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Introduccion

La insercion de las ciencias econdmicas y empresariales
aportan loselementos necesarios en la identificacion einter-
pretacion delosinstrumentosde politicaecondmica:comer-
cial, monetaria yfiscal,en elentorno empresarial frente a sus
implicaciones sociales y productivas.

Los conocimientos y actualizaciones del texto académico
demuestran lasresenas masrelevantes de la economia, inte-
gracionecondtmica,formasdeemprendimiento con criterios
desentido criticoy cualitativo para la formacion universitaria.

Los lectores encontraran en el desarrollo de este texto ilus-
traciones con ejemplos o casos reales del contexto nacional
e internacional que permiten una mejor comprension del
impactode las politicasecondmicasen el sectorempresarial.

El texto de politica econdmica en la gestion empresarial
es una obra inédita por su contexto nacional y externo, con
recuento de las medidas gubernamentales que han afec-
tado al sector productivo privado.

El objetivo de este libro es determinar la influencia de la
politica economica mediante el estudio del desarrollo eco-
nomico, empresarial, organizacional, emprendimiento vy
tributario con el fin de conocer la productividad y compe-
titividad de las empresas. Dirigido a docentes y estudiantes



del area de ciencias econdmicasy empresariales, y personas
interesadas en las tematicas que aborda el texto.

El presente texto relata la incidencia de las politicas eco-
nomicas en el entorno empresarial. El abordaje de los ocho
capitulos del libro se realiza a partir de consultas bibliografi-
casy experiencias previas de los autores en empresas publi-
casy privadas, tanto nacionales como extranjeras.

En las tematicas que se examinan en los capitulos del
texto estan las bases conceptuales e instrumentos de la poli-
tica econdmica en la gestion empresarial, mediante el anali-
sis de instrumentos de politica monetaria, cambiaria y fiscal
para incentivar la productividad en lasempresas; el entorno
economico en el que se desarrolla el sector empresarial, lo
cual define el nivel de competitividad en el mercado, la pro-
ductividad de bienesy servicios.

En otro de sus apartados se determina como las politi-
cas fiscales establecen decisiones tomadas por el gobierno
nacional que implican tanto el financiamiento, uso de recur-
SOs Yy gastos, asi como las decisiones de cambio en la ges-
tion gubernamental necesarios para el logro de los objetivos
macroeconomicos propuestos. De igual manera, se exa-
mina si las politicas publicas es un medio a favor o en con-
tra del emprendimiento, considerando las limitaciones que
poseen los negocios en cuanto ainnovacion y consolidacion,
a pesar de ser Ecuador uno de los paises con mayor indice
de emprendimiento. Es decir intenta determinar hasta qué
punto las politicas econdmicas inciden en la generacion de
nuevas oportunidades de negocios.

Continuando, en otro de sus capitulos se analiza como las
empresasy sus representantes toman acciones frente a las
medidas que los gobiernos adoptan en el ambito econo-
mico y la manera que consolidan los beneficios de toda una
nacion, como doctrina gubernamental.

Por otra parte, se hace referencia a la informacion gue
presenta la Balanza de pagos, la misma que sirve para la
adopcion de medidas econdmicas, monetarias, comerciales
y fiscales aplicadas por los gobiernos de turno como parte



importante de su gestion, por lo que su elaboracion, com-
prension e interpretacion resultan indispensables para estu-
diantes universitarios, profesionales, empresarios y publico
en general que desean conocer y analizar la situacion de un
pais con respecto al resto del mundo. Al mismo tiempo, se
examina la integracion y globalizacion en paises que han
logrado un buen nivel de crecimiento y desarrollo econo-
mico con el comercio internacional y, finalmente, se indaga
la relacion entre conglomerados de empresas de uso inten-
sivo del conocimiento, universidades y politicas publicas en
materia de economia y de educacion superior.

Cabe reiterar que el interés central de este trabajo es tra-
tar tematicas relacionadas con politica econdmica y gestion
empresarial, que generalmente se encuentran en bibliogra-
fia separada y no son discutidas en un solo texto, pero que
son abordados en este caso, asi mismo, informacion sobre
paises latinoamericanos como Ecuador y México.



