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RESUMEN

Este estudio examina el impacto de la volatilidad del precio del petréleo en la economia
ecuatoriana utilizando un modelo de vectores autorregresivos (VAR), al considerar que el
Ecuador es un pais altamante dependiente de los ingresos petroleros. Se analizan distintas
variables como el PIB, ingresos petroleros, gasto publico, consumo de los hogares, inversion y
la tasa efectiva, utilizando datos trimestrales del Banco Central del Ecuador, el INEC y la
Administracion de Informaciéon Energética de Estados Unidos (EIA) desde el afio 2000 hasta
el tercer trimestre del 2023. Se genera evidencia respecto a que impulsos positivos en el precio
del petréleo tienen un efecto significativo sobre la mayoria de las variables econdmicas en el
corto plazo, aunque no se observa un crecimiento sostenido a largo plazo. Por otro lado,
tomando impulsos positivos en la tasa efectiva se evidencia que no existe un efecto
significativo en ninguna de las variables, especialmente dentro del PIB que es una de las
principales variables de interés. Las proyecciones hasta 2026 indican un estancamiento de la
economia ecuatoriana, con excepcion del gasto publico el cual incrementa en el tiempo debido

a la politica publica.

Palabras clave: Precio del Petrdlero, Vectores Autroregresivos, Funciones Impulsop-

Respuesta, Proyecciones, Proyecciones dentro de Muestra, Ecuador, PIB, Tasa Efectiva.



ABSTRACT

This study examines the impact of oil price volatility on the Ecuadorian economy using
a Vector Autoregression model (VAR), considering that Ecuador is highly dependent on oil
revenues. Various variables such as GDP, oil revenues, public expenditure, household
consumption, investment, and the effective rate are analyzed using quarterly data from the
Central Bank of Ecuador, the National Institute of Statistics and Census (INEC), and the U.S.
Energy Information Administration (EIA) from the year 2000 to the third quarter of 2023.
Evidence suggests that while positive oil price shocks have a notable impact on various
economic indicators in the short run, sustained long-term growth is not evident. On the other
hand, considering positive shocks in the effective rate, it is evidenced that there is no significant
effect on any of the variables, especially within GDP, which is one of the main variables of
interest. Projections for 2026 suggest a stagnant trajectory for the Ecuadorian economy, except
for public expenditure, which is anticipated to rise steadily due to governmental policy
initiatives.
Key words: Oil Price, Autoregressive Vectors, Impulse-Response Functions, Forecast,

Forecast in Sample, Ecuador, GDP, Effective Rate.



1.

2.

5.

6.

7.

TABLA DE CONTENIDO

INTRODUCCION..cu.oucunvuserrsersssenssssnsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssassssssssssssssssssss 10
CONTEXTO Y DATOS .....uuuuuuonenennenenensersnissississsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnssnsanes 12
2.1, COMEXLO c.utieitieiieiteeett ettt ettt ettt ettt e b e st et e e aee 12
2.2 DIALOS ..ttt ettt 13
METODOLOGIA.coucoueuneencvnscnrsersersssrsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssess 14
3.1.  Modelo de Vector Autorregresivo (VAR) .....oooiieiiiiiiiieceeieeeeee e 14
3.2.  Funciones ImpulSO-ReSPUESLA .......ceeecuieriiiiiiieiiieiieeie ettt 16
3.3, PIOYECCIONES ....eieuiieeiiieiieeiieeiie ettt ettt et et e et e et eebeesabeesbeaesseenbeesseeenseassseenseens 17
RESULTADOS ......cuounonennunnennisaisrissessessessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssosssssssssssssssssssssanes 17
4.1 MOAEIO VAR ..ottt st 17
4.2.  Funciones de Impulso-Respuesta...........ccceeviieiiieniiiiiieiieeieeie e 18
4.3, PIOYECCIONES ..cuvvieuvieiieeiieiieeteeeiteeteestteeteessteeteessteesseesaeenseenseassseenseesnseenseassseenseens 23
CONCLUSIONES........couuuisuisrisinrinsensessassssssissssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssanes 27
REFERENCIAS ...uccuooueovnvnvnsnissississississessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssosssssssssssssssssssssanes 29
ANEXO Lauuonaonnennnennencrensrensancsessaessssssssssesssssssssssssssssssssessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssas 32



INDICE DE FIGURAS

Figura 1: Correlacion entre el PIB del Ecuador y el Precio del Petréleo WTI........................ 10
Figura 2: Prueba de estabilidad del modelo...........ccoeeiiiiiiiiiiiiiniiieeeeees 18

Figura 3: Respuesta del PIB a un impulso en el precio del petroleo versus en la tasa efectiva

Figura 4: Respuesta de los ingresos petroleros a un impulso en el precio del petréleo........... 20
Figura 5: Respuesta del gasto publico a un impulso en el precio del petrdleo en comparacion
a un impulso en 1a politica fiSCal..........cccieiiiiiiiiiiiiiieee e 20
Figura 6: Respuesta del consumo de los hogares a un impulso en el precio del petroleo en
comparacion a un impulso en la politica fiscal..........cccorviieiiiiiiiiiiiiiiieee e 21

