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Resumen

La presente investigacion tiene como objetivo analizar la situacion actual del mercado
de petréleo y sus perspectivas de crecimiento en el corto mediano y largo plazo. Para tal fin se
realizd un estudio acerca del funcionamiento de la oferta y la demanda, asi como cuales son
los determinantes que intervienen en el mercado del petrdleo, implementando el método de
Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO) que permita conocer que factor de oferta y demanda
incide de manera significativa en el precio del crudo WTI (West Texas Intermediate) en el
periodo 2010-2020. Tras este analisis se procede a estudiar los efectos en la balanza de pagos
ecuatoriana, en funcion de los ingresos petréleos, esto debido a que el pais es muy dependiente
de la industria del petroleo, seguidamente se hace analisis de las principales medidas
econodmicas implementadas por el Gobierno para mitigar los problemas derivados de la crisis

a causa de la volatilidad del precio del petroleo en la ultima década.

Palabras clave: Petréleo, mercado de petroleo, precio del petrdleo, perspectivas

futuras, balanza de pagos, Ecuador, medidas econdémicas.



Abstract

The objective of this research is to analyze the current situation of the oil market and
its growth prospects in the short, medium and long term. For this purpose, a study was carried
out on the operation of supply and demand, as well as what are the determinants that intervene
in the oil market, implementing the Ordinary Least Squares (OLS) method that allows knowing
what supply and demand factor has a significant impact on the price of WTI (West Texas
Intermediate) crude oil in the 2010-2020 period. After this analysis, we proceed to study the
effects on the Ecuadorian balance of payments, based on oil income, this because the country
is highly dependent on the oil industry, then an analysis of the main economic measures
implemented by the Government to mitigate the problems derived from the crisis caused by

the volatility of the price of oil in the last decade.

Keywords: Oil, oil market, oil price, future prospects, balance of payments, Ecuador,

economic measures.
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Introduccion

La economia mundial basa su desarrollo fundamentalmente en la industria petrolera,
que por las caracteristicas de sus derivados y transformaciones quimicas permiten el
crecimiento de la sociedad actual (Pérez y Gonzalez, 2015). El petroleo es la fuente principal
de energia en el mundo, representa alrededor del 40 % de la energia que se consume, por su
accesibilidad, versatilidad, facilidad de transportacion y, en algunas regiones, costo bajo
(OPEC, 2004). Por ser un recurso natural, las reservas no se distribuyen de acuerdo a las
necesidades de consumo, lo que hace de la industria y del mercado de petréleo una actividad
de alcance global, con un comercio internacional importante e intenso (Villavicencio &

Arévalo, 2011).

Por otra parte, el petréleo es uno de los commaodities (bienes) que se negocia con
contratos a futuro. Cada contrato a futuro cubre mil barriles de petréleo. En estos contratos, los
productores y compradores acuerdan con anticipacion entregar los barriles fisicos de petréleo
crudo en una fecha determinada (Pérez, 2016). Desde 1983, los contratos futuros del petroleo
WTI vencen 3 dias habiles antes del 25 de cada mes. Los contratos futuros son, basicamente,
los negocios que se hacen sobre los barriles. A medida que la demanda sube, quienes compran
los derechos sobre estos contratos, pueden venderlos a mejores precios. Pero cuando llega el
vencimiento, el crudo tiene que ser fisicamente entregado, es decir, encontrar un comprador

final dispuesto a pagar el precio del mercado (Albuja, 2020).

En este contexto la dependencia global de este hidrocarburo es cada vez mas alta y sus
fluctuaciones afectan el desempefio de todos los paises (Ospina & Salazar, 2017), ademas,
debido a los ultimos acontecimientos mundiales, especificamente con la llegada de la
pandemia, el escenario del mercado mundial petrolero cambid, generando asi una alta

volatilidad en sus precios, al mismo tiempo, las diferentes situaciones politicas o sociales y la



estructura de mercado bajo la cual opera esta industria, que en este caso estd compuesta por el
grupo de paises que conforman la Organizacion de Paises Exportadores de Petr6leo (OPEP),
mismos que cuentan con un alto porcentaje de la produccién de crudo a nivel mundial y tiene
la posibilidad de ejercer control sobre los niveles de precios internacionales del crudo, son
algunos de los factores que influencian el valor de mercado del petréleo, es por esto que la
dificultad para anticipar dicho precio o el comportamiento de la oferta de petrdleo, ha sido un

problema constante a través del tiempo (Ospina & Salazar, 2017).

Por otro lado, los recursos provenientes de la explotacion del petroleo tienen un papel
fundamental para las cuentas publicas en Ecuador. Aunque su volatilidad es importante, dadas
las variaciones en los precios internacionales, los ingresos petroleros han representado en
promedio en 2018 y 2019 alrededor de un 20% de los ingresos totales del sector publico no
financiero (Banco Central de Ecuador, 2020). Mas aun, la fuerte dependencia de los recursos
provenientes del petr6leo hace que la volatilidad con que estos se comportan sea uno de los
principales factores de riesgo para las cuentas publicas en Ecuador, en particular en contextos
de crisis (Covid-19) como la actual. Ademas, es posible que se haya iniciado una etapa, de
duracidn indeterminada, de bajos precios internacionales del petroleo, tanto por la caida de la
demanda global, como por la aparicion de nuevas formas de extraccion y produccion mas
eficientes, que reducen los costos y aumentan la oferta, y por la gradual transicion hacia fuentes

de energia alternativas (IEA, 2020).

Ademas, la preocupacion del gobierno ecuatoriano se concentra sustancialmente en la
explotacion del petréleo y que este pueda ser explotado para la generacién de ingresos,
manteniendo un equilibrio de gastos presupuestarios, sin retrasar los proyectos de inversion
planificados. Asi mismo intervienen agentes dentro del contexto internacional que pueden
perjudicar la economia del pais, como es la inestabilidad de los mercados petroleros a causa de

la pandemia del covid-19.



En este contexto, la presente investigacion se basa en la importancia de conocer y
analizar la situacion del mercado petrolero internacional y sus perspectivas de crecimiento en
el corto, mediano y largo plazo debido a la volatilidad en los precios del petroleo. Las
explicaciones més conocidas por la caida tan rapida y fuerte del precio del petroleo se enfocan
en los efectos de oferta y demanda, de acuerdo a la l6gica del mercado. Sin embargo, el petroleo
es una mercancia muy compleja y se debe tomar en cuenta multiples determinantes de su precio
tanto del lado de la oferta como del lado de la demanda, es por ello que se realiza un analisis
cuantitativo para determinar qué variables de las analizadas tienen méas poder explicativo para

predecir el precio del petréleo (Malinowitz, 2015).

A su vez, en la Ultima década la economia mundial se ha visto afectada por las
variaciones del precio internacional del petroleo (especialmente en el periodo 2014-2016 y
2020) que han sido causadas por eventos sociales, econémicos, tecnolégicos y especulaciones
(Pintado, 2016). Con este antecedente y al ser Ecuador un pais exportador de este crudo
depende mucho del precio del mismo en el mercado. Es por ello que los ingresos petroleros,
durante muchos afios se han constituido en la principal fuente de financiamiento del estado,
que en gran medida han servido para el desarrollo de la economia ecuatoriana, pero la alta
dependencia del gobierno hacia dichos ingresos ha constituido un riesgo latente, debido a
factores externos que inciden en los mercados internacionales, por esta razon la economia del
pais no logra mantener una estabilidad economica que garantiza seguridad y bienestar a la

sociedad (Jurado et al., 2017).

Basado en lo anterior, la produccion del petrdleo es de extrema importancia en el ambito
del desarrollo econdémico ecuatoriano, por lo tanto, es necesario comprender el comportamiento
de la balanza de pagos, ante los cambios ciclicos de los ingresos por concepto de renta petrolera
en el periodo de estudio. Estas variaciones han sido influenciadas principalmente por los shocks

internacionales, y los cambios en los precios de las materias primas. Estas fluctuaciones han



obligado al Estado que replantee diversas politicas para afrontar el desequilibrio y la

inestabilidad econdmica que atraviesa el pais.

Para una mejor comprension a continuacion se detalla como fueron desarrollados cada
uno de los capitulos. El capitulo primero contiene el marco teérico como punto de partida para
la investigacion y en el mismo se citan autores que aportan a la explicacién del estudio y las
fundamentaciones que permiten tener bases solidas a nivel cientifico y econdémico. Es asi que
en primera instancia se conceptualiza las teorias econdmicas de ley de la oferta y la demanda
de Adam Smith y Alfred Marshall, seguido por apartados que explican las implicaciones de los
mercados mundiales de petréleo. Ademas, este capitulo aborda la situacion del sector petrolero
en el Ecuador y el anlisis de las variables que ayudan a la mejor comprension del tema como
son: precio del petrdleo y balanza de pagos. Finalmente se expone como la pandemia del Covid-

19 ha afectado al mercado petrolero internacional.

En el capitulo 11 se aborda la metodologia utilizada para el presente estudio, mismo que
tiene un enfoque mixto (cualitativo y cuantitativo), el disefio es no experimental de tipo
transversal, asi mismo los alcances de la investigacion son de tipo descriptivo, exploratorio y
explicativo. Asi mismo el tipo de datos que se usa son series temporales que comprenden un
periodo de 6 afios, 2015-2020, estos estan expresados de manera trimestral. Para la recoleccion
de datos cualitativos se obtuvo informacion a través de libros, Papers y revistas cientificas,
paginas web. En el caso de datos cuantitativos la informacidn se obtuvo de fuentes secundarias,
como lo es Instituto de Estadisticas y Censos, Yahoo Finanzas, Statista, Enerdata, AEI, el
Banco Central del Ecuador, Banco Mundial, ademas en otro apartado se describe la
metodologia econométrica como: la especificacion del modelo, la descripcion de variables, la

estimacion a través de MCO vy los supuestos que se deben validar.



El capitulo Il contiene los principales resultados obtenidos de la investigacion, en el
mismo se expone el logro de los objetivos planteados, en primera instancia se aborda un breve
andlisis de la evolucion del petroleo en dos tiempos, el primero comprende el periodo de 2010
a 2020 y el segundo el afio 2020 separado por meses, seguidamente se presenta los resultados
de la estimacion de MCO y los graficos que muestran la evolucion de la balanza de pagos
respecto a los ingresos petroleros. Posteriormente se realiza la discusion de los resultados y

finalmente se da respuesta a la pregunta de investigacion.

Finalmente, en el capitulo IV se realizan las respectivas conclusiones relevantes

obtenidas de la investigacion, asi como las recomendaciones pertinentes al caso.



Objetivos
General

Analizar la actual situacion del mercado petrolero y sus perspectivas de crecimiento en el

futuro.
Especificos

e Analizar los determinantes que intervienen en el mercado petrolero, para entender sus

perspectivas de crecimiento en el corto, mediano y largo plazo.

e Estudiar los efectos de la balanza de pagos de Ecuador, en funcion de los ingresos

petroleros.

e Establecer mediante una investigacion primaria los ajustes econémicos que debe

realizar el gobierno ecuatoriano, para mejorar su politica petrolera.

Pregunta de investigacion

¢ Qué tan dependiente es el Ecuador de los ingresos petroleros y qué consecuencias conlleva

aquello?



Capitulo 1. Marco Tedrico

Este capitulo contiene la literatura recopilada en relacion a las variables de estudio de
la presente investigacion. La informacidn se organiza en dos apartados, en el primero, a partir
de aspectos basicos y generales se introduce definiciones acerca de las teorias de ley de la oferta
y la demanda y teorias de crecimiento econdmico, seguido de parrafos explicativos acerca de
los mercados mundiales de petrdleo, en el mismo se explica cuales son los participantes del
mercado de petréleo, las caracteristicas de la industria del petréleo, los mercados spot y futuros
y finalmente se expone los factores que influyen en la oferta y la demanda del petréleo.

Asi mismo, en este capitulo se aborda una explicacion de la situacién actual del Ecuador
con respecto a la industria de petréleo, haciendo énfasis en la oferta o produccidn del crudo, de
igual manera en esta seccion se hace referencia a la importancia de la balanza de pagos,
principalmente de la cuenta corriente, misma que registra los ingresos por exportaciones de
petroleo. Seguidamente se expone las conceptualizaciones acerca de los precios de cotizacion
de este recurso, como lo son el WTI y Brent. Finalmente se hace un breve analisis de como la
pandemia, provocada por el Covid-19 ha afectado a los precios del petroleo.

En el segundo apartado se presenta la evidencia empirica, misma que contiene estudios
realizados por otros autores acerca del escenario del mercado mundial de petrdleo y sus
perspectivas futuras, y del sector petrolero en Ecuador, aqui se detalla la metodologia utilizada,
asi como los principales resultados obtenidos en cada una de las investigaciones, mismos que

serviran para contrastar la informacion obtenida en el capitulo tercero.



1. Teorias econémicas vinculadas al mercado petrolero

1.1. Teoria de la Ley de la Oferta y la Demanda de Adam Smith y Alfred Marshall

En la obra la riqueza de las naciones, Adam Smith (1723-1790), propuso el método de
la oferta y la demanda en el afio de 1776. En esta obra, expone la idea de que la sociedad se
mueve por medio del valor del trabajo, principal actividad que fomenta el intercambio de bienes
y servicios (Peralta, 2013).

De ahi que para Burgos (2019)“la oferta y la demanda se definen como la cantidad de
bienes (o servicios) que los productores estan dispuestos a vender a los consumidores o que los
consumidores estan dispuestos a adquirir, en una unidad de tiempo especifica” (pp.112).

Se debe agregar que la ley de la oferta indica que dicha oferta es directamente
proporcional, con constante de proporcionalidad positiva, al precio, es decir a mayor precio se
ofrecen méas unidades. La ley de la demanda indica que la demanda es directamente
proporcional, con constante de proporcionalidad negativa, al precio, a mayor precio menor
demanda del consumidor. Por tanto la oferta y la demanda hacen variar el precio del bien
(Burgos et al., 2019).