Balanza de Pagos

José Ollague Valarezo

Los paises son el equivalente a grandes organizaciones que
se encuentran amparadas por un marco legal constitucio-
nalen los que se registran operaciones de orden econéomico
y financiero. Estas operaciones se realizan bajo un sistema
de registro ordenado y sistematizado tal cual lo realizan las
empresas en general denominado Contabilidad Nacional,
gue contiene un importante segmento dedicado al Sector
Externo conocido como Balanza de Pagos.

El presente capitulo abordara temas que permitiran al lec-
tor conocer losfundamentosteodricosy lasaplicaciones prac-
ticas usando métodos sencillos que faciliten la comprension

José Ollague Valarezo, Ingeniero Comercial, Graduado en la Universidad Técnica de Machala.
Maestria en Negocios Internacionalesy Gestion en Comercio Exterior, Doctor (PhD) en Ciencias
Administrativas. Docente Universitario en la Universidad Técnica de Machala.
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de cada uno de los procedimientos que ayudan a construir
la balanza de pagos.

El mismo esta compuesto por temas que abordan de
manera simple los pasos a seguir para elaborar la balanza
de pagos, analizar e interpretar sus resultados y disenar las
medidas necesarias para mantener o mejorar lasituacion de
un pais.

Los temas parten de un marco tedrico para luego ir a una
vision de la balanza de pagos de Ecuador a través de un caso
practico que permita al lector tener un primer acercamiento
con este importante tema de interés general.

Para Kozikowski (2013), la balanza de pagos es el resumen de
todas las transacciones econdmicas 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 formulacion de politicas monetarias, fisca-
les y comerciales. Segun Carbaugh (2009), es el registro de
las transacciones econdomicas de los residentes de un pais
con el resto del mundo, entendiéndose como transaccion
internacional el intercambio de productos, servicios o acti-
vos. 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 ano.

Elente que elabora con caracter de exclusividad la balanza
de pagos de cada paisesel Banco Central o Banco de Reser-
vas, para el caso de Ecuador es el Banco Central del Ecua-
dor. 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 esta en su sexta edi-
cion, denominandose como MBPG, y que es propuesto por
el Fondo Monetario Internacional (FMI).
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Residentes

El Fondo Monetario Internacional (FMI) recomienda medir
las transacciones entre un pais y el resto del mundo bajo
el enfoque de “residencia’, registrandose de esta manera,
transacciones entre residentes y no residentes de un pais; es
decir, operaciones que realizan los residentes de un pais con
el resto del mundo. Un residente de un pais es agquel que
mantiene sus intereses econdmMicos en territorio de ese pais
en un periodo no menor a un ano. La residencia es indepen-
diente del lugar de nacimiento. Por ejemplo, un ciudadano
nacido en Ecuador y que desarrolla sus actividades en este
pais y un ciudadano nacido en el exterior pero que igual-
mente reside en Ecuador y tiene sus actividades en este pais
por Mmas de un ano, son residentes de la economia ecuato-
rianay las transacciones que hagan con no residentes seran
consideradas en la balanza de pagos de Ecuador; mientras
gue un ecuatoriano gque nacio en Ecuador pero que emigro
yVive desde hace dos ano en Estados Unidos, por ejemplo, es
considerado como un no residente para la economia ecua-
toriana y un residente para la economia de Estados Unidos,
por lo que sus transacciones con No residentes en ese pails,
seran registradas en la balanza de pagos de Estados Unidos
(Alvarado & Velasquez, 2014).

Los residentes son las empresas, individuos y agencias
gubernamentales con domicilio legal en el pais. Para el caso
de una corporacion se considera residente en el pais en el
gue esta desarrollando sus actividades, pero su sucursal en
el extranjero o subsidiaria, no lo es. Los ciudadanos que emi-
gran de manera temporal como los diplomaticos, personal
militar, turistas y trabajadores son considerados como resi-
dentes del pais en el que mantienen una ciudadania (Carb-
augh, 2009).

