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RESUMEN

En la presente Tesis tiene como parte importante el analisis estadistico

multivariante de las principales variables macroeconomicas del Ecuador ya

que es importante entender el grado de correlacion que tienen estas

variables.

El capitulo | permite entender la clase de economia ecuatoriana y Ia

especificacion de cada una de las cuentas del pais.

El capitulo Il presenta la teoria utilizada para realizar el analisis estadistico Yy

multivariante para facilitar su comprension.

E| capitulo Il especifica que significa cada variable y |a codificacion para el

analisis estadistico y multivariante.

El capitulo IV muestra las conclusiones y recomendaciones que se han

determinado segun el analisis que s€ ha realizado.



INTRODUCCION

En este capitulo centraremos la atencion en el analisis econémico a corto
plazo, enfatizando dos temas importantes: la inflacion y la devaluacion, este
ultimo si bien no existe en el Ecuador, en cambio si nos afecta por 2 razones.

1.- Los paises vecinos si tienen devaluaciones

2 - El délar se devaltia con respecto a otras monedas

Ambos fenomenos econémicos se revisten de una gran trascendencia, tanto al
nivel macro como al nivel de empresas. Tan es asi que los economistas los han
llamado “las plagas de nuestros tiempos” (El empresario: Noel Ramirez INCAE
1991) no porque reaimente sean fendmenos nuevos, sino mas bien por que l0S
volimenes de transacciones economicas son de tal magnitud, que los

impactos no se hacen esperar por mucho tiempo, y todos somos afectados de

alguna manera.
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CAPITULO 1

Introduccion

En este capitulo encontraremos la exposicion teorica del tipo de
economia ecuatoriana y el esquema de analisis que se ha desarrollado
en esta tesis, es el siguiente: El equilibrio macroeconomico en las
Cuentas Nacionales, El Equilibrio Monetario en el mercado del dinero,

L a Balanza de Pagos que contabiliza las operaciones comerciales Yy

financieras de nuestro pais con el resto del mundo

£l analisis de este esquema es realmente el objetivo de este capitulo.

1.1. ¢Queé tipo de economia es la Ecuatoriana?

Cuando deseamos analizar la situacion economica de un pais, lo
primero que necesitamos conocer €s que tipo de economia estamos

analizando. Es decir, distinguir si nuestra economia es grande y

cerrada o pequena y abierta.
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Una economia es pequefia cuando no tiene capacidad para afectar los
términos de intercambio en los mercados mundiales, es decir, los

precios internacionales de sus exportaciones e importaciones

Una economia es abierta cuando el sector externo €s el motor de

dicha economia.

1.2 Clase de Economia'”

En una economia grande y cerrada'’’ se puede decir que las causas
de inestabilidad financiera son fundamentalmente de origen domestico
y por lo tanto el problema de la inflacion es primordialmente el resultado
de las politicas economicas que se implementen en el pais.

Especialmente nos referimos a las politicas fiscales, crediticias,

salariales y cambiarias.

En vista de estas definiciones podemos decir que la economia
ecuatoriana es pequeria y abierta, por que la economia ecuatoriana no
tiene capacidad para afectar los terminos de intercambio en los

mercados mundiales.

Si en una economia pequena y abierta'’ como la ecuatoriana se

aumenta la oferta monetaria sin que tal aumento guarde relacion con el

crecimiento real de la actividad economica, ese exceso de liquidez en
poder del publico se materializara en una creciente demanda de bienes

que seran satisfecho por medio de importaciones adicionales, que a su



vez afectaran el nivel de reservas internacionales, pero sin incidir en el

nivel de precios internos del pais.

En economias abiertas con mercados financieros desarrollados, el
exceso de liquidez si bien es cierto reducira las tasas de interés
domésticas, ello llevaria a una salida de capital privado en busca de
una mejor rentabilidad desapareciendo asi el exceso de liquidez creado,
lo que provocaria que las tasas de interés volviesen a su posicion
original. Este tipo de analisis se llama el enfoque monetario de la
balanza de pagos.

El desequilibrio financiero podria ser causado por un deficit fiscal o por
una excesiva demanda de credito por parte del sector privado.

Otra de las particularidades en el caso de las economias como la
ecuatoriana se debe al hecho de que por ser pequefias y no poder influir
en el precio mundial de su produccion explotable, la devaluacion de |la

moneda local se presentaba como una alternativa de corto plazo para

restablecer la rentabilidad del sector exportador.

I . ’ .
‘" El empresario y su entorno econémico INCAE Noel Ramirez 1991



1.3. El esquema de analisis

El esquema de analisis que se ha desarrollado en esta tesis, esta
sintetizado en la gréafica y la informacion requerida para el mismo es el

siguiente:

L as Cuentas Nacionales que muestran el comportamiento del producto

Interno bruto y sus componentes.

| as Finanzas del Sector Publico y en especial del Gobierno Central.