Por otra parte, la concepcion Marshaliana de la demanda difiere fundamentalmente de
la concepcion clasica de Adam Smith. Para los clésicos, la demanda se refiere a cantidades
necesarias para satisfacer necesidades particulares. Es asi que surge una demanda de
subsistencia para alimentar la poblacion, una demanda de trabajo productivo correspondiente
a la acumulacion deseada de capital y una demanda efectiva que permite la remuneracion de
los factores a sus tasas naturales. Hay que mencionar, ademas, que de esta concepcion resultan
dos consecuencias, la primera es que la demanda no es un concepto general. La segunda es que
las demandas estan dificilmente relacionadas con los precios de mercado. La mayor parte del

tiempo son rigidas e inelasticas (Gémez, 1999).



1.2. Teoria del Pico de Hubbert

Se sabe que el petréleo es un recurso no renovable que tendra una disponibilidad
limitada. Existen numerosas teorias economicas que han estudiado el hecho de que el petréleo
€S un recurso escaso y como afectard esto a su mercado (Diez, 2014).

Una de las principales teorias que estudian la vida del petroleo es la teoria del Pico de

Hubbert. En 1956, época de bonanza para la industria petrolera, M. King Hubbert

publicd un estudio titulado “Nuclear energy and fossil fuels, drilling and production

practice”, en el cual empez6d a advertir sobre el colapso que se generaria en la

produccion de petroleo en el futuro. Su estudio se basa en el analisis de las cuencas

sedimentarias existentes para evaluar el crudo que se podria obtener potencialmente

bajo similares condiciones, tanto en un campo petrolero especifico como a nivel

mundial. (Diez, 2014, pp.12)

Segln Hubbert (1956), las principales ideas en las que se basa su teoria son las siguientes:

e La produccion llegara a una cantidad maxima o cénit, a partir de la cual empezara
a disminuir.

e El factor que limita la produccion es la energia que requiere, y no su coste.

Segln esta teoria, existen tres fases en la produccion. Al principio se empiezan a
descubrir yacimientos y conforme se produce se van mejorando las tecnologias de
produccién. La curva empieza a crecer exponencialmente mientras aumenta el nimero
de descubrimientos. Esta curva seguira ascendiendo hasta alcanzar un maximo, o cénit
de produccion. En esta situacion todavia existiran yacimientos que explotar y otros por
descubrir, pero no los suficientes para sustituir los que ya existen, por lo que la curva

empieza a descender conforme cae la produccion. (Diez, 2014, p.13)
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La importancia de los estudios de Hubbert no radica en la exactitud de los datos
provistos, sino mas bien en la sensibilizacion que inici6 con las ideas que expone. La idea de
que el petrdleo es agotable y llegara un punto en el que se pueda producir el desabastecimiento
del mismo ha generado polémica y debates respecto al tema. Gran parte de la industria afirma
que esta teoria es falsa, o por lo menos la omiten u ocultan. Sin embargo, es una teoria bastante

aceptada cientificamente hablando (Figueroa, 2006).

Hay que mencionar ademas que las teorias econdmicas tratan de modelizar, asi como
de explicar, los distintos aspectos de la realidad econdmica, de ahi que la teoria de la ley de la
oferta y la demanda expuesta por Adam Smith y Alfred Marshall se analizan en la presente
investigacion porque el factor més importante que controla el precio del petréleo es la relacién
entre la oferta y la demanda (Killian, 2020). En ese sentido, eventos geopoliticos como cuando
se descubren nuevos yacimientos, hay escasez de crudo, guerras, huracanes o tragedias
naturales y pérdida del recurso al transportar el petréleo hacen que los movimientos en las

bolsas influyan en su valor por barril (Peréz, 2020).

Simultdneamente, la teoria del Pico de Hubbert, aportan a la investigacion dado que se
pretende predecir y analizar las perspectivas de crecimiento del petréleo, por lo tanto, tras
enunciar esta teoria se anuncia el futuro desabastecimiento, la subida de precios y la inflacion

que se producirian en consecuencia (Figueroa, 2006).

En definitiva, las dos teorias se complementan, ya que se analiza la situacion del
mercado petrolero en funcién de la oferta y la demanda y como la volatilidad de los precios del
petréleo afecta a la economia mundial. Es ahi, donde a través de la teoria del Pico de Hubbert
se trata de entender como afectard un posible desabastecimiento de este hidrocarburo a los

paises que son dependientes en gran mayoria de los ingresos petroleros.
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2. Mercados Mundiales de Petroleo

2.1. El Mercado de Petrdleo

Para Oliveros (2005) “el mercado petrolero tiene una gran cantidad de protagonistas,
los cuales estan divididos, al igual que uno normal, entre compradores (paises consumidores)
y vendedores (paises productores)” (p.1). En dicho mercado, ademas, interactuan tres actores
fundamentales: los paises productores, que son los que integran la OPEP (Organizacion de
Paises Exportadores de Petréleo) y los que no son parte de la OPEP, los consumidores y las
empresas petroleras. (Giussepe, 2008).

La OPEP juega un rol principal en la industria petrolera mundial, dado que decide
reducir o aumentar los niveles de produccion para poder controlar los precios internacionales.
Aproximadamente, concentra el 43% de la produccion mundial, y el 75% de las reservas de
petroleo, su dominio en las exportaciones de crudo esté4 en torno al 51%. Ademas, coordina las
politicas petroleras con los paises miembros para proteger sus intereses como paises
productores (Pastor, 2020).

Actualmente, la OPEP la conforman 13 paises de los cuales cinco son miembros
fundadores (Arabia Saudita, Kuwait, Iran, Irak y Venezuela), el resto son Argelia, Angola,
Republica Democratica del Congo, Guinea Ecuatorial, Gabon, Libia, Nigeria, Emiratos Arabes
Unidos. De estos paises, el que mas produce es Arabia Saudita, al que le siguen Venezuela e
Iran (CNN Espafiol, 2020).

Por otra parte, hay que destacar la participacion que tienen los paises que estan fuera
de la OPEP y que influyen de manera significativa en el mercado de petréleo, como principales
productores, entre ellos se encuentra Estados Unidos, Rusia, China, Canada, México. Asi
mismo los paises que mas demandan o consumen petrdleo son: Estados Unidos, China, Japon,
India, Rusia, Brasil, Alemania, Corea del Sur ( Asociacion de la Industria Hidrocarburifera del

Ecuador, 2012).
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Con respecto al segundo y tercer actor, otro autor afirma lo siguiente:

En cuanto a los paises consumidores, estos dependen del desarrollo de su economia, de
las inversiones en infraestructuras para el procesamiento del crudo, de la politica
energética y el desarrollo de fuentes alternas al petrdleo, de la politica petrolera y la
capacidad de los gerentes de entender y adaptarse a los cambios que ocurren en el
manejo del negocio petrolero, de la politica ambiental, y finalmente de los niveles de
cooperacidn y conflictos con los paises productores. (Giussepe, 2008, pp 74 )

Con respecto a las empresas petroleras transnacionales, estas dependen de su
capacidad financiera, de la relacion con los estados productores, de la capacidad de
produccion instalada en cualquiera de las fases que se desarrollan en la industria
petrolera (exploracién, perforacion, extraccion, almacenamiento, transporte, refinacion
y distribucion), y de las alianzas estratégicas con otras empresas. (Giussepe, 2008,
pp74)

2.2. Caracteristicas de la Industria del Petroleo
Para Bravo (2015) las caracteristicas del mercado petrolero son:

e Es una Industria Mundial: Estados Unidos e Inglaterra, las grandes zonas de
consumo no se corresponden con las grandes zonas de produccién. Asi los
grandes centros importadores son Europa Occidental, Japon, el sudeste de Asia,
China y también los Estados Unidos.

e Es una industria compleja: asi comprende varias etapas que van desde la
exploracion hasta la comercializacion final de los derivados del petroleo,
pasando por la produccion, transporte y destilacion del crudo.

e Es una actividad de Riesgo: El riesgo minero hace a la esencia misma de la

industria petrolera.
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e Es una industria que produce muchos productos: Algunos son facilmente
sustituibles (como los pesados) y otros como las gasolinas y el diesel oil,
presentan serias dificultades para su reemplazo masivo, en el corto y mediano
plazo.

e Es una industria capital-intensiva. En cualquiera de las etapas de la actividad
son necesarios gastos de capital importantes.

e La actividad empresarial tiende a concentrarse: Por las caracteristicas
mencionadas en los puntos anteriores, la concentracién permite un mejor
posicionamiento de las empresas en el mercado, la obtencién de mayores

beneficios y la disminucion de costos.

2.3. Mercados: Spot y Futuros

Los mercados internacionales negocian el petroleo como un commodity, en que el
precio debe considerar factores tales como costos de transporte, costos de almacenamiento,
costos de los seguros, variables macroeconémicas, factores climaticos, situaciones
geopoliticas, entre otros (Pulitano & Borgucci, 1998).

Lo antes expuesto significa que al lado de los mercados tipicos llamados actualmente
spot (mercado donde se canjea el fisico, un mercado spot es representado por cualquier
compraventa con entrega de inmediato) se han desarrollado en el tiempo otros mercados
definidos como mercados a término (representados actualmente por los denominados mercados
forward y los futuros) (Hull, 1999).

El mercado spot es aquel mercado en el que se efectian compraventas diarias de crudo

en el mundo. El precio que se forma en este mercado, también Ilamado precio spot, esta

definido como el precio de los acuerdos de compraventa con entrega maxima dentro de

un mes. (Pulitano & Borgucci, 1998, pp 179)
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Un futuro es un contrato en el cual un vendedor (posicion corta) y un comprador
(posicién larga) acuerdan un precio sobre una cantidad dada de petroleo, y de las
condiciones: el plazo, el lugar de entrega, el tipo de producto, y las garantias aportadas
por los participantes. Ambos, el vendedor y el comprador se cubren contra el riesgo
respectivamente de caida de los precios y de alza de los precios en el intercambio fisico
del petroleo. La participacion en estos mercados conlleva la obtencion de beneficios y
limita las pérdidas antes que los contratos vencen. Los contratos se suelen cerrar antes

del vencimiento. (Ramirez, 2018, pp 29).

2.4. Factores que Influyen en la Demanda y Oferta del Petroleo

Los precios actualmente responden a un balance de oferta y demanda y a una necesidad
de cubrir el precio marginal de produccion de petréleo (Asosiacion de la Industria
Hidrocarburifera en Ecuador, 2012). Los precios aumentaran en consonancia con la demanda,
en el supuesto de que la oferta permanezca estatica, y disminuiran a medida que la oferta
aumente, en el supuesto de que la demanda permanezca estatica (IG Group, 2019).

En el caso especifico de la oferta, existen factores importantes como la produccién,
exploracién, distribucion e inversion de campos petroleros, refinerias y servicios relacionados
a la industria petrolera. Dada la complejidad de producir rapidamente mas petréleo, la oferta
tiende a ser inflexible y a empujar los precios hacia arriba, en especial cuando el sector
petrolero mundial se encuentra a toda capacidad por demanda excesiva(Barriga, 2009). Asi
mismo, la presencia de la OPEP en el mercado es lo suficientemente grande como para causar
un impacto, pues representa alrededor del 50% de la produccion mundial de petréleo crudo

(Walker, 2018).

Existen también factores exdgenos que alteran la oferta e influencian los precios del

petréleo. Un factor econémico politico que hay que tener en cuenta, es que actualmente
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la mayor parte de la produccion y de las reservas petroleras a nivel mundial estan en
mano de empresas estatales, cuyo objetivo no es estrictamente el desarrollo de su
actividad petrolera, sino el objetivo gubernamental de transferir mas recursos a la caja
fiscal. De esta manera, el ritmo y posibilidades de inversion de estas empresas bajan y
por ende hay menos crecimiento de la oferta en el mercado global (Barriga, 2009,

parrafo 25).

Con respecto a la demanda global, los factores con mayor incidencia suelen ser
el crecimiento econdmico, el crecimiento demogréfico, y los substitutos al petréleo. En
los primeros dos casos la relacion es bastante clara: mientras mas crezca una economia
y mientras mas poblacidn exista que requiera de petrdleo, mas demanda habra. De
manera similar, cuando hay una recesion econdmica, la demanda tiende a reducirse y

por ende los precios del petréleo bajan. (Barriga, 2009, parrafo 26).

Asi mismo los acontecimientos econdmicos mundiales, generan altas expectativas. Los
principales conductores de dicha demanda del mercado del petréleo son los EE.UU., Europa y
China. En conjunto, estos tres consumen alrededor de 45 millones de barriles de crudo por dia.
La fortaleza de sus economias, y los acontecimientos econémicos mundiales, pueden por tanto

afectar al precio del petréleo de manera considerable (IG Group, 2019).

3. Sector Petrolero en Ecuador

3.1.0ferta de Petroleo en Ecuador
A nivel mundial la produccion petrolera tiene un gran peso en la economia de
productores y no productores de petréleo y Ecuador no es la excepcion, ya que el petroleo
equilibra la Balanza Comercial y su precio es una parte fundamental en el Presupuesto General
del Estado (PGE), mismo que en los ultimos afios se ha visto afectado por el precio a la baja

del barril de petroleo debido a la crisis econémica mundial y nacional (Sanchez et al., 2019).
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Durante el 2019, la produccion nacional de petréleo fue de 193,8 millones de barriles,
con un promedio de produccion diario de 531,0 miles de barriles, un incremento anual
del 2,7% vy alcanz6 aproximadamente lo producido en el 2017 (193,92 millones de

barriles). En el 2018 la produccién disminuy6 en 2,6% (Sanchez et al., 2019,p.2).

Segun Sanchez et al., (2019) “las exportaciones en el 2019 fueron de 139,82 millones
de barriles, a un precio promedio trimestral de USD 55,30, generando como ingreso al pais la
suma de USD 7.731,16 millones, con un incremento del 7,8% en barriles producidos y una
reduccién de USD 5,25 en el precio en relacion al 2018, el Estado recaudé menos USD 207,75
millones respecto al 2018 por la baja del precio del petroleo. Segun el BCE, los paises de
destino fueron: Estados Unidos 69,92 millones de barriles (36%); Panaméa 26,65 millones de

barriles (24%); Chile 21,65 millones de barriles (20%) y Pert 10.27 millones de barriles (9%)”

(p.4).

Asi mismo en la actualidad la produccion diaria esta en alrededor de 530.000 barriles
de petréleo, mismos que provienen de aproximadamente 2400 pozos que se encuentran
operando regularmente. De esta cifra, el 85% de la produccion nacional proviene de la empresa
publica Petroamazonas misma que cuenta con su brazo comercializador, la empresa publica
Petrocomercial. El objetivo del estado ecuatoriano es incrementar la produccién de barriles de
petréleo por dia, ya que cuenta con las reservas suficientes para esto, para lo cual existe la
decision de invertir en infraestructura para aumentar la capacidad instalada (Camara de

Comercio Ecuatoriano- Canadiense, 2020).