Periodicidad de la Informacién

De acuerdo con el Fondo Monetario Internacional (2007) los
datos de la balanza de pagos se divulgan dentro del plazo
trimestral. Estas publicaciones trimestrales deben ser objeto
de uncuidadoso estudio de parte del gobierno, empresarios,
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especuladoresy de todos los tomadores de decisiones (Kozi-
kowski, 2013).

En la practica realmente se comparan diversos periodos
gue puedenser mensuales,trimestralesyanuales. Conforme
va pasando el tiempo y se van actualizando los registros, se
va realizando los analisis comparativos entre los diferentes
periodos; por ejemplo, el mes de enero del ano actual se
analizay compara con el mes de enero del ano anterior para
determinar si presenta una mejora o desmejora en determi-
nada balanza, cuenta o saldo. Luego, cuando se completa el
tercer mes, entonces, se procede al analisis con el periodo
trimestral del ano anterior y se ve el comportamiento al
tiempo que se va observando y analizando la evolucion de
las cifras (Figura 1).

Figura 1. Periodicidad de la Balanza de pagos

1 2 3 4
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 N 2
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 N »
1 2 3 4

Realizado por: José Ollague Valarezo.

Contabilidad de la Balanza de pagos

El sistema contable que se aplica para la confeccion de Ia
balanza de pagos, es el principio de contabilidad por par-
tida doble, que tiene como caracteristica principal el origen
de por lo menos dos asientos, de crédito y débito (Fondo
Monetario Internacional, 2009).
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Los paises registran los egresos e ingresos procedentes del
exterior por medio de las cuentas de la balanza de pagos.
Los pagos 0 egresos al exterior se registra en balanza como
un débito con signo negativo (-), mientras que cualquier
transaccion que se traduzca como ingreso, se anota como
crédito con signo positivo (+) (Krugman, Obstfeld, & Melitz,
2012). O lo mismo pero desde la perspectiva de Eun & Res-
nick, (2007), quien expone que todo pago generado por
una transaccion proveniente del extranjero, es un abonoy se
registra con signo positivo (+) en la balanza de pagos, mien-
tras que toda transaccion que produce un pago que se debe
realizar al extranjero, es considerado un cargo y se asentara
en los registros con signo negativo (-).

La balanza de pagos es un estado financiero similar a un
estado financiero tipico. El sistema contable por partida
doble que se aplica en la balanza de pagos es similar al que
se utiliza en la contabilidad empresarial, es por ello que se
usa el término crédito para indicar una reduccion de activos
O Un aumento de pasivos y débito para la disminucion de
pasivos o aumento de activos (Banco Central del Ecuador,
2017).

Posicion.
La posicion significa el nivel de activos o pasivos financieros

gue un pais presenta en determinado momento (Fondo
Monetario Internacional, 2009).

Estructura de la Balanza de Pagos

La balanza de pagos presenta, en resumen, la siguiente
estructura:

Tabla 1. Estructura de la Balanza de Pagos, segun el MBPG.

1 Cuenta Corriente (CC)
11 Bienes (mercancia)

12 Servicios (transporte, viajes, otros servicios)
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1.3 Renta

1.4 Transferencia

2. Cuenta Capital y Financiera (CCF)
21 Transferencia de capital

22 Inversion directa

23 Inversion de cartera

24 Otra inversion

3. Errores y Omisiones (Ey O)

Saldo de la balanza de pagos (SBP) = Variaciéon de activos de
reserva en poder del BCE

Realizado por: José Ollague Valarezo.

Equilibrio contable de la balanza de pagos

SBP (4) = CC (1) + CCF (2) + EyO (3) = Variacion de activos de
reserva en poder del BCE.

La balanza de pagos esta compuesta por varias cuentas
gue se lesdenomina sub-balanzas que registran movimien-
tos de diferentes rubros clasificados adecuadamente. Cada
sub-balanza se debe analizar de manera independiente y
luego de manera global. (Tabla 1).