Figura 7: Respuesta de la inversion a un impulso en el precio del petroleo en comparacion a

un impulso en la politica fISCAl .......c.eecuiiiiiiiiiiie s 22
Figura 8: Respuesta de la tasa efectiva a un impulso en el precio del petréleo....................... 22
Figura 9: Proyeccion del Precio WTI .........cooiiiiiiiiiiiiiieiiciecteeeeteeee st 24
Figura 10: Proyeccion del Producto Interno Bruto............cceeveiieniiiiniiniiiiiieceeeeees 24
Figura 11: Proyeccion de 1os Ingresos Petroleros..........ovveveeierieniiiienienecieeiesieeeseseees 25
Figura 12: Proyeccion del del Gasto PUDLICO...........coeiiiiiiiiiiiiiiiiiieieeceeeee e 26
Figura 13: Proyeccion del Consumo de 10S HOZares .........cccooverieniiiiinieniniicnicncccnieseeens 26
Figura 14: Proyeccion de 1a INVErsiOn .........cceecievieririiiniiniieieiierieeesteeee st 27



1. INTRODUCCION

En Ecuador, la dependencia del petréleo como motor econdmico confiere al precio del
crudo un papel crucial en la determinacion del curso del desarrollo del pais. De acuerdo con lo
presentado en la figura 1, la tendencia de crecimiento del PIB en el periodo del 2000 al 2015
estuvo acompafiado de un incremento en los precios del crudo. Tras la caida de precios en
2015, el PIB del Ecuador respondié con un estancamiento hasta 2020 donde existe un efecto
directo entre la caida del precio y el PIB. En breve, los booms petroleros se han traducido en
etapas de expansion dentro de la economia y las distintas caidas, de igual manera, han generado
etapas de recesion en el Ecuador. Es por esto que la alta correlacion entre las dos variables nos
motiva al analisis empirico sobre indicadores de la economia que intervienen de forma directa
y se ven afectados por las distintas fluctuaciones del precio del petréleo lo que nos ha llevado
a responder la pregunta: ;Cual es el efecto de la volatilidad del precio del petréleo dentro de la

economia ecuatoriana?

Precio del Petréleo vs PIB del Ecuador
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Figura 1: Correlacion entre el PIB del Ecuador y el Precio del Petroleo WTI

Esta figura muestra la volatilidad del precio del petrdleo y el Producto Interno Bruto del
Ecuador, a partir del 2000 hasta el 2023, con datos trimestrales. La fuente de datos pertenece
al Banco Central del Ecuador del conjunto de datos del sector real, la variacion de los datos se
suaviza utilizando logaritmos.

Para responder nuestra pregunta, llevamos a cabo un modelo de vectores autorregresivos

(VAR) con restricciones lineales sobre el precio del petréleo. Y al identificar la dindmica de
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las variables en el modelo, analizamos el efecto de shocks exdgenos, en el precio del crudo y
en la politica fiscal, usando funciones de impulso-respuesta. Al igual que realizamos
proyecciones a partir del tercer trimestre del 2023, basados en los prondsticos del precio del
petréleo. Las variables que incluimos en nuestro modelo para identificar esta relacion son: PIB,
ingresos petroleros, gasto publico, consumo de los hogares, inversion, tasa efectiva y el precio
del petrdleo. La eleccion de las variables nos permite encontrar el efecto en la economia
ecuatoriana al usar variables del sector real y el sector fiscal y la serie de datos obtuvimos de
tres instituciones: Banco Central del Ecuador, el INEC y de la Administracion de Informacion

Energética de Estados Unidos (EIA).

Dentro de los resultados principales, se destaca que las funciones de impulso-respuesta
reflejan efectos significativos con tendencia a incrementos en la mayoria de las variables ante
impulsos positivos en el precio del petroleo WTI (West Texas Intermediate). Con base a este
resultado, concluimos que existe crecimiento econdémico a corto plazo dado que las principales
variables econdmicas se ven afectadas dentro de los primeros trimestres a pesar de que no
existe un crecimiento sostenido en el tiempo. Por otro lado, cabe destacar que no existe la
misma respuesta de las variables cuando se produce un impulso dentro de la tasa efectiva, de
igual forma positivo. Ante incrementos en los ingresos fiscales cabe destacar que no existe
ningun efecto significativo por partes de las variables, esencialmente dentro de la variable de
interés, en el PIB. Respecto a los resultados de las proyecciones hasta el 2026, la economia no
refleja sefales de crecimiento sostenido en ninguna de las variables a excepcion del gasto
publico. El panorama actual que atraviesa el pais sumado a la baja expectativa de tener un auge
petrolero ha hecho que el Ecuador no refleje sefiales de crecimiento econdmico en los ultimos
afios y mantenga esta tendencia en el tiempo.