Se debe agregar ademéas que Ecuador ha sido parte de la Organizacion de Paises
Exportadores de Petroleo OPEP de manera intermitente, en la actualidad no forma parte de
dicha organizacién. El pais cuenta con refinerias para obtener derivados, sin embargo, la

capacidad instalada de las mismas es muy inferior a la cantidad de barriles que se producen al
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dia, por lo que existen ya proyectos para construir una nueva refineria que amplie la capacidad

de refino (Camara de Comercio Ecuatoriano- Canadiense, 2020).

4. Balanza de Pagos

La balanza de pagos es el resumen de todas las transacciones econdémicas de un pais
con el resto del mundo en determinado periodo de tiempo, en la que se registran todos los
ingresos y egresos de divisas, con el proposito de informar al gobierno sobre la situacion y
servir de ayuda en la formulacién de politicas monetarias, fiscales y comerciales(Kozikowski,
2013). Segun Carbaugh (2009), “es el registro de las transacciones econdémicas de los
residentes de un pais con el resto del mundo, entendiéndose como transaccién internacional el
intercambio de productos, servicios o activos” (pp.397). Para Salvatore (2013) “es el conjunto
de transacciones entre los residentes de un pais con los residentes de todas las demas naciones

del mundo registradas en determinado periodo de tiempo que suele ser de un afio” (pp.343).

El ente que elabora con caracter de exclusividad la balanza de pagos de cada pais es el
Banco Central o Banco de Reservas, para el caso de Ecuador es el Banco Central del Ecuador.
La construccion de la balanza de pagos se realiza en base a criterios metodologicos normados
en el Manual de Balanza de Pagos que en la actualidad esté en su sexta edicién, denominandose
como MBP6, y que es propuesto por el Fondo Monetario Internacional (FMI) (Sanchez &

Léon, 2018).

La balanza de pagos tiene un enfoque tradicional donde sistematiza las transacciones
economicas entre una economia y el resto del mundo, entonces para los paises dependientes de
hidrocarburos sus ingresos en la cuenta corriente dependeran mucho del precio del barril del
petréleo, ya que una subversion del precio afecta directamente a la balanza de pagos, lo que
conlleva que la cuenta corriente presente un déficit respecto a la importacion de otros bienes

facturados (Banco Central del Ecuador, 2020). Un ejemplo de esto es en el afio 2015, donde
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una sobreoferta por parte de los paises exportadores de la OPEP genero una tendencia a la baja

del precio del petrdleo conllevando asi a una crisis en los distintos paises (Miranda, 2016).

5. Precio del Petrdleo

El precio del petrdleo se basa en un spread con respecto a uno de los precios benchmark
(West Texas Intermediate, North Sea Brent Blend, Dubai, etc.). Estos benchmark distinguen

entre petroleos que fluyen de diferentes regiones geogréaficas (Venini et al., 2016).

Venini et al., (2016), describe a los dos benchmark (punto de referencia utilizado para
medir el rendimiento de una inversién) mas utilizados para fijar el precio del petroleo, estos

son:

e WTI es el precio benchmark para crudo liviano y dulce, extraido y refinado en los
Estados Unidos y en la costa del Golfo de Meéxico; es transado en el New York
Mercantile Exchange (NYMEX).

e Brent es el precio benchmark utilizado para crudos provenientes del Mar Norte, que
proveen al noroeste de Europa, donde suele ser refinado. Es transado en el
Intercontinental Exchange (ICE), en Londres. Debido a que el Brent incluye a dos
tercios del crudo transado internacionalmente, que fluye hacia el oeste de Europa,

Africa, y Medio Oriente, es usualmente considerado como el benchmark mundial.

Tanto el WTI1 como el Brent son de muy alta calidad, ambos de crudo liviano y dulce.
Sin embargo, el precio del WTI es mayor al del Brent, porque el primero resulta en un poco
mas de gasolina y menos de crudo para calefaccion Por otra parte la canasta OPEC es un precio
benchmark construido a partir del precio de 7 diferentes tipos de crudo, extraidos y refinados
por miembros del OPEC. Su calidad es levemente inferior a la del WTI o Brent, debido a que

es mas pesado y agrio. (Venini et al., 2016).
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6. Pandemia Covid-19

6.1. Efectos Sobre los Precios del Petroleo

La crisis de los precios del petréleo causada en parte por el brote del COVID-19 tiene
efectos drésticos en los flujos de ingresos e inversion de los paises de la region ricos en recursos
naturales no-renovables, alterando de manera inmediata a los ingresos fiscales provenientes de
estos recursos. El precio del barril de petréleo cay6 alrededor de 70%, llegando incluso a
mostrar precios negativos en el marcador de crudo del mercado estadounidense, West Texas
Intermediate (WTI), al 20 de abril del 2020 (Balza et al., 2020). Segun cifras de la Energy
Information Administration (2020), la demanda de petréleo global se redujo en al menos 18
millones de barriles diarios (mbd) a causa de la pandemia, una cifra equivalente al 20% de la

demanda global.

Hay que mencionar, ademas, que la caida en la demanda se explica fundamentalmente
por la paralisis de sector transporte. Segun Balza et al. (2020) “el transporte representa cerca
de 70% del consumo total de petréleo a nivel global” (parrafo 3). Con drdenes de confinamiento
por ley, distanciamiento social y movilidad reducida, el transporte practicamente fue
paralizado. Por el contrario, la oferta de petrdleo no se redujo en la misma proporcién. La
produccion de petroleo solo disminuyd en 2.5%, en los paises dentro de la OCDE
(Organizacion para la Cooperacion y Desarrollo Econdémico), y un 5% en Estados Unidos,
mientras que la Organizacion de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP) bajo su produccion

en tan solo 2% (Balza et al., 2020).

Es necesario recalcar que la pandemia del Covid-19 representa la mayor conmocion del
sistema energético mundial desde la Segunda Guerra Mundial, una de las consecuencias mas
inmediatas y devastadoras ha sido la caida de los precios del petréleo. El sector petrolero ha

sido testigo de muchos shocks a lo largo de los afios, pero ninguno ha afectado a la industria
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con la ferocidad con la que lo estd haciendo la situacién actual, el impacto se ha sentido en
todas las cadenas mundiales de suministro de petroleo, la magnitud del colapso de la demanda

es muy superior a la capacidad de ajuste de la industria petrolera (Pardo, 2020).



7. Marco empirico

Tabla 1

Investigaciones realizadas por otros autores
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Pais

Tema

Metodologia

Resultados

Espafa

Los precios del petroleo:
la situacion actual y
perspectivas futuras.

Estudio cualitativo,
transversal y
descriptivo

El mercado del petréleo seguira inmerso en la incertidumbre
durante mucho tiempo, por lo cual se afiade una “prima de miedo”
al precio del crudo. A corto plazo, el precio del petréleo dependera
de la demanda mundial y de las decisiones de la OPEP.

A largo plazo, el precio del crudo dependera, por un lado, del
crecimiento y eficiencia de los grandes paises emergentes, como
China e India, y, por otro, de la posible capacidad de progreso de
la tecnologia para aplazar el cenit de la produccion mundial de
petréleo, disminuir los costes de exploracion y desarrollo o,
posiblemente, de desarrollar alternativas al petr6leo con unos
costes mas atractivos.

Argentina

Autor y afo
Paul Isbell,
(2005)

Ramon Pichs

Madruga, (2019)

Tendencias del mercado
petrolero en 2019 vy
proyecciones para un
futuro préximo.

Estudio cualitativo,
cuantitativo,
transversal y
descriptivo

Los analistas prevén que el desplome de los precios podria llevar
las cotizaciones por debajo de los 20 ddlares en ciertos periodos
en un futuro préximo, lo que pondria a prueba la capacidad de
produccion petrolera mediante el fracking en Estados Unidos,
donde muchos pozos dejarian de ser rentables.

Colombia

Andrés Eduardo

Bojaca
(2017)

Matiz,

Anélisis historico de los
determinantes del precio
internacional del petréleo

Estudio cualitativo,
cuantitativo,

La dindmica del comercio internacional del petréleo desde el
punto de vista de su precio cuenta con variables inherentes a la
industria las cuales afectan el precio, la politica es el determinante
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a partir de mediados del
siglo XX.

exploratorio,
descriptivo

mas importante a la hora de dictaminar el precio internacional del
petroéleo.

La politica medioambiental creciente a lo largo del mundo puede
ser un factor determinante a largo plazo en cuanto al precio
internacional del petréleo. Si las naciones del mundo se apropian
de los objetivos de los pactos o acuerdos internacionales en
materia ecoldgica, el avance tecnologico de nuevas fuentes
energeéticas puede destronar el papel que cumple el petréleo en
materia energética.

Anélisis del precio del
petroleo: de los
fundamentos  a las
expectativas de  los
mercados financieros.

Analisis cuantitativo
y cualitativo,

descriptivo
correlacional

y

La formacion de precios es el resultado de la interaccion entre los
factores fundamentales, tanto por el lado de la demanda como por
el lado de la oferta, y de sumarle a estos la influencia de los
factores financieros. No obstante, la informacion contradictoria, la
falta de transparencia en el manejo y publicacion de los datos y
estadisticas, introducen ruido en el mercado, el cual también
influye en la evolucion del precio y hay que saber interpretar si la
falta de transparencia esta teniendo una influencia notable en los
precios.

Espafia Antonio Merino
y Rebeca
Albacete, (2011)
Espafia Ana Maria Diez

Guimerd, (2014)

Andlisis microeconémico
del mercado del petroleo.

Los principales factores que afectan al consumo (demanda) son la
actividad econdmica de los paises consumidores y las politicas de
eficiencia energética. La demanda seguird aumentando gracias al
desarrollo de las economias emergentes, aunque se preve una
desaceleracion del crecimiento del consumo. Otros paises como
los pertenecientes a la OCDE apenas creceran economicamente y
esto influye en la demanda.
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En la oferta de petroleo el principal aspecto a considerar sera el
coste marginal de produccion, ya que debido a las elevadas
inversiones que se requieren los productores buscardn explotar
aquellos yacimientos eficientes y con los que obtengan una
rentabilidad que compense sus inversiones.

Por altimo, un factor que afiade incertidumbre a la produccion es
la ocurrencia de eventos geopoliticos que provoquen un shock en
la oferta, cuyo problema es que no se pueden controlar.

Ecuador

Juan José
Herrera  Mera,
(2016)

Analisis de la
dependencia real hacia la
renta petrolera en
Ecuador y las brechas
existentes en el reporte de
su informacion.

Estudio cualitativo,

transversal
descriptivo

y

El sector petrolero es indispensable para la economia nacional
tanto por ser fuente de ingresos a través de las exportaciones, asi
como por ser parte importante del financiamiento del Presupuesto
General del Estado. En este sentido, el sector petrolero dinamiza
la economia y la presente investigacion concluye que estos
ingresos financian entre el 20 y 30% del presupuesto estatal, por
el contrario de lo que sostienen varios actores de la politica
nacional en la actualidad

Ecuador

Roberto  Aguas
Putan, 2016

El Petroleo: Efecto social
y econémico en el
Ecuador.

Estudio cualitativo,

transversal
descriptivo

y

El petrdleo representa para el Ecuador el mayor ingreso que tiene
y que equivale a un 40% del presupuesto general del estado.

El petroleo mas bien ha servido para hacer inversiones y créditos
con la garantia de la produccion petrolera, creando para ello
verdaderas politicas para no caer en baches econdémicos y desfases
en el incumplimiento del presupuesto fiscal.

Nota: Elaboracion propia a partir de los estudios revisados
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Dentro de los estudios sobre los mercados del petréleo, destacan los que se centran
en la renta o ingresos que perciben los paises por la exportacion de este hidrocarburo. En
un trabajo reciente, Ramon Pichs (2015) realiza un analisis sobre los factores que
multiplican la incertidumbre en relacion con el curso del mercado petrolero en un futuro,
entre ellos destaca, el impacto de la pandemia de la COVID-19 sobre la economia
mundial, el comportamiento de los acuerdos de recorte productivo entre la OPEP y otros

productores, y, la dindmica de los combustibles no convencionales en los EE.UU.

A su vez, el autor aborda el tema de la demanda mundial de petréleo, misma que
en 2019 alcanz6 99.8 MBD frente a 98.8 MBD en 2018, es decir, aument6 en 1%. En los
paises de la OCDE (que absorben el 48% del consumo de petrdleo) este indicador se
mantuvo sin cambios significativos ya que el ligero incremento registrado en
Norteamérica (0.5%) fue compensado por una caida en OCDE-Pacifico (1.1%) y un
estancamiento en Europa. Por su parte, en los paises en desarrollo (que captan el 46.3%
del consumo mundial de petréleo) el incremento de la demanda en 2019 fue de un 2%,
concentrado sobre todo en Asia (2.4%) y Africa (2.3%). El incremento del consumo
petrolero en los casos de China (2.8%) e India (2.5%) se ubico por encima de la media
del conjunto de paises en desarrollo y del promedio de los paises en desarrollo de Asia.

La demanda petrolera en los territorios de la ex Union Soviética aumento en casi 2%.

Es asi que los resultados de investigacion muestran que para el 2020 se preve un
escaso incremento de la demanda mundial de petroleo de 0.1%, es decir, 0.1MBD debido
a los efectos de la pandemia COVID-19 (OPEC, 2020). En 2019 la OPEP report6 unos
29.55 MBD de crudo producido, de los cuales Arabia Saudita, con unos 9.9 MBD, aporto
el 33%. Segun estadisticas energéticas de los EE.UU., la produccién de crudo de la OPEP
totalizé 31.96 MBD en 2018; 29.81 MBD en 2019 y podria caer a 29.3 MBD en 2020

(EIA-US, 2019). Entre los paises de la OPEP que muestran caidas mas significativas con
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relacién a 2018 se ubican Irdn y Venezuela, debido en gran medida, al efecto de las
agresiones y medidas restrictivas impuestas por EE.UU. En noviembre de 2019 Iran
registré un nivel productivo de 2.1 MBD (frente a 3.6 MBD como promedio en 2018) y

Venezuela 0.7 MBD (frente a 1.4 MBD en 2018).