Balanza por cuenta corriente

La balanza por cuenta corriente es aquella porcion de la
balanza de pagos que registra los movimientos mas impor-
tantes de un pais, esta balanza esla que determina si un pais
es eficiente o no generando riqueza desde la produccion de
bienes y servicios. Segun Carbaugh (2009), son los registros
monetarios de los flujos internacionales relacionados con
transaccionesde bienesyservicios, flujosde ingresosy trans-
ferencias unilaterales. Es la porcion de la balanza de pagos
gue contabiliza las importaciones y exportaciones de bie-
nesy servicios, ingresos y egresos por renta de los factoresy
transferencias corrientes (Nova, 2014)..
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Para un mejor estudio, la balanza de pagos divide las expor-
tacioneseimportacionesentrescategorias, en bienesqueson
las mercancias que se exportan e importan; en servicios, con
partidas como pagos por asistencia legal, gastos por turismo
y costes de transporte;y, lasrentas, que estan compuestas por
los intereses y dividendos pagados entre paises y beneficios
repatriados porlasempresasque operanenelextranjeroyson
propiedad de residentes (Krugman, Obstfeld, & Melitz, 2012).

Se puede decir que la diferencia entre importaciones y
exportaciones de bienesy servicios se conoce como balanza
por cuenta corriente, o sencillamente la cuenta corriente
(CC) (Krugman, Obstfeld, & Melitz, 2012).

La balanza por cuenta corriente se compone de cuatrogru-
pos, cuentas o sub-balanzas que son: Balanza de bienes o
mejor conocida como Balanza comercial; la Balanza de ser-
vicios, la Balanza de Rentas y la Balanza de transferencias
unilaterales (Banco Central del Ecuador, 2017).

- Balanza comercial o Bienes

Registra todo tipo de mercancias que un pais compra o
vende. El manual de balanza de pagos los define como arti-
culos fisicos y producidos por un pais que pueden ser traspa-
sados mediantetransacciones,que puedenser utilizados para
satisfacer una necesidad o deseos de los hogares o la comuni-
dad o para producir bienesy servicios (Fondo Monetario Inter-
nacional, 2009). El Banco Central del Ecuador en su pagina
oficial en el apartado “metodologia” describe la siguiente cla-
sificacion de los bienes (Banco Central del Ecuador, 2017):

Mercanciasgenerales. Bienesquelosresidentesexportana
no residentes o importan del resto del mundo. Se desagrega
en petrolera y no petrolera.

Bienes para transformacion. Bienes que son destinados
para transformacion en el extranjero y luego son reimporta-
dos o reexportados.

Reparacion de bienes. Se refiere a reparaciones realizadas
a embarcaciones, aeronaves, etc., efectuadas dentro o fuera
del pais.
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Bienes adquiridos en puerto por medios de transporte.
Incluye los bienes que las empresas de transporte adquie-
ren en puerto para su operacion (combustibles, pertrechos,
viveres y suministros).

Oro no monetario. Registra los movimientos de oro que no
es considerado como activo de reservas.

- Balanza de servicios.

Otro de los elementos de la cuenta corriente son los servi-
cios que resultan de una actividad productiva que modifica
el estado de los consumidores o facilita el intercambio de
productos o activos financieros (Fondo Monetario Interna-
cional, 2009). Forman parte de este rubro:

Transportes. Incluye todos los medios de transporte de
cargay pasajeros.

Viajes. Se refiere a los bienes y servicios que el viajero con-
sume durante la estancia en una economia o pais.

Otros servicios. Comprende servicios de comunicacion,
construccion,seguros, financieros, informaticay de informa-
cion, otros servicios empresariales, personales, culturales y
recreativos y, servicios del gobierno.

- Balanza de rentas
El Banco Central del Ecuador (2017), detalla las siguientes:

Remuneracion a empleados. Incluye los sueldos, salarios
y otras prestaciones que perciben las personas que residen
fuera de su pais originadas por el trabajo que realicen.

Renta de la inversion. Generada por la propiedad de acti-
vos financieros en el exterior. La renta se desagrega en:

- Renta de la inversion directa, procedente de acciones
y otras participaciones de capital y de la deuda entre
empresas afiliadas.