Existe una amplia literatura enfocada en identificar el efecto del precio del petréleo en la

economia de paises exportadores de petréleo usando un modelo VAR. Para el caso de Ecuador
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los trabajos de Garcia, Gonzalez y Vera (2020), Paladines (2017), Campuzano et al (2019) y
Gonzalez et al (2010) aportan a la literatura de este tema y presentan resultados que sustentan
las conclusiones que llegamos con nuestro trabajo. Sus resultados identifican un efecto
significativo del precio del petrdleo en el crecimiento econdmico del Ecuador. Al considerar la
literatura existente, nuestra contribucion es encontrar resultados similares a los del trabajo de
Garcia, Gonzalez y Vera en 2020 mediante un modelo simplificado. Su investigacion se enfoca
en encontrar el efecto de la buena suerte materializada en los ingresos petroleros versus una
buena politica fiscal en el crecimiento econdmico del Ecuador. De igual forma, aportamos a la
literatura al realizar proyecciones para las variables macroecondmicas a partir del tercer
trimestre del 2023 hasta el 2026.

2. CONTEXTO Y DATOS

2.1. Contexto

El petréleo ha sido uno de los productos mas importantes para la economia ecuatoriana
desde 1972 con la primera exportacion de 308,283 barriles de petréleo (Petroecuador, 2013,
p.79). La bonanza petrolera de los afios setenta, primer boom petrolero, fue el resultado del
descubrimiento y explotacion de los yacimientos petroliferos en la Region Amazodnica.
Ecuador se convirti6 en un exportador neto de hidrocarburos y los ingresos del sector petrolero
pasaron a constituir la base de financiamiento del presupuesto general del Estado. Sin embargo,
el precio del barril de crudo ecuatoriano ha estado expuesto a una alta volatilidad debido al
impacto de los precios internacionales del crudo. La dependencia en el sector petrolero se
constaté en 2014 cuando el precio cay6 por factores externos, y tuvo fuertes repercusiones en
la economia ecuatoriana. Al analizar la tendencia histdrica de los dltimos 20 afios, se puede
evidenciar esta correlacion entre el precio del crudo y los determinantes del crecimiento

econdmico en la figura 1.
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2.2. Datos

La serie de datos obtenemos de tres instituciones: Banco Central del Ecuador, Instituto
Nacional de Estadisticas y Censos (INEC) y de la Administracion de Informacion Energética
de Estados Unidos (EIA). La base de datos construimos tomando datos trimestrales desde el
primer trimestre del afio 2000 hasta el tercer trimestre del 2023. En esta investigacion
consideramos el precio del petréleo WTI y variables que influyen de forma directa en el
crecimiento econdémico del Ecuador, PIB, gasto publico, consumo de los hogares, inversion,
ingresos petroleros y tasa efectiva.

En nuestro modelo, usamos el producto interno bruto (PIB) para medir el impacto
directo dentro de la economia, el gasto publico que representa el gasto corriente destinado por
las entidades publicas para sus actividades operacionales y el consumo de los hogares que
representa el gasto que realizan los hogares en bienes y servicios finales. Para la inversion,
usamos la formacion bruta de capital fijo (FBKF) que corresponde a la inversion del Ecuador
representada por la variacion de los activos fijos no financieros tanto privados como publicos.
De igual forma, consideramos del sector ptiblico no financiero los ingresos petroleros que son
recibidos por el gobierno como parte de la produccién y exportacion de crudo. Por ultimo, la
tasa efectiva que ejemplifica la politica fiscal representa los ingresos tributarios calculados
como el agregado de los impuestos a la renta, al valor agregado (IVA), a los consumos
especiales (ICE), aranceles y otros impuestos en proporcion al PIB nominal.

Los datos del precio del petrleo WTI hasta el tercer trimestre del 2023 recopilamos del
BCE y para los prondsticos obtenemos hasta el cuarto trimestre del 2025 de las proyecciones
realizadas del EIA. Posteriormente, para el periodo que abarca desde el cuarto trimestre del
2025 hasta el cuarto semestre del 2026, aplicamos una técnica de suavizado mediante una

media méovil con una ventana de cuatro trimestres.
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Todas las variables en nuestro modelo las ajustamos a términos reales usando el Indice
de precios al consumidor con afio base 2014, a excepcidn del precio del petrdleo. Para eliminar
cualquier componente estacional inherente al comportamiento de las variables aplicamos la
cuarta diferencia. Sin embargo, para eliminar la estacionalidad de la tasa efectiva usamos un
enfoque de regresion. En donde realizamos una regresion lineal del ciclo de la tasa efectiva
sobre una variable dummy que representa cada trimestre como una categoria separada con el
fin de capturar el patron estacional en los datos. Finalmente, al calcular los residuos de esta
regresion obtuvimos la serie ajustada al remover la parte explicada por la estacionalidad.