Otro estudio realizado por Paul Isbell (2005), muestra que mas alla del
escepticismo del mercado, hay otros debates que estan introduciendo una mayor
incertidumbre en el mercado. Segun los organismos oficiales de la industria, como la AIE
(Agencia Internacional de la Energia) o el Departamento de Energia de EEUU, el cenit
de la produccién mundial del petroleo probablemente se alcanzara durante la década de
2030 (no por una escasez fisica de petroleo sino por motivos técnicos relacionados con
un descenso en el ritmo de produccion posible en campos maduros). Pero segin otras
estimaciones, este pico 0 punto mas alto se pretendia alcanzar entre 2010 y 2016, es decir,

en menos de una década.

El autor considera que posiblemente el mercado del petréleo siga inmerso en la
incertidumbre durante mucho tiempo. A corto plazo, el precio del petréleo dependera de
la demanda mundial y de las decisiones de la OPEP. La capacidad de la economia mundial
de soportar una nueva época de precios de por lo menos el doble que en la década de los
90 dependera de la capacidad de los paises consumidores de mejorar la eficiencia en el
uso de la energia y de diversificar sus fuentes energéticas. A largo plazo, el precio del
crudo dependera, por un lado, del crecimiento y eficiencia de los grandes paises
emergentes, como China e India, y, por otro, de la posible capacidad de progreso de la
tecnologia para aplazar el cenit de la produccién mundial de petroleo, disminuir los costes
de exploracion y desarrollo o, posiblemente, de desarrollar alternativas al petroleo con
unos costes mas atractivos. Por supuesto, la geopolitica podria intervenir para cambiar

todo en cualquier momento.
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Con respecto al caso ecuatoriano, la evidencia empirica presentada por Putan,
2016, muestra que no existe una libre oferta y demanda del petrdleo, existe injerencias de
los grandes productores: Arabia, Emiratos Arabes, Dubai, Qatar, Libia. Sefalando que
en el afio 2014 la OPEP tuvo una sobre oferta de produccién de aproximadamente 1.9
millones de barriles diarios, factor que incidié en la caida general a nivel mundial por
barril de petréleo. Esto afecta indudablemente al desarrollo de la economia Ecuatoriana
que depende del petrdleo, la exportacidn de este hidrocarburo y sus derivados, representan
en las Gltimas décadas entre un 40% y 60% del total de exportaciones y que constituye
para el Ecuador un 40% del presupuesto general, lo que permite solventar las obligaciones

sociales.
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Capitulo I1. Metodologia de la Investigacion

Este capitulo aborda la metodologia utilizada para el presente estudio, mismo que
tiene un enfoque mixto, el disefio es no experimental de tipo longitudinal, asi mismo los
alcances de la investigacion son de tipo descriptivo, explicativo y correlacional. El tipo
de datos que se usa son series temporales que comprenden un periodo de 11 afios, 2010-
2020, expresados de manera anual. Para la recoleccion de datos cualitativos se obtuvo
informacion a través de Papers, libros, articulos de revistas, boletines, paginas web y
revistas cientificas. En el caso de datos cuantitativos la informacion se obtuvo de fuentes
secundarias como Yahoo Finanzas, Statista, Enerdata, AEI, el Banco Central del Ecuador,
Banco Mundial, finalmente se describe la metodologia econométrica utilizada como: la
especificacion del modelo, la descripcion de variables, la estimacion a través de Minimos

Cuadrados Ordinarios (MCO) y los supuestos que se debe validar.

1. Enfoque, Disefio y Alcances de la Investigacion

Para analizar la actual situacién del mercado petrolero y sus perspectivas de
crecimiento en el futuro, esta investigacion tiene un enfoque mixto (cualitativo y
cuantitativo), con base en la revision de literatura y la evidencia empirica. Asi mismo, se
debe resaltar que, la teoria que fundamenta la pregunta de investigacién del estudio se ha
basado en hallazgos de estudios similares y anteriores, y no se ha construido

exclusivamente a partir de la evidencia empirica recopilada.

El disefio del estudio es no experimental de tipo longitudinal, debido a que las
variables no se han manipulado y el fendmeno objeto de estudio ha sido observado y
medido en su contexto natural y original, con el fin de analizar su relacion y efecto y la

recoleccion de datos ha sido realizada durante un unico momento del tiempo.
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Los alcances de esta investigacion son de tipo descriptivo, explicativo y
correlacional. Es descriptivo, porque se trata de identificar y definir tanto teérica como
estadisticamente, cuales son los determinantes que intervienen en el mercado petrolero,
para entender sus perspectivas de crecimiento en el corto, mediano y largo plazo, de la
misma manera estudiar los efectos en la Balanza de Pagos en funcién de los ingresos
petroleros. Es de tipo explicativo, porque uno de los objetivos especificos de esta
investigacion es establecer mediante una investigacion primaria los ajustes econémicos

que debe realizar el gobierno ecuatoriano, para mejorar su politica petrolera.

Asi mismo se considera que tiene un alcance correlacional, ya que se tiene como
propdsito medir el grado de relacion que exista entre las variables de estudio, a través de
un modelo econométrico y la estimacion de MCO.

Gréfico 1

Disefio, alcance y datos

2 No experimental de &  Descriptivo, explicativo &  Series temporales, que
@ tipo longitudinal € ycorrelacional £  comprenden el periodo de
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Elaborado por: Jessica Chamorro

2. Datos y Fuentes

Para el modelo econométrico se utilizd series temporales, que comprenden un
periodo de 10 afios, 2010-2020, dichos datos estan expresados de forma anual. Para la
recoleccion de datos cualitativos se obtuvo informacién a través de Papers, libros, (a
través de la plataforma e-libro), articulos de revistas, boletines, paginas web y revistas

cientificas.
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En el caso de datos cuantitativos la informacion se obtuvo de fuentes secundarias
que emiten informacién confiable, como lo es Yahoo Finanzas (plataforma que
proporciona informacion financiera), Statista, Enerdata, AEI (Agencia Internacional de
Energia), el Banco Central del Ecuador, Banco Mundial, mismos que estan expresados

de forma anual.

3. Analisis de Datos

Con el fin de identificar los principales determinantes que mueven el mercado
petrolero y sus perspectivas de crecimiento en el corto, mediano y largo plazo, se
especificd, estimo y validé un modelo econométrico de regresion lineal multiple, a través
de la estimacién de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO). En este contexto, las
variables consideradas para la estimacion del modelo se tomaron con base en estudios
previos realizados por Ospina & Salazar (2017), Merino & Albacete (2011), Cassola
(2004), Mesa (2008), Ruiz (2004) y Barriga (2009).

Por el lado de la oferta se utiliza la produccion de petroleo de la OPEP
(Organizacion de Paises Exportadores de Petréleo), junto con la serie de inventarios de
crudo de la OCDE vy la Produccion de productos petroliferos refinados como variables
proxy de sus niveles mundiales. Las primeras dos variables dan cuentas del flujo en la
produccién y de los procesos de decision de bloques de paises, mientras que los
inventarios ayudan a sintetizar las expectativas sobre la oferta futura dado que el petréleo
es una mercancia almacenable, asi mismo las reservas mundiales representan las
cantidades de petroleo que se considera pueden ser recuperados comercialmente a partir
de acumulaciones conocidas a una fecha futura.

Por el lado de la demanda se considera el consumo de petroleo, el crecimiento
econdmico y el crecimiento demogréfico, en la segunda y tercera variable la relacion es

bastante clara: mientras mas crezca una economia y mientras mas poblacion exista que
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requiera de petréleo, mas demanda habra, finalmente se toma en cuenta el consumo de

petroleo de China, ya que este representa uno de los paises que mayor demanda este

hidrocarburo y ademas es el poblado a nivel mundial (Hamilton, 2014).

Tabla 2

Clasificacion de variables de oferta de petrdleo

Variables

Fuentes

Precio del petroleo (WTI)

Produccion mundial de petréleo

Produccién de petrdleo de Paises de la OPEP

Ospina & Salazar (2017)
Cassola (2004)

Ospina & Salazar (2017)

Reservas mundiales de petroleo Mesa (2008)
Inventarios de crudo de la OCDE Merino & Albacete (2011)
Elaborado por: Jessica Chamorro
Tabla 3
Clasificacion de variables de demanda de petrdleo
Variables Fuentes

Precio del petroleo WTI
Consumo mundial de petréleo

Crecimiento  econémico y  crecimiento
demogréfico

Consumo de petrdleo en China

Ospina y Salazar (2017)
Ruiz (2004)

Barriga (2009)
Aidoo et al., 2017).

Elaborado por: Jessica Chamorro

4. Metodologia Econométrica

Los modelos de regresién multiple estudian la relacién entre una variable de

interés Y, llamada variable respuesta o dependiente y un conjunto de variables

explicativas o regresoras X1, X2, .., Xp. Este modelo supone que la funcion de regresion
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que relaciona la variable dependiente con las variables independientes es lineal, (Novales,

2000, p.25).

El modelo que se representa a continuacion es un modelo de regresion lineal

maultiple uniecuacional, que describe Unicamente variables cuantitativas.

4.1. Especificacion del Modelo

4.1.1. Modelo Matematico
Ecuacion matematica que representa el modelo:
Y = B0 + BiXi + BoXo+... 4B X3 +u [1]
4.1.2. Modelo econémico
Oferta
WTI = f (ProdP, ProdOPEP, ReservasP, ProdRef, InvEOCDE)
Demanda
WTI = f (ConsmP, CrecEco, CrecPob, ProdChina)
4.1.3. Modelo economeétrico
Oferta de petroleo
WTI = 3, + B,ProdP + [3ProdOPEP+ [, ReservasP + BsInveOCDE + u
Demanda de petroéleo

WTI = (3, + B,ConsmP + B3CrecEco + f,CrecPob + BsConsmChina +

[2]

[3]

[4]

[5]



Tabla 4

Variables del modelo con respecto a la Oferta
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Tlp_o de Variables Descripcion Unlda_d de Signo
variable medida esperado
Dependiente  Precio WTI Es el precio benchmark para crudo Dolares $ Positivo

(WTI) liviano y dulce, es utilizado como

punto de referencia en la fijacion de

precios del petréleo
Produccion Millones de Negativo
mundial de Se refieren a la cantidad de barriles de barriles
petréleo (ProdP) petrdleo producidos a nivel mundial
Produccion Se refieren a la cantidad de barriles de Negativo
OPEP petroleo producidos por los paises Miles de barriles
(ProdOPEP) miembros de la OPEP diarios
Reservas Las reservas de petroleo indican la Miles de Negativo

Independientes mundiales de cantidad de petrdleo crudo que puede millones de

petroleo extraerse del subsuelo técnicamente a barriles diarios
(ReservasP) un costo que es financieramente

factible al precio actual del petréleo.
Inventarios de Los inventarios ayudan a sintetizar las Negativo
crudo de la expectativas sobre la oferta futura Millones de
OCDE dado que el petroleo es una mercancia toneladas
(InveOCDE) almacenable
Término de Todas las variables que pueden afectar

perturbacion

a la variable dependiente y no han sido
tomados en cuenta en el modelo.

Elaborado por: Jessica Chamorro
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Variables del modelo con respecto a la demanda
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Tipo de . o Unidad de Siano
vafiable Variables Descripcion medida espegrado
Dependiente  Precio WTI Es el precio benchmark para crudo Dolares $ Positivo
(WTI) liviano y dulce, es utilizado como
punto de referencia en la fijacion de
precios del petréleo
Consumo Se refieren a la demanda mundial que Millones de Positivo
mundial de consume la poblacién toneladas
petréleo
(ConsmP)
Consumo de Se refiere a la cantidad de petroleo que Millones de Positivo
petréleo de consume China toneladas
China
(ConsmChina)
Independientes Crecimiento El crecimiento econdémico es el Positivo
econémico incremento de la renta o del valor de Porcentaje (%)
mundial los bienes y servicios que se generan
(CrecEco) en la economia de un pais o region en
un tiempo determinado
Crecimiento El crecimiento de la poblacion Positivo
poblacional mundial es el resultado de la tasa de Pporcentaje (%)
mundial natalidad y la tasa de mortalidad.
(CrecPob)
Término de Todas las variables que pueden afectar

perturbacion

a la variable dependiente y no han sido
tomados en cuenta en el modelo.

Elaborado por: Jessica Chamorro

5.

Estimacion de los Parametros del Modelo Econométrico.

Minimo de Cuadrados Ordinarios (MCO). - Permitio determinar de mejor manera la

linealidad en los parametros y la obtencion de la funcidon que mejor se ajuste (en el sentido

de un error cuadratico minimo) a los datos observados de las variables objeto de estudio.

Validacidn: Se utilizé el comando regress para conocer la regresion del modelo y saber

si es significativo o no, conociendo los valores de p se pudo aceptar o rechazar la hipotesis

nula y decir si los coeficientes son estadisticamente significativos en su conjunto y de
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forma individual. El valor de r2, permitio conocer qué porcentaje de la variabilidad de la

variable dependiente es explicado por las variables independientes.

Verificacion de supuestos: Se utilizé el test del Factor de Inflacion de Varianza (vif), el
cual permitié conocer si en el modelo existe multicolinealidad, el test de Breuch-Pagan,
el test de White y Zsroeter, con sus respectivos comandos, para determinar si el modelo
es homocedastico. Se manejoé el test de Skewness/Kurtosis, el test de Shapiro-Wilk para
determinar si los residuos del modelo siguen una distribucion normal, Se utilizo el test de
Ramsey con su respectivo comando ovtest, para determinar que variables fueron
omitidas, para identificar si existe auto correlacion se uso el test de Breush-Gofrey, el test

alternativo de Durbin.
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Capitulo I11. Analisis de Resultados

En el presente capitulo se aborda el analisis y discusion de los principales
resultados obtenidos de la investigacion segun lo expuesto en el capitulo de metodologia,
asi como las respuestas a los objetivos y a la pregunta del tema de estudio. El capitulo
estd estructurado por dos aparatados. En el primero se expone los resultados de la
estimacion de los modelos a través de MCO, asi como un breve analisis de la evolucion

del precio del petréleo.