-Renta delainversion de cartera, originadas por la tenen-
cia de acciones, bonos, pagarés e instrumentos del mer-
cado monetario.
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- Renta de otra inversion, que incluye ingresos y pagos de
los demas intereses a fin de periodo.

Balanza de transferencias (transferencias corrientes)

Es la Ultima subcuenta de la balanza por cuenta corriente y
sonlastransferenciasunilaterales,quesontransferenciasque
no tienen contraparte; es decir, que no se entrega a cambio
algun bien o servicio como el caso de las ayudas extranjeras
o donaciones (Kozikowski, 2013).

Gobierno general. Comprende la cooperacion internacio-
nal en efectivo o especies que se realizan entre gobiernos y
organismos internacionales.

Otrossectores. Registra lastransferenciascorrientesque serea-
lizan entre particulares como el caso de las remesas familiares.

Balanza de cuenta de capital y financiera

El segundo grupo que conforma la balanza de pagos es el
que corresponde a las cuentas Capital y Financiera, siendo
esta ultima la que alberga los movimientos mas relevantes.

Cuenta de capital

Registra las transferencias de capital y adquisicion o enaje-
nacion de activos no financieros.

Transferencia de capital, transacciones de capital unilate-
rales; esto quiere decir, que no se entrega ni recibe nada a
cambio, como por ejemplo la condonacion de deudas de
acreedores. Se destinan para la adquisicion de bienes de
inversion, infraestructuras principalmente.

Adquisicion o enajenacion (venta) de bienes nofinancieros.
Como el caso de la tierra, recursos del subsuelo o la compra-
venta de activos intangibles como marcas, patentes, etc.

Balanza de cuenta financiera.

Mide la diferencia entre la adquisicion de activos de parte de
los extranjeros y la acumulacion de pasivos, cuando un pais
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toma prestado dinero de un residente extranjero, esta ven-
diendo un activo como una promesa de pago amortizada
en el futuro por el mismo valor mas los respectivos intere-
ses. Igualmente sucede cuando un pais otorga préstamo a
un extranjero, adquiere un activo que es el derecho a exigir
una devolucion futura de parte de los extranjeros (Krugman,
Obstfeld, & Melitz, 2012).

De acuerdo con el Banco Central del Ecuador (2017), la
cuenta financiera se clasifica en categorias funcionales que
son: inversion directa, inversion de cartera, instrumentos
financieros derivados, otra inversion y activos de reserva. A
continuacion su breve definicion.

Inversion directa. La inversion duradera que se realiza por
parte de un residente de un pais en otro pais participando
en la direccion y gestion de la misma. Incluye inversion en
inmuebles.

Se considera como significativo e influyente cuando un no
residente adquiere la propiedad de, al menos, el 10% de las
acciones de una organizacion. Si la participacion accionaria
esinferioral 10%, se considera inversion de cartera (Banco de
la Republica - Colombia, 2015).

Inversion de cartera. Inversion referida a titulos de parti-
cipacion en el capital (acciones) y titulos de deuda (bonos,
pagares e instrumentos del mercado monetario).

Otrainversion.Inversionesnocomprendidasenlasanterio-
resy se clasifican por tipos de instrumentos: créditos comer-
ciales, préstamos, moneda y depdsito y otros pasivos.

Activos de reserva. Entre estos activos se registran el oro
monetario,derechosespecialesde giro, posicion delareserva
en el FMI, activos en divisas (moneda, depdsitos y valores).

Cuenta de errores y omisiones.

Se constituye en una cuenta de ajuste contable afin de cua-
drar la balanza de pagos. Resume las operaciones no regis-
trada por multiples razones.
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La cuenta de reservas

Antes de firmar el Acuerdo de Bretton Woods en 1945, el
activo considerado como reservas internacionales era el oro,
pero a partir de la firma de este Acuerdo, se incrementaron
estos activos considerados de reserva y ahora son: el oro, las
divisas, los Derechos Especiales de Giro (DEG) y la posicion
de reservas en el FMI (Eun & Resnick, 2007).