El Panorama Monetario que muestra el comportamiento del sistema

financiero nacional

| a Balanza de Pagos que contabiliza las operaciones comerciales 'y

financieras de nuestro pais con el resto del mundo

E| analisis de este esquema es el objetivo de este capitulo.



e ————— —

Demanda
Consumo
[nversion
Exportaciones

[mportaciones

//'
Recursos

Cuadro 1
| 33
Oferta Distribucion
Agricultura Sueldos y salarios
Industria | Intereses, alquiler
| Construccion Depreciacion
Servicio | Impuestos
| Dividendos
Utilidad
PRODUCTO INTERNO BRUTO
; / \
Reservas
POLITICA 4 | A poLimica
2 e FISCAL CREDITICIA
OXIEINOS Déficit fiscal y | : B.alanc.e Sistema
> financiamiento Financiero

Recursos

internos

/

Importacione

Reserva

monetaria

VS

< demanda

de

sy

v |

e

\ 4

i

DESEQUILIBRO FINANCIERO

-

g

AN

Balanza de pagos

Intlacion

\_ Crédito

Devaluacion

Fuente: Material de Estudio Politica Empresarial: Jorge Fernandez, 2002



1.4. ;Que es el Producto Interno Bruto y como se mide?

El PIB es una de las formas mas cominmente usadas para medir €l
nivel de actividad econdmica de un pais. Normalmente este se mide a

‘precios corrientes”, es decir tomando en cuenta los cambios en el nivel

de precios, y a “precios constantes “, por ejemplo a precios de 1975,

donde se presenta el nivel real de produccion alcanzado sin que los

cambios en el nivel de precios distorsionen tal informacion.

Cuadro 2
PRODUCTO INTERNO
BRUTO
A
\ 4
OFERTA DISTRIBUCION DEMANDA
Agricultura Sueldos y Salarios Consumo
Industria | Intereses, Alquiler [Inversion
Construccion Depreciacion Exportaciones
Servicios Impuestos Importaciones
V.A. Dividendos
Utilidad




Como se puede observar en la grafica, el PIB se puede medir desde
tres puntos de vista diferentes, pero complementarios; por el lado de la
oferta midiendo el aporte neto que genera cada sector de |a economia
como la agricultura, industria, construccion y servicios. Por el lado de la
demanda analizando en que forma se utiliza la produccion nacional
(consumo publico y privado, mas inversion publico Yy privado, mas
exportaciones menos importaciones). Finalmente, el PIB se puede
medir tomando como criterio la retribuciéon y la parte del ‘pastel” que

toma el Estado, en la forma de impuestos.

Como se puede observar, cada forma de medir la actividad economica

nos da una perspectiva diferente. Por ejemplo, por el lado de la oferta

podriamos observar que tan balanceado es el crecimiento economico;

igualmente nos permitiria detectar la falta de dinamismo de un sector

especifico. Por el lado de la demanda observariamos sl los recursos se

estan destinando a garantizarnos un mayor crecimiento en el futuro por

medio de mas inversion en el presente o si por el contrario estamos
sacrificando crecimiento futuro a fin de mantener en el presente un
mayor nivel de consumo. Finalmente aunque fuese de una forma muy

general, a fin de que las medidas correctivas puedan implementarse

oportunamente.



1.5. ;Qué es la Inflaciéon importada y como se mide?

La inflacibn importada es una de las causas de inestabilidad financiera

en economias como la ecuatoriana. Asimismo, hemos sefalado lo

importante que es identificar correctamente las causas de inestabilidad
financiera que padece el pais, ya que si ella fuese principalmente de
origen importado y errbneamente aplicaramos soluciones relevantes
para controlar la inflacibn cuando esta es de origen Interno,
causariamos sin querer un estrangulamiento a la economia.

La inflacion importada que padece la economia ecuatoriana esta
determinada por tres elementos basicos:

La “canasta” de las importaciones, es decir el porcentaje del total
que importamos de un determinado pais o region,
La Inflacion Domeéstica que existe en cada pais de nuestras
importaciones
Las Fluctuaciones del Dolar de Estados Unidos con respecto a
monedas de terceros paises, ya que nuestra moneda solo tiene acceso

a los mercados mundiales a traves del dolar y normalmente por medio

de un tipo de cambio fyo. Por lo tanto, si el dolar se devaluara con
respecio al Yen Japonés y nosolros realizamos importaciones

provenientes del Japon, eslo seria causa en nuestra economia de



inflacion importada, ya que para obtener una determinada cantidad de
Yenes necesitariamos una mayor cantidad de dolares Yy
consecuentemente una mayor cantidad de sucres (tiempo del sucre). En
la tabla | se ejemplifica el calculo de la “inflacion importada”, que luego
de tomar en cuenta todos los elementos mencionados alcanza en este
caso hipoteéetico el 15.6%.
TABLA |
LA INFLACION IMPORTADA

(A) (B) (C) (D=B+C)  (E=A*D)

Efecto total
ponderado

Fluctuacion del

US$ con
relacion a otras
monedas

Inflacion
Domeéstica por
pais

%

Porcentaje que
importamos %

Paises de
Donde
Iimportamos

%

USA. |50 |10 -
30 12 10*
Otros 20 20 . 4

Total {100 15.6

*Devaluacion del dolar con respecto al yen en 10%

Sin embargo, en relacion al problema de la inflacion importada, también
hay otra pregunta que debemos contestarnos y es la siguiente: ;Si la
inflacion total que la economia esta padeciendo es de un 10%, que
tanto de la inflacion importada de 15% esta contribuyendo a ese 10%?

