  ELEGI
Y Y W
W

Donde GASTO es el gasto publico ya sea en salud o en pensio-
nes; Y representa el PIB, ELEGI corresponde al niUmero de perso-
nas que cumplen con las condiciones para recibir un beneficio
establecido (ejemplo: personas que califican para un ingreso por
pensiones), W es la poblacién en edad de trabajar (PET).” La ele-
gibilidad (ELEGI) en el sector de pensiones corresponde a la po-
blacion mayor de 60 afos. Siguiendo Cai et al. (2018), se asume
que la elegibilidad de los beneficiarios de programas de salud es
de 10 veces el nUmero anual de muertes en el pais.®

Acorde a las premisas sefialadas anteriormente, se establecen
dos escenarios para ilustrar las implicaciones del envejecimien-
to poblacional y del BGR sobre el gasto. Primero, se considera el
escenario de solo envejecimiento, en donde el BGR se mantiene
constantey la estructura poblacional cambia de acuerdo con las
proyecciones elaboradas por la Division de Poblacion de la ONU
(2017), siguiendo cuatro escenarios de fertilidad: alta, media,
bajay constante.

El segundo escenario es de envejecimiento y expansién social,
en donde ambos componentes cambian. Segun el FMI (2019), en
promedio, Ecuador destinara un porcentaje adicional del 0.4 por
ciento del PIB en gasto social, por lo que se asume que el BGR
en salud y en pensiones incrementara en la misma proporcion.
Por otro lado, en este escenario, el envejecimiento demografico
Unicamente sigue el marco de fertilidad media proyectado por la
ONU. Las figuras 6 y 7 muestran las proyecciones en los gastos de
salud y pensiones de acuerdo con la metodologia y escenarios
antes mencionados.

Segln se observa en la figura 6, bajo el escenario de solo enve-
jecimiento, Ecuador no parece incurrir en un incremento signi-
ficativo en el gasto de salud. Segun los resultados de la descom-
posicién, se estima que el gasto en salud, como porcentaje del
PIB, incremente hasta el afio 2045 en aproximadamente 1 punto
porcentual. En general, las diferentes suposiciones en fertilidad
muestran un impacto minimo en el gasto de salud en el corto,
mediano y largo plazo. Por otro lado, cuando se toma en consi-
deracién la expansion social (fertilidad media, incrementa BGR)
se puede observar un incremento sustancial en la variable en
mencién. Es decir, el aumento en BGR jugarad un papel mas im-
portante en el incremento del gasto en salud. Incrementar el BGR
anualmente en el 0.4 por ciento, en promedio, incrementara la
participacion en el PIB del gasto en salud a 12 por ciento en el
afo 2045. Estos resultados se replican en el caso del gasto total,
donde se evidencia una mayor presion por las necesidades de
expansion de beneficios sociales en comparacién con el efecto
aislado del envejecimiento poblacional.

Figura 6: Proyeccion del Gasto en Salud en Ecuador
como porcentaje del PIB ante varios escenarios.

12
1

g -
& o
<
g o = ;
=
5 ==
w2 0 -
=1
0]
9 o~
e
U ©4
o
T T T T T T T T T
o o ) o
N N3 W v &
R S S S S
Afio
Figura 7: Proyeccion de Gastos en Pensiones en Ecuador
como porcentaje del PIB ante varios escenarios.
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—e— Fertilidad Media, BGR Fijo
—o— Fertilidad Alta, BGR Fijo
—o— Fertilidad Media, Incrementa BGR

Fuente: CELADE, IESS, INEC, UN y estimaciones propias.
Elaboracion: Autor.

” El BGR mide el gasto por individuo que se encuentra en la edad apropiada para recibir los beneficios de programas de salud y pensiones de jubilacion como una fraccién de la productividad promedio de un

individuo en edad de trabajar.
¢ ELEGI/W es una variante del ratio de dependencia.

En Ecuador la PET esta definida por individuos mayores a 15 afos.

8 Estudios han demostrado que los gastos en salud ocurren, en su mayoria, en los tltimos 10 afios de vida de los individuos (Miller et al., 2010).



En el caso del gasto en pensiones, se puede observar un incre-
mento importante en todos los escenarios proyectados (figura
7). Bajo el escenario de solo envejecimiento y fertilidad baja, el
gasto en pensiones se espera se duplique y supere el 6 porciento
del PIB en el afio 2045. Si existiesen incrementos a corto plazo en
la fertilidad (escenario de fertilidad alta, BGR fijo), solo reflejaran
una diferencia en el gasto de pensiones después del 2040, debi-
do a que cualquier incremento en los niveles de fertilidad en la
actualidad, se veran reflejados en una fuerza laboral mas grande
dentro de aproximadamente 20 afios.