3. METODOLOGIA

3.1. Modelo de Vector Autorregresivo (VAR)

Una vez que transformamos las variables a logaritmos y aplicamos el método de
diferencia en diferencia con cuatro rezagos, excepto para la tasa efectiva donde se retird la
estacionalidad al eliminar el patron estacional del ciclo de la serie obtenido a partir de la
aplicacion del filtro de Hodrick- Prescott, se procedié a verificar la estacionariedad de todas
las variables mediante el Test de Dickey-Fuller. Posteriormente, se implementé un modelo de
Vector Autorregresivo (VAR). La forma reducida del modelo se puede expresar de la siguiente
forma:

Especificacion del Modelo de Forma Funcional
Yi=Ag+ A +AY o+ FAYp H &
Restricciones Lineales
Y, = AR(4,Y;) + AR(4, ;) + AR(4,v:) + AR(4, wt,) + AR(4,0;) + AR(4, 1)
+ AR(4, p;) + v,
¢ = AR(4,Y;) + AR(4,¢;) + AR(4,y;) + AR(4, wti;) + AR(4,0;) + AR(4, 1)

+ AR(4,p,) + v,
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o, = AR(4,y,) + AR(4, ;) + AR(4,y;:) + AR(4, wt,) + AR(4,0;) + AR(4,1;)
+ AR(4, p;) + v,

it = AR(4,9.) + AR(4,¢.) + AR(4,v:) + AR(4, wti;) + AR(4,0,) + AR(4,1;)
+ AR(4, p;) + v,

p: = AR(4,¢,) + AR(4,¢.) + AR(4,v:) + AR(4, wti;) + AR(4,0;) + AR(4,1;)
+ AR(4, p;) + v,

wtl; = AR(4, wti,) + v,

Donde cada una de las variables estd representada por el PIB (y;), ingresos petroleros
(¢p¢), gasto (y;), consumo de los hogares (o0;), inversion (i, ), tasa efectiva (p;) y precio WTI
(wtt,) representados en A;. Nuestro modelo, al contar con seis variables endégenas para cuatro
rezagos, tiene veinticuatro restricciones lineales que rigen la variable del precio WTI. Con
nuestras restricciones se plantea que ninguna de las variables enddgenas afecta al precio del
crudo, pero todas las variables en cada rezago si se ven afectadas por el precio WTI.

A través de las restricciones podemos capturar el efecto directo del precio WTI al ser
un impulso en nuestro modelo, dado que se encuentra dentro del sistema. Esta particularidad
seria una limitacion si esta se planteara como una variable exdgena, ya que estaria fuera del
sistema de ecuaciones. Las restricciones se generan a razén de que el Ecuador es un pais
tomador de precios en el mercado de petréleo mundial, por lo que se plantea evaluar el efecto
directo. Para mejorar el ajuste del modelo, el nimero de rezagos se determina bajo la
informacion de Akaike (AIC), donde el valor p determina el nimero de rezagos que mejor
captura las series dindmicas de la serie subyacente. Los criterios bajo la complejidad del
modelo evitan el sobreajuste bajo el criterio de méxima verosimilitud por lo que se realiza con

rezagos del uno al cuatro.
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En nuestro andlisis empirico, aplicamos la prueba de cointegracion de Johansen, debido
a que por medio del estimador de mdxima verosimilitud comprobamos el nimero de rezagos
en los cuales existe cointegracion, la prueba se define por la siguiente ecuacion:

n
A(rln) = -T z log (1 — A,)
i=r+1

En la ecuacién, r representa el nimero de relaciones de cointegracion y n representa
las variables del modelo. Lo que buscamos es que r > 0, al rechazar la hipétesis nula
concluimos que para al menos un nimero de rezagos existe evidencia de cointegracién entre
las variables. Esto quiere decir que las variables estdn relacionadas en el rezago nimero cuatro
a largo plazo de manera estable.

3.2.  Funciones Impulso-Respuesta

Las funciones impulso-respuesta describen la evolucion de nuestras variables de interés
a lo largo de un horizonte temporal de 20 trimestres después de un impulso en nuestro sistema
VAR. Usamos las funciones acumuladas para observar la respuesta total de las variables al
impulso inicial acumulado desde el momento del impulso. Utilizamos el precio del petréleo
como el impulso bajo la condicidon de ser un pais tomador de precios dentro del mercado
petrolero, lo que nos permite medir los efectos de la volatilidad del precio del petrdleo y su
influencia en la economia bajo un modelo con restricciones entorno a un precio determinado
externamente. Por otro lado, al considerar la tasa efectiva, nos proponemos examinar el
impacto de las politicas publicas y el incremento en la recaudacidn tributaria en el crecimiento
econdémico y su influencia en este contexto. La forma funcional se define por la siguiente

ecuacion:

t

X = z Oxe_1 + U t=123..

t=1
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Como estamos interesados en la evolucion de x;, que representa todas las variables de interés,
después de un shock estructural &;, que representa el precio WTI y la tasa efectiva, entonces
u, = Be; (Alloza, 2024).
3.3.  Proyecciones