En el segundo apartado se realiza la discusion de los resultados, asi como el
desarrollo cuantitativo referente al segundo objetivo especifico, concretamente se analiza
como ha afectado a la balanza de pagos el bajo ingreso petrolero. Ademas, se estudia
cuales han sido los ajustes del gobierno para mitigar los problemas econémicos como
consecuencia de la dependencia petrolera, finalmente, da la respuesta a la pregunta de

investigacion expuesta en el primer capitulo.

El grafico que se muestra a continuacion es una representacion de la evolucion
del precio del petroleo WTI, Brent y referencial de la OPEP, dicho gréfico fue elaborado
en Microsoft Excel, pues para su mejor visualizacién, esta herramienta permite ilustrar

los datos de afio a afio.
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Grafico 2

Evolucion del precio anual del petroleo WTI, Brent y referencial OPEP
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Fuente: Banco Central (2019), Yahoo Finanzas (2020)
Elaborado por: Jessica Chamorro

La volatilidad del precio del petrdleo en las tltimas décadas se ha colocado en el
primer plano de los asuntos financieros. Puede observarse, en el grafico 1, 2 y 3 que las
variaciones de los precios en dolares del petroleo en los Gltimos afios es acompafiado por
un crecimiento en la volatilidad, medida a través de la desviacion estandar, lo que genera
mucha incertidumbre en la toma de decisiones econdmicas (Sanchez-Albavera & Vargas,

2015).

Antes de hacer un andlisis con respecto a lo que sucedié en el afio 2020 con el

precio del petréleo, se debe considerar los hechos antecesores a este escenario.

El colapso de los precios del petroleo en el periodo de 2014 y 2016 (como se
observa en el grafico 2 estuvo impulsado por un creciente exceso de oferta, en estos afios
la economia mundial experimentd una de las mayores caidas de los precios del petréleo
de los tiempos modernos. El desplome de dichos precios durante ese periodo, que alcanzé

el 70%, fue una de las tres mayores caidas que se haya registrado desde la Segunda Guerra
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Mundial, y la més larga desde el colapso de 1986 impulsado por la oferta (Stocker et al.,

2018).

En 2014, Arabia Saudita decidié no recortar la produccion para hundir el negocio
petrolero del “fracking” (fractura hidraulica que consiste en hacer una perforacion vertical
hasta la capa de pizarra del pozo de entre 400 y 5000 metros) en Norteamérica. Esta
decision provoco un imparable descenso de los precios por el exceso de oferta que habia
en los mercados (Gonzales, 2016). En el 2015, especialmente, ocurre una considerable
caida de la cotizacion mundial del petréleo que desciende a 48% (WTI) el barril a finales
de diciembre, tras tres afios (2011-2013) de estabilidad y precios altos del petréleo (en los

alrededores de 105$ el barril) (Ramirez, 2018).

La caida inicial de los precios del petroleo a finales de 2014 y principios de 2015
estuvo impulsada principalmente por factores relacionados con la oferta, que incluyeron
el auge de la produccion de petréleo de Estados Unidos, la disminucion de las
especulaciones geopoliticas y los cambios de las politicas de la Organizacion de Paises
Exportadores de Petréleo. En contraste con la anterior, en dicho descenso también influyd
el deterioro de las predicciones con respecto a la demanda de crudo, mas ain desde
mediados de 2015 hasta principios de 2016. Esto explica, en parte, por qué la caida del
precio del petroleo no logré dar un impulso a la actividad econémica mundial (Stocker et

al., 2018).
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Grafico 3

Evolucion del precio WTI en el 2020
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Fuente: Banco Yahoo Finanzas (2020)
Elaborado por: Jessica Chamorro

Por lo que se refiere al 2020, el precio del petréleo sufrié una caida histérica. En
las tres principales referentes, la reduccion supero el 50%. No obstante, en la West Texas
Internacional (WTI) llego a disminuir el 71,34%, al pasar de un promedio de 57,81
ddlares en diciembre a una media de 17,16 dolares en los 24 primeros dias de abril de ese
afio. La elevada reduccidn se generd por tres principales factores: una gran disminucién
de la demanda, la guerra comercial petrolera entre Arabia Saudita y Rusia y las

dificultades para almacenar crudo en EEUU (Bernardos, 2020).

La caida de la demanda se debio principalmente por la paralizacion del sector
transporte, el cual representa cerca de 70% del consumo total de petréoleo a nivel mundial.
Es asi que, con 6rdenes de confinamiento por ley, el distanciamiento social y la movilidad
reducida, el transporte (aéreo, terrestre y maritimo) practicamente fue paralizado. Por el
contrario, la oferta de petrdleo no se redujo en la misma cantidad. La produccion del crudo

solo disminuyd en 2.5%, en los paises dentro de la OCDE, y un 5% en Estados Unidos,
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mientras que la Organizacion de Paises Exportadores de Petroleo (OPEP) s6lo contrajo

su produccién en un 2% (Balza et al., 2020).

De igual manera, en marzo del 2020, Rusia rompid las negociaciones con la OPEP
para reducir la oferta mundial de petréleo. La reaccion de Arabia Saudita fue
inundar el mercado de crudo y forzar una caida suplementaria del precio, con la
finalidad de obligar al pais europeo a aceptar la propuesta de la organizacion.

(Bernardos, 2020, parrafo 4)

En EEUU, el petréleo adquirido por los inversores (posicion larga), quienes
piensan que en el futuro alcanzara un precio superior al actual, tiene como principal
destino los depoésitos situados en Cushing (lugar donde se realizan las entregas de
contratos de futuros de crudo en EEUU). Este tiene una capacidad de almacenamiento de
76,1 millones de barriles, pero exactamente el 17 de abril estaba ocupado en un 77%, de
modo que, los inversores estimaron que les seria dificil encontrar un lugar donde
depositarlo y la futura subida de su precio no compensaria los costes de almacenamiento

y transporte (Bernardos, 2020).

Por tanto, procedieron a vender rdpidamente el crudo WTI a entregar en mayo. En
el mercado de futuros, el 20 abril y Gltimo dia de su negociacion, dicho contrato cotizé a
un precio negativo (-37,63 dolares), este reducido nivel del precio del crudo beneficio a
los paises importadores y perjudico a los exportadores. Entre los primeros, se encuentran
los occidentales y del Sudeste Asiatico. Entre los segundos, los integrantes de la OPEP,

Rusia, EEUU y Canada (Bernardos, 2020).

De ahi que, para analizar cuales son los determinantes que mueven el mercado
petrolero, y entender sus perspectivas de crecimiento en el corto, mediano y largo plazo,

se estim0 el modelo a través del método MCO, los resultados se muestran a continuacion:
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Resultados de la estimacién de MCO para el modelo de Oferta de petréleo
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Variable dependiente= Precio del petroleo WTI

Especificacion

Coef P>|¢]
Produccion de Petroleo mundial -7.7117 0.000***
Produccion de petroleo de la OPEP -0.0002 0.012***
Reservas petroleras mundiales 0.0145 0.010***
Inventarios de crudo de la OCDE 0.0022 0.299
Constante 16.145 0.108
NUm. de observaciones 11
R? ajustado 0.8270
F 12.95
Prob > F 0.0041

Fuente: Elaboracidon propia a partir de resultados obtenidos MCO

Tabla7

Resultados de la estimacién de MCO para el modelo de Demanda de petréleo

Variable dependiente= Precio del petroleo WTI

Especificacion

Coef P>|t|
Consumo mundial de petréleo -24.8292 0.001***
Crecimiento econémico mundial 0.0852 0.002***
Consumo de petroleo de China -0.0071 0.059**
Consumo de petrdleo de EE. UU 0.0027 0.153
Consumo mundial de energia alternativa 0.0023 0.001***
Constante 179.42 0.002
NUm. de observaciones 11
R? ajustado 0.9582
F 46.84
Prob > F 0.0003

Fuente: Elaboracion propia a partir de resultados obtenidos MCO
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Nivel de significancia

*kk

1%
5%
10%

**

*

Cumplimiento de los supuestos economeétricos para los modelos seleccionados

Tabla 8

Cumplimiento de los supuestos para el modelo de Oferta y Demanda

Supuesto Valor Valor
(Oferta) (Demanda)
Multicolinealidad Vif=3,73 Vif=4,10
Homocedasticidad Prob > chi2 = 0.1548 Prob > chi2 = 0.3807
Normalidad Ver anexo 4 Ver anexo 10
Variables omitidas Prob > F = 0.2757 Prob > F = 0.6686
Autocorrelacion Prob > chi2 = 0.0538 Prob > chi2 =0.1321

Fuente: Elaboracidn propia a partir de resultados obtenidos de la estimacion del modelo MCO

Analisis descriptivo de las variables

Una vez aplicadas las regresiones utilizando el método de MCO para el modelo
optimo estimado por el lado de la oferta de petroleo, se obtuvo que la probabilidad F tiene
un valor de 0.0041, mientras que para el modelo 6ptimo de la demanda es de 0.0003 al
ser menor al 5% del nivel de significancia se rechaza la hipotesis nula y se acepta la
alternativa, por lo tanto los modelos son global y estadisticamente significativos, ya que
mientras mas se acerque a 0 el resultado del modelo es mas exacto. El R? ajustado del
modelo de la oferta tiene un valor de 0.8982, donde el 89% de la variabilidad del precio
de petréleo WTI, (variable dependiente) esta explicada por las variables independientes,

por su parte el R? ajustado del modelo de la demanda tiene un valor de 0.9582, es decir,
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el 95% de la variabilidad del precio de petroleo WTI, esta explicada por las variables
regresoras, lo que permite afirmar que el ajuste de los modelos es aceptable, puesto que

tiene una proximidad a 1.

Para el modelo de la oferta

De las variables independientes utilizadas en el modelo de la oferta la que mayor
nivel de significancia tuvo en el modelo fue la produccion mundial de petréleo, seguido

por las reservas mundiales, produccién de petrdleo de la OPEP.

La produccién mundial de petréleo tuvo un nivel de significancia del 0.0000 que
equivale a un 99% de aceptacion, lo que la vuelve para el estudio que se esté realizando
la variable con mayor influencia sobre el precio WTI, en el caso del andlisis por el lado
de la oferta, en comparacion a las demas variables que se han implementado, y por ende
si esta variable llegara a ser afectada por algin evento geopolitico a nivel mundial sus
efectos serian muy evidentes en cuanto al aumento o la disminucion de la oferta, por

consiguiente en la volatilidad del precio del crudo y sus derivados.

La produccion de petroleo de la OPEP, obtuvo un nivel de aceptacion del 99%,
ya que su valor de significancia fue de 0,012, asi se puede afirmar que es la tercera
variable independiente con mayor nivel de significancia para el precio WTI. De la misma
manera las reservas mundiales de petréleo, reflejé un nivel de significancia de 0,010
dando igualmente un 99% de aceptacion a la variable, lo cual la convirti6 en la segunda
variable con mayor nivel de significancia en la estimacion elaborada. Por su parte la
variable inventarios de crudo de la OCDE, no fue significativa en para el modelo, ya que,
al obtener un valor de 0.299, es mayor al nivel de significancia, por ende, no es aceptable,
es decir, esta variable no explicaria de ninguna manera el comportamiento o la fluctuacion

del precio del petréleo WTI.
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Tabla9

Andlisis de coeficientes- Variables oferta

Variable Anadlisis coeficiente

Produccion  mundial Cuando la produccion disminuye en un barril, el precio del
de petroleo petroleo disminuye en 7,71 dodlares, esto debido a que la

reduccion de la oferta.

Produccion de Cuando la OPEP decide disminuir la produccién en un barril,
petréleo de la OPEP el precio disminuye en 0.085 dolares, esto ante la disminucion
de la oferta.

Reservas  petroleras Cuando las reservas de petr6leo aumentan en un barril, el

mundiales precio del petrdleo bajara en 0,014 dolares.

Inventarios de crudo La variable no es significativa, por lo cual no influye en el
de la OCDE precio del petréleo, ni en el aumento y disminucion de la

oferta.

Elaborado por: Jessica Chamorro

Para el modelo de la demanda

En el modelo la demanda las variables de mayor significancia fue el consumo
mundial de energia, y el consumo mundial de petréleo, seguido del crecimiento
econdémico mundial y el consumo de petrdleo de china, la variable consumo de petréleo

de EE. UU, no tuvo ningun nivel de significancia.

El consumo mundial de energia y el consumo mundial de petréleo tuvieron un
nivel de significancia del 0.001 que equivale a un 99% de aceptacion, por lo cual son la
variables de mayor impacto sobre el precio WTI, por el lado de la demanda, en
comparacion a las demas variables estimadas, y por ende si estas variable llegaran a ser
afectadas por algin evento politico o social a nivel mundial sus efectos serian muy
evidentes en cuanto al aumento o la disminucion de la demanda, por consiguiente en la

volatilidad del precio del petréleo.
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El crecimiento econémico mundial, obtuvo un nivel de aceptacion del 99%, ya
que su valor de significancia fue de 0,002, asi se puede afirmar que es la segunda variable
explicativa con mayor nivel de significancia para el precio WTI. Por su parte el consumo
de petréleo de China, reflejo un nivel de significancia de 0,059 dando un 95% de

aceptacion a la variable, siendo la tercera variable con mayor nivel de significancia en la

estimacién del modelo.

Tabla 10

Analisis de coeficientes- Variables demanda

Variable Anélisis coeficiente
Consumo mundial de Cuando el consumo mundial del petréleo disminuye en un
petroleo barril, el precio del petréleo disminuye en 24, 82 ddlares,

esto ante la reduccién de la demanda.

Crecimiento econémico

mundial

Cuando la economia mundial crece en uno por ciento, el
precio del petréleo aumenta, 0,085 doblares, esto ante la

mayor demanda de consumo del crudo.

Consumo de petrdleo de
China

Siendo China el pais mas poblado a nivel mundial, cuando
su consumo disminuye en un barril, el precio del petréleo
del petroleo disminuye en 0,0071 centavos, la relacion es

directamente proporcional por la baja demanda.

Consumo de petrdleo de
EE.UU

La variable no es significativa, por lo cual no influye en el
precio del petréleo, ni en el aumento y disminucion de la

demanda.

Consumo mundial de

energia alternativa

Cuando el consumo de energia mundial aumenta en una
tonelada, el precio del petréleo aumentard en 0.0023

centavos.

Elaborado por: Jessica Chamorro



45

Validacion de supuestos para los dos modelos.