Una respuesta aproximada se obtiene multiplicando la inflacién

importada por el cociente Importaciones / PIB. Es decir, que si las



10

importaciones representan el 50% del PIB, la inflacion importada habria

contribuido a la inflacién total de 10% con 7.5% de los 10 puntos.

Esta informacion es sumamente critica, ya que nos permite saber que

tan importante es la inflacién importada como causa de inestabilidad
financiera que el pais esta padeciendo y asi poder dar una respuesta

adecuada al problema inflacionario.

1.6. ;Qué podriamos hacer para combatir la inflacion importada?

Podriamos importar de aquellos paises con menor inflacion domestica,
sin embargo, por razones tecnologicas o de financiamiento “atado’

dicha posibilidad esta seriamente limitada.

Otros pensarian en diversificar la tendencia de las reservas
internacionales. a fin de evitar el impacto negativo de las devaluaciones
del délar de Estados unidos. Sin embargo, imaginemos lo que ocurriria
si el dolar en lugar de devaluarse se revaluara. En todo caso, la
recomendacion tradicional ha sido que la economia ecuatonana dado
que es pequefnas y abierta deben establecer un sistema de cambio fijo

con las monedas de economias grandes con las cuales tengan



crediticias y por el otro al escasear las divisas se establecen

restricciones a las importaciones, el desequilibrio financiero tenderia a

agravarse, ya que la oferta total de Dienes estd compuesta de la

produccion nacional mas las importaciones que la economia pueda

financiar. Por lo tanto, al restringir las importaciones estarlamos

restringiendo la oferta cuando al mismo bempo estamos estimulando |a

demanda intermna.



Cuadro 3

POLITICAS DE ESTABILIZACION Y SUS EFECTOS

EN EL CORTO PLAZO

POLITICA FISCAL | POLITICA CREDITICIA

Reduccion del gasto Restriccion del crédito

Aumento del impuesto

Reduccion del déficit

P o

Reduccion en demanda interna

l

Menos crecimiento economico

l

Mayor desempleo

| a Inflacion de origen interno

;Como puede un empresario analizando cifras economicas vy

cnanciera del Ecuador reconocer si la economia se esta encaminando

hacia la estabilidad financiera, O si por el contrario, se esta
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encaminando hacia un proceso inflacionario que tarde o temprano
pondria en peligro la estabilidad con todas sus implicaciones?.

Si bien es cierto que sacrificando muchos aspectos, lo interesante es
queé con muy poca informacion podemos responder a esta pregunta que
ha quitado y seguira quitando el suefio a mas de un empresario
relacionado con la economia del Ecuador.

La informaciéon que requerimos en este esquema es informaciéon que
publica periédicamente el Banco central del Ecuador, El Ministerio de

Finanzas.

La informacion requerida, en adicion a la que se encuentra en las
“Cuentas Nacionales”, como ya lo hemos sefnalado, es la siguiente:

Primero, la Informacion sobre las finanzas del Gobierno Central y de ser
posible del resto del sector publico. Con el objetivo primordial de

conocer la magnitud del déficit fiscal y mas importante que eso, la forma

en que dicho déficit esta siendo financiado.

La magnitud del déficit fiscal se debe medir como porcentaje del nivel
de actividad econémica a precios corrientes (deficit / PIB a precios
corrientes). De esta forma evitamos caer en la conclusion erronea de

que la situacion fiscal se esta agravando por el simple hecho de que el

déficit hubiese aumentado en terminos absolutos.

La forma de financiar el déficit se debe analizar de la forma siguiente: el

déficit fiscal puede ser financiado con recursos externos, por ejemplo un
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prestamo externo contratado directamente por el gobierno; © con
recursos internos. Como regla general podemos senalar que en el corto
plazo un déficit fiscal financiado con recursos externos no es causa de
inestabilidad en los precios, y que por el contrario un déficit financiado
con recursos internos es mucho mas probable que afecte la estabilidad

financiera del pais.

1.7. Cuentas Nacionales

1.7.1 OFERTA Y UTILIZACION FINAL DE BIENES Y SERVICIOS

PIB

Es el valor monetario de todos los bienes y servicios producidos en la

economia en un periodo dado, calculado mediante los precios de ese

periodo.

IMPORTACIONES

Registra el valor FOB de las mercaderias que ingresan legaimente al

pais desde el exterior, incluye los costos y fletes hasta la frontera del

pais exportador y se registra en la balanza comercial como pagos de

una economia al resto del mundo.
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CONSUMO DE HOGARES

Es el valor monetario de los bienes y servicios efectivamente

suministrados a los hogares.