Considerando el escenario de envejecimiento y expansidn social,
el gasto en pensiones alcanzaria el 5,27 por ciento del PIB en 2030
y 7.93 por ciento en 2045. A diferencia del gasto total y el gasto
en salud, el cambio demografico serd la fuerza dominante de las
presiones que se generaran en el gasto destinado a pensiones en
el largo plazo.

Discusion

Apesardelasimplicidad del modelo desarrollado en este articulo,
es posible evidenciar el aumento inevitable en el peso del gasto
asociado con el envejecimiento de la poblaciony el desarrollo del
sector social, principalmente en el sector de pensiones. Lo que
preocupa es que, a pesar de que la poblacién ecuatoriana es alin
relativamente joven,’ los fondos de jubilacion del IESS se encuen-
tran en una situacion critica, y se estima que estas presiones se
intensifiquen a medida que la poblacién envejece y la demanda
por pensiones crece. A pesar del compromiso del Gobierno en me-
jorar la focalizacion e incrementar la cobertura de los programas
de pensién no contributiva, a través del Plan de Prosperidad, el
sistema contributivo es el que necesita mayor atencién.

El sistema de pensiones tiene que resolver problemas globales
de disefo que afectan su capacidad, asi como apoyarse en ins-
trumentos para expandir su cobertura. Entre las alternativas que
han sido debatidas en el medio, se puede resaltar la ampliacion
de la edad de jubilaciéon, la modificacién de los porcentajes de
aporte patronal, la implementacién de un sistema de capitaliza-
cién a cuenta individualy la expansion de la cobertura por medio
de la creacién de empleos.

En la actualidad, muchos paises han aumentado las edades de
jubilacion, como es el caso del Reino Unido y otros paises de la

OCDE, en donde en promedio las personas se jubilan a los 65 afios.
Otros paises de la region, como es el caso de Chile, ya han propues-
to una reforma al sistema y se pretende incrementar la edad de
jubilacion a 67 afos para quienes trabajan hoy, y a 70 afios para
quienes nacieron en el siglo XXI. En otras palabras, eventualmen-
te Ecuador deberd considerar incrementar la edad de jubilacién
oficial, principalmente en el caso de las mujeres debido a que su
esperanza de vida es superior a la de los hombres (Figura 4).

Por otro lado, el exitoso sistema de pensiones sueco, reconocido
por su transparencia y sostenibilidad, ha resaltado los beneficios
de laimplementacién de un sistema mixto, con un pilar de reparto
y un pilar de capitalizacién a cuenta individual. Segln la expe-
riencia de este pais, este régimen permite incrementar el ahorro,
disminuir la incertidumbre y equilibrar el sistema, dotandolo de
una mayor equidad entre contribuciones y prestaciones. De ma-
nera similar, se haresaltado la necesidad de expandir la cobertura
del sistema, incentivando la creacién de empleos formales que
contribuyan a la seguridad social y fomentando el crecimiento de
pequefasy medianas empresas.

Sin embargo, no se puede olvidar que a medida que el pais se em-
barcaenlatarea alargo plazo de preservar el sistema de seguridad
social, primero debera devolver el déficit fiscal a un nivel sostenible.

Es decir que la proporcion de la poblacion en edad de trabajar y contribuir a la seguridad social supera a la proporcion de la poblacién que recibe beneficios de jubilacion.




Imagen: Concepto de jubilacién - www.pixabay.com/es/

Comentarios finales

Para realizar el analisis de las presiones sobre los gastos en los
sectores de salud y pensiones en el pais, como consecuencia del
envejecimiento poblacional, se planteé el modelo de descom-
posicién propuesto por Miller et al. (2010). Con este modelo se
desagreg6 el gasto en dos partes: el componente que concierne
a la expansién social (BGR) y el correspondiente al cambio demo-
grafico. Luego se establecieron dos escenarios para ilustrar los
impactos de ambos componentes sobre el gasto, el escenario de
solo envejecimiento y el de envejecimiento y expansién social.