Para contrastar la validacién de los modelos MCO implementados se toma en
cuenta que cumplan con los parametros especificados en el teorema de Gauss-Markov,
para esto se ha sometido a las regresiones a varias pruebas que permitan comprobar que
los modelos tengan Homocedasticidad, normalidad y que no presenten multicolinealidad,
variables omitidas y autocorrelacion. Los resultados obtenidos tanto para el modelo de la
oferta como para el de la demanda, fueron favorables, ya que en ambos casos dichos

supuestos se cumplen. (Ver tabla 3 y ver anexos)

Con el cumplimiento de los 5 supuestos se aceptan las regresiones efectuadas,
mismas que ayudaran a comprender la volatilidad de los precios del petréleo generado
por la oferta y la demanda del mismo. En base a lo planteado se evalla el precio WTI con

referencia a las variables tomadas para la estimacion.

Efectos en la balanza de pagos

Una vez analizado los determinantes que tienen mayor impacto en el mercado de
petroleo a través de la estimacion del modelo econométrico, se procede a estudiar los
efectos que ha tenido en la balanza de pagos como consecuencia de la dependencia
ecuatoriana respecto a los ingresos petroleros. Para este analisis y la elaboracion de los
graficos de tendencia se ha tomado los datos de la cuenta corriente, en el periodo de 2010-
2020. Ademas, se analiza de manera individual el afio 2020, para comprender esta

coyuntura econoémica.
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Grafico 4

Evolucion de los ingresos petroleros por exportaciones 2010-2020
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Fuente: Banco Central del Ecuador, 2020
Elaborado por: Jessica Chamorro

La alta dependencia petrolera del Ecuador y las numerosas fluctuaciones que ha
sufrido en los dltimos afios en el mercado de este recurso natural es muy significativo, es
por ello que es importante analizar desde el punto de vista economico la incidencia de los
shocks petroleros en la balanza de pagos ecuatoriana (Bejarano et al., 2017). Los primeros
problemas a causa de la volatilidad del precio del petrdleo se ven reflejados en la Balanza

de Pagos.

Los ingresos petroleros para el Ecuador en el afio 2010 fueron de $ 8.951 millones
de dolares, pero para el periodo 2011 — 2014 aumentaron significativamente, llegando a
obtener en este Gltimo un ingreso de $ 13.016 millones de dolares, hasta aqui los saldos
en la balanza de pagos registraron saldos positivos en la cuenta corriente, pues el precio

de crudo que se cotizaba en esos afios fue favorable.

En el 2015, los ingresos fueron de $ 6.355 millones de doélares, la reduccion del

precio del barril de petrdleo, agravo la economia del pais, la cuenta corriente registro un
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déficit producto de un resultado comercial desfavorable, USD -1,649.8 millones, una de
las principales causas fue que las exportaciones bajaron en el orden de -28.4% (Banco
Central del Ecuador, 2016). Para el afio 2016, la situacion no indicaba ninguna mejora,
los ingresos se redujeron a $ 5.053 millones de dolares, en ese afio el precio del barril de
petroleo promedio fue de $ 43,14 ddlares, sin embargo, a finales de dicho afio, la balanza
de pagos registro un saldo positivo, ya que el precio del crudo empezé a aumentar a
mediados de 2016, de ahi que las exportaciones petroleras y no petroleras alcanzaron los

$ 17.428 millones (EI Universo, 2017).

Asi mismo, con el precio del petrdleo, en el 2017, 2018, 2019, los ingresos fueron
de $6.163, $ 7.877, $ 7.731 millones de ddlares respectivamente, lo que significé que el
saldo de la cuenta corriente mantenga un saldo positivo. En al afio 2020, la situacion de
Ecuador se volvio agravar, pues con la llegada de la pandemia del Covid-19, el precio

del petroleo bajo drasticamente.

Grafico 5

Evolucion de los ingresos petroleros por exportaciones 2020
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En el periodo analizado, se evidencia un alto impacto en la recaudacion de
ingresos petroleros; la disminucion se debe a varios factores anotados por la crisis
mundial del COVID-19, y a la ruptura del SOTE (oleoducto ecuatoriano esencial para el
transporte de crudo extraido en la Amazonia) que paraliz6 casi un mes el transporte de

petroleo (Ministerio de Economia y Finanzas, 2020).

Los ingresos totales por exportacion de petroleo en el 2020 fueron de USD 4.684,8
millones de délares. A pesar de haber sido un afio en el que se esperaba un saldo negativo
en la balanza comercial petrolera, el resultado fue que existié un superavit. Sin embargo,
fue mucho menor que el 2019 y esto se debe a la caida de 39,5% en el valor de las
exportaciones petroleras, constituidas basicamente por petréleo crudo. A esto se suma la
reduccion de 36,3% en la importacion de productos petroleros, como combustibles por
las restricciones de movilidad impuestas por la pandemia de coronavirus (Primicias Ec,

2020).

Discusion de resultados

Actualmente, la oferta mundial de petréleo es de 101,6 millones de barriles diarios
y el consumo o demanda del mismo es de 4.276 millones de toneladas.

La razon principal de la volatilidad de los precios del petréleo se debe a la
tradicional ley de la oferta y la demanda. Al tratarse de un recurso natural agotable y no
renovable, cuyo consumo es mas intenso en momentos de boom econémico, la demanda
presiona sobre la oferta y sube los precios (Vazquez, 2006). EI 2020 ha sido un afio dificil
para el mercado petrolero. A principios del afio, el crudo cotizaba alrededor de los 52
ddlares y se proyectaba que los precios rondarian este nivel al finalizar el afio. Pero, al
cerrar el tercer trimestre, el precio del barril WTI se encontraba por debajo de los 20

ddlares (un desplome de casi el 30%) y los analistas revisaban sus previsiones a la baja
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Es asi que por lo que se refiere a los determinantes que mueven el mercado
petrolero, los resultados indican que las variables que més influencia tienen sobre el
precio por el lado de la oferta es la produccion mundial de crudo, seguido de la produccion
de petroleo de la OPEP, mientras que por el lado de demanda, las variables que mayor
impacto sobre el precio tienen es el consumo mundial de petréleo y el consumo mundial
de energia alternativa, es por ello que, el precio del petrdleo sigue siendo una variable
para el funcionamiento de la economia debido, entre otras cosas, a que este producto es
el mas comercializado a nivel internacional, tanto en términos de volumen como en
términos de valor (Vazquez, 2006).

En este contexto, resulta muy Util hacer una reflexion que permita comprender los
factores clave que han determinado la volatilidad del precio a nivel mundial. Algunos
pueden ser previsibles como los que tienen relacion con el nivel de reservas probadas, la
capacidad de explotacion y el nivel esperado de la demanda, pero pueden ocurrir
acontecimientos geopoliticos que podrian alterar abruptamente estas predicciones. Las
variaciones en sus precios tienen un impacto muy significativo y pueden alterar (si la
volatilidad es muy grande) cualquier prediccion sobre el comportamiento de la economia
mundial, es por ello que varios autores han hecho referencia a la situacion del mercado
de petroleo, la fluctuacion del precio y sus perspectivas de crecimiento.

Por su parte Méndez (2020) menciona que en los Gltimos afos, la situacion de la
produccion se ha movido a diferentes velocidades: mientras los estados miembros de la
OPEP conseguian rebajar su produccion de crudo, el resto de paises fuera del cartel ha
registrado la trayectoria contraria. En la otra cara de la moneda, las perspectivas de la
demanda se han deteriorado profundamente con la llegada del coronavirus, el cual ha
obligado a cambiar las previsiones que maneja el cartel de la OPEP y en su informe de

abril ya dibujaba un escenario mucho mas dificil.
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Asi mismo, Bojacé (2017) afirma que las condiciones que rige el mercado son
fundamentales para dictaminar el precio internacional del petrdleo, una de las condiciones
primordiales que diagnostican el precio de este recurso es el equilibrio entre demanda y
oferta. EI comportamiento de la demanda a lo largo de la historia de la industria petrolera
en general ha tenido una tendencia alcista y relativamente constante. A diferencia de la
demanda, la oferta ha tenido ciertas etapas con comportamientos variables; en algunos
casos hay un excedente de oferta y en otros hay una falta de la misma, es por ello que los
precios fluctdan.

Siguiendo la misma linea Merino & Albacete (2011) indican que desde una
perspectiva de largo plazo, la demanda es funcion del crecimiento potencial, del precio,
de la intensidad energética y de la participacion del crudo en el empleo total de la energia.

Sin embargo, a corto plazo la demanda es bastante inelastica a las variaciones del
precio. En cuanto a la oferta, en el corto plazo depende de las decisiones sobre la
produccion de la OPEP y también de la produccion no-OPEP. Dentro de los modelos de
oferta, una variable muy relevante a largo plazo es la utilizacion de la capacidad, que a su
vez esta relacionada con otros factores como el cambio tecnolégico y las expectativas
sobre el precio futuro, de hecho, la descripcion técnica de la capacidad debe venir
acompafada de una descripcién razonable de las expectativas de precios.

Simultdneamente, Diez (2014) reconoce que la accion de la oferta va a afectar a
la evolucion de los precios ya que existen diversos factores que influyen en la
determinacion de los mismos. Segun Kreutzer (2012), un aumento adicional del 1% de la
produccion mundial reduciria el precio global del petréleo entre un 2% y un 3%
aproximadamente. Uno de los factores que afectan al precio del crudo esta relacionado
con la capacidad de produccion existente en el mercado. Los productores que no

pertenecen a la OPEP normalmente produciran a plena capacidad y no tendran capacidad
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excedente o ésta sera minima. Una menor oferta por parte de estos paises hace que mayor
sea la habilidad de la OPEP para influir en los precios.

Ademas de la oferta, también hay que considerar la influencia de la demanday la
actuacion conjunta de ambas magnitudes en el mercado. La incertidumbre sobre los
suministros futuros y la precaucién de los agentes son motivos que frecuentemente
impulsan la demanda, ademas de las expectativas sobre la evolucion del mercado y de los
precios. Normalmente el aumento de la demanda si no va acompariado de un aumento
simultaneo de la produccion suele provocar que los precios suban (EIA, 2014).

Por lo que se refiere a las perspectivas de crecimiento del mercado de petréleo,
este estd dado en funcion del precio. CaixaBank (2019) explica que es probable que la
volatilidad siga condicionando la evolucion del petréleo en los proximos afios. Por un
lado, los riesgos geopoliticos y cualquier disrupcion adicional en la produccion podrian
tensionar todavia mas un mercado ya de por si convulso.

El precio del crudo lleva ya 6 afios (2014-2020) de subidas y bajadas
ininterrumpidas, asi mismo el comportamiento de la oferta y la demanda han cambiado
de manera radical.

Las perspectivas futuras de los precios del petréleo dependen de diversos factores

de dificil prediccidn: factores tecnolégicos, como la evolucion de la productividad

de los productores de petroleo no convencional, geoldgicos, que determinan la
viabilidad comercial de los yacimientos, econdmicos, como la reaccion estratégica

de los productores de la OPEP, la evolucion de las inversiones y la demanda y

geopoliticos, asociados a la inestabilidad y conflictos bélicos en algunos paises

productores (Santabarbara, 2017, pp 12).

A corto plazo, no existen suficientes elementos que permitan considerar un alza

considerable en los precios, al menos que se produzca una reduccion adicional de la
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produccion de la OPEP y de los otros principales paises productores o quizas un aumento
de las tensiones geopoliticas. A mediano plazo, tampoco se espera retornar a un escenario
de precios elevados del petréleo, aunque hay importantes elementos de incertidumbre.
Por un lado, la caida de la inversion o un aumento de los costes asociados al petroleo no
convencional pueden reducir las reservas viables econdmicamente, tensionando la oferta
(Santabéarbara, 2017).

A largo plazo, el precio del crudo dependera, por un lado, del crecimiento y
eficiencia de los grandes paises emergentes, como China, y, por otro, de la posible
capacidad de progreso de la tecnologia, como el fracking, para retrasar el cenit de la
produccion mundial de petréleo, disminuir los costes de exploracion y desarrollo o,
posiblemente, de desarrollar alternativas al petrleo con unos costes mas eficientes. Hay
que tomar en cuenta que la geopolitica podria intervenir para cambiar todo en cualquier
momento (Isbell, 2020).

Por otra parte y cambiando de perspectiva, la balanza de cuenta corriente en la
balanza de pagos se ve afectada por la volatilidad de los precios del petroleo para los
paises productores y los paises consumidores en la medida que influye en el nivel de las
exportaciones (0 importaciones) y por ende los ingresos (0 gastos) (Ramirez, 2018).
Siendo Ecuador, un pais productor de petréleo y dependiente de los ingresos del mismo
sus afectaciones en la balanza de pagos son significativas, pues la tendencia a la baja de
los precios del crudo genera que esta tenga como resultado un déficit, sin embargo esto

no ocurri6 en el afio 2020.

Segun el Ministerio de Finanzas, un precio de barril de petréleo de USD 24 (precio
promedio entre marzo y abril del 2020), representa una reduccion del superavit en la
balanza comercial petrolera de USD 4.530,8 millones, alcanzada en 2019, a USD 1.289,3

millones (Primicias Ec, 2020).
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Por lo mencionado anteriormente, el Gobierno Nacional desde la crisis del 2015
ha tomado ya varias medidas, entre ellas la expedicion de la Ley de Incentivos a la
Produccion y Prevencion del Fraude Fiscal, para contrarrestar la caida del precio del

petroleo y otras dificultades fiscales.

En este contexto, las principales opciones en que ha estado avanzando el pais han
sido: 1) financiamiento externo adicional por parte de organismos multilaterales o en
forma de préstamos bilaterales oficiales; 2) reestructuracion de la deuda externa, para
reperfilar los pagos, reducir el capital adeudado, aliviar las necesidades financieras de
corto plazo y extender en el tiempo los compromisos de pago; 3) reordenar los recursos
disponibles en el plano doméstico, reorientando el gasto hacia acciones prioritarias,

reduciendo gastos superfluos (OCDE, 2020).

Con el argumento expuesto anteriormente, el Estado solo ha planteado medidas
que pueden ser Utiles en el corto y mediano plazo, pero en si en el futuro las reservas de
petréleo llegan a agotarse, el pais perderia una de sus mas importantes formas de
financiamiento, por ende, sus ingresos disminuirian mas de la mitad. Para ellos los ajustes
econdmicos que el Gobierno Ecuatoriano deberia hacer en materia de politica petrolera 'y
para reducir la dependencia hacia este recurso no renovable deben estar encaminados a

solventar los problemas en el largo plazo.

Ante este escenario, varios analistas y expertos en materia de Economia,
mencionan que otros paises (Costa Rica, Panama, Noruega, Republica Dominicana) que
no dependen exclusivamente del petroleo y que han logrado este crecimiento econémico
han trabajado en cuatro ejes: mejorar la educacion, desarrollar la tecnologia, atraer la
inversion y abrir los mercados. Dichos ejes deberian haberse priorizado desde hace 40

afnos atras, para alcanzar el desarrollo sin tener petroleo y también teniendo el recurso.
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Por lo que se refiere a la educacién, se deberia trabajar en alianzas con
universidades de paises como Estados Unidos o Europa, ademas capacitar a los
profesionales en esos mismos lugares del extranjero para introducir nuevos
conocimientos y tecnologia para el desarrollo. De igual manera, la atraccion de inversion
extranjera, lo que permite el crecimiento de la industria y la generacion de valor agregado
en la produccidn, para ello lo ideal seria la apertura de nuevos mercados (EI Comercio,

2012).

Un escenario no petrolero obligaria al Ecuador a ser mas austero y cuidadoso con
los recursos fiscales porque tendria que pagar los precios internaciones de combustibles.
Medidas similares se han implementado en Chile, Uruguay, Republica Dominicana y
Costa Rica. En estas dos Gltimas naciones ha habido énfasis para la apertura de inversion,
sobre todo en el &mbito turistico, lo que también podia apuntalar la economia ecuatoriana
sin petrdleo. Es asi que una carencia de recursos petroleros para el pais, impulsaria la
industria de produccion de alimentos. Pero no solo con bienes primarios como ya eran el
banano, el cacao y el café en la era pre petrolera. EI Ecuador podria convertirse en el
principal fabricante y exportador de chocolate por la alta calidad del cacao fino de aroma.
Ademas, se deberia concentrar en afiadir valor agregado a otros productos agricolas (El

Comercio, 2012).

Se debe mencionar, ademas, que otro de los ajustes que el gobierno de turno
deberia retomar es cambiar la matriz energética para depender menos de los recursos no
renovables como los combustibles fosiles (petrdleo, carbén y gas natural). Lo ideal seria
tener un sistema energético que sea resiliente y sustentable, que funcione adecuadamente
en la mayoria de situaciones y responda a factores externos que pueden afectar la

generacion energética (EI Universo, 2019).
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Para responder a las preguntas de investigacion, ¢;qué tan dependiente es el
Ecuador del petréleo y qué consecuencias conlleva?, segln el Banco Central del Ecuador
las recaudaciones por produccion de petroleo representan para el pais aproximadamente

40% de sus ingresos fiscales y el 13% del PIB.

Por tal motivo, depender de este recurso natural no renovable es estar indefensos
frente a los impactos de los precios bajos del petroleo, debido a que estos afectan de
manera significativa a las cuentas fiscales, generando baja inversion publica, desempleo
y un débil desarrollo econdmico. La fuerte dependencia de los recursos provenientes del
petréleo hace que la volatilidad con que estos se comportan sea uno de los principales
factores de riesgo para las cuentas publicas en Ecuador, en particular en contextos de
crisis como la actual. Ademas, es posible que se haya iniciado una etapa, de duracién
indeterminada, de bajos precios internacionales del petroleo, tanto por la caida de la
demanda global, como por la aparicion de nuevas formas de extraccion y produccion mas
eficientes, que reducen los costos y aumentan la oferta, y por la gradual transicion hacia

fuentes de energia alternativas (IEA,2020).

“Por cada dolar que baja el precio del petréleo, el Gobierno deja de recibir $80
millones de dolares, afectando de sobremanera a la economia del pais” (Ministerio de
Finanzas, 2015). Asumiendo que en el futuro se eliminen los subsidios a los combustibles,
y que la crisis econdémica reduzca el crecimiento del consumo interno al 2% anual,
mientras que la extraccion petrolera declinara a un 3% anual debido al progresivo
agotamiento de los campos, el Ecuador se convertira en importador neto de petréleo hacia

2030 (Maldonado, 2020).

A manera de ejemplo, Noruega es uno de los principales productores de petréleo,
pero para reducir el riesgo al que se enfrenta su economia debido a la volatilidad del

precio del crudo, ha creado el fondo soberano de Noruega, el mas grande del mundo,
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mismo que prevé deshacerse de sus inversiones en combustibles fosiles, esto
considerando que de esa forma se reduciria la exposicién de los fondos del Estado a una
caida permanente en los precios del petrdleo y el gas. Esta estrategia tiene un doble
objetivo: ahorrar para los tiempos para cuando el mana petrolero dejara de fluir y evitar
que la economia del pais sufriera la llamada enfermedad holandesa, la dolencia que ha
afectado las finanzas de muchos paises exportadores de crudo alrededor del mundo y que
se manifiesta en problemas como una alta inflacion y una baja produccién industrial (BBC

News, 2017).

Por todo lo expuesto hasta aqui, parece claro que una excesiva dependencia de los
hidrocarburos en general y del petrdleo muy especialmente supone un factor de riesgo
creciente que sélo se puede minimizar disminuyendo la tan citada dependencia,
incrementando la produccion energética propia, utilizando para ello las potencialidades

en recursos y tecnologia de las que disponga cada nacién (Berenguer, 2011).
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Capitulo 1V: Conclusiones y Recomendaciones

Conclusiones

De acuerdo a lo expuesto en el capitulo 3 y partiendo del objetivo general de la
presente investigacion, la conclusiéon a la que se llega es que la situacion actual del
mercado petrolero se ve influenciado por factores y eventos geopoliticos a nivel mundial
que afectan directamente al precio del petréleo. En el afio 2020, especialmente, la caida
del crudo se debid a tres causas. La primera se debio a la expansion del coronavirus en
todos los paises, esto provoco que se reduzca la movilizacion y por ende la paralizacién

del transporte.

La segunda causa es que, en marzo de ese mismo afio, Rusia decidi6 ante la OPEP
no reducir su produccion, ante esto Arabia Saudita decidié aumentar su oferta de crudo
para obligar a Rusia a aceptar las condiciones de la organizacion, es asi que, con un exceso
de oferta, el precio bajo drasticamente. La tercera y Gltima causa estuvo relacionada con
el vencimiento de los contratos a futuro, segun varios analistas, los inversores tenian
dudas sobre la capacidad de Estados Unidos para almacenar el petréleo, en medio de la
reduccion de la demanda ante la paralizacion de actividades como consecuencia del

Covid-19.

Con respecto a los determinantes que intervienen en el mercado de petrdleo, los
resultados antes obtenidos muestran que la razon principal de la volatilidad de los precios
y por ende los movimientos en dicho mercado, se debe a la ley de la oferta y la demanda.
Las estimaciones a través de MCO indican que las variables que mas influencia tienen
sobre el precio por el lado de la oferta es la produccion mundial de crudo, seguido de la
produccién de petroleo de la OPEP, mientras que por el lado de demanda, el consumo

mundial de petréleo y el consumo mundial de energia alternativa influyen de manera
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significativa en el precio, es asi que, si una de estas variables se ve alterada por algln
evento econdmico, social o tecnoldgico a nivel global, sus efectos serian muy evidentes
en cuanto a la fluctuacion del precio, ya que segun Véazquez (2006) “este producto es el
mas comercializado a nivel internacional, tanto en términos de volumen como en términos

de valor” (pp. 60).

En lo que respecta a las perspectivas de crecimiento, a corto plazo, no existen
suficientes razones que permitan considerar un alza considerable en los precios, al menos
que se produzca una reduccién adicional de la produccion de la OPEP y de los otros
principales paises productores. A mediano plazo, hay importantes elementos de
incertidumbre. Por un lado, la caida de la inversion o un aumento de los costes asociados
al petroleo no convencional pueden reducir las reservas viables econdémicamente,
tensionando la oferta (Santabarbara, 2017). A largo plazo, el precio del crudo dependera
del crecimiento y eficiencia de los grandes paises emergentes y de la posible capacidad
de progreso de la tecnologia, como el fracking. Hay que tomar en cuenta que la
geopolitica podria intervenir para cambiar todo en cualquier momento (Isbell, 2020).

Ahora bien, en el 2020, los efectos en la cuenta corriente de la balanza de pagos
ecuatoriana no fueron tan desfavorables, a pesar de haber sido un afio en el que se
esperaba un saldo negativo en la balanza comercial petrolera, el resultado fue un
superavit. Sin embargo, fue menor que en el 2019 y esto se debe a la caida de 39,5% en
el valor de las exportaciones petroleras, constituidas basicamente por petroleo crudo

(Primicias Ec, 2020).

Para finalizar, los ajustes que deberia hacer el Gobierno Ecuatoriano para mejorar
su politica petrolera y disminuir su dependencia a este recurso, deben estar encaminados
a solventar los problemas en el largo plazo. Entre estos se propone trabajar en mejorar la

educacioén, es decir, realizar alianzas con universidades extranjeras y capacitar a
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profesionales, con ello se lograria desarrollar nuevas tecnologias. De igual manera la
apertura de inversion extranjera permite el crecimiento de la industria y la generacion de
valor agregado en la produccion. Ademas, el Ecuador podria convertirse en uno de los
principales fabricantes y exportadores de chocolate por la alta calidad del cacao. También,
se deberia concentrar en afiadir valor agregado a otros productos agricolas (EI Comercio,
2012). Cabe sefialar que, el Estado deberia retomar la propuesta de cambiar la matriz
energética para depender menos de los recursos no renovables como los combustibles
fosiles (petrdleo, carbon y gas natural), puesto que lo ideal seria tener un sistema

energeético que sea sostenible y sustentable en el largo plazo.
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Recomendaciones

Se deberia considerar la creacion de una organizacion u organismo internacional
que integre a todas las paises exportadores y productores de petréleo, para que
esta se encargue del control en materia de comercio de petréleo, con el objetivo
de evitar que se generen situaciones de conflictos que llevan a niveles de exceso
de produccion y por ende una guerra de precios que afectan el comportamiento de

dicho precio.

Se recomienda que el Gobierno ecuatoriano de turno implemente un plan de
respaldo para afrontar una posible crisis en el futuro, derivada de los bajos precios
del petroleo, pues existe mucha incertidumbre en cuanto a sus fluctuaciones. Para
ellos deberia enfocarse en plantear politicas pablicas que permitan reducir la
dependencia hacia la renta petrolera, diversificar la industria y evolucionar o
tecnificar la que ya se tiene pueden ser elementos importantes para evitar los

shocks que el petréleo trae consigo.

Es importante sefialar que, al ser Ecuador un pais extractivista, el Estado siempre
debe estar en constante seguimiento para hacer respetar y asegurar los derechos

de los habitantes de las zonas donde se encuentra el petroleo.



61

Referencias Bibliogréaficas

Balza, L., Carvajal, P., Madrigal, M., Montanez, L., & Sucre, C. (2020, May 18). La crisis
de los precios de petrdleo ante el COVID-19: recomendaciones de politica para el
sector energético - Energia para el Futuro. https://blogs.iadb.org/energia/es/la-
crisis-de-los-precios-de-petroleo-ante-el-covid-19-recomendaciones-de-politica-

para-el-sector-energetico/

Banco Central del Ecuador. (2016). El resultado de la Cuenta Corriente para 2015 refleja
un mayor déficit determinado principalmente por la caida de los precios del
petroleo. https://www.bce.fin.ec/index.php/boletines-de-prensa-archivo/item/863-
el-resultado-de-la-cuenta-corriente-para-2015-refleja-un-mayor-déficit-
determinado-principalmente-por-la-caida-de-los-precios-del-petréleo

Barriga, F. (2009). Vista de El Petroleo y la Crisis Economica Mundial: una mezcla
explosiva | Polémika.

https://revistas.usfg.edu.ec/index.php/polemika/article/view/308/426

Bejarano, H., Ochoa, G., Jaya, I., & Jurado, C. (2017). La volatilidad del precio del
petréleo y sus efectos en la economia Ecuatoriana en la Gltima década. Universidad
Técnica de Machala, 1, 569-579.

Berenguer, F. (2011). Ministerio de defensa 2585. INSTITUTO ESPANOL DE
ESTUDIOS ESTRATEGICOS, 6352-6357.

Bernardos, G. (2020, April 28). El desplome del precio del petrdleo: causas y
consecuencias. https://cronicaglobal.elespanol.com/pensamiento/desplome-precio-
petroleo-causas-consecuencias_342183_102.html

Bojaca, A. (2017). ANALISIS HISTORICO DE LOS DETERMINANTES DEL
PRECIO INTERNACIONAL DEL PETROLEO A PARTIR DE MEDIADOS DEL
SIGLO XX ANDRES EDUARDO BOJACA MATIZ. Fundacion Universidad de

América, 1-77.
Bravo, V. (2015). ANALISIS DEL MERCADO PETROLERO. Fundacién Bariloche.

Burgos Simon, C., Cortés Lopez, J. C., Martinez Rodriguez, D., Navarro Quiles, A., &
Villanueva Micé, R. J. (2019). Un modelo de oferta y demanda con incertidumbre.

Modelling in  Science  Education and  Learning, 12(1), 111.



62

https://doi.org/10.4995/msel.2019.10897
CaixaBank. (2019). Petroleo: reflexiones y perspectivas para 2019. 1-2.

Camara de Comercio Ecuatoriano- Canadiense. (2020). Petréleo y Gas.
http://ccec.com.ec/petroleo-gas/

Cassola, A. (2004). La Volatilidad de los precios y la produccion del petréleo: Evidencia

de los Modelos GARCH. Centro de Investigacion y Docencia Econémica, A.C.

CNN Espafiol. (2020, April 10). ¢Qué es la OPEP y qué paises la integran? | CNN.
https://cnnespanol.cnn.com/2020/04/10/que-es-la-opep-y-que-paises-la-integran/

Diez, A. (2014). Analisis Microeconomico Del Mercado Del Petr6leo. Pontifica

Universidad de Comillas, 74.
Ecuador, A. de la I. H. del. (2012). El Petréleo En Cifras.

ElI  Comercio. (2012). ¢(Como seria el Ecuador sin  petroleo?

https://www.elcomercio.com/actualidad/negocios/seria-ecuador-petroleo.html

El Universo. (2017, April 1). Banco Central del Ecuador reporta saldo positivo de
balanza | Economia | Noticias | El Universo.
https://www.eluniverso.com/noticias/2017/04/01/nota/6118331/central-reporta-

saldo-positivo-balanza/

El Universo. (2019, July 28). Meta en Ecuador para depender menos del petroleo ain no
se  alcanza | Ecologia | La  Revista | El Universo.
https://www.eluniverso.com/noticias/2019/07/28/nota/7442424/meta-ecuador-

depender-menos-petroleo-aun-no-se-alcanza/

Giussepe, A. (2008). PETRODIPLOMACIA Y ECONOMIA EN VENEZUELA: Un
analisis retrospectivo y prospectivo de las relaciones comercio-petroleras

venezolanas.

Gomez Carlos. (1999). La teoria de la demanda de Marshall es esquematica e incompleta
y se concentra en la demanda de un bien, o un grupo de bienes, frente a un entorno
vagamente definido. Universidad de Alcala.

http://wwwa3.uah.es/econ/hpeweb/Marshall.htm

Gonzales, J. (2016). La caida del petroleo desde junio de 2014 es la mayor de los Gltimos



63

40 afos.

IG Group. (2019, March 7). Los 7 factores que influyen en el precio del petréleo | IG ES.
https://www.ig.com/es/estrategias-de-trading/los-7-factores-que-afectan-el-precio-
del-petroleo-190307

Isbell, P. (2005). Los precios del petroleo: la situacion actual y perspectivas futuras. Real

Instituto Elcano de Estudios Internacionales y Estratégicos, 1-10.

Jurado, C., Bejarano, H., Salcedo, V., & Sanchez, M. (2017). La volatidad del precio del
petrdleo: sus efectos en la Economia Ecuatoriana en la Gltima década. 3C Empresa,
6, 33-45.

Killian, A. (2020). Los 10 principales productores de petréleo a nivel mundial.
https://www.ig.com/es/estrategias-de-trading/los-mayores-productores-de-

petroleo-a-nivel-mundial-201006
Kozikowski, Z. (2013). Finanzas Internacionales. Mc Graw Hill Education.

Maldonado, C. L. (2020). Por qué necesitamos superar la dependencia del petroleo. 1-
10.

Malinowitz, S. (2015). El precio del petroleo: mercado, especulacion y geopolitica |
AméricaEconomia | AméricaEconomia.
https://www.americaeconomia.com/analisis-opinion/el-precio-del-petroleo-

mercado-especulacion-y-geopolitica

Méndez, A. (2020, May 6). Precio del petréleo | Analisis y desplome del crudo | Demanda
y OPEP | IG ES. IG . https://www.ig.com/es/ideas-de-trading-y-noticias/situacion-
actual-del-mercado-del-petroleo--quien-es-quien-y-que--200506#D0OS

Merino, A., & Albacete, R. (2011). ANALISIS DEL PRECIO DEL PETROLEO: DE LOS
FUNDAMENTOS A LAS EXPECTATIVAS DE LOS MERCADOS FINANCIEROS.
53-78.

Ministerio de Economia y Finanzas. (2020). INFORME SEMESTRAL DE EJECUCION
PRESUPUESTO GENERAL DEL ESTADO. 1-71.

News, B. (2017). Ni petréleo ni gas_ por qué el fondo soberano de Noruega, el mas

grande del mundo, prevé deshacerse de sus inversiones en combustibles fosiles -



64

BBC News Mundo.

OCDE. (2020). Impacto financiero del COVID-19 en Ecuador : desafios y respuestas.
Making Development Happen, 6, 1-21.

Oliveros, L. (2005). El Sencillo Mercado Petrolero.

https://www.eumed.net/cursecon/ecolat/ve/2005/Icob-mercapet.htm

Ospina, M. A., & Salazar, V. (2017). ¢Cuales son los principales determinantes de la
oferta de petroleo a nivel internacional y de los paises miembros de la OPEP?

Pardo, J. (2020). Coronavirus Yy petroleo: consecuencias geopoliticas.

https://atalayar.com/content/coronavirus-y-petréleo-consecuencias-geopoliticas

Pastor, S. (2020). Perspectivas petroleras y su impacto en el Ecuador y en los GAD.

Consorcio de Gobiernos Auténomos Provinciales Del Ecuador, 1-20.

Peralta Tania. (2013, August 9). Ley de la oferta y demanda: en qué se basa - BLOG |
UTEL. https://www.utel.edu.mx/blog/10-consejos-para/ley-de-la-oferta-y-
demanda/

Peréz, D. (2020). ¢(Cémo se fija el precio del petrdleo? | Dineroenlmagen.
https://www.dineroenimagen.com/mercados/como-se-fija-el-precio-del-
petroleo/120338

Pintado, G. (2016). IMPACTO DEL PRECIO INTERNACIONAL DEL PETROLEO EN
LA ECONOMIA ECUATORIANA, PERIODO 2000-2014 . UNIVERSIDAD
CATOLICA DE SANTIAGO DE GUAYAQUIL.

Primicias Ec. (2020). Caida en los precios del petrdleo exige cambios en el sector.
https://www.primicias.ec/noticias/economia/caida-precio-petroleo-demanda-

cambios/

Pulitano, G., & Borgucci, E. (1998). Precio spot y precio futuro de los marcadores Brent
y WTI: Comportamiento y determinantes Spot price and future price for Brent and
WTI markers: Behavior and determinants (1998-2008).

Ramirez, J. M. (2018). LA VOLATILIDAD DE LOS PRECIOS DEL PET. ROLEO Clave :
201413428 Coordinador de TFG. 1-49.
https://repositorio.comillas.edu/xmlui/bitstream/handle/11531/24240/TFG



65

ANONIMO .pdf?sequence=1&isAllowed=y

Ruiz, J. (2004). Causas y consecuencias de la evolucion reciente del precio del petrdleo.
Munich Personal RePEc Archive, 1-17.

Sanchez-Albavera, F., & Vargas, A. (2015). La volatilidad de los precios del petroleo y

su impacto en América Latina recursos naturales e infraestructura 100. 1-71.

Sanchez, A. M., Vayas, T., Mayorga, F., & Freire, C. (2019). EL SECTOR PETROLERO.
4-7.

Sanchez, T., & Léon, Lady. (2018). La Politica Econdmica en la Gestion Empresarial. In

Journal of Chemical Information and Modeling (Vol. 53, Issue 9).

Santabarbara, D. (2017). Evolucién reciente y perspectivas del mercado de petrdleo.

Banco de Esparia, 1-14.

Stocker, M., Baffes, J., & Vorisek, D. (2018, January 18). En ocho gréficos: las causas
de la caida del precio del petréleo en 2014-16 y los motivos por los que esta no
logré6 impulsar la economia. https://blogs.worldbank.org/es/voices/en-ocho-
graficos-las-causas-de-la-caida-del-precio-del-petroleo-en-2014-16

Vazquez, J. F. (2006). EI mundo actual del petréleo. 2, 57-71.

Venini, A., Rodriguez, F., & Busso, J. A. (2016). Precio del crudo. Instituto Tecnolégico

de Buenos Aires, 83.

Villavicencio, S. W., & Meza Arévalo, H. (2011). EI mercado petrolero internacional.
Problemas Del Desarrollo. Revista Latinoamericana de Economia, 29(114).
https://doi.org/10.22201/iiec.20078951e.1998.114.28323

Walker, A. (2018, December 7). Precio del petroleo: ¢quién influye realmente en su
cotizacion? - BBC News Mundo. BBC News. https://www.bbc.com/mundo/noticias-
internacional-46482227



AnNexos

Anexo 1. Regresion para el modelo de la oferta

%% Estimacion del modelo-

Oferta

reg 1WTI 1ProdP ProdOPEP ReservasP InveOCDE
Source 55 df M5 Humber of obs = 11
F(4, &) = 12.95
Model 1.13354828 4 .2B33B7071 Prob > F = 0.0041
Residual 131275632 6 .021879272 R-sguared = 0.8562
4dj R-sguared = 0.8270
Total 1.264823592 10 .126482392 Root MSE = .14792
AWTI Coef. 5td. Err. t B>t [95% Conf. Interwval]
1ProdF =-7.711706 1.057092 -7.03 0.000 -10.35619 -5.02722
ProdOPEP -.0001506 0000426 -3.54 0.012 -.0002548 -.0000465
ReserwvasP .0145081 0039246 3.70 0.010 004905 0241113
InveQCDE .0D22952 0020192 1.14 0.259 -.0026455 0072359
_cons 16.14557 8.554419 1.89 0.108 -4.786334 37.07748

Fuente: Elaboracidn propia a partir de STATA

Validacion de supuestos modelo de la oferta

Anexo 2. Multicolinealidad

%% Verificacidn de mmlticolinealidad

vif
Variakble VIF 1/VIF
ReservasP 6.07 0.164696
ProdCPEP 5.06 0.197724
InveOCDE 2.24 0.4468B63
1ProdP 1.55 0.643109
Mean VIF 3.73

Fuente: Elaboracion propia a partir de STATA
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Anexo 3. Homocedasticidad

*%% Verificacion

hettest

de homocedasticidadd

Breusch-Pagan / Cook-Weisherg test for heteroskedasticity

Ho:

Constant wvariance

Variables: fitted wvalues of 1IWTI

chiZ2 (1)
Prok

2.02
> chiz = 0.1548

Fuente: Elaboracidn propia a partir de STATA

Anexo 4. Normalidad

*%% Verificacion de normalidad
sktest 1IWTI 1ProdP ProdOPEFP ReservasP InveQOCDE

Skewness/Kurtosis tests for Normality

joint
Variable Cbks Pr (Skewness) Pr (Kurtosis) adj chiz (2) Prokb>chiz2
IWTI 11 0.7609 0.0988 3.39 0.1836
1ProdP 11 0.7384 0.3218 1.23 0.5407
ProdCPEF 11 0.0898 0.3658 4.04 0.1327
ReservasP 11 0.5507 0.7687 0.45 0.7986
InveQCDE 11 0.0798 0.4369 4.02 0.1337

Fuente: Elaboracion propia a partir de STATA

Anexo 5. Variables omitidas

ovtest

Ramsey RESET test using powers of the fitted walues of 1WTI

Ho:

model has no omitted variables

F(3, 3) =
Frobk > F =

2.13
0.2757

Fuente: Elaboracion propia a partir de STATA
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Anexo 6. Autocorrelacion

wkk Verificacidén de antocorrelacion

tsset Ailio
time

estat bgodfrey

variakble: Afio,
delta:

2010 to 2020
1 anit

Breusch-Godfrey LM test for autocorrelation

68

lags (p) chi2 df Probk > chiz2
1 3.720 1 D.0538
HO: no serial correlation
g Al T

Fuente: Elaboracion propia a partir de STATA

Anexo 7. Regresion para el modelo de la demanda

%% Estimacidén del modelo- Demanda

reg 1LWTI 1ConsmP CrecEco ConsmChina ConsmEEUU Consmensergia

Source 55 df M5 Humkber of obs = 11
Fi{5, 5) = 46.84

Model 1.23838364 5 .247676728 Prob > F = 0.0003
Eesidual 026440277 5 .005288055 E-sguared = 0.9791
Bdj R-sguared = 0.9582

Total 1.26482392 10 .1264823592 Root MSE = LO07272

AINWNTI Coef. S5td. Err. t Pxlt] [95% Conf. Interwvall]
1ConsmP -24.82922 3.8186859 -6.50 0.001 -34.64547 -15.01296
CrecEco 0852245 .0140553 6.06 0.002 0490941 .1213548
ConsmChina -.0071026 .0029174 -2.43 0.059 -.0146015 0003967
ConsmEEUT 0027972 .0D16613 1.68 0.153 -.0014733 0070677
Consmenergia 0023791 0003663 6.50 0.001 0014376 0033206
_cons 179.4246 29.80607 6.02 0O.0D2 102.8056 256.0435

Fuente: Elaboracidn propia a partir de STATA



Validacion de supuestos modelo de la demanda

Anexo 8. Multicolinealidad

. wif

Variable VIF 1/VIF
ConsmChina 87.86 0.011382
onsmenergia 71.21 0.014043
1ConsmP 37.88 0.026398
ConsmEEUUT 1.85 0.540569
CrecEco 1.69 0.5915286

Mean VIF 40.10

Fuente: Elaboracidn propia a partir de STATA

Anexo 9. Homocedasticidad

Breusch-Pagan / Cook-Weisberg test for heteroskedasticity
Ho: Constant variance
Variables: fircted wvalues of 1WTI

chiZ (1) = 0.77

Prob > chiz = 0.3807

Fuente: Elaboracion propia a partir de STATA

Anexo 10. Normalidad

wkk Verificacidén de normalidad

sktest 1WTI l1lConsmP CrecEco ConsmChina ConsmEEUU Consmenergia

Skewness/Kurtosis tests for Normality

joint
Variable Obs Pr(Skewness) Pr (Eurtosis) adj chiz (2) Prob>chiZ
1WTI 11 0.7609 0.0988 3.39 0.1836
1ConsmP 11 0.8681 0.0500 4.16 0.1247
CrecEco 11 0.0001 0.0005 17.41 0.0002
ConsmChina 11 0.8544 D.2354 1.66 0.4356
ConsmEEUD 11 0.9519 D.5319 0.39 0.8208
Consmenergia 11 0.9534 0.3488 0.97 0.6156

Fuente: Elaboracidn propia a partir de STATA
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Anexo 11. Variables omitidas

. ovtest
Ramsey RESET test using powers of the fitted wvalues of 1IWII
Ho: model has no omitted variables

F(3, 2) = 0.61
Prob > F = 0.6686

Fuente: Elaboracion propia a partir de STATA

Anexo 12. Autocorrelaciéon

tsset Afio
time wvariable: Aflo, 2010 to 2020
delta: 1 unit

estat bgodfrey

ireusch-Godfrey LM test for autocorrelation

lags (p) chiz df Prok > chiz2

1 2.268 1 0.1321

HO: no serial correlation

Fuente: Elaboracidn propia a partir de STATA