FBKF

Es el valor monetario de |Ia formacion bruta de capital fijo

EXPORTACIONES

Representa el valor FOB de las mercaderias vendidas a los agentes
economicos no residentes; incluye los costos y fletes hasta la frontera

del pais exportador y se registra en la balanza comercial como ingresos

procedentes del resto del mundo.

1.8. Panorama Monetario

La otra pieza basica de informacion que necesitamos analizar para
saber con certeza que tipo de recursos se utilizaron para financiar el
déficit fiscal, es el panorama monetario, es decir, el balance del sistema
financiero nacional: incluyendo el comportamiento del Banco Central.

El balance del sistema financiero esta compuesto de:

RESERVA MONETARIA INTERNACIONAL

= —y ""__.'.'". T T e . -

—— T e . e

e e
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La reserva monetaria Internacional se define como la diferencia entre

activos y pasivos internacionales de reserva.

ACTIVOS INTERNACIONALES DE RESERVA

Los activos de reserva comprenden los activos sobre el exterior bajo
el control de las autoridades monetarias para el financiamiento
directo de los desequilibrios de la balanza a de pagos, para la
regulacion indirecta de la magnitud de esos desequilibrios mediante
la intervencion en los mercados cambiarios a fin de influir sobre el
tipo de cambio o para otros fines de politica economica.

Estos activos se conforman por oro monetario, la posicion de reserva

en el FMI, los activos en divisas y otros valores

PASIVOS INTERNACIONALES DE RESERVA
Los pasivos internacionales son obligaciones de corto plazo

pagaderos en moneda extranjera, cuyo vencimiento tiene vigencia

maxima de un ano

ACTIVOS INTERNOS NETOS

El valor neto es la diferencia entre las cuentas activas (crédito) y

pasivas (depdsitos y obligaciones).



17

EMISION MONETARIA (TOTAL ACTIVOS)

Es la creacion primaria de dinero, constituida por las monedas y billetes
de curso legal. Es la diferencia entre las especies monetarias emitidas
y las especies monetarias en tesoreria y caja del BCE. Ademas.
corresponde a la suma entre la reserva monetaria internacional y el

valor de los activos internos netos.

PASIVOS: Pueden ser de origen externo, (Endeudamiento que

incurre el sistema cuando sus recursos internos no son suficientes para
financiar una determinada demanda de crédito). Los recursos internos.

| os recursos internos estan compuestos de dos elementos, el “dinero” a

su vez compuesto de: numerario y depositos a la vista que son liquidos
por excelencia; Yy el “cuasidinero” que abarca los depositos a plazo,

bonos y cualquier otro titulo financiero que exista en el mercado. Estos

Gltimos son relativamente liquidos.

Cuando sumamos el dinero y el cuasidinero obtenemos lo que los

economistas llaman activos liquidos; es decir, el total de liquidez interna

que existe en la economia en un momento dado.
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Los recursos internos propiamente dichos, es decir los activos liquidos,
si bien es cierto que son los recursos mas sanos para financiar la
actividad economica de un pais, también pueden llegar a ser los que
mas dafen la estabilidad financiera. ;Como podemos entonces
distinguir una situacioén de la otra?. En el corto plazo es relativamente
facil hacer tal distincion ya que si los activos liquidos estan creciendo
como resultado del crecimiento de la actividad econoémica, eso seria
completamente saludable, manteniéndose mas o menos constante, 10
que los economistas llaman el coeficiente de liquidez y que no es mas
que el saldo de los activos liquidos dividido por el PIB. En el caso
contrario, se puede concluir que el crecimiento que se observa en los
recursos internos es totalmente inflacionario, producto de un
desequilibrio financiero causado por la politica fiscal o la misma politica
crediticia. Este fenomeno cada vez se esta tornando mas comun Yy los
banqueros muchas veces ingenuamente se preguntan: ;como es
posible que hablemos de una crisis economica, si los recursos que mi

banco capta internamente estan creciendo como nunca antes habian
crecido?

Finalmente la demanda de crédito interno puede ser sostenida con las
reservas internacionales que el pais hubiese podido acumular durante

periodos anteriores, independientemente de la situacion actual que esté

viviendo la economia nacional.
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En resumen, el sistema financiero podria sostener una demanda de
credito interno haciendo uso de los siguientes recursos: deuda externa,
reservas internacionales, recursos internos inorganicos. Solamente en
este ultimo caso el financiamiento de la economia seria inflacionario.

Esta conclusion nos lleva de la mano a otra pregunta cuya respuesta es

fundamental para nuestro analisis.

¢, Queé tanto crédito se debe dar a la economia durante un determinado
periodo? O puesto de otra manera ;Qué monto se crédito seria

‘excesivo’ para la economia? Empiricamente se ha demostrado que en

economias “pequenas Yy abiertas” como el Ecuador, el créedito nominal

deberia tener una tasa de crecimiento similar el crecimiento real del PIB;

si el crédito creciera mas rapidamente las consecuencias serian:

Cuadro 4

Deuda Externa

Crecimiento |
> real del PIB | I RMI

<

Crecimiento
del crédito

Inflacion

\

Fuente: Material de Estudio: Politica Empresarial:
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MEDIO CIRCULANTE
La oferta monetaria, dinero o medio circulante en sentido escrito, se

define como la liquidez en moneda nacional a disposicion del publico.