Utilizando diferentes escenarios de fertilidad, se llega a la conclu-
sion de que el proceso de envejecimiento poblacional, por sisolo,
no tendra un efecto significativo sobre el gasto total y el gasto en
salud en el corto, mediano y largo plazo. No obstante, en cuan-
to al gasto en pensiones, los resultados muestran que el cambio
demografico sera la fuerza dominante de las presiones sobre el
gasto de este sector en el mediano y largo plazo. Estos resulta-

dos, en conjunto con el incremento progresivo de la poblacién
adulta mayor, agudizan la necesidad de reformas en el actual
sistema de pensiones. Por un lado, se debe apuntar a expandir
su cobertura, creando empleos e incentivando la creacién de ac-
tividades microempresariales. Por otro lado, eventualmente se
deberia considerar el aumento en la edad de jubilacion y evaluar
la implementacién de un modelo hibrido, donde interactten los
sistemas de reparto y capitalizacién individual.

Finalmente, al analizar el escenario de envejecimiento y expan-
sion social, se llega a la conclusién de que el BGR promoverd in-
crementos tanto en el gasto total, como en salud y pensiones; sin
embargo, este jugara un papel fundamental en el incremento que
se proyecta en el gasto en salud. Esto refleja las presiones adicio-
nales que se generaran sobre el gasto debido a los imperativos de
expandir la coberturay aumentar los beneficios de los segmentos
mas vulnerables.
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Estados Unidos vs. China, en una arena donde retirarse es la mejor estrategia.
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]. Introduccién

El primer parrafo del Articulo I, Parte I, del Acuerdo General sobre Aranceles Aduaneros y Comercio (GATT, por sus siglas en inglés),
firmado en 1947 para establecer las reglas del intercambio de bienes entre paises, reza: “Con respecto a los derechos de aduana y cargas
de cualquier clase de impuestos a las importaciones o a las exportaciones, o en relacion con ellas, (...) cualquier ventaja, favor, privilegio
o inmunidad concedido por una parte contratante a un producto originario de otro pais o destinado a él, serd concedido inmediata e
incondicionalmente a todo producto similar originario de los territorios de todas las demds partes contratantes o a ellos destinado.”

Este Articulo se denomina “trato general de la Nacion Mas Favorecida,” porque, basicamente, establece las medidas de politica
comercial por producto y no por pais, con ciertas excepciones como, por ejemplo, donde existe la formacién de un area de preferencias
arancelarias, o cuando la procedencia de algun bien implica riesgo para la salud humana, animal o vegetal. También, hoy constituye
la esencia del primer principio del sistema de comercio de bienes y servicios, el “principio de la Nacion Mas Favorecida” o de no
discriminacién, promulgado por la Organizaciéon Mundial del Comercio (OMC), creada el 1 de enero de 1995 con fundamento en el
GATT. Actualmente, la OMC se ha expandido a 164 miembros, representando el 98% de los paises del mundo, incluyendo los dos
comerciantes mas grandes, que agrupan alrededor del 22%* del comercio mundial de mercancias: por un lado Estados Unidos, una
economia capitalista, con elevada dotacion de mano de obra de muy alta cualificacion, con nivel de desarrollo e ingreso per capita
envidiable, y; por otro lado, China, una economia gobernada durante mas de seis décadas por un partido comunista, con elevada
dotacién de mano de obra de baja cualificacién, ain en desarrollo y con ingreso per capita bajo.

Aunque la historia del comercio de larga distancia tiene sus inicios hace mas de diez mil afios con la Revolucién Neolitica y el
sedentarismo, fue el despunte de la innovacion en la segunda mitad del siglo XVIII, propiciado por la Revolucion Industrial, lo que
permiti6 el inicio del proceso de globalizacion y de la senda de crecimiento econémico global, impulsados por el incremento sostenido
del comercio mundial y la reduccién de costos de transporte y de comunicacion. Un quiebre de esta tendencia representa, en 1914, la
Primera Guerra Mundial y, con esta, una época oscura para la integracién de los mercados que finaliza en 1945 con la Segunda Guerra
Mundial y la derrota nazi.