En sistemas de tipo de cambio fijo, de flotacion controlada
o desliz cambiario, es el Banco Central quien absorbe parte
o el total del desequilibrio financiero, al acumular o desacu-
mular reservas internacionales, envirtud de que la reserva es
parte de la base monetaria, que al aumentar se refleja en un
crecimiento de la oferta monetaria presionando la tasa infla-
cionariaalalza; mientrasque sudisminucion reduce la oferta
monetariay la inflacion, alcanzando el equilibrio mediante el
mecanismo de ajuste automatico del déficitosuperavitdela
balanza de pagos (Ortiz, 2001), ver figura 2.

Como recordatorio es importante sehalar que si el creci-
miento de la base monetaria es similar a la del producto, no
se generainflacion. Sise esta en una economia petrolera con
tipo de cambio fijo y se tienen ingresos extraordinarios via
precio del petroleo, con toda probabilidad se generara infla-
cion debido a que la velocidad de producir bienesy servicios
es menor a la de la creacion de dinero.

Resultados: Superavit o déficit
Figura 1. Periodicidad de la Balanza de pagos

Superavit Déficit
Egresos Ingresos
Ingresos Egresos

Los ingresos pesan Los egresos pesan
mas gue los egresos mas gue los ingresos

Realizado por: José Ollague Valarezo.



Balanza de Pagos

Desde una perspectiva muy comun, la balanza de pagos
puede estar en superavit o déficit (Figura 2). Cuando las
importaciones de un pais superan las exportaciones, ese
pais esta en déficit. Cuando sucede lo contrario; esto es, que
las exportaciones de un palis superan a las importaciones,
entonces se dice que ese pais esta en superavit (Krugman,
Obstfeld, & Melitz, 2012). En realidad el pais puede estar en
déficit o superavit en balanza comercial, que es la balanza
mas populary que es la utilizada en la mayoria de comenta-
rios econdmicos y por discursos politicos, lo que constituye
una deficiencia, si se conoce que la balanza comercial es
solounade lasvariassub-balanzas que constituye la balanza
de pagos.

Es importante destacar que para realizar un comen-
tario de la posicion de un pais, se debe aclarar de queé
sub-balanza se estd comentando. No obstante, vale
la pena aclarar que ciertamente un pais es eficiente
cuando su balanza comercial esta en superavit; es decir,
que produce y vende mas al extranjero de lo que com-
pra a no residentes, por tanto, si es desde esta perspec-
tiva que se usa la expresion exclusiva de esta porcion de
la balanza de pagos, resulta apropiado, incluida la acla-
racion de que se refiere a los niveles de producciony por
tanto de eficiencia de un pais con respecto al resto del
mundo.

Formas de presentacion.

La de balanza pagos se puede elaborar de dos mane-
ras; la primera en tipo reporte, con columnas para los
egresos, salidas o débitos, otra para los ingresos, entra-
das o creditos y otras para los subtotales y totales. La
segunda es la utilizada para presentacion en los boleti-
nes informativos oficiales, consiste en la disposicion de
las cuentas en tipo reporte con una sola columna por
ano, diferenciando los ingresos de los egresos mediante
la utilizacion de los signos positivos (+) para ingresos vy
negativos (-) para salidas.
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Balanza de pago de Ecuador

Eldocumento contable que recoge las transacciones econo-
micas entre Ecuador y el resto del mundo en tres balanzas,
es la balanza de pagos (Acosta & Martin, 2013).

La Republica del Ecuador ha tenido variaciones impor-
tantes en la balanza de pagos en los ultimos anos, debido a
las variadas politicas adoptadas que han repercutido en los
resultados de cada una de las cuentas o sub-balanzas (Tabla
2). La Balanza por cuenta corriente presenta déficit, debido a
que la balanza comercial, de servicios y rentas son negativas,
siendo Unicamentela balanza portransferencias unilaterales
la que presenta saldo positivo.