A partir de la identificacion de la relacion entre las variables en diferentes periodos de
tiempo, realizamos proyecciones para trece trimestres, desde el tercer trimestre del 2023 hasta
el cuarto trimestre del afio 2026. La proyeccion se realiza para todas las variables a excepcion
del precio WTI, dado que al ser una variable cuyo sistema esta limitado unicamente en sus
propios rezagos se optd por basarse en el prondstico de la EIA. De igual manera, para evaluar
su precision y calidad, realizamos un prondstico dentro de la muestra en donde proyectamos
los valores de la serie temporal para doce trimestres, desde el cuarto trimestre del 2020, y los
comparamos con los datos histéricos para dicho periodo. Esta comparacion entre los datos
proyectados y observados nos permite evaluar la capacidad predictiva del modelo de forma
gréfica.
4. RESULTADOS

4.1. Modelo VAR

Al correr el modelo VAR tomando rezagos del 1 al 4 y considerando las restricciones
respecto al precio del WTI, obtuvimos que un aumento del precio del petréleo WTI tiene un
efecto positivo y significativo en las variables analizadas. Sin embargo, no se encontraron
resultados significativos para la tasa efectiva para ningun rezago. Para que el modelo estimado
cumpla con la condicién de estabilidad se necesita que las raices se encuentren dentro del
circulo unitario. En nuestro modelo se evidencia esta condicion en la figura 2. Esta condicion
nos indica que el proceso es estacionario, es decir que tiende a volver a un equilibrio a largo
plazo después de un shock y que las propiedades estadisticas del modelo no cambian con el

tiempo.
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Estabilidad del Modelo VAR

Imaginario

Figura 2: Prueba de estabilidad del modelo

Esta figura nos indica que las raices se encuentran dentro del circulo unitario, por tanto, nuestro
modelo se considera estable. Lo cual significa que las series temporales utilizadas en el modelo
convergen a valores estables a medida que avanza el tiempo.

4.2.  Funciones de Impulso-Respuesta

Los resultados que obtenemos son la respuesta de las variables determinantes del
crecimiento econdmico a un impulso inicial externo a la economia ecuatoriana representada en
el precio del petréleo WTI y a un impulso inicial interno en la politica fiscal representada en la
tasa efectiva. Por lo tanto, obtuvimos los siguientes resultados:

o Efecto en el PIB: en la figura 3 podemos observar la respuesta del PIB a los dos
impulsos descritos con anterioridad. Al tener un impulso positivo en el precio del
petrdleo, el PIB del Ecuador responde significativamente al encontrarse el efecto
porcentual por encima del cero. De forma que observamos una reaccion positiva inicial
hasta el cuarto trimestre que refleja los ingresos incrementados por la subida del precio,
pero solo a corto plazo hasta que se ajuste el mercado. Por tanto, observamos que el
efecto solo es significativo en el corto plazo. Por otra parte, al tener un impulso positivo
en la tasa efectiva podemos evidenciar que la respuesta en el PIB no es significativa,
debido a que el efecto esperado incluye al cero. Este resultado respalda la idea de que

un aumento de la recaudacion tributaria no tiene un efecto en el PIB del Ecuador.
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Figura 3: Respuesta del PIB a un impulso en el precio del petrdleo versus en la tasa

efectiva

Esta figura presenta el efecto en el PIB en un plazo de cinco afios a un shock positivo externo
a la economia ecuatoriana en comparacion a un shock positivo interno en la politica fiscal
representada en la tasa efectiva

Efecto en los ingresos petroleros: para la variable de los ingresos petroleros nos
enfocamos solo en un shock positivo el precio del petréleo. En la figura 4 observamos
que los ingresos por la exportacion de petréleo aumentan significativamente en los
primeros cuatro trimestres. Esto es consistente con lo que esperamos econémicamente:
cuando los precios del petréleo suben, los ingresos generados por la venta de petréleo
aumentan. Este efecto se mantiene en el primer afio dado que la cantidad de petréleo
vendida no cambia mucho en el corto plazo. A partir del cuarto trimestre se observa un
proceso de ajuste, en donde los ingresos disminuyen gradualmente hasta que el efecto

se disipa en el tiempo.

Respuesta de los Ingresos Petroleros al precio WTI

0 5 10 15 20
Trimestres

95% Intervalo de Confianza Funcién impulso-respuesta acumulada
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Figura 4: Respuesta de los ingresos petroleros a un impulso en el precio del petroleo.

Esta figura muestra el efecto de un aumento del precio del petrdleo en los ingresos que recibe
el gobierno por la exportacion de crudo. Se observa que el efecto es significativo solo a corto
plazo.

