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Resumen
La deuda publica puede constituirse en un peso fuerte para las naciones y puede obligar a
reducir la inversion y el gasto publico debido a la necesidad de cumplir con dichas
obligaciones, en Ecuador siguiendo la dindmica latinoamericana se ha visto influenciada
por la desaceleracion econémica de China, la caida en los precios de las materias primas y
una demanda poco dindmica que han deteriorado los ingresos fiscales, esto sumado al
aumento del gasto publico genera incremento de la misma. Resulta interesante conocer el
posible comportamiento futuro de la deuda ecuatoriana y sus implicaciones. La presente
investigacion examina como se encuentra Ecuador en términos de endeudamiento y realiza
un analisis prospectivo de la deuda ecuatoriana a través de escenarios, utilizando la
metodologia prospectiva de Michael Godet y un modelo de proyeccién de la CEPAL,
llegando a establecer tres escenarios futuros, con la principal conclusién que el porcentaje

de deuda publica respecto al PIB aumentara para el afio 2030.
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Abstract

Public debt could be a strong economic load for nations and it may forces investment and
public spending to be reduced due to the need to fulfill with these obligations. In Ecuador
following the Latin American dynamics, de debt has been influenced by China's economic
slowdown, the raw material prices decline and a weak demand that have deteriorated public
revenues, added to the increase in spending public increased of it. It is interesting to see the
future behavior of the Ecuadorian debt and its implications. The present research examines
by what means are Latin America, including Ecuador in terms of indebtedness and made a
prospective analysis of the Ecuadorian external debt through scenarios, using the
prospective methodology of Michael Godet and a projection model of ECLAC, reaching to
establish three future scenarios, with the main conclusion that the percentage of public debt

to GDP will increase by the year 2030.
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Las ideas actuales sobre fendémenos econdmicos, entre ellos el endeudamiento publico, se
descubrieron y analizaron por pensadores siglos a atras. Dentro de los destacados tenemos a
los economistas de la escuela inglesa: Adam Smith, David Ricardo, Thomas Malthus,
Stuart Mill y John Keynes. Adam Smith en el capitulo 111 del libro V de la "Riqueza de las
naciones" expuso sus ideas sobre deuda publica, siendo la principal la considerada en
contexto a su época, donde el Estado se endeudaba para principalmente financiar las

guerras y raramente cubrir algin déficit presupuestario.

Smith expuso que la mala administracién que existia en el periodo de guerra y
posterior a ella, dejaba un déficit sin amortizar, las deudas podian ser a corto plazo
donde se amortizaba el capital e interés y a largo plazo donde se cubria Gnicamente
el interés quedando el capital para ser cancelado por el Gobierno de turno,
evidenciando que la administracion publica se preocupaba por salir de asuntos
inmediatos sin planificar para el futuro; y, a pesar de existir fondos para la
amortizacion de la deuda no eran suficientes, debido a que los ingresos corrientes
eran igual al gasto publico, por lo cual nacid la necesidad de incrementar impuestos

no solo en periodo de guerra sino también en periodos de paz (L&zaro, 1961).

En concordancia con lo expuesto por Smith, los déficits presupuestarios han sido a
través de los tiempos la causa fundamental que ha llevado a las economias al
endeudamiento permanente. Este proceso de endeudamiento agresivo ha conducido crisis

econdmicas estructurales e insostenibles.

Irving Fisher, indica que el sobreendeudamiento y la deflacion son los factores mas
influyentes en la crisis de un pais, una explicacion breve de ello es el efecto que

tienen sobre la baja circulacion del dinero fisico y de los depositos que conlleva a
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una disminucion de consumo, por lo tanto, de la produccion, del ahorro y de la

inversion (Elies, F. & Alonso, M. 2009).

Este proceso econdmico comun genera caida en la demanda agregada nacional y asi

puede profundizar la crisis de manera estructural.

Esta dindmica ha sido recurrente en los paises latinoamericanos. Por ejemplo, desde
la década de los 70s estos paises han incrementado notablemente su endeudamiento
principalmente con paises desarrollados y bancos internacionales, que no han
tenido ninguna contemplacion en cuanto a la imposicion de altos intereses. Ademas,
es importante entender que el pago de deuda, incluso no produce una real
amortizacion del capital, sino més bien un pago de interés que implica un costo
fuerte para los paises en vias de desarrollo, que tiene muy altas probabilidades de

empeorar en el largo plazo (Pérez, Gmez, & Nirchio, 2002).