En este periodo de entreguerras, especificamente en la década de los afios 1930’s, se suscitd una de las recesiones mas acentuadas
de la historia, que involucré a Estados Unidos, como principal paciente, con sintomas de deflacion, desempleo y contraccion de la
produccién, y; a varias potencias econémicas europeas contagiadas, lo que se diagnosticé como la Gran Depresion. Durante ésta,
cuando la presidencia de Estados Unidos estaba al mando de Herbert Hoover, se firmo el Acta de Aranceles de Estados Unidos de 1930,
conocida también como el Acta de Aranceles de Smoot-Hawley, quizas el principal episodio de barreras arancelarias con el objetivo de
protegery estimular la produccion local. Esto generd que los paises europeos afectados se defiendan con una retaliacion de aranceles
similares, agravando la situacion y desmejorando los indicadores macroecondémicos. Posteriormente, en 1934, durante la presidencia
de Franklin D. Roosevelt, se firmo el Acta de Acuerdos Reciprocos de Comercio de 1934, paliando en parte los malestares de la Gran
Depresion a través de un comercio mas libre y menos discriminatorio.

No obstante, los inicios de una nueva guerra no traian vientos alentadores en temas de intercambio de mercancias; todos
los paises participantes de la Segunda Guerra Mundial preparaban sus ejércitos y provisiones “cerrando” sus fronteras mediante
barreras comerciales para autoabastecerse. Consecuentemente, se evidencié destruccion de capital fisico y de relaciones econémicas
internacionales. Al finalizar el conflicto, con ansias de reanudar las relaciones comerciales, se firmé el GATT, iniciando asi la segunda
ola de globalizacién en la segunda mitad del siglo XX, con una reduccion sustancial de las restricciones comerciales, reactivandose
desde entonces los mercados mundiales y manteniendo el comercio en crecimiento, con base en las normas para un comercio justo,
no discriminatorio, transparente y libre.

Ni siquiera la crisis financiera del 2008 gener6 una reversion de la tendencia del comercio, pese a que afect6 a la economia
estadounidense, que tiene una importante representacién en las transacciones globales. Una de las razones para ello fue el activo
comercio de China, que, a partir de las reformas econdémicas de los afios 1980’s, incrementé su participacion en el comercio mundial
hasta llegar al 13% en el 2017,% la mayor porcién junto con la de Estados Unidos.

World Trade Statistical Review (2018). World Trade Organization

2 World Trade Statistical Review (2018). World Trade Organization



) Retorno al proteccionismo:
. encuentros y desencuentros

Una de las promesas de campafia del actual presidente estadou-
nidense, Donald Trump, fue volver a su gran economia, mediante
el “retorno” de los empleos a su pais, los cuales fueron sustitui-
dos por contrataciones de personal en China y en otros paises
en desarrollo. Es importante exponer que esto ultimo se ha dado
como resultado del nuevo modelo de comercio a través de offs-
horing e Inversién Extranjera Directa (IED), debido a la sucesiva
introduccién de tecnologias que han reducido los costos de co-
municacion, logistica y transporte, permitiendo a las firmas frac-
cionar sus procesos productivos y aprovechar menores costos de
los factores de produccién en mercados internacionales en don-
de su oferta es abundante.

Siguiendo este discurso, desde el afio pasado Estados Unidos se
ha embarcado en una serie de medidas de politica comercial con-
tractivas del comercio, a través de aranceles a productos chinos,

Figura 1: Importaciones estadounidenses de productos chinos:
participacién por producto, 2018

B Vehiculos, sus partes y accesorios
Plasticos y sus manufacturas

B Juguetesy articulos para el recreo o deporte, sus partes y accesorios

B Muebles, mobiliario medicoquirtrgico, letreros, construcciones prefabricadas

provocando respuestas similares de China y desatando lo que ya
ha alcanzado los niveles de una guerra comercial.

Segln datos de la OMC, China adquirié de Estados Unidos un
7% del total de sus importaciones en el 2018 y es su cuarto socio
comercial mas importante para estas operaciones, después de
Republica de Corea, Japdn y Taiwan. Por su lado, Estados Uni-
dos import6 el 22% de China, siendo su principal proveedor de
productos, seguido por Canada y México.

Como se observa en el Figura 1, los principales productos chinos
que Estados Unidos importa corresponden a aparatos eléctricos
(28%) y artefactos mecanicos (21%). El Figura 2 muestra que Chi-
na importa los mismos grupos de productos con un 25% de par-
ticipacién en sus compras, ademas de vehiculos y sus partes, los
que representan un 11%.