.05
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Efecto en el Gasto Publico: el gasto publico al ser el gasto corriente del estado esta
sujeto a una rigidez presupuestaria que restringe la flexibilidad del gobierno para ajustar
el gasto en respuesta a cambios en los ingresos. Esta rigidez se ve representada en gastos
minimos obligatorios en dreas como la educacion y la salud. Por esta razén, podemos
ver en la figura 5 que el efecto de un aumento del precio del petréleo o de la recaudacion

tributaria no tiene un efecto significativo en el gasto.
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Figura 5: Respuesta del gasto publico a un impulso en el precio del petroleo en
comparacion a un impulso en la politica fiscal

Esta figura muestra el efecto de shocks en el precio del petroleo y de la recaudacion tributaria

en el

gasto publico. Evidenciamos que el gasto corriente no responde significativamente a un

aumento en los ingresos percibidos del petrdleo o de los impuestos por parte del estado.

Efecto en el consumo de los hogares: cuando tomamos al precio del petréleo como el
impulso, hay un aumento inicial significativo en el consumo de los hogares. Esto puede
parecer contra intuitivo, ya que normalmente esperariamos que un aumento en los
precios del petréleo reduzca el poder adquisitivo de los hogares. Sin embargo, este
efecto inicial ilustra el retardo en la percepcion del aumento de precios por parte de los
consumidores. Al observar la figura 6, podemos evidenciar que el consumo de los

hogares, después del aumento inicial, se estabiliza a partir del cuarto trimestre en un
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nivel por encima del consumo que tenian los hogares antes de shock. Este resultado
representa que los efectos del aumento temporal de los ingresos en la economia
ecuatoriana se riegan a toda la economia, lo cual produce que los hogares aumenten sus
niveles de consumo. Aunque el efecto del aumento del precio del petréleo es a corto
plazo, los habitos de consumo de los hogares aumentaron considerablemente en el
primer afo, lo que dificulta que vuelvan a los niveles anteriores al shock. Este resultado
va alineado a la teoria de habitos de consumo que ofrece una perspectiva valiosa para
entender como los consumidores responden a shocks, como un aumento en los precios
del petréleo. Esta teoria sugiere que los patrones de consumo no solo dependen de los
ingresos y los precios actuales, sino también de los habitos de consumo formados en el
pasado. Por otro lado, observamos que un aumento de la recaudacion tributaria no

influye dentro del consumo de los hogares.

Respuesta del Consumo de los Hogares a la Tasa Efectiva
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Figura 6: Respuesta del consumo de los hogares a un impulso en el precio del petroleo
en comparacion a un impulso en la politica fiscal

Esta figura muestra el efecto en el consumo de los hogares a dos shocks, el primero externo y
el segundo interno a la economia ecuatoriana. Se muestra un efecto significativo a un impulso
en el precio del petrdleo que se estabiliza por encima del nivel inicial debido a un aumento en
el habito de consumo de los hogares.

e Efecto en la inversion: podemos observar en la figura 7 que en el primer afo la
inversion responde positivamente a un aumento en los precios del petrdleo, en donde el
pico del efecto se da en el cuarto trimestre. Después, existe un declive para los

siguientes trimestres y, a partir del octavo trimestre, el efecto se disipa en el tiempo, lo
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que sugiere que el efecto inicial positivo no se sostiene por mayores cOstos €
incertidumbre econdmica. En el segundo caso, al tomar como impulso a la tasa efectiva,
se puede evidencia que un aumento en la recaudacion tributaria afecta negativamente a

la inversion. Sin embargo, esta repuesta no es significativa

Respuesta de la Inversion al precio WTI Respuesta de la Inversion a la Tasa Efectiva
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Figura 7: Respuesta de la inversion a un impulso en el precio del petréoleo en
comparacion a un impulso en la politica fiscal

Esta figura muestra que el efecto de un shock positivo del precio del petroleo en la inversion si
es significativo en el corto plazo, pero la inversion disminuye en respuesta a un aumento de la
recaudacion tributaria, aunque el efecto encontrado no es significativo.

o Efecto en la tasa efectiva: por ultima la figura 8 nos muestra que un shock positivo en
el precio del petréleo no tiene un efecto significativo en la tasa efectiva. Es decir que,

la recaudacidn tributaria no se ve afectada por un aumento del precio del petrdleo.

Respuesta de la Tasa Efectiva al precio WTI
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Figura 8: Respuesta de la tasa efectiva a un impulso en el precio del petrdleo

Esta figura muestra que el efecto de un shock positivo del precio del petrdleo en la recaudacion
tributaria representada con la tasa efectiva no es significativo.

22



Al observar estos resultados, podemos concluir que las variables de interés si responden
de forma significativa a un impulso positivo en el precio del petréleo, pero no responden a un
impulso en la politica fiscal. Sn embargo, las variables responden significativamente solo en el
corto plazo y el efecto posterior se disipa en el tiempo. Estos resultados se alinean a los
antecedentes historicos de Ecuador, donde, pese a los booms petroleros, el impacto en la
economia ha sido corto y no ha llevado a un crecimiento sostenido.