La sostenibilidad de la deuda se ve afectada aun més, cuando dichas tasas de interés
superan con creces a las tasas promedio de crecimiento econémico de los paises. Por otro
lado, la crisis puede ahondar cuando la composicion de deuda publica tiene un alto grado
de dependencia internacional como sucedi6 en Latinoamérica durante los 70°s, 80"s y 90°s.

Vale acotar que la deuda publica en Latinoamérica ha aumentado en los Gltimos

afios, pasando de un 30,8% en el afio 2008 a un 38,7% al 2015, a pesar de ser un

incremento importante, se encuentra por debajo de los porcentajes obtenidos en

décadas pasadas (OCDE/ CEPAL/ CAF, 2017).

Esto manifiesta una desaceleracion en el endeudamiento latinoamericano, sin
embargo, el incremento sigue siendo peligroso cuando se estudia cada pais de manera

particular.
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En el caso de Barbados y Jamaica por ejemplo, se presenta un endeudamiento por

encima del 100% del PIB. En cambio en Perd, Chile y Paraguay son inferiores al

20% del PIB; uno de los paises que enfrenta una variacion considerable es Uruguay

que ha aumentado su deuda del 45% en 2007 a casi el 60% del PIB en 2015.

Resulta necesario indicar que la mayoria de las economias de la regién, tienen

niveles de deuda que se sitlan entre el 25% y el 45% del PIB (OCDE/ CEPAL/

CAF, 2017).

Los porcentajes de endeudamiento han crecido y existe una desaceleracion
econdmica en los Ultimos afios segun datos agregados de la region.

Tomando en cuenta la investigacién realizada por la CEPAL (2016), los mercados

de materias primas han crecido lentamente muy por debajo de lo esperado, adicional

a esto la depreciacion de las monedas y aumento del riesgo pais se refleja en un

aumento de las tasas de interés.

Una de las causas de este fendmeno econémico es la desaceleracion econdémica de
China y el cambio de matriz productiva que han reflejado mayor volatilidad de los
mercados financieros y la salida de capital para los mercados emergentes (Quiroga, 2009).
La realidad latinoamericana no es distinta en el Ecuador. La tendencia se mantiene, aunque
el pais ha impulsado mecanismos de politica publica importantes que tuvieron éxito
temporal.

La deuda publica consolidada en Ecuador varia del 23% como porcentaje del PIB en
el afio 2006 al 26.7% del PIB en el afio 2016. Desde 2011 la deuda aumenta, ubicando al
pais por debajo de paises como Colombia, Argentina y Brasil (BCE, 2016). Es importante
mencionar que se efectuaron modificaciones en la forma de célculo de la deuda, acogiendo

las recomendaciones del Manual del FMI, segun las cuales no se considera para el calculo
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la deuda con otras entidades del gobierno. La deuda externa total de Ecuador entre 2008 y
2015 increment6 en USD 10219 millones, siendo el saldo al 2015 de USD 27192 millones
que representa el 27 % del PIB. En el afio 2016 disminuye a USD 25523.45 millones,
equivalente al 26.5 % del PIB (BCE, 2016).

La deuda publica ecuatoriana se compone de tres tipos: deuda bilateral, la deuda
multilateral y bonos.

El principal acreedor de la deuda bilateral es China, con un 76% y un monto
de USD 8143.6 millones, la deuda multilateral se concentra en un 94% con el BID y la
CAF ;y, en bonos la emision mas fuerte es la de los Bonos Soberanos con un UDS 6250
millones a diciembre de 2016 (Ministerio de Finanzas, 2016). En cuanto al costo de la
deuda las obligaciones con los organismos multilaterales tienen bajas de tasas de interés, en
cuanto a los bonos en el mercado internacional en el afio 2016 se emitieron algunos con
rendimientos de hasta el 12%, la emision mas reciente fue el 30 de mayo de 2017 por 2.000
millones de dolares, en dos tramos con plazos de 6 y 10 afios, en la primera el rendimiento
fue de 8.75% y de 9.62% para la segunda (Revista América Economia, 2015).

El objetivo de la presente investigacion es realizar un analisis de la evolucion que
tendré el endeudamiento publico externo de Ecuador hasta el afio 2030, para lo cual se
analiza los datos recogidos de fuentes estadisticas e informacion oficial. Para poder lograr
el objetivo propuesto se emplea instrumentos de analisis prospectivo utilizando el método
de Delphi, que permita proyectar posibles escenarios.