Figura 2: Importaciones chinas de productos estadounidenses:
participacién por producto, 2018

B Reactores nucleares, calderas, maquinas, aparatos y artefactos mecanicos, y sus partes

Aeronaves, vehiculos espaciales y sus partes

Combustibles minerales, aceites minerales y los productos de su destilacion

Maquinas, material eléctrico, aparatos de grabacion o reproduccion de sonido, aparatos de grabacion o reproduccion de imagen y sonido en TV, y sus partes

Instrumentos y aparatos de 6ptica, fotografia, cinematografia, medida o precision, medicoquirtrgicos, y sus partes

B Semillasy frutos oleaginosos, semillas y frutos diversos, plantas industriales o medicinales, paja y forraje

Otros productos

Fuente: United Nations Comtrade Database.
Elaboracion: Autora.
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Pero, ;qué efecto tienen los aranceles? Basicamente, como cual-
quier impuesto, al incrementar artificialmente el precio de un
bien, provocan un efecto distorsionador tanto en el consumo,
como en la produccion, puesto que el precio es la variable fun-
damental para la toma de decisiones por los agentes econdémi-
cos que concurren en los mercados. Los consumidores, por su-
puesto, compraran menos o nada de lo que podian adquirir en
ausencia del arancel, no porque el costo de produccion se haya
elevado o porque el producto sea naturalmente escaso, sino por
un impuesto que ha encarecido su valor. Los productores locales
generaran una mayor cantidad de bienes que naturalmente con-
vendria importar porque la ventaja comparativa en esos produc-
tos la posee el resto del mundo, con lo cual se reduce la eficiencia
en la utilizacion de recursos.

La suma de ambos efectos en estos agentes econdmicos se cono-
ce como la pérdida de eficiencia social o “peso muerto,” causado
por el arancel. Este efecto negativo es indudable en economias
pequeiias, que no pueden afectar el precio mundial en un mer-
cado; mientras que las economias grandes pueden utilizar un
arancel “Optimo” para lograr que sus menores importaciones
conlleven a contraer la demanda mundial del bien protegido y
asi beneficiarse de un menor precio para ese producto.

Pese a ello, este efecto “positivo” (sélo para pais importador),
que mejora los términos de intercambio o el ratio del precio de
los bienes exportables respecto al de los bienes importables, es
anulado si es que el exportador afectado al otro lado utiliza una
retaliacion de igual magnitud. Ejemplo de esto ultimo son las ac-
ciones suscitadas en la cronologia de este combate.

Figura 3: Evolucion mensual de las exportaciones estadounidenses
con destino China
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Fuente: United States Department of Commerce.
Elaboracion: Autora.

En enero del 2018 Estados Unidos impuso aranceles a paneles so-
lares y lavadoras. En marzo del mismo afio agregd aranceles del
10% al aluminio y del 25% al acero, con el objetivo de “fortalecer”
la industria local de estos metales, perjudicando no solo a China
sino también a la Unién Europea. China respondi6 fijando aran-
celes sobre USD 3 mil millones de mercancias estadounidenses.
Las exportaciones estadounidenses hacia China declinaron un
17% en abril de ese afio (Figura 3).

Entre junio y agosto del 2018 Estados Unidos incrementé a 25%
los aranceles sobre USD 50 mil millones de productos chinos,
argumentando practicas desleales que socavan los derechos de
propiedad intelectual y el comercio justo.

En respuesta a esta medida, China impuso aranceles sobre USD
50 mil millones de productos estadounidenses, como: la soya; au-
tomoviles y quimicos, afectando negativamente a estados como
lowa, importantes en el proceso electoral. El producto esencial
de exportacién de este estado es la soya y su principal compra-
dor es China. El precio del producto se desplomé tras imponer el
arancel, en detrimento de los productores estadounidenses que
ademas pierden participacion en el mercado chino que adquiere
esta leguminosa a paises en vias de desarrollo.

En septiembre del 2018 el presidente Trump anunci6 aranceles
sobre USD 200 mil millones de productos chinos, alrededor de
un tercio de las compras totales a China, amenazando con incre-
mentarlos al 25% en el 2019, cuyo efecto se observa en el Figura
4, con una caida de las importaciones de origen chino del 11% en
noviembre del 2018. China anuncio6 responder, imponiendo aran-
celes sobre USD 60 mil millones de productos estadounidenses.

Figura 4: Evolucion mensual de las importaciones estadounidenses
con origen China
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En diciembre, el presidente Trump y el presidente chino Xi Jin-
ping acordaron una tregua de 90 dias, retrasando el incremento
de los aranceles anunciado por Estados Unidos.