4.3. Proyecciones
Los resultados de las proyecciones realizadas con base en el prondstico para los

proximos afios del precio del petréleo WTI son los siguientes:

e Precio WTI: De acuerdo con la Administracién de Informacién Energética de EEUU
hasta el 2025 y una media movil a partir de la fecha, se anticipa una tendencia bastante
leve a la baja en el precio del petroleo WTI hasta el 2026. Es importante destacar que
al ser una variable que no se proyecta dentro del modelo, el comportamiento de las otras
variables se ratifica en relacion con esta tendencia, esencialmente dentro del PIB, el
consumo de los hogares y la inversion por lo que también cabe destacar que a pesar de
que se espera que los precios del petréleo no tengan crecimiento, estos son
relativamente altos al proyectarse oscilando entre $71 - $80 en comparacion con afios
anteriores.
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Figura 9: Proyeccion del Precio WTI

Esta figura muestra la proyeccion del precio WTI realizada por la Administracion de
Informacion Energética de EEUU (EIA) hasta el 2025, a partir de la fecha hasta el 2026 se
realizd una media mévil.

e Proyeccion del Producto Interno Bruto: La proyeccién sugiere un estancamiento en
la economia en los afios venideros, las estimaciones sitdan el crecimiento en el limite
superior al 2%, sin descender por debajo del limite inferior al 1.5%. Por lo que, el
panorama se ajusta a la coyuntura actual del pais la cual esté caracterizada por desafios
significativos. Al considerar la proyeccion del precio WTI, un factor importante de la
estimacion, cabe destacar que con precios relativamente altos se conjetura que no
existird una época de auge debido a que la situacidon actual del pais se halla
primordialmente influenciada por variables politicas, sociales e institucionales, las

cuales innegablemente inciden en el desarrollo econdmico de forma negativa.
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Figura 10: Proyeccion del Producto Interno Bruto

Esta figura muestra la proyeccion del PIB en trece trimestres, desde el tercer trimestre del 2023
hasta el cuarto trimestre del 2026 con niveles de confianza al 95%.

e Proyeccion de los Ingresos Petroleros: Los ingresos derivados del sector petrolero no
anticipan un aumento sustancial en el futuro proximo. Los efectos del precio a pesar de
situarse en un rango alto se mantendrdn oscilando dentro de los mismos niveles, es

decir, no existird un incremento significativo. Este factor sumado a la caida en la
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cantidad de produccién por el cierre del bloque ITT, que representa el 13.5% de la
produccion total de EP Petroecuador con un promedio diario de 50.6 mil barriles
(Yaselga, 2023)., se podria intuir incluso una tendencia a la caida en los ingresos
petroleros frente a la mala gestion de los dltimos afios en la politica petrolera y al ser

un bien administrado por el estado.

Proyeccion de los Ingresos Petroleros
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Figura 11: Proyeccion de los Ingresos Petroleros

Esta figura muestra la proyeccion de los ingresos petroleros en trece trimestres, desde el tercer
trimestre del 2023 hasta el cuarto trimestre del 2026 con niveles de confianza al 95%.

e Proyeccion del Gasto Publico: Refleja un aumento constante de forma continua, esto

se debe a la rigidez legal que condiciona el gasto corriente.
La Constitucién de la Republica, el Estado debe asignar de forma progresiva
recursos publicos del Presupuesto General del Estado para la educacion inicial
basica y el bachillerato, con incrementos anuales de al menos el 0,5% del
Producto Interno Bruto hasta alcanzar un minimo del 6% del PIB y un
incremento similar para el sistema nacional de salud, hasta alcanzar al menos
el 4% (Ministerio de Economia y Finanzas, 2022).

Estos rubros representan las principales cuentas dentro de los desembolsos estatales,

por lo que conlleva un aumento del gasto publico. Sin embargo, este incremento no

necesariamente se correlaciona con un crecimiento econdmico proporcional como se
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pudo notar en la Figura 8 la cual por medio del modelo también se determina en base a

esta variable.
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Figura 12: Proyeccion del del Gasto Publico

Esta figura muestra la proyeccion del gasto publico corriente en trece trimestres, desde el tercer
trimestre del 2023 hasta el cuarto trimestre del 2026 con niveles de confianza al 95%.

e Proyeccion del Consumo de los hogares: En medio de un panorama de incertidumbre
el consumo de los hogares al estar determinado por agentes privados se rige a la toma
de decisiones con base en las expectativas de los individuos. El comportamiento esta
enlazado con el PIB, por lo que refleja una tendencia de desaceleracion. Se puede
observar que existen limitadas perspectivas de crecimiento e incluso genera un efecto

negativo a lo largo del tiempo.
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Figura 13: Proyeccion del Consumo de los Hogares
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Esta figura muestra la proyeccion del consumo de los hogares en trece trimestres, desde el
tercer trimestre del 2023 hasta el cuarto trimestre del 2026 con niveles de confianza al 95%.

e Proyeccion del Inversion: Dado las perspectivas venideras dentro del contexto el cual
atraviesa el pafs, prevalece una notable falta de optimismo. Las expectativas de
inversion parecen estar influenciadas por la falta de efectos de crecimiento, los cuales
se mantienen constantes. Este fendmeno de correlacion parece estar asociado con las
tendencias en los precios del petrdleo, y se entrelaza con las fluctuaciones observadas

en el Producto Interno Bruto (PIB) y el consumo de los hogares.
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Figura 14: Proyeccion de la Inversion

Esta figura muestra la proyeccion de la inversion s en trece trimestres, desde el tercer trimestre
del 2023 hasta el cuarto trimestre del 2026 con niveles de confianza al 95%.