La prospectiva permite analizar distintos escenarios futuros con el fin de tomar las
mejores decisiones. Para la investigacion se utilizardn los métodos prospectivos

desarrollados por Godet (2017), utilizando las herramientas informaéticas: MICMAC,
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MACTOR y SMIC-PRO-EXPERT, que seran complementados para el analisis de
escenarios con proyecciones y simulaciones.

La presente investigacion aporta al area econdmica y de politica publica, se realiza
un analisis ex ante, actual y prospectivo de la deuda publica que aportara como referencia a
investigadores que deseen realizar estudios en esta tematica, incluso si desean refutar lo

expuesto en la investigacion.

Materiales y Métodos

En esta investigacion se utilizo los métodos prospectivos desarrollados por Michel Godet,
el analisis estructural de la deuda externa del pais se realiza mediante un panel de expertos
utilizando el método de Delphi (Garcia & Suarez, 2013). Se manejé herramientas y
programas informaticos especializados analizando las respuestas obtenidas con un panel de
expertos para poder proyectar los escenarios: Apuesta, tendencial y alterno, con la finalidad
de entregar las estrategias y conclusiones del tema.

Al respecto del método estructural:

El analisis estructural es una metodologia que tiene como fin el encontrar variables

dependientes, influyentes y esenciales para la evolucion de un sistema, se necesita el

criterio de un grupo de expertos que puedan implementar una valorizacion segun la

escala de Likert con el fin de determinar las variables clave. Esta metodologia se

desarrolla en tres fases (Godet & Durance, 2007).

El analisis estructural inicialmente consiste en realizar el listado de variables que
interactUan en el tema estudiado, externas e internas, para ello se debe revisar bibliografia
relacionada con el tema, en el caso de la deuda externa se encontrd estudios de

organizaciones gubernamentales y no gubernamentales que permite identificar un
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sinnimero de variables que deberan ser enlistadas y explicadas con el fin de poder realizar
la fase dos.

Seguidamente se debe establecer las relaciones entre las variables existentes, con
una calificacion cuantitativa. Este procedimiento permite evitar errores, ordenar y clasificar
ideas y si es necesario redefinir las variables y conocer el impacto de una variable en otra.

Como ultimo paso del andlisis estructural se deberd utilizar la herramienta
MICMAC con el fin de identificar las variables relevantes y clasificarlas en: variables
clave, determinantes, autonomas y de resultado.

Posterior al analisis estructural se continta con el método de juego de actores que

permite estudiar los actores que influyen en el sistema estudiado, valora las

relaciones de fuerza entre actores, sus divergencias y convergencias, en el presente

estudio se desarrollarén dos fases (Godet & Durance, 2007).

Para iniciar con el estudio de juego de actores se debe construir un cuadro de actores
que influyan o controlen las variables obtenidas en la primera parte de la metodologia de
escenarios. En la siguiente fase se construye la matriz de influencias directas entre actores a
partir de un cuadro estratégico, para ello se debe utilizar el programa MACTOR,
obteniendo como resultado un plano de influencia-dependencia que permite identificar los
actores con mayor influencia en la deuda externa del pais. Una vez obtenidos los resultados
del analisis estructural y el juego de actores se puede detallar las hipdtesis a ser
corroboradas que contribuyen al desarrollo de la metodologia de impactos cruzados
probabilisticos que determina los escenarios mas probables a ser contratados (Godet &
Durance, 2007).

Previo a desarrollar el método de impactos cruzados probabilisticos, como

complemento al mismo a fin de obtener las hipotesis se utiliza el modelo econdémico
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desarrollado por la CEPAL en su Estudio Econdmico para Latinoamérica y EIl Caribe, en
virtud de la Agenda 2030 para el desarrollo sostenible, donde la dindmica de la deuda

publica viene dada por la siguiente ecuacion:

Ady = —sp, + ———

Donde sp.es igual al saldo fiscal primario, r es tasas de interés real pagado por la
deuda, n la tasa de crecimiento real, d;_, es la deuda del periodo anterior y sf; variable de
ajuste de valoracién de activos.

La ecuacion propuesta indica que la variacion de la deuda se descompone en: i)

cambios acumulados del saldo primario; ii) diferencial promedio entre de la tasa de

interés real (r) y la tasa de crecimiento real de la economia (n), o efecto “bola de

nieve”; y iii) ajuste saldo de flujo (CEPAL , 2016).

Ademas, se utilizé el método Montecarlo, considerando la media y la varianza de la
serie de deuda /PIB, asumiendo una distribucion normal, para la simulacién posible de la
deuda para los siguientes afios, en base al aplicativo RiskSim de Microsoft Excel.

Una vez utilizada la metodologia de la CEPAL, se incorpora el método de impactos
cruzados probabilisticos, para ello se realiza consulta a expertos acerca de la probabilidad
simple de realizacion de una hipdtesis: desde una probabilidad 1 (muy débil) hasta una
probabilidad 5 (acontecimiento muy probable), para lo cual se efectud la consulta a través
de la aplicacion surveymonkey y entrevistas personales.

Para la probabilizacion de escenarios implica el uso de la herramienta informatica

SMIC-PRO-EXPERT, de modo que se obtengan los escenarios méas probables.
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Resultados

Utilizando la metodologia implementada por Michael Godet se pudo determinar los
resultados detallados a continuacién, los mismos que se obtuvieron a través de la
investigacion bibliografica, de estadisticas institucionales y la calificacion de expertos en el

tema econoémico y de deuda externa del pais.

Para el andlisis estructural se definié 24 variables que influyen dentro de la deuda
externa, utilizando el software especializado, se ingres6 la calificacion obtenida de los
expertos con el fin de determinar las variables clave, determinantes, autbnomas y resultado,

seglin como se evidencia a continuacion.
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Figura 1 Mapa de influencia / dependencia entre variables. Fuente: Elaboracién propia en base a LIPSOR-
MICMAC 2017

Con la metodologia de juego de actores, utilizando el programa MACTOR se
obtuvo como resultado el plano de influencia determinando cuales son los actores

dominantes, enlace, autbnomos y sumisos.
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Figura 2 Plano de influencia y dependencia entre actores. Fuente: Elaboracion propia en base a LIPSOR —
MACTOR 2017

En base a la informacién publicada, para Ecuador en CEPAL (2016), se tomd los
datos del PIB a precios constantes de base 2007, y segun los deflactores implicitos
publicados en el BCE, se construyd la serie de PIB a precios corrientes para el periodo
analizado, que permite hacer la comparacion con la informacion disponible de deuda

externa. La evolucion de la deuda se presenta en la siguiente figura.
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Figura 3: Evolucion de la deuda externa (% PIB). Fuente: Elaboracion propia en base a CEPAL 2016

En base a la media observada en los valores, 36%, y la desviacion estandar de
16,1%, asumiendo una distribucion normal para 1000 iteraciones se obtuvieron los

resultados de la siguiente tabla.

Tabla 1
Clases de variables

Medidas estadisticas Valor
Media 36,1%
Desviacion estandar 4,3%
Error estandar 0,1%
Minimo 23,4%
Mediana 36,0%
Skewness 0,17

Fuente: CEPAL, BCE 2016
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Figura 4: Histograma simulacion deuda (% PIB). Fuente: CEPAL, BCE

En la simulacién Montecarlo se establece un valor maximo que podria alcanzar la

deuda de 53% y un minimo de 23%, durante los siguientes afos.

Por otro lado, al efectuar las proyecciones de la deuda en base a la metodologia de
la CEPAL (2016), se puede apreciar varios escenarios. Se parte del escenario inicial
identificado en el referido estudio, en el que la relacién deuda PIB es del 31%', la tasa de
crecimiento potencial de la economia es 5%, la tasa de interés implicita real es 6%, el saldo

primario es de -1,9%.



Rojas, Tatiana; Jiménez, Kevin

90,0% 83,9%

80,0%
70,0% 66,2%
60,0%

51,8%
50,0%

0,0% 35,7%
4 ’ 31,0% 0
30,0%

20,0%

10,0%

0,0%
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

sp= -1,9%, base sp= -1% sp=-3% sp= 0%

Figura 5: Proyeccion de la deuda (% PIB). Fuente: CEPAL (2016)
(*) Para la proyeccion se asume que la variable ajuste saldo de flujo es 0.

El escenario base, mantiene todas las variables fijas durante el periodo considerado,
y luego se asume el comportamiento en el caso de que el saldo primario se reduzca a -1%,
aumente al -3% o exista un equilibrio en las cuentas fiscales. El escenario base implicaria
una deuda que podria superar el 60% del PIB en 2030; si se hace un esfuerzo por reducir el
saldo primario a -1%, la deuda podria alcanzar el 52%; y si, se mantiene un saldo primario

equilibrado la deuda llegaria 36%.

De las consultas realizadas a los expertos en dos momentos, se pudo determinar en
primera instancia que la mayoria de expertos considera que la relacién deuda / PIB
aumentaria en el futuro; que podria reducirse la tasa de crecimiento potencial de la
economia; se podria generar un aumento de la tasa de interés de la deuda; y, una reduccién

del saldo primario.
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De las hipotesis resultado del primer momento se utiliz6 el método de impactos
cruzados probabilisticos para poder establecer cuél sera el escenario méas probable como se

puede observar en la siguiente tabla.

Tabla 2

Probabilidades de escenarios

Escenarios EXPERT1 EXPERT2 EXPERT3 EXPERT4 EXPERT4 EXPERT6
01-1111 0,041 0 0 0,139 0 0,036
02 -1110 0,383 0,213 0 0,382 0,213 0,238
03-1101 0,097 0,213 0,306 0,24 0,213 0,214
04 -1100 0 0 0,022 0 0 0,004
05-1011 0,383 0,351 0,306 0,24 0,351 0,326
06 - 1010 0 0,003 0,022 0 0,003 0,006
07 - 1001 0 0,003 0,119 0 0,003 0,025
08 - 1000 0 0 0 0 0 0
09 -0111 0,097 0,213 0,051 0 0,213 0,115
10-0110 0 0 0 0 0 0
11-0101 0 0 0,088 0 0 0,018
12 - 0100 0 0 0 0 0 0
13-0011 0 0,003 0,088 0 0,003 0,019
14 - 0010 0 0 0 0 0 0
15 - 0001 0 0 0 0 0 0
16 - 0000 0 0 0 0 0 0

Fuente: Elaboracidn propia en base a entrevistas de expertos

Los resultados del software indican que el escenario 5 es el mas probable de
ocurrencia con respecto a los demas, esto significa que los expertos consideran que todas
las hipGtesis planteadas se cumpliran a excepcion de la segunda hipétesis”, corroborando

que la deuda externa aumentaré al afio 2030.

Discusién
En la opinion publica se ha posicionado la problematica del endeudamiento del pais

y el alto costo de servicio de la deuda.

Segun la informacion publicada por CEPAL (2016), el endeudamiento en América

Latina es de 36% del PIB aproximadamente, como se puede apreciar en la tabla, el
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endeudamiento para el caso ecuatoriano es inferior a dicho promedio, los paises con
mayores niveles de endeudamiento en 2015 son: Brasil, Argentina, Uruguay, El
Salvador, Honduras y Colombia. En cuanto a tasa de interés real, el promedio de al
es de 5,5%, y Ecuador tiene una tasa mayor al promedio, aquellos con mayor interés
son: Brasil, Republica Dominicana, Costa Rica, Guatemala, Colombia y Honduras.
En sintesis, el nivel de endeudamiento en el pais no es elevado pero la tasa de

interés real es mayor que el promedio que se observa en la region.

Es importante analizar esta informacion contrastando con las posibilidades de
crecimiento que tienen los paises, la tasa de crecimiento de América Latina es de 3,5%, los
paises con mayor tasa potencial de crecimiento son: Bolivia, Panama, Paraguay, Perq,

Republica Dominicana y Ecuador.

Segln la teoria macroeconémica, es importante contrastar la tasa de crecimiento
potencial de la economia con la tasa de interés real de la deuda de los paises. Siguiendo a
Blanchard, Enrri, Rabasco, & Toharia (2000) un escenario en el que la tasa de crecimiento
potencial es mayor que la tasa de interés real de la deuda supone la convergencia de los
niveles de endeudamiento al estado estacionario, independientemente de los resultados
primarios. Asi mismo, con una tasa de crecimiento inferior a la de tasa de interés, existe un
alejamiento del estado estacionario y potencialmente un aumento del nivel de

endeudamiento, esto caracteriza a las economias de América Latina y también a Ecuador.

Al comparar al con Asia oriental, se estima que 30% de la brecha de crecimiento
tiene que ver por las diferencias en la provision de infraestructura (Calderon y Serven,
2004). En América Latina se requeriria de entre 4% y 6% del PIB como inversion durante

dos décadas, para alcanzar el nivel que tenia Corea hacia el afio 2000 BID (2012).
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Por tanto, una reduccion de la inversion podria repercutir en el crecimiento

potencial de la economia a largo plazo.

Los resultados de la consulta efectuada a los expertos corroboran lo mencionado en
el parrafo anterior para el caso ecuatoriano, aunque se espera un mejor desempefio del saldo
primario, la tasa de crecimiento potencial de la economia podria reducirse, esto
acompafiado de un potencial aumento de la tasa de interés, implicaria un mayor nivel de
endeudamiento en el futuro. Esto es consistente con la proyeccion de endeudamiento

efectuado y con la simulacion de Montecarlo realizada.

Segun el informe realizado por la CEPAL y la metodologia utilizada Latinoamérica
incluyendo Ecuador tendrd un aumento de la deuda publica en el futuro, lo que se corrobora
en la presente investigacion utilizando las variables del caso se realiza la proyeccion nos

entrega tres escenarios diferentes.

El método prospectivo de Godet implica la realizacion una serie de fases para llegar
establecer el escenario méas probable, en este trabajo de investigacion se realizaron todas
hasta llegar a determinar tal escenario, que es el que la deuda como porcentaje del PIB

incrementara como resultado del aumento del saldo primario principalmente.

La simulacion de Montecarlo como método estadistico permite ser especificos
cuantitativamente, en el caso ecuatoriano en base a la data levantada por la CEPAL y
después de las simulaciones realizadas indica que el crecimiento de la duda publica para

Ecuador llegard a un maximo del 53% como porcentaje del PIB.

Conclusiones



Rojas, Tatiana; Jiménez, Kevin

La recomendacion tradicional entonces hace referencia al control del saldo primario,
es decir control del gasto y mejora de recaudacién tributaria. Sin embargo, es necesario
matizar estas recomendaciones, paises como Argentina, Ecuador, Guatemala, Nicaragua y
Paraguay acelerarian sus tasas de acumulacion de capital si se construyera mas y mejor

infraestructura BID (2012).

Es importante cambiar el perfil de endeudamiento del pais para poder acceder a
financiamiento a mas largo plazo y en mejores condiciones, para lo cual es indispensable
un manejo macroeconémico que promueva la competitividad de la economia y que se

traduzca en una reduccion del riesgo pais.

Es necesario que se controle el resultado primario, dadas las caracteristicas del
Ecuador, en el que su tasa de crecimiento potencial es menor a la tasa de interés real de la
deuda, y adicionalmente se debe impulsar mejor inversion puablico- privada que permita

dinamizar la economia a largo plazo.
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Apéndice

Tabla A.1

Lista de variables

N° Nombre largo Nombre Descripcion Tema

Corto
1  Infraestructura de IC Medida de infraestructura de Tecnologico
comunicaciones telecomunicaciones con la que
cuenta el pais

2  Proveedores de PLCG Proveedores locales vinculados a Econdmico

cadenas globales cadenas globales

3 Productividad PROD Capacidad de la industria Econémico
ecuatoriana para producir

4  Progreso tecnoldgico  Idi Investigacion,  desarrollo e Economico
innovacion, avance tecnolégico e
investigativo, avance de la
sociedad

5 Consumo C Consumo de la sociedad Econdémico

6  Inversion I Inversion publica y privada Econdémico

7  Gasto corriente GCrr Erogacién de gobierno que no Econdmico
constituye un retorno (salarios,
pago de servicio necesarias para
el funcionamiento)

8  Gasto de Capital GCap Erogaciones destinadas a la Econdmico
creacion de bienes de capital y
conservacion de los ya existentes

9  Exportaciones EX Exportaciones del pais Econdmico

10 Importaciones IMP Importaciones del pais Econdémico

11 Complejidad de le CE Cantidad de conocimiento de una Social

economia sociedad, suma de las
capacidades de sus individuos.
Una sociedad con personas con
muchas habilidades sera capaz
de  producir  bienes  mas
complejos
12 Volatilidad de precios VPrc Volatilidad de precios de Econémico

materias primas

materias primas (Ej. Precio del
petrdleo)
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13

14

15

16

17

18

19

20

21
22

23

Renta de recursos
naturales

Capital Humano

Estabilidad
macroeconomica

indice Estado de
derecho

Impuestos directos

Impuestos indirectos

Inflacion

Crecimiento de la
economia

Tasa de interés
Riesgo pais

Subsidios

RentRN

CH

EM

IED

IDir

lInd

Infl

Cx

TI
RP

SUB

Porcentaje de destruccion de la
naturaleza por la expansion de
agregados como el PIB.

Factor de produccion
dependiente de la cantidad,
calidad, del grado de formacion
y de la productividad de las
personas involucradas en un
proceso productivo

Se refiere al riesgo soberano que
asumiria un inversionas al
invertir en un pais, se calcula
como referencia al rendimiento
de los bonos de USA

Indica la separacion de poderes,
la igualdad ante la ley, un
sistema equitativo de justicia y la
seguridad general de los
ciudadanos

Impuestos que repercuten
directamente sobre la renta del
contribuyente

Impuestos que se aplican sobre
una manifestacion indirecta de la
capacidad econdmica y gravan la
produccion, el trafico o el
consumo.

Aumento del precio de los
bienes y servicios existentes en
el mercado durante un periodo de
tiempo

Crecimiento de la economia
segun indicadores econémicos
Tasa de interés de la deuda
Riesgo de un pais inherente a
operaciones transnacionales
Asistencia publica basada en una
ayuda o beneficio de tipo
econoémico

Ambiental

Social

Econdémico

Econdémico

Econdémico

Econémico

Econdmico

Econdémico

Econdmico
Econdmico

Social

Fuente: Elaboracion propia en base a BCEy CEPAL
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Tabla A.2
Lista de actores
] Titulo L
N° Titulo largo Descripcion
corto
Es un sistema politico de eleccion publica
1 Gobierno Central Gob democratica y administrativo en el que las
decisiones politicas y financieras del pais
Organo dependiente del Gobierno Central de
Banco Central de . . .
2 BCE Ecuador que regula el funcionamiento bancario y
Ecuador : i
el sistema monetario
. Organizacion financiera internacional creada el
Banco Internacional de - . .
3 BID proposito de financiar proyectos de desarrollo
Desarrollo . e
econdémico, social e institucional
Institucion financiera que impulsa el desarrollo
Banco de Desarrollo de . . b . P i
4 L i CAF de América Latina mediante operaciones de
América Latina . .
crédito y estructuracion técnica
. Es la deuda contraida por el gobierno de un pais
5 Deuda Bilateral Deu Bl . P ,g P
con otro gobierno de otro pais
: Deu Deuda contraida con entidades descentralizadas
6 Deuda Multilateral . ] y
Multi autonomas
7 Fondo Monetario EMI Organizaciéon integrada por 184 paises que
Internacional promueve la cooperacion monetaria mundial
8 Empresas Emp Empresas privadas nacionales y extranjeras
9 Academia Acd Instituciones educativas publicas y privadas
Inversionistas Inversionistas extranjeros que colocan capital en
10 ) Inv Ex .
extranjeros el pais
- Agente microeconémico que consume, ahorra,
11 Familias Fam . g_ - q .
invierte y ofrece servicios de trabajo.
Tabla A.3
Hipotesis
Nro. Hipotesis Descripcion
1 Deuda aumenta La deuda (como % del PIB) aumentara
2 Crecimiento econémico La tasa de crecimiento potencial de la economia, con
se mantiene relaciéon al 5% estimado en estudio de CEPAL (2016),
se mantendra.
3 Tasa de interés se La tasa de interés real de la deuda, con relacion al 6%
mantiene estimado en estudio de CEPAL (2016), se mantendra.

4 Saldo primario aumenta

El saldo primario, al 2030, aumentara.




Tabla A.4

Lista de expertos para consulta Delphi
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Apellido Nombre Institucion Cargo

MARTINEZ RICHARD IAEN Presidente del Comité
Empresarial Ecuatoriano

DE LA TORRE CARLOS MINFIN Ministro de Finanzas

JIMENEZ PABLO CIP Director Técnico de la Camara
de Industrias y Produccion-

PARRENO LENIN CAF Economista Principal del CAF,
Ecuador

BUENO RICARDO SUPMER Intendente de la
Superintendencia de Control
del Poder de Mercado

IZQUIERDO LEONARDO UTPL Director del Area

Administrativa (Decano)

Nota al pie de pagina

i Este dato difiere del mencionado anteriormente referido por BCE, ya que considera otros valores en

el PIB corriente.
i Ver apéndice