Entre los productos estadounidenses afectados por el incremen-
to de aranceles en China se enlistan los productos agricolas, car-
nes derivadas de porcinosy bovinos. En enero del 2019 las expor-
taciones estadounidenses hacia China cayeron un 34% (Figura 3),
mientras que las importaciones estadounidenses de productos
chinos se redujeron un 20% en febrero del 2019 (ver Figura 4).

Este febrero, China acordé incrementar sus importaciones de
bienes estadounidenses como los productos de la agricultura,
mientras que la OMC advirtié a China de reducir el otorgamiento
de subsidios excesivos a estos productos, puesto que ello contra-
dice el principio de un comercio justo en el sistema mundial de
intercambio de bienes.

En abril del afo en curso, la Comision Federal de Comunicaciones
estadounidense rechazé la provision de servicios de telecomuni-
cacién por China Mobile Ltd., empresa que ha venido observando
el declive de sus margenes de utilidad desde el 2018. Afinales del
mes, el presidente Xi prometié no devaluar mas el yuan, que se
cotizaba en 6.73 yuanes por USD.

En mayo, Estados Unidos hizo efectiva la amenaza de anunciada
en septiembre del 2018, pasando de tasas del 10% al 25% so-
bre los USD200 mil millones de bienes chinos. Ainicios de junio,
China respondié con la imposicién de aranceles a USD 60 mil mi-
llones de productos estadounidenses, junto con una devaluacion
del yuan contra la moneda estadounidense, incrementando su
cotizacién a 6.92 yuanes por USD. Asimismo, el Departamento de
Comercio de Estados Unidos agregdé a Huawei Technologies Co.
Ltd. y sus afiliadas en la lista de empresas que no pueden nego-
ciar con empresas locales de telecomunicaciones sin autoriza-
cién gubernamental.

3 - Las consecuencias inevitables

Muchas empresas estadounidenses y chinas, asi como los con-
sumidores de ambas economias, han sido perjudicados por es-
tas medidas, alejandose del equilibrio Pareto-eficiente del libre
comercio y aniquilando las ganancias de un intercambio sin ba-
rreras. Esto se debe a que las mejoras en los términos de inter-
cambio estén ancladas a qué tan grandes son estos dos paises en
los mercados donde compiten y que han sido alterados por los
aranceles, ademas cuya existencia depende de que el otro pais no
imponga retaliaciones de igual cuantia. Es decir, las ganancias del

proteccionismo comercial en algunos sectores estadounidenses,
es compensada por la pérdida en otros sectoresy las distorsiones
en los niveles de eficiencia que puede generar todo arancel; igual
para China.

M4ds aln, de perdurar esta dindmica, podrian generarse impor-
tantes cambios en los patrones del comercio y desplazamientos
ineficientes de sectores productivos, principalmente en Estados
Unidos, en donde los aranceles han sido mas elevados y las im-
portaciones chinas son mas importantes. A nivel agregado (Figu-
ra 5), las importaciones estadounidenses de productos chinos se
han mantenido en el 11% desde el afio 2015.

Figura 5: Evolucion de las importaciones estadounidenses
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Fuente: United Nations Comtrade Database
Elaboracion: Autora.

Como es de esperarse, los mercados financieros han reacciona-
do mostrando su pesimismo frente a anuncios de imposicion de
barreras comerciales arancelariasy no arancelarias, deteriorando
los principales indicadores bursatiles; pero, exhibiendo sus expec-
tativas positivas ante las conversaciones y treguas para un cese a
la guerra comercial, logrando recuperaciones en estos indices.

Y, asi, entre treguas y amenazas cumplidas, entre llamadas tele-
fonicas, cumbres e intenciones de cooperacién y superacion del
conflicto, Estados Unidos se muestra mas agresivo con las medi-
das restrictivas, lo cual es consistente con la mayor importancia
que tienen los productos chinos en las compras estadounidenses.

La violacion del principio de la Naciéon Mas Favorecida, y del co-
mercio no discriminatorio, es una falta grave al GATT, y; por tanto,
a las reglas del intercambio internacional. Estos episodios traen
a la memoria las ensefianzas de la historia. “Un pueblo libre de
elegir siempre elegird la paz,” fueron las palabras de Ronald Re-
agan, el mismo que dijo alguna vez: “vamos a hacer a América
grande nuevamente,” y que firmoé el Tratado de Libre Comercio
entre Estados Unidos y Canada en 1988, rechazando en su discur-
so el proteccionismo y abogando por un comercio libre y dentro
de las reglas.
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