S. CONCLUSIONES

Ecuador se ha convertido en un pais altamente dependiente de los ingresos petroleros
desde el descubrimiento de los primeros pozos petroliferos, por tanto, el cambio del precio
internacional del crudo ha tenido un impacto significativo en su economia. Esta correlacion
entre el PIB y el precio del crudo se ha evidenciado en los ultimos 20 afios, en donde un alto
precio ha estado relacionado a un crecimiento a la par del PIB. Nuestro trabajo de investigacion
se enfocd en encontrar si existe un efecto significativo de los cambios en el precio del petrdleo

WTI en la economia ecuatoriana. De tal forma que pudimos determinar si el crecimiento
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econdmico se debe a factores externos relacionados a la buena suerte, en este caso un precio
alto del petrdleo, o a una buena politica fiscal relacionado a un aumento de la recaudacion
tributaria.

Para explorar estas relaciones, planteamos un modelo VAR con restricciones lineales
sobre el precio del petrdleo para representar que ninguna de las variables especificadas afecta
al precio del petrdleo, pero este precio afecta a todas las variables de la economia ecuatoriana
en todos los rezagos. De igual forma, encontramos la respuesta de la economia ecuatoriana a
dos tipos de shocks: uno externo a la economia representada con un aumento en el precio
internacional del crudo WTI y uno interno relacionado a un aumento en la recaudacion
tributaria con la variable de la tasa efectiva. Por ultimo, al identificar la dindmica de las
variables a lo largo de tiempo proyectamos el comportamiento de las variables para los
proximos trece trimestres a partir del tercer trimestre del 2023, tomando como base el
prondstico para los proximos afios del precio del petréleo.

En cuanto a los resultados principales, encontramos que si existe un efecto significativo
del precio del petréleo en las variables determinantes del crecimiento econdémico del Ecuador.
Sin embargo, el efecto en la tasa efectiva no fue significativo, lo cual nos dice que el cambio
en el precio del crudo no afecta la recaudacidn tributaria. De igual manera, determinamos que
nuestro modelo es estable, es decir, que las variables vuelven a un equilibrio a largo plazo tras
un shock. En cuanto a las funciones impulso—respuesta acumuladas, podemos concluir que las
variables de interés si responden de forma significativa a un impulso positivo en el precio del
petréleo, pero no responden a un impulso en la politica fiscal. Sn embargo, las variables
responden significativamente solo en el corto plazo y el efecto posterior se disipa en el tiempo.
Para los préximos afios, con base en los cambios proyectados del precio del petrdleo, se prevé

un estancamiento de la economia ecuatoriana.
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Una de las limitaciones prominentes en el andlisis de nuestra pregunta de investigacion
mediante el modelo de Vectores Autorregresivos (VAR) radica en su restriccion en cuanto al
nimero de variables que pueden ser incorporadas en el andlisis simultineo. El enfoque de
nuestra investigacion puede resultar insuficiente para capturar la complejidad inherente del
sistema econémico del Ecuador, especialmente dado el contexto del pais en donde diversas
variables se ven influenciadas por el precio del petréleo. De tal manera, que la economia
ecuatoriana depende directamente de los ingresos petroleros, es por esto por lo que sugerimos
enfoques complementarios o alternativos donde se evalien la influencia de variables

especificas relevantes que afectan la economia.
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7. ANEXO1

Tabla 1: Prueba de Johansen

Prueba de Cointegrancion de Johansen

Tendencia: constante Numero de obs = 83

Muestra: 2003q1 - 2023q3 Rezagos= 8

Miximo P L ValorPoio g S ke
0 350 1331,2788 291,2293 124,24
1 363 1382,9012 0,71175 187,9844 94,15
2 374 1423,7447 0,62625 106,2974 68,52
3 383 1449,9616 0,46833 53,8637 47,21
4 390 1462,3607 0,25827 29,0655* 29,68
5 395 1472,8835 0,22397 8,0200 15,41
6 398 1476,3744 0,08068 1,0380 3,76
7 399 1476,8934 0,01243

El test de Johansen se utiliza para determinar el nivel de cointegracion entre un conjunto de
variables, lo que indica la existencia de relaciones a largo plazo entre ellas. En este contexto,
el cuarto rezago se considera significativo para establecer dichas relaciones de cointegracion,
siendo a su vez el numero de rezagos empleado en el modelo VAR (Vector Autorregresivo).
Esta configuracion permite capturar de manera adecuada las dindmicas temporales y las
interdependencias entre las variables estudiadas.
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