Desde el punto de vista contable, es la suma de las especies
monetarias en circulacion y los depésitos monetarios en cuenta

corriente.

Especies monetarias en circulacion.- Es la diferencia entre |a

emision monetaria y el efectivo en caja de los bancos privados y

del banco nacional de fomento.

Depositos monetarios.- Son los depositos en cuenta corriente

que el publico mantiene a la banca; estan constituidos por
depodsitos en moneda nacional y cheques certificados y de

gerencia en las instituciones del sistema bancario.
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CUASIDINERO

Son captaciones bancarias a plazo, en moneda nacional o extranjera,
que sin ser de liquidez inmediata. suponen una “‘segunda linea” de
medios de pago a disposicién del publico.

El cuasidinero bancario esta conformado por la suma de depositos de
ahorro, plazo, operaciones de reporto, fondos de tarjeta habientes y
otros depositos en los bancos privados y en el banco nacional de

Fomento.

1.9. BALANZA DE PAGOS

Finalmente, la Ultima pieza clave en nuestro esquema es la balanza de
pagos: En primer lugar debemos tener claros dos aspectos
fundamentales: que la balanza de pagos siempre esta “balanceada” y
que en la balanza de pagos no se encuentran las causas de los
problemas financieros o cambiarios que experimentan el pais en un

momento dado, ahi simplemente se reflejan estos problemas. Por
ejemplo, alguien podria decir que “el problema es que hemos sufrido
una perdida de $100 de reservas internacionales” pero ¢Cual es la
causa?. Posiblemente por que “se importd mucho” y eso ;a que se

debi6? “a que se otorgé mucho crédito”, ¢Debido a que? Podria ser

debido a un déficit fiscal y es hasta este momento que hemos

identificado nuestro verdadero problema para empezar a resolverlo.
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Cuadro 5

BALANZA DE PAGOS

-

| EXPORTACIONES

/ INGRESOS '< SERVICIOS (Transporte, turismos, Intereses,...)

TRANSFERENCIAS
CUENTA CORRIENTE L
(Dinero, bien o servicio) IMPORTACIONES
EGRESOS SERVICIOS (Fletes, transporte,

Turismo, utilidades,...)

TRANSFERENCIAS

S
~~ PUBLICO (Creditos, amortizaciones,

Colocaciones,...)

/'
| LARGO PLAZO < PRIVADO (Inversiones, Depositos,

J Valores,...)

CUENTA CAPITAL PUBLICO
LCORTO PLAZO

PRIVADO

ERRORES Y OMISIONES
VARIACION DE RESERVAS INTERNACIONALES

FUENTE: MATERIAL DE ESTUDIO POLITICA EMPRESARIAL: Jorge Fernandez: -

2002



BALANZA DE PAGOS

Como se senalo, la balanza de pagos es un cuadro estadistico que
resume sistematicamente para un periodo determinado, las
transacciones econémicas referentes a bienes, servicios, renta, activos
y pasivos financieros; y, las que se clasifican como transferencias, entre

una economia y el resto del mundo.

SALDO EN CUENTA CORRIENTE

Resulta de la suma algebraica de los saldos correspondientes a la
balanza comercial, de servicio, renta y transferencias unilaterales. Si es
negativo (déficit) indica que el ahorro ha sido menor que la iInversion, es

decir, que el pais ha obtenido un préstamo neto del resto ael mundo.

| as transacciones de las cuentas corrientes se clasifican en bienes,

servicios y renta y transferencias unilaterales.
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BALANZA COMERCIAL

Diferencias entre las exportaciones FOB y las importaciones FOB de
mercaderias, realizadas en el periodo de registro. Las cifras incluyen,
ademas, los denominados “ajustes por balanza de pagos”, debido a que

determinados rubros no se incluyen en los datos que se originan en el

servicio aduanero.

BALANZA DE SERVICIOS Y RENTA

Saldo de pagos por concepto de exportaciones e importaciones de
servicios realizadas por el pais, hacia y desde el resto del mundo.

Los servicios considerados son basicamente los siguientes:

Embarques, pasajes, servicios portuarios, mantenimiento y reparacion,

de renta del trabajo, eftc.

SERVICIOS PRESTADOS

Valor por concepto de servicios prestados por los agentes residentes

al exterior.

VIAJES.- Valor de los bienes y servicios adquiridos en el pais

incluidos los relacionados con la salud y educacion por viajeros no

residentes, para fines de negocios y para uso personal durante su

estancia (inferior a un ano).
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OTROS SERVICIOS.- Valor correspondiente a los ingresos recibidos

por los agentes residentes en una economia por la prestacion de

servicios excepto viajes al exterior.

SERVICIOS RECIBIDOS

Total de pagos al exterior por concepto de servicios recibidos por oS

agentes economicos residentes.