La balanzacomercial o balanza de bienes. Estasub-balanza
eslamasimportantedetodas,sindesmerecerlaimportancia
de cada una de las otras sub-balanza, la Balanza de Bienes
o Balanza Comercial, representa la produccion nacional de
un pais. Representa todo lo que es capaz de producir para,
primeramente, satisfacer las necesidades de sus habitantes
y los excedentes vender al resto del mundo. Lo ideal es que
elrubro de exportaciones que registra esta sub-balanza, esté
compuesto por varios productos para satisfacer la demanda
internacional. El rubro exportaciones representa ademas la
capacidad de satisfacer las necesidades internas en gran
medida para tener capacidad de exportar el excedente, aun-
gue suele suceder muchas veces que por diferentes razones,
algunos productos son mayoritariamente para exportaciony
No para consumo nacional.

Tabla 2. Balanza de pagos de la Republica del Ecuador, periodo 2016.

Balanza de Pagos Resumida
Ecuador 2016
Millones de dolares

1 CUENTA CORRIENTE -2114,0

11 BIENES -1.649,9
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1.2 SERVICIOS -805,2
1.3 RENTA -1.736,7
1.4 TRANSFERENCIAS CORRIENTES 2.0778
2 CUENTA DE CAPITAL Y FINANCIERA 2.078,7
21 CUENTA DE CAPITAL -48,8
2.2 CUENTA FINANCIERA 21275
3 ERRORES Y OMISIONES 353

Fuente: Banco Central del Ecuador 2016.

Elaborado por: Jose Ollague Valarezo.

Es importante destacar que para efectos de analisis en el
caso de Ecuador, se trabaja con dos balanzas de pagos, una
petrolera y otra no petrolera.

La Balanza comercial petrolera se denomina asi porque
incluye todo lo que produce y exporta el pais, incluido como
principal producto de exportacion el petréleo, este producto
le da mucha ventaja al saldo de la balanza comercial, puesto
gue esun producto requerido internacionalmentey el Ecua-
dor produce por miles de barriles al dia, elevando el rubro
exportaciones. Dependiendo de los precios del petroleo,
esta balanza petrolera (comercial), puede resultar superavi-
taria cuando los precios del petroleo estan elevados, o algu-
nas veces deficitaria cuando los precios del petroleo estan
muy disminuidos. Segun el SIISE (2017) la balanza comercial
petrolera mide la diferencia entre el saldo neto de las expor-
taciones de petroleo y derivados del petréleo del pais con el
resto del mundo;y, lasimportaciones de derivados de petro-
leo desde el resto del mundo.

La Balanza comercial no petrolera,denominada asi porque
no incluye para efectos de analisis al petrdleo, permitiendo



194 Jos¢ Ollague Valarezo

evidenciar la realidad de la produccion nacional, que resulta
muy disminuida con respecto a la balanza de pagos petro-
lera. Esta balanza permanentemente resulta altamente defi-
citaria. Para el SIISE (2017) la balanza comercial no petrolera
mide el saldo neto de las exportaciones de bienes distintos
del petroleo del pais al resto del mundo, menos las impor-
taciones de bienes, distintos de los derivados del petroleo,
desde el resto del mundo en un periodo determinado de
tiempo.

Las autoridades deben utilizar la balanza de pagos no
petrolera como referencia para la adopcion de medidas que
impulsen la produccion motivando a la industria nacional
para mejorar estos rubros y elevar el verdadero crecimiento
interno de la economia ecuatoriana. En el Boletin mensual
de Comercio Exterior (PRO ECUADOR, 2016), se presentan
los denominados productos no petroleros que son los que
representan mas del 60% de las exportaciones, estos gru-
pos de productos son el bananoy platano, la acuacultura, la
pescay, las flores y plantas.

Otro factor a considerar en esta sub-balanza comercial
es que los productos de exportacion ademas del petroleo,
no son muchos los que resultan representativos, conocidos
como productos tradicionales, denominados asi porque son
los que tradicionalmente se han producido y exportado.
Ante esta deficiencia, se ha intentado impulsar los denomi-
nados productos no tradicionales pero con pocas o ninguna
politica fiscal ni comercial que realmente genere el impulso
que necesitan estossectores para generar suficientes niveles
de produccion como para alcanzar los requerimientos mini-
MOS para exportacion, es asi como en los Ultimos periodos su
tendencia ha sido decreciente.

En cuanto a la Balanza de Servicios, referente al pago de
fletes, no es favorable a Ecuador, puesto que existen muchas
empresasde transporte extranjeras que generan movimien-
tos desfavorables en este rubro, la mayoria de los pocos pro-
ductos que se exportan se lo realiza pagando fletesa empre-
sas extranjeras.
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En cuanto al Turismo, el Ecuador tiene mucho potencial
pero aun no cuenta con la infraestructura adecuada para
promover turismo receptivo. Internacionalmente Ecuador
es visitado mas por el Archipiélago de Coldn o Islas Galapa-
gos como se las conoce en el mundo, y no por otros atrac-
tivos con los que cuenta. Paises vecinos absorben mucho
turismmo como el caso de Perud, que ademas de su emble-
matico Machu Picchu, atrae turismo a las playas, las demas
ciudades, principalmente la capital Lima, los nevados, la gas-
tronomia. Colombia por el norte con varias ciudades dota-
dasde grandes atractivosy el beneficio de contar con playas
en los dos océanos, pero sobre todo, el mar caribe, grandes
competidores de Ecuador en este campo. El pais requiere
generar politicas que promuevan la inversion local en luga-
res destacables dotandolos de la infraestructura necesaria
para promoverlos al mundo. El rubro turismo para el caso
de Ecuador es alentador y se constituye en una fuente de
divisas importante con posibilidad de mejorar.

El pago por servicio de la deuda; es decir, intereses, es ele-
vado y consume mucho de los escasos recursos con los que
cuentala nacion, porlo que resulta indispensable el refinan-
ciamiento de la deuda en mejores términos de plazos pero
sobre todo intereses mas bajos.

La renta no resulta muy significativa para el pais debido a
gue no existe inversion extranjera de residentes ecuatoria-
nos en el extranjero por lo que no hay repatriacion de utili-
dades que aporten con el ingreso de dolares a la economia
ecuatoriana.

La sub-balanza por Transferencias unilaterales, repre-
senta un rubro importante para la economia ecuatoriana.
La importante cantidad de migrantes ecuatorianos por el
mundo, principalmente Estados Unidos y Europa, simbo-
liza una fuente onerosa de ingreso de divisas al pais que
ha ayudado mucho a mantener la dolarizacion, Este rubro
es generado por la masiva salida de compatriotas a buscar
mejores dias por el mundo, encontrando buenas posibilida-
des laborales en Norteameérica y Europa, logrando ingresos
suficientes que le permiten capacidad de ahorro y de envio
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de remesas a sus familiares en Ecuador. Aungue este rubro
ha decaido con el tiempo por varios factores como la satura-
cion de las plazas de trabajo motivadas por la confluencia de
migrantes de otros paises que han disminuido las posibilida-
desa nuestroscompatriotas, laruptura deloslazosfamiliares
oeltraslado de lasfamilias a esos paises, sigue siendo impor-
tante para la economia ecuatoriana.

En cuanto a la Balanza Financiera se destaca la Inversion
Extranjera, principalmente la Directa (IED) o tambiéen deno-
minada permanente, puesto que representa la transferencia
de recursos por mucho tiempo al pais de destino, en este
caso Ecuador. Este rubro tiene muchas aristas, para algunos
analistas y criticos del capitalismo, representa la invasion
de paises desarrollados a paises como Ecuador, tomando
el control de la economia y ampliando el supuesto impe-
rio; otros extremistas, consideran que la inversion extranjera
directa consiste en que las grandes potencias vienen con
sus fabricas a destruir nuestras tierrasy contaminar nuestros
territorios con la basura que queda luego de |los procesos de
produccion. La realidad de la inversion extranjera directa, es
que significa ingreso de divisas al pais receptor, ademas de
generacion de empleoy por tanto de ingