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Capitulo I1

Compleja evolucion de la produccidn real

Fernando Martin Mayoral

Desempeno de la economia ecuatoriana

A finales del afio 2011, cambian las perspectivas de recuperacién de la economia mundial y la crisis
financiera internacional se recrudece, afectando principalmente a los paises de la zona euro como conse-
cuencia, segin el FMI, de tres factores: el elevado costo de la deuda emitida, la venta masiva de activos
por parte de los bancos (desapalancamiento financiero) y el efecto de los recortes fiscales para alcanzar
los objetivos de déficit publico marcados por el Pacto de Estabilidad y Crecimiento de la Unién Euro-
pea. Este retroceso econémico ha llevado a los organismos internacionales a revisar a la baja las tasas de
crecimiento para 2012 en todos los paises. Respecto a las economias en desarrollo, si bien mantienen
tasas de crecimiento ampliamente superiores a las de los paises desarrollados, también se han visto afec-
tadas negativamente, sobre todo por la caida en la demanda de sus exportaciones.

Cuadro N.o 1
Tasa de variacién anual del PIB (a precios constantes)

Pais 2007 2008 2009 2010 2011
Argentina 8,64 6,79 0,84 9,16 8,87
Bolivia 4,56 6,15 3,36 4,13 5,09
Brasil 6,09 5,16 -0,65 7,49 2,73
Chile 4,58 3,66 -1,68 5,19 5,92
Colombia 6,90 3,55 1,45 4,29 5,93
Costa Rica 7,94 272 -1,29 4,17 4,16
Republica Dominicana 8,48 5,26 3,45 7,75 4,48
Ecuador 2,04 7,24 0,36 3,58 7,79
El Salvador 3,84 1,27 -3,13 1,43 1,40
Guatemala 6,30 3,28 0,55 2,76 3,79
Hait{ 3,34 0,84 2,88 -5,42 5,59
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Pais 2007 2008 2009 2010 2011
Honduras 6,23 4,12 -2,13 2,77 3,62
México 3,24 1,19 -6,16 5,42 3,97
Nicaragua 3,64 2,76 -1,47 4,48 4,65
Panamd 12,11 10,12 3,20 7,51 10,58
Paraguay 6,76 5,83 -3,85 15,05 3,80
Pera 8,91 9,80 0,86 8,79 6,91
Uruguay 7,33 8,60 2,58 8,47 5,70
Venezuela 8,75 5,28 -3,20 -1,49 4,18
America Latina 5,75 4,34 -1,74 6,08 4,52
Estados Unidos 1,91 -0,34 -3,49 3,03 1,74
Zona euro 2,86 0,45 -4,08 1,87 1,44
I(\éa;y)ores economias avanzadas 2,24 20,38 4,04 3,04 1,38
icﬂs‘zzl;ﬁijcszgcas de reciente 5,86 1,80 -0,73 8,50 4,03
China 14,16 9,64 9,21 10,45 9,24
Mundo 5,40 2,76 -0,61 5,27 3,85

Fuente: Fondo Monetario Internacional (FMI). World Economic Outlook Database (abril de 2012). Elaboracién propia

De acuerdo a las estimaciones del Fondo Monetario Internacional (World Economic Outlook de abril
de 2012), el afio 2011 cierra con tasas de crecimiento inferiores a las de 2010 en précticamente todos los
paises. La tasa de crecimiento a nivel mundial en 2010 muestra una fuerte recuperacion respecto a 2009,
moderdndose significativamente en 2011, al pasar del 5,3% al 3,8% por la nueva arremetida de la crisis
internacional. Las economias desarrolladas siguen siendo las més afectadas por la crisis, con previsiones
de crecimiento para 2011 del 1,38% para las siete economias mds avanzadas (G7) (1,7% para Estados
Unidos) y del 1,44% para la zona euro. América Latina también recibe el embate de la crisis internacio-
nal en 2011, con una disminucidn en el ritmo de crecimiento desde el 6,1% al 4,5%. No obstante, los
paises latinoamericanos muestran comportamientos diferenciados. Panamad estaria liderando el ritmo de
crecimiento en la regién con un 10,6% en 2011, tres puntos porcentuales por encima de lo logrado en
2010, seguido de Argentina, con el 8,9%, Ecuador, con un 7,8% y Pert, con 6,9%.

Estas estimaciones coinciden con la realizada por la CEPAL en el informe “Balance preliminar de las
economias de América Latina y el Caribe 20117, que sittia al Ecuador como la tercera economia que
mids crece en América Latina, estimando un 8% para 2011, después de Panamd (10,5%) y Argentina
(9%), muy por encima de la media regional (4,3%).

Las cifras publicadas por el Banco Central del Ecuador en marzo de 2012 finalmente confirman un
crecimiento real o en términos constantes a precios de 2000 del 7,78%, lo que supone un incremento
de 4,2 puntos porcentuales respecto a 2010 (Cuadro N.° 2).
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Cuadro N.0 2
Producto interno bruto petrolero y no petrolero
Miles de délares (términos corrientes y constantes de 2000)
Tasas de variacién anual

2008 2009 2010 (prev) 2011 (prev)
mi,les de TV % mi,les de TV % mi,les de TV % mi,les de TV %
délares délares délares délares
PIB nominal total 54 685 881 52021862 | -4,03 | 57978116 | 11,45 | 67 426 682 16,30
PIB real total 24 032 489 7,2 24 119 455 0,4 24983 318 3,58 26928 190 7,78
Deflactor del PIB (PIBn/ 2,275 2157 2321 2,504
PIBr)
Tasa de inflacién 521 7.60 7.88

(def-def_)/def |

PIB real
ramas petroleras

3433 527 0,8 3 344 944 -2,6 3256454 | -2,65 | 3392369 4,17

PIB real ramas no petroleras 18 424 483 8,8 18 592 832 0,9 19423920 | 4,47 | 21138 369 8,83

Participacién porcentual

PIB real no petrolero/
PIB real (%)

Otros elementos del PIB real 2174 479 11,5 2181 679 0,3 2302 944 5,56 2397 452 4,10

76,7 77,1 77,7 78,5

(prev) = previsién anual.

Fuente: BCE. Elaboracién propia

El PIB nominal o a precios corrientes mide la produccién de un pais en cada ano a precios de ese
mismo afo.

El PIB real 0 a precios constantes mide la produccién de un pais en cada ano a precios de un afio base
determinado, por ejemplo 2000. Este PIB elimina el efecto de la inflacién midiendo tinicamente la
produccién fisica a valores constantes.

La relacién entre el PIB nominal y el PIB real nos permite calcular el deflactor del PIB (PIB nominal /
PIB real), un indice de precios obtenido con todos los bienes y servicios producidos por el pais para
cada uno de los afnos, a partir del cual es posible calcular la tasa de inflacién anual por comparacién
de los deflactores del PIB en dos anos consecutivos.

El PIB nominal del Ecuador alcanzé los 67 427 millones de délares en 2011, lo que implica un creci-
miento del 16,30% respecto a 2010. Este incremento incluye aumentos tanto en produccién como en
precios. Para medir tinicamente el primero de los efectos, es necesario analizar el crecimiento del PIB
en términos reales, que en 2011 alcanzé el 7,78%, situando al pais en la tercera posicién a nivel latino-
americano.

Al relacionar ambos PIB obtenemos el deflactor del PIB, que nos permite deducir la tasa de infla-
cién. De acuerdo a esta metodologfa, en 2011 los precios en Ecuador subieron un 7,88%, cifra muy

25



Fernando Martin Mayoral

superior al 5,41% que arrojan las estadisticas oficiales basadas en el IPC (indice de precios de consumo).
Asimismo, llaman la atencién las fuertes diferencias en el dato de inflacién obtenido para 2009 a partir
del deflactor del PIB y del IPC. En concreto, se observé una deflacion del -5,21% a partir del deflactor
del PIB, frente al incremento del 4,31% del dato oficial presentado por el Gobierno basado en el IPC;
esta diferencia de casi diez puntos porcentuales entre ambos indicadores se explica a nivel desagregado
en las fuertes caidas nominales experimentadas sobre todo por los sectores de explotacién de minas y
canteras, y pesca, que no se ven reflejadas en términos reales. Estos dos sectores, sin embargo, serian los
mis inflacionarios en 2010. Estos datos podrian hacer dudar de la validez de los datos macroeconémicos
publicados en 2009, cuando el Banco Central presenté un crecimiento agregado real del 0,4% frente
a un decrecimiento nominal de -4,03%. No obstante, una posible explicacién podria estar en la fuerte
reduccién del precio del petréleo y otras materias primas.

El peso del PIB no petrolero sigue subiendo lentamente respecto al petrolero, alcanzando, en 2011,
el 78,5% del total de la produccién del pais. Esto se ha debido no solo al empuje de las ramas no petro-
leras en 2010 y 2011, con tasas de crecimiento superiores a la media agregada, sino también a las caidas
experimentadas en 2009 y 2010 en el sector petrolero. En 2011, sin embargo, se evidencia una fuerte
recuperacion de las ramas petroleras, con un incremento en la produccién del 4,17% respecto a 2010.
En el sector no petrolero, el incremento fue del 8,87%, revertiéndose los efectos de la crisis de 2009 y
volviendo a niveles de crecimiento similares a los de 2008. Mds adelante se analizan los sectores que més
han contribuido a este crecimiento.

Cuando se observa la tasa de variacién trimestral de la actividad econémica ecuatoriana con respecto
al mismo trimestre del afo anterior (t/t-4), se observa (Gréfico N.° 1) que el PIB real no petrolero es el
que define, con una alta correlacién, el ciclo econémico ecuatoriano, en un proceso de crecimiento sos-
tenido desde el primer trimestre de 2010. El resto de componentes del PIB son mds voldtiles. El decre-
cimiento del PIB real petrolero durante los tres primeros trimestres de 2010 se explica, principalmente,
por factores de oferta, a causa de la baja en la extraccién petrolera privada por falta de inversién de las
compafifas privadas, la inexistencia de contratos petroleros definitivos, la falta de licencias ambientales o
por problemas técnicos que no fueron cubiertos en su totalidad por la empresa estatal Petroecuador. A
partir del cuarto trimestre de 2010 hasta el primero de 2011, el PIB real petrolero comienza a aumentar
nuevamente, alcanzando tasas de crecimiento del 10,5% gracias a los aumentos en la produccién tanto
de Petroecuador como de Petroamazonas (por la inclusién de los nuevos campos absorbidos de la ex Pe-
renco y Petrobras), que compensan con creces la caida en la produccién de las companias privadas entre
julio de 2010 y febrero de 2011. Este crecimiento, no obstante, se ralentiza a partir del segundo trimes-
tre de 2011. Los otros elementos del PIB (impuestos indirectos netos de subvenciones de explotacién)
ponen en evidencia una desaceleracién en su ritmo de crecimiento, que pasa a ser negativo en el tercer
trimestre de 2011. Esto debido, no a una desaceleracién en la recaudacién de los impuestos indirectos,
sino a un aumento en las subvenciones de explotacién hacia las empresas.
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Grifico N.o 1

Tasa de variacién trimestral (t/t-4) del PIB real petrolero y no petrolero (%)
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Fuente: BCE. Elaboracién propia

Evolucidén de los sectores econémicos

Por ramas de actividad, los sectores que mds han crecido en los dos tltimos afios son, en primer lugar, el
suministro de electricidad y agua, que consolida su crecimiento desde un 1,4% en 2010 al 31% en 2011,
superando asi el periodo de escasez vivido durante el tltimo trimestre de 2009, cuando se presentaron
problemas de sequia que afectaron, principalmente, la produccién hidroeléctrica. En 2011, el sector
eléctrico registré crecimientos especialmente en la generacién hidroeléctrica, haciendo posible reducir
tanto las importaciones de electricidad desde Pert y Colombia, como el consumo en los derivados de
petréleo, que habia aumentado con la generacién termoeléctrica durante la crisis. El gobierno nacional
ha apostado fuertemente por la generacién hidroeléctrica, a través de ocho proyectos que recibirdin
alrededor de cinco mil millones de dé6lares y que permitirdn duplicar la capacidad instalada en el pais
a 6 779 millones de kwh. No obstante, atin quedan pendientes cambios profundos en la matriz ener-
gética, hacia una mayor participacién de energias renovables como la solar o la edlica.

El segundo sector es el de la construccion y obras piiblicas, con un crecimiento del 21% en 2011, y una
contribucién al PIB del 10%. La reactivacién de este sector en 2010, y en mayor medida en 2011, viene
impulsada también por el aumento en la produccién cementera nacional, asi como por el incremento
en el nimero de permisos de construccién.

El tercer sector de mayor crecimiento en 2010 y 2011 es el de servicios de intermediacion financiera,
con tasas de variacion interanuales del 17,3% en 2010 y del 11,1% en 2011, gracias a la fuerte inyeccién
de liquidez que experimenta la economia ecuatoriana en los tltimos afos, como consecuencia del incre-
mento en la cartera de crédito. Le sigue el sector de fabricacion de productos de la refinacion de petrileo,

27



Fernando Martin Mayoral

que en 2011 experiment6 un crecimiento del 9,75%, tras una caida de casi el 20% en 2010.

La silvicultura, produccion y fabricacion de productos de madera y la extraccion de la misma también
evidencian alzas del 10% y 9,4%, respectivamente. Parte del crecimiento de este sector se explica por el
auge del sector de la construccién, al ser un proveedor de insumos de este tltimo.

Los tres sectores econdmicos que tuvieron un peor comportamiento en 2011 fueron: el servicio
doméstico, que pasa de crecer un 4,7% en 2010 a caer un -5% en 2011, evidenciando que las familias
de clase acomodada comienzan a restringir la demanda de este servicio por las relativamente fuertes
subidas salariales; la elaboracion de productos de rabaco, que también sufre una baja del -5% en 2011, lo
que representa una caida de casi 22 puntos porcentuales respecto a 2010, y que pondria en evidencia la
eficacia de la ley antitabaco aprobada por la Asamblea Nacional en junio de 2011; el sector del papel y
productos de papel cae en 2011 el -0,7%, frente a una subida del 4,5% en 2010; mientras que el sector
de elaboracion de aziicar, a pesar de haber crecido un 5,3% en 2011, acusa una fuerte desaceleracién en
sus tasas de crecimiento respecto a 2010 (24,5%).

Los sectores de produccién que mds contribuyeron a la actividad econdémica ecuatoriana en 2011
fueron: orros servicios y comercio al por mayor y al por menor, con 16,6% y 14,7%, respectivamente. Estos
sectores mantienen pricticamente invariado su peso relativo respecto a 2008, lo que indica que no ha
habido una transformacién productiva hacia una mayor tercerizacién de la economia. El tercer sector en
peso es la industria manufacturera (excluida la refinacién de petréleo), con el 13,9% del PIB, experimen-
tando un incremento discreto en su peso de 0,3 puntos porcentual respecto a 2008, lo que evidencia
la lentitud en el proceso de industrializacién en el pais. La extraccion de petréleo crudo y gas natural es el
cuarto sector en importancia, con un peso del 12,7% del PIB, que baja desde el 14,3% de 2008.

Cuadro N.° 3
Estructura porcentual del PIB por actividad econémica y su crecimiento anual
(precios constantes de 2000)

Previsiones del BCE
Afios 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2008 | 2009 | 2010 2011
(p) (p) (p) | (prev) | (p) (p) (p) | (prev)
Ramas de actividad vV TV TV TV % % % %
A. Agricultura, ganaderfa, caza y silvicultura 5,4 1,5 -0,2 5,9 10,4 10,0 9,8 9,8
1. Cultivo de banano, café y cacao 1,3 7.4 -9,6 2,5 2,6 23 22 21
2. Otros cultivos agricolas 8,0 0,9 3,1 4,2 3,6 3,6 3,5 3,5
3. Produccién animal 2,6 -1,9 0,7 4,2 15 1,5 L5 L5
4. Silvicultura y extraccién de madera 9,9 -12 7,6 9,4 0,9 0,9 0,9 1,0
5. Productos de caza y pesca 6,5 5,4 1,9 8,5 1,8 1,8 1,8 1,8
B. Explotacién de minas y canteras -4,8 | -2,4 | -2,5 3,6 143 | 134 | 133 | 12,7
6. Extraccién de petrdleo crudo y gas natural -0,2 -3,5 0,2 2,8 11,9 11,5 11,1 10,8
7. Fabricacién de productos de la refinacién de petréleo | 6,1 3,1 | -197 | 9,7 2,0 L5 1,8 1,6
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8. Otros productos mineros 6,3 2,7 1,1 4,0 0,4 0,4 0,4 0,4

C. Industrias manufactureras (excluye refinacién de

8,1 -1,5 6,7 6,9 13,6 | 14,1 14,0 13,9

petréleo)

9. Carnes y pescado elaborado 5,9 0,7 3,9 6,6 4,8 4,8 4,8 5,1
10. Cereales y panaderia 2,6 3,3 9,4 2,6 0,4 0,4 0,4 0,4
11. Elaboracién de aztcar 2,8 -10 24,5 5,3 0,4 05 0,5 0,5
12. Productos alimenticios diversos 4,7 -6 -2,4 4,6 1,4 1,3 1,3 1,3
13. Elaboracién de bebidas 16,5 6,6 17,1 14,0 05 0,6 0,6 0,7
14. Elaboracién de productos de tabaco 18,7 20,8 16,9 -5,0 0,0 0,1 0,0 0,0

15. Fabricacién de productos textiles, prendas de vestir 2,6 3,8 6,0 7,2 1,9 2,0 2,0 2,1

16. Produccién de madera y fabricacién de productos

16,0 -26 13,9 10,0 1,0 1,1 1,2 1,2
de madera

17. Papel y productos de papel 14,1 3 4,5 -0,7 0,6 0,6 0,5 0,5

18. Fabricacién de productos quimicos, caucho y

. 16,4 10,7 | 10,1 4,5 1,1 1,2 1,2 1,2
pldstico

19. Fabricacién de otros productos minerales no

8,6 3,5 1,5 3,0 0,9 0,9 0,9 0,9

metdlicos

20. Fabricacién de maquinaria y equipo 21,6 5,4 | 23,2 7,5 05 05 0,5 0,6
21. Industrias manufactureras n.c.p. 2,9 1,8 3,5 1,1 0,0 0,0 0,0 0,0
D. Suministro de electricidad y agua 12,7 | -12,1 1,4 31,0 0,9 0,9 0,9 1,0
E. Construccién y obras publicas 13,8 5,4 6,7 | 21,0 9,3 9,6 102 | 10,7
E Comercio al por mayor y al por menor 65 | 23 | 63 63 | 145 | 149 | 149 | 147
G. Transporte y almacenamiento 5,4 3,7 2,5 6,1 74 74 7.3 7,2
H. Servicios de intermediacién financiera 11,2 1,7 17,3 11,1 2,2 2,5 2,6 2,6
I. Otros servicios 7,1 1,7 5,4 9,3 16,1 16,3 16,2 16,6
J. Servicios gubernamentales 14,6 5,4 0,5 2,4 5,1 49 48 4,7
K. Servicio doméstico -5,5 0,5 4,7 -5,5 0,1 0,1 0,1 0,1
Otros elementos del PIB 7,8 0,3 5,6 4,1 9,0 9,2 9,2 8,9
PRODUCTO INTERNO BRUTO 6,5 0,4 3,6 7,8 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0

TV = tasa de variacién. % = contribucién al PIB total. (sd) = cifras definitivas. (p) = provisional. (prev) = previsién.
Fuente: BCE. Elaboracién propia

Ahora bien, cuando atendemos a los niveles de concentracién de mercado, segin el Censo Nacional
Econémico 2010 elaborado por el INEC (2010), el 10% de las empresas del pais realizé casi el 96%

de las ventas totales; y si nos centramos en el 1% de las empresas, alcanzé el 86% de las mismas. Los
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principales grupos econdémicos del pais (75 segin el SRI), en 2003 tenian ingresos que representaban el
32,5% del PIB, cifra que aumentd a casi el 44% en 2010 (Martin Mayoral y Varela, 2012)°.

Cuadro N.° 4
Ingresos grupos econémicos
(millones de délares y porcentaje del PIB)

i 0

Afio Ml(ﬂ;:f:sde Ingres; Ic}(})mo Yo PIB

2003 9 306,67 32,5 28 635,9
2004 11 326,84 34,7 32 642,2
2005 13 498,84 36,3 37 186,9
2006 16 162,36 38,7 41763,2
2007 18 224,18 39,8 45789,4
2008 22 117,07 40,8 54 209,0
2009 22 348,50 43,0 52021,9
2010 25 389,40 43,8 57 978,1

Fuente: SRI

La demanda agregada

El crecimiento de la economia ecuatoriana en 2011, atendiendo al destino de la produccién, se explica
principalmente por el impulso de la demanda interna, conformada por el consumo de los hogares y del
gobierno, asi como por la variable inversién, y que compensan los malos resultados de la demanda ex-
terna protagonizada por el creciente desequilibrio en las balanzas de bienes y servicios. Analicemos cada
uno de estos componentes. El consumo final de los hogares, la variable mds importante de la demanda
agregada, con un peso del 68,2% del PIB, tuvo un crecimiento del 5,9% en 2011, mds moderado que en
2010, con el 7,7% (Cuadro N.° 6). Entre las razones que podrian explicar el crecimiento del consumo
privado estdn el aumento del crédito de consumo en 2010 y 2011, que segtin la CEPAL (2011) sitta al
Ecuador como el tercer pais latinoamericano con mayor incremento en la cartera de créditos (cercano al
20% entre junio de 2010 y junio de 2011, detrds de Argentina y Colombia). También han podido con-
tribuir las mejoras producidas en el indice de salario real (en 2010 se registré un incremento de 6,3% en
el salario real con respecto al afno anterior y en 2011 la subida fue del 5,2%), resultado de las revisiones
periédicas del Gobierno sobre el salario minimo vital.

Por su parte, el consumo publico, con un peso relativo del 8,8% del PIB, aumentd en 2011 con tasas
de crecimiento del 4,1%, frente al discreto 1,4% de 2010.

La variable inversién (Formacién Bruta de Capital Fijo o FBKF) constituyé el verdadero motor de
crecimiento del pais. Con un peso relativo del 30,3% del PIB, subi6 un 12,3% en 2011, superando
al experimentado en 2010 (de 10,2%). La inversién publica atin protagoniza este rubro, al aumentar
incluso su peso en la inversién total, pasando del 39% en 2010 al 47,6% en 2011, seglin nuestras es-
timaciones (Cuadro N.° 7). Esta falta de dinamismo en la inversién privada se convierte en uno de los
talones de Aquiles de la politica econémica del gobierno de Rafael Correa.

Finalmente, la variacién de existencias cae en un 52,3% respecto a 2010 tras haber tenido una fuerte
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subida en ese ano. Esto significa que los empresarios han logrado vender en 2011 mds de lo que tenfan
previsto, provocando una fuerte caida en las existencias finales respecto a las iniciales, lo que refuerza la
hipétesis del empuje de la demanda interna sobre la oferta agregada.

Por lo que respecta a la demanda externa, las exportaciones crecieron en 2011 por encima de las impor-
taciones (8,2% frente 0,7%). Con ello, se revierte el fuerte impulso que tuvieron las importaciones en 2010,
cuando se produjo un incremento del 16,3% frente al 2,3% de las exportaciones, posiblemente debido a
una recuperacién frente a las restricciones del ano anterior por levantamiento de las medidas de salvaguardia
y de proteccién aplicadas a las importaciones. En 2011, la mejora en las exportaciones se produce tanto en
el sector petrolero, por un incremento en el precio internacional del crudo, como en el no petrolero. No obs-
tante, a pesar de los buenos resultados, el desequilibrio comercial del Ecuador contintda siendo muy elevado,
alcanzando en 2011 los -1 964 millones en términos nominales, al tomar las exportaciones en términos
FOB vy las importaciones en términos CIF segtin datos del Banco Central del Ecuador®.

Cuadro N.° 5
Oferta y utilizacién final de bienes y servicios
Tasas de variacién y participacién a precios constantes de 2000

Tasa de variacién Participacién
Variables \ Afios 2008 2009 2010 2011 2008 2009 2010 2011
Producto interno bruto (PIB) 7,24 0,36 3,58 7,78 100,0 100,0 100,0 100,0
Importaciones de bienes y servicios (CIF)
M) 9,88 | -11,57 16,29 0,69 48,9 43,1 48,4 45,2
Total oferta final 8,10 -3,56 7,41 5,47 148,9 | 143,1 148,4 145,2
Gasto de consumo final total 7,44 -0,15 6,90 5,67 76,5 76,1 78,5 77,0
Gobierno general (Cg) 11,52 4,03 1,42 4,13 9,0 93 91 8,8
Hogares residentes (Ch) 6,92 -0,70 7,67 5,88 67,5 66,8 69,4 68,2
Formacién bruta de capital fijo (FBKF) 16,10 -4,26 10,24 12,26 28,6 27,3 29,0 30,3
Variacién de existencias (VE) -30,78 45,33 | -52,34 5,6 38 54 24
Exportaciones de bienes y servicios (FOB)
X) 329 | -5,90 2,28 8,22 38,3 35,9 354 35,6
Total demanda final 8,10 -3,56 7,41 5,47 148,9 | 143,1 148,4 145,2
Demanda interna (Ch+Cg+FBKF+VE) 110,6 | 1072 112,9 109,6
Demanda externa (X-M) -9,5 -6,5 -12,0 -9,6
Fuente: BCE. Elaboracién propia
Cuadro N.° 6

Oferta y utilizacién final de bienes y servicios
Valores absolutos a precios constantes de 2000

Variables \ Afos 2008 2009 2010 2011 (prev)

Producto interno bruto (PIB) 24 032 489 24119 453 24983 318 26928 190
Importaciones de bienes y servicios (CIF) (M) 11 752 039 10 392 194 12 084 950 12 167 918
Total oferta final 35 784 528 34511 647 37 068 268 39 096 108

Gasto de consumo final total 18 377 527 18 350 545 19 617 529 20730 551
Gobierno general (Cg) 2161 534 2 248 604 2 280 442 2374512
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Hogares residentes (Ch) 16 215 993 16 101 941 17 337 087 18 356 039
Formacién bruta de capital fijo (FBKF) 6 875 744 6582786 7256739 8 146 591
FBKEF publica’ (% sobre el total) (estimado) 44,29% 44,44% 39,02% 47,58%

Variacién de existencias (VE) 1 334 548 923795 1342513 639 867
Exportaciones de bienes y servicios (FOB) (X) 9196710 8 654 521 8 851 487 9579 099

Total demanda final 35 784 528 34511 647 37 068 268 39 096 108

Demanda interna (Ch+Cg+FBKF+VE) 26 587 818 25857 126 28216781 29517 009
Demanda externa (X-M) -2 555 329 -1737 673 -3233 463 -2 588 819

Fuente: BCE. Elaboracién propia

A nivel trimestral (Gréfico N.° 2), el PIB experimenta su mayor crecimiento en el primer trimestre de
2011, cayendo suavemente en los siguientes periodos. El componente de mayor dinamismo a corto pla-
zo es la formacion bruta de capital fijo, que alcanza su méximo crecimiento en el cuarto trimestre de 2010
(16,2%), ralentizindose desde entonces suavemente hasta llegar al 10% en el cuarto trimestre de 2011.

Grifico N.° 2
Oferta y utilizacién final de bienes y servicios
Tasas de variacidn t/t-4 a precios constantes de 2000
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Fuente: BCE. Elaboracién propia

El consumo privado, que se habia reactivado a partir del primer trimestre de 2010, alcanza un creci-
miento médximo del 8,4% en el cuarto trimestre de 2010, y se modera lentamente durante 2011, hasta
situarse en el 4,8% en el cuarto trimestre de 2011. El consumo piiblico crece de forma mds lenta pero
continuada hasta situarse, en el cuarto trimestre de 2011, en el 4,5%, mostrando que el proceso de
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cambio dentro del gobierno contintia con creciente fuerza. La variacién en las importaciones presenta un
comportamiento prociclico respecto al PIB, aunque con ciclos mds senalados, con caidas superiores al
16% en el tercer trimestre de 2009 (cuando el PIB cay6 en un 1,24%), y aumentando hasta casi el 21%
en el segundo y tercer trimestres de 2010 (cuando el PIB crecié al 2,5% y 4,5%). Las segundas medidas
de contencién de importaciones parecen haber dado resultados, ya que a partir de ese momento estas
van creciendo cada vez menos, hasta alcanzar el -2,08% en el cuarto trimestre de 2011. Finalmente,
las exportaciones suben a ritmos similares al PIB, con ciertos altibajos pero con una tendencia positiva,
alcanzando el 4,8% en el cuarto trimestre de 2011.

Algunas reflexiones finales sobre el sector real ecuatoriano

La economia ecuatoriana se ha caracterizado permanentemente por su modelo primario-extractivista
exportador. Esto se traduce en una alta dependencia en la venta de productos mineros, agricolas y
pesqueros, con una participacién minoritaria de la industria manufacturera en la composicién de las
exportaciones. Este esquema presenta, entre otros, un problema particular: los precios de los productos
exportados por Ecuador (commodities) se determinan a través de bolsas de valores internacionales y, es-
pecialmente el precio del petréleo, a través del mercado de futuros. De esta manera, los valores recibidos
por el pais, como producto de sus exportaciones, no solo dependen de su esfuerzo propio por aumentar
la cantidad de bienes exportados, sino también de la especulacién internacional.

La exportacién de petrdleo cay6 en 1,5 millones de barriles en 2011, hasta 134,7 millones, sin embar-
go, el precio medio del barril de petréleo exportado durante 2011 fue de 96 ddlares, frente a los 71 délares
de 2010 (un incremento del 35%), el precio mds alto de los dltimos afios, permitiendo al gobierno del
Ecuador ingresar la cifra récord de 12 913 millones de délares en 2011, ante los 9 673 millones de 2010°.

Sin embargo, después de cuarenta anos de produccién petrolera, atn existe una fuerte dependencia
del Ecuador en los productos derivados del petréleo, lo que demuestra que los distintos gobiernos no
han sido capaces de lograr la autosuficiencia en la refinacién del petréleo, aunque si se evidencian me-
joras significativas en 2011, con crecimientos cercanos al 9% en este rubro. A esto se afiaden las fuertes
subvenciones que reciben los combustibles, creando un agujero fiscal dificilmente sostenible. En 2011,
la produccién nacional de derivados realizada por Petroecuador crece en un 12,8%, hasta los 69,8 millo-
nes de barriles, desde los 61,9 millones de 2010. Este incremento se ha producido principalmente gra-
cias a los aumentos en la produccién de diesel (39,4%), GLP (27%) y gasolina extra (17,3%), que han
permitido, en 2011, reducir la importacién de derivados en un 8,7%, hasta 37,4 millones de barriles. El
precio promedio de importaciones, sin embargo, sube significativamente hasta 117,75 délares, también
el precio mds alto desde 2006, con un incremento de 30,3 ddlares respecto a 2010. Como consecuencia
de ello, el costo por importaciones de derivados ascendié a 4 407,9 millones de ddlares en 2011.

Por otra parte, el precio medio por barril vendido nacionalmente se situ, en 2011, en 38,95 ddlares,
debido a las fuertes subvenciones que existen en los combustibles. La diferencia entre el costo de compra
internacional de derivados y los ingresos por la venta nacional de los mismos ascendié a 2 950 millo-
nes de délares, lo que supone un incremento del 46,24% respecto a 2010. Los principales derivados
importados, una vez mds, son el diesel, comprado a 130,8 ddlares en 2011 y vendido nacionalmente a
42,2 délares, lo que genera una pérdida para el Estado de 1 337 millones de délares; el NAFTA de alto

octanaje, con un costo internacional de 131,88 délares y un precio de venta interno de 54,46 ddlares,
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ocasionando unas pérdidas de 976 millones de délares para el Estado ecuatoriano; y el gas licuado del
petréleo, con un costo 79,2 délares por barril y un precio de venta nacional de 13,62 ddlares, siendo
responsable de una pérdida de 636 millones de délares.

Las medias aplicadas por una buena parte de los paises del mundo para combatir los efectos de la
crisis de 2008 y minimizar su impacto sobre las sociedad han consistido en politicas fiscales expansivas,
con aumentos significativos en el gasto publico, lo que les ha llevado, incluso, a aumentar su déficit
publico, financiado con deuda publica.

En Ecuador, los ingresos totales del gobierno central crecieron en un 3,5% del PIB a precios corrien-
tes gracias, principalmente, a los buenos precios petroleros. Esto ha permitido al Ejecutivo aumentar
significativamente y en cantidades similares su gasto corriente y de capital, con incrementos en inversién
en capital y ayuda social. De acuerdo al informe de la CEPAL (2011), Ecuador seria el pais de América
Latina que mds aument6 su gasto publico en 2011 (2,8%), corroborando el esfuerzo realizado por el
actual gobierno y situdndose a niveles proximos a los de Venezuela, e incluso de Estados Unidos.

El gasto publico sobre el PIB del Ecuador se ha incrementado aproximadamente 1,5 veces, pasando
del 24% de media entre 2000 y 2006 hasta el 41,9% en 2011, segin la base de datos World Economic
Outlook publicada en abril de 2012 por el FMI. Este aumento del gasto publico se ha producido de
forma simultdnea a una reduccién en la deuda bruta del gobierno (Grifico N.° 3), lo que indicaria que
su financiacion se realiza sobre todo gracias al incremento de los ingresos tributarios y petroleros.

GrificoN.° 3
Evolucién de deuda bruta del Gobierno y gasto publico del Ecuador como porcentaje del PIB
60,0
50,0
40,0
30,0
20,0
10,0 -
0,0
PROMEDIO 2007 2008 2009 2010 2011
2000-2006
B % Gasto/PIB 24,0 27,4 33,9 34,4 35,8 41,91
% Deuda/PIB 56,3 33,2 26,3 24,7 20,7 17,98

Fuente: FMI. World Economic Outlook Database (abril de 2012). Elaboracién propia

El gasto corriente es el que mds crece desde 2007, principalmente por el importante incremento en el
nimero de empleados publicos, las subidas de sueldos en sectores como la educacién o la salud, y el alza
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en los subsidios, excepto en el caso de los combustibles. También crecen los gastos de capital, especial-
mente el capitulo de formacién bruta de capital fijo y por el alza en los subsidios a los combustibles. Por
otro lado, el nivel de endeudamiento ha disminuido significativamente en los dltimos afios, pudiéndose
observar cémo el servicio de deuda ha permitido disminuir el endeudamiento externo desde 53% (pro-
medio 2000-2007) hasta 20,7% en 2010 y 18% en 2011.

La pregunta que muchos se hardn es si las politicas fiscales expansivas que ha aplicado el gobierno de la
“revolucién ciudadana” han servido para mejorar la calidad de vida del pais en estos tltimos anos. Si bien
este punto serd analizado en detalle en el capitulo de empleo y pobreza, queremos mostrar, en este apartado,
una simple evolucién del PIB per cdpita en términos nominales y reales. Como se observa en el Gréfico
N.o 4, el PIB per cdpita en términos nominales mejora el primer ano del actual gobierno, pero sufre el im-
pacto de la crisis internacional en 2009. A partir de ese momento recupera el terreno perdido con tasas de
crecimiento ligeramente superiores a las de gobiernos anteriores, volviendo, en 2011, a situarse en la senda
de crecimiento que se habria tenido sin la crisis internacional. Ahora bien, si observamos la evolucién del
PIB real o a precios constantes de 2000, podemos ver que el crecimiento una vez eliminada la influencia de
la inflacién ha sido mds moderado, con una linea de tendencia que se ajusta casi perfectamente a los datos
reales, mostrando que no existe un desempefio diferente entre este gobierno y los anteriores.

Griéfico N.° 4
Evolucién de PIB per cdpita en términos nominales (escala de la izquierda)
y PIB per cépita en términos reales (a precios de 2000) (escala de la derecha)
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Fuente: BCE. Elaboracién propia

A pesar del incremento sostenido del PIB real per cdpita, en 2011 Ecuador fue el tercer pais con menor
nivel de renta de América del Sur, después de Bolivia y Paraguay. Ademds, las tasas de crecimiento acu-
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muladas del Ecuador desde 2007 han sido las mds bajas de la regién, aunque en 2011 mejora significa-
tivamente, situdndose en la sexta posicién, después de Bolivia, Argentina, Uruguay, Brasil y Colombia.

Cuadro N.o 7
Tasas de crecimiento del PIB real per cdpita
2007 2008 2009 2010 2011 }2\3‘8‘;_‘;1(‘;‘;1;’

China 28,14% 28,70% 9,86% 18,24% 22,45% 107,38%
Uruguay 19,18% 29,31% 0,10% 28,78% 18,50% 95,89%
Brasil 24,05% 19,54% -2,66% 30,88% 15,33% 87,14%
Paraguay 29,45% 35,10% -17,83% 30,59% 9,82% 87,13%
Argentina 21,26% 23,97% -6,34% 18,09% 19,86% 76,84%
Colombia 29,48% 10,63% -2,15% 21,64% 12,99% 72,59%
Bolivia 13,03% 22,41% 3,14% 11,27% 21,83% 71,68%
India 25,12% 7,05% -1,16% 25,66% 3,47% 60,14%
Pera 13,78% 15,88% -0,74% 19,11% 11,07% 59,09%
Venezuela 23,09% 34,31% 2,33% -12,16% 5,06% 52,63%
Ecuador 7,50% 17,38% -5,44% 9,83% 12,84% 42,11%
Taiwdn 4,08% 1,46% -5,99% 13,73% 8,23% 21,50%
México 7,02% 3,96% -20,70% 15,66% 10,14% 16,08%
Espana 14,77% 8,92% -9,92% -4,75% 6,68% 15,70%
Italia 12,90% 7,93% -9,34% -3,11% 6,19% 14,57%
Estados Unidos 3,84% 0,93% -3,31% 3,42% 3,17% 8,05%
Reino Unido 14,21% -6,18% -18,50% 3,07% 6,11% -1,29%

Fuente: FMI. World Economic Outlook Database (abril de 2012). Elaboracién propia

Para finalizar, queremos hacer hincapié en dos aspectos. En primer lugar, en Ecuador sigue existiendo una
importante limitacién respecto al escaso acceso a fuentes de financiacién internacionales. La inversién
extranjera directa (IED) neta (después de deducir la inversién extranjera directa que los residentes ecua-
torianos realizan en el exterior), segtin la CEPAL (2012) alcanzd, en 2011, los 568 millones de délares,
principalmente para proyectos mineros y de construccion, 410 millones mds que la recibida en 2010. Sin
embargo, si consideramos que América Latina y el Caribe sumaron 121 500 millones de délares en 2011,
el monto recibido por Ecuador representa tan solo el 0,46% del total regional (en 2000-2005 recibié una
media del 2,2%), situdndose en el pendltimo puesto de América del Sur, después de Paraguay, siendo el
lider indiscutible Brasil, con 66 660 millones de délares en 2011. En la zona andina, Colombia lidera la
entrada de capitales, con una IED de 13 234 millones de délares, seguida de Perd, con 7 659 millones de
doélares, Venezuela, con 5 302 millones, y Bolivia, con 859 millones. Hay que tener en cuenta que Ecuador
ha tenido tradicionalmente un papel residual en la entrada de inversiones extranjeras debido a la incerti-
dumbre, la falta de seguridad juridica y ahora, con el actual gobierno, a la confrontadora politica externa.
No obstante, a pesar de la baja inversién extranjera en el pais, las cifras de crecimiento estimadas para
Ecuador estdn entre las mds altas de América Latina, lo que pone en entredicho la creencia convencional
de que la IED es fundamental para el crecimiento econémico.
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Por otra parte, también debemos insistir en que el Gobierno debe realizar un esfuerzo serio y sosteni-
do para consolidar su estrategia de industrializacién manufacturera —un capitulo atin pendiente después
de cinco afios en el poder—, donde el sector mantiene porcentajes cercanos al 14%, con un incremento
acumulado del 0,2% entre enero de 2007 y septiembre de 2011, frente a un peso de casi el 22% de
los sectores primarios (agricultura, pesca y minas). Nos preocupa en especial la ceguera gubernamental
sobre la ficil obtencién de riqueza al respecto de la minerfa, al firmar contratos de extraccién de los re-
cursos mineros del pais para ser exportados como materia prima, lo que genera la mayor parte del valor
afadido fuera del pais. Al igual que con petréleo, nos encontraremos en un pais rico en materias primas
pero dependiente de sus derivados. La industria de fabricacién de productos de la refinacién de petréleo
ha perdido peso tanto en términos absolutos, debido a la fuerte caida de 2011, como porcentuales del
PIB durante el periodo de gobierno de Rafael Correa, aunque se ha recuperado en 2011. Y lo que es
mds preocupante, no tenemos evidencia de que existan politicas gubernamentales de planificacién para
incorporar encadenamientos productivos de dichos recursos.
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