INTERESES DE LA DEUDA EXTERNA A MEDIANO Y LARGO
PLAZO.- Intereses devengados, es decir, la suma de los intereses

efectivamente pagados, refinanciados del periodo y atrasos.

INTERESES DE LA DEUDA EXTERNA A CORTO PLAZO.- Valor

devengado de los intereses de la deuda externa a menos de un ano.

VIAJES.- Valor de los bienes y servicios adquiridos en el exterior
por viajeros residentes, en el resto del mundo, para fines de

negocios Yy para uso personal durante su estancia (inferior a un afno)

en el exterior.
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OTROS SERVICIOS.- Pagos realizados por los agentes residentes

por concepto de servicios recibidos(excepto viajes) del exterior.

TRANSFERENCIA UNILATERALES

Saldo de transferencia sin contrapartida recibidas del exterior por

entidades oficiales y privadas nacionales y aquellas enviadas por el

pais al resto del mundo.

Las transferencias son asientos compensatorios de los traspasos de
propiedad de recursos reales o financieros entre residentes y no
residentes, ya sea en forma voluntaria u obligatoria, que no entranen un

quid pro quo en el valor economico.

CUENTA DE CAPITALES

Suma algebraica de los saldos correspondientes a las cuentas de

inversion directa, deuda externa, atrasos y otros capitales.

Dentro de la balanza de pagos, la balanza capital recoge los

movimientos de capital a largo plazo y corto plazo de un pais con

relacion al exterior.



INVERSION DIRECTA

Categoria que refleja el interés aduanero de inversionistas directos en
empresas de inversion directa; abarca todas las transacciones que
tienen lugar entre ellos y entre las empresas filiales y constituidas o no
en la sociedad. Las transacciones de inversion directa se clasifican en

acciones Yy otras participaciones de capital, utilidades reinvertidas y otro

capital.

DEUDA EXTERNA

Diferencia entre los desembolsos recibidos por los agentes residentes

publicos y privados y las amortizaciones realizadas por los mismos a

favor de los acreedores extranjeros.

ATRASOS

Atrasos de Intereses.- Constituyen montos vencidos y no pagados

en la fecha establecida contractuaimente, conforme al principio del

registro en valores devengados, se registran balanza de pagos como




S| s€ hubiesen pagado, creandose como contrapartida, un registro

que refleje el nuevo pasivo.

Otros.-Atrasos temporales de pago al exterior por comercio Y

Servicios corrientes.

OTROS CAPITALES

Registro neto de capitales que no involucran movimiento de divisas en
el Banco Central del Ecuador, los atrasos de capital e Intereses
correspondientes a periodos anteriores al de referencia. Este rubro

Incluye el registro de errores y omisiones.




CAPITULO 2

MARCO TEORICO

A través de este capitulo, podremos obtener informacion respecto de las
técnicas usadas para la organizacion, representacion grafica y analisis

de un grupo considerado de variables aleatorias.

2. 1. TECNICAS MULTIVARIADAS

Son un conjunto de técnicas que sirven como herramienta para el
tratamiento de dos o mas variables aleatorias de manera
simultanea, siendo estas discretas o continuas, y asi realizar

analisis del comportamiento de las mismas en su conjunto.

Estas técnicas se refieren a metodos descriptivos debido a que

o refieren el uso de ninguna clase de hipotesis probabilistica. Por

otro lado, estas nos dan una orientacion para la interpretacion de

ciertos factores que influyen sobre un conjunto determinado de
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variables. Ademas, estas técnicas nos permiten tratar toda la

Informacion disponible de manera simultanea y efectiva.

El uso de éstas técnicas supone un progreso con relacion a los
métodos mas clasicos en los que so6lo hubieramos podido calcular

dos caracteristicas o calcular un coeficiente de correlacion gque

proporciona una cifra global.

2L A0k MATRIZ DE DATOS

Es un arreglo rectangular al que se lo denominara X y que
consistira n filas y p columnas donde n sera el numero de
unidades de investigacion o individuos , y p >0 sera el numero de
variables aleatorias que seran objeto de nuestra investigacion.

Asi tendremos la siguiente representacion:

X117 %42 N X1p
X204 X127 s Ay
P
X = : :
_xn‘l xn2 it xnp i

Donde:

X ij= medida de la j-ésima variable del I-esimo individuo.
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Entonces, el arreglo X (matriz de datos) contiene todas |as

observaciones de todas las variables que seran parte de nuestro

estudio.

2.1.2.  VECTOR DE MEDIAS

Es una representacién matricial de p filas por una columna €n
donde se exponen los valores de las medias aritméticas de cada

una de las variables aleatorias.

Tenemos la representacion de este Vector de la siguiente manera.

X,
X,

X|
|
x| ..

Donde.:
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Esta es la representacion matematica de la media para la i-esima
variable  que sera calculada tomando las n mediciones de cada

una de las p variables.

2.1.3.  MATRIZ DE VARIANZAS Y COVARIANZAS

Este es un arreglo de p filas y p columnas, es decir es una matriz
cuadrada que tiene la propiedad de ser simétrica. Se nota de la

siguiente manera:

SH 812 S1p
S = 821 822 S2p
Ij . ‘ N
_Sp1 SDZ Spp_
Donde:
- covarianzaentre la variablel j, cuandoi # |
O JE=s | | ‘ i
L4 varianza dela variable1 | cuandol =
Y ademas
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La formula matematica para el calculo de estos valores €s la

siguiente:

n

o i

[l F]" (in R Xi)(xkj e xj)
k=1

En este modo de organizacion de datos, las varianzas de cada una

de las variables de estudio se encontraran en la diagonal de dicha

matriz, y las covarianzas en la matriz triangular superior o inferior,

tomando en cuenta que es una matriz simetrica.

2.1.4. MATRIZ DE CORRELACIONES

Este también es un arreglo matricial que consta de p flas y p

columnas. de acuerdo al nimero de variables. También es una
matriz cuadrada y simétrica que tiene por caracteristica principal el

hecho de que su diagonal principal se compone de unos (1), y en

la matriz triangular superior O inferior se encuentran |os

A
|
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Donde

r,, = es el coeficient de correlaciin entrela variable iy la |

Y la representacion matematica de este calculo esta dada por la

siguiente ecuacion:

S,
Fio e — —
. S /S n n n har
\/ “\/ N Z(xki"’xi)z Z(xkj"xj)z

Donde 1=12,....., p vy J=12,..., D

Cabe indicar que la correlacion muestral r debe estar entre

-1 vy +1.

2.1.5. ANALISIS DE COMPONENTES PRINCIPALES (ACP).

El método de Analisis de Componentes Principales, también

conocido como ACP, es utilizado para describir una matriz X

(matriz de datos), es decir una matriz de varnables continuas del

tipo individuos x variables.
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Es también un objetivo del ACP, reducir el nimero de variables,
ademas de buscar correlaciones entre grupos de variables
lamados factores, y no solamente entre variables COMO [o
muestra |la matriz de correlaciones expuesta en |a seccion 2.1.4.
y en la que se indica la relacién que existe entre una y otra
variable, y no entre grupos de variables, como por ejemplo Ia
correlacion que pueda existir entre factores COMO nivel

socioeconémico, nivel de vida, nivel educacional, entre otros.

La matriz de datos X puede ser muy disimetrica, Y las variables
muy heterogéneas, tanto en media como éen desviacion, por
ejemplo, una variable puede medir los activos de una empresa, Y

otra los tipos de rendimiento, con o cual las diferencias de medias

serian enormes.

Por esta razon, antes de realizar el analisis general, el ACP realiza

una transformacion de la matriz, es decir, trabaja con variables

estandarizadas.
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2.1.5.1. ESQUEMA PARA EL DESARROLLO DE UN ACP

a) Estandarizacion de la Matriz de Datos

Para evitar que las variables que toman valores muy altos, tengan
un peso muy importante en la determinacion de los ejes de

componentes principales, se realiza una transformacion que

consiste en centrar los datos de la siguiente forma:

Donde

X, = media de la variable

De esta manera se elimina la influencia del nivel general de las

variables. Equivale a una traslacion del origen al centro de

gravedad ae la nube de datos.

Sj ademas, las dispersiones de las variables son muy diferentes,

se hara necesario realizar otra transformacion en los datos de

partida. Se tipifican dividiendo para su desviacion.
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Donde:

Sj — es la desviacion estandar de la variable |

Una vez realizada la transformacion de la tabla mediante |a

estandarizacion, se procede al andlisis usando la nueva tabla.

b) Obtencion de la Matriz de Varianzas y Covarianzas

Para el efecto, se toma la matriz de datos estandarizada y se
procede segun el esquema utilizado en la seccion 2.1.3.

En esta seccion se especifican los pasos para la obtencion de la
matriz en cuestion. Tambien s€ puede utilizar un esquema

matricial para obtener dicha matriz, mediante nuestro grupo de

datos.
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c) Valores y Vectores Propios

Este proceso para hallar los valores y los vectores propios desde

la Matriz de Varianzas vy Covarianzas se |o conoce como

diagonalizacion de la matriz en mencion.

Se define de la siguiente manera.

> Sea S una matriz cuadrada de orden p . El numero A €s

lamado valor propio de S s existe un vector X que pertenece al

conjunto de los vectores que se encuentran en el espacio n-

dimensional, no nulo tal que SX = 2 X en tal caso, al vector X se lo

llama vector propio correspondiente o asociado al valor propio A.

> Sea S una matnz pxp, el niumero A es un valor propio de S siy

solamente si:

S9 =0
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Expuesto en forma matricial obtenemos lo siguiente:

Si Sy 81,;._ KR OSE0 U:I
. SIS She =~ ORI RO SO 0
: B Rl
|
Desarrollando el determinante de la matriz resultante,

obtendremos los valores propios con Sus correspondientes

vectores propios.

E|l calculo de la determinante da como resultado un polinomio

llamado polinomio caracteristico de la matriz S.

Para el desarrollo de un ACP, los vectores caracteristicos
obtenidos anteriormente deben tener la caracteristica de ser

perpendiculares entre si. En caso contrario deberan pasar por un

proceso de ortonormalizacion.

Cada componente resultante de un ACP sera una combinacion

ineal de cada uno de los vectores caracteristicos

ortonormalizados.

— e ———— e T TR T T
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2.1.6.2 ELECCION DEL NUMERO DE COMPONENTES

Existen diferentes métodos para elegir el nimero de Componentes
que se han de retener, aunque ninguno de ellos es determinante.
a) Se puede fijar el porcentaje minimo de inercia que S€ quiere
conservar y retener el nimero de ejes necesario para ello.

b) Otras reglas son empiricas.

. La inercia explicada por cada eje debe ser decreciente.
Esto quiere decir que si representamos graficamente los valores
propios obtenidos de la matriz de Varianzas Y Covarianzas, nos
deberiamos quedar con el nimero de ejes que S€ encuentran
anteriores al “codo “ que se produce en la curva de la grafica en el

plano de las ordenadas X abscisas. Podemos mostrar un ejemplo:

GRAFICO 1
= JEMPLO DE GRAFICA DE LOS VALORES PROPIOS.

©O = N W » O O

Porcentaje de Explicacion

E1 E2 E3 E4 E5 E6 EY

Valores Propios
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En el Grafico 2, el eje de las abscisas corresponden a los valores
propios y la ordenada corresponde al porcentaje queé contribuye
cada componente para la explicacion de todos los datos.

Segun éste grafico, deberiamos retener los tres primeros ejes que
se encuentran anteriores al “codo.

Como se puede apreciar, se puede adoptar el criterio de escoger el
nimero de componentes, segun el nimero de valores propios que
sean mayores a 1. En el grafico, los tres valores propios que se

grafican son mayores a uno.

En la practica, estas reglas dan el mismo resultado.

2 1.6.4 APLICACIONES VIAS IMPORTANTES DEL ACP.

E| ACP puede ser utilizado para realizar gran variedad de trabajos

y se puede complementar con otros métodos. Las aplicaciones

mas importantes son.
|  Obtencion € interpretacion de factores.

E| ACP permite combinar variables con el objeto de obtener unos

factores o variables atentes. que si bien no se pueden medir
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directamente, si tienen un significado. Permite establecer si existe

una estructura latente.

Il. Para seleccionar y reducir el nimero de variables.

El analisis se puede aplicar a una prueba piloto con gran numero
de variables para seleccionar un grupo reducido de ellas, las que
mas importancia tienen en la descripcion del fenomeno, y para un
analisis mas amplio se utilizan las variables mas correlacionadas

con los primeros factores.

IIl. Utilizacion de los factores (componentes) como nuevas
variables. Se puede reducir el nimero de variables a considerar en
un estudio si se utilizan los factores resultantes de ACP. Los
analisis posteriores son mas sencillos al ser menor el numero de
variables: ademas éstas no estan correlacionadas, lo que evita
algunos problemas que surgen en analisis como el de regresion
cuando las variables estan correlacionadas.

I\V. Agrupacion de variables que tienen comportamientos

analogos.
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CAPITULO 3

ANALISIS ESTADISTICO

3.1 CODIFICACION DE LAS VARIABLES

3.1.1 CUENTAS NACIONALES

OFERTA Y UTILIZACION FINAL DE BIENES Y SERVICIOS

| as cuentas nacionales del Ecuador expresadas en dolares constantes

del afio 2000, describen de acuerdo a la nueva realidad monetaria, la

evolucion y la estructura econémica del pais. La base anterior, de 19795

jaba la estructura econémica y de precios vigente hace casi tres

refle

décadas.

Fste es el resultado de un consistente esfuerzo, que debido combinar las

mas recientes definiciones metodoldgicas internacionales.

La operacion estadistico — econémica, por definicion, genera resultados

distintos a los que S€ habian venido publicando (base 1975). En efecto,

como el cambio de base implica tanto la introduccion de vectores de
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precios diferentes que reflejan la nueva estructura del pais, como la
introduccion de informacién mas actualizada (por ejemplo, censos tanto
agricolas como de poblacién y vivienda, inclusion de nuevas actividades
como el cultivo de flores, educacién, salud, etc), distintos a los utilizados

en la base anterior, se encontrard cambios, tanto en nivel como en tasas

de variacion entre la nueva y la anterior base.

AT PRODUCTO INTERNO BRUTO
A2 IMPORTACIONES

A3 CONSUMO APU

A4 CONSUMO DE HOGARES

AS FBKF

AB EXPORTACIONES

3.1.2 PANORAMA MONETARIO

PRINCIPALES CUENTAS DEL BALANCE

En este grupo de variables se resumen las principales cuentas del
balance Monetario del BCE en cifras expresadas en millones de sucres.
Las cuentas en moneda extranjera estan valoradas a la cotizaciéon de

venta del mercado de inter<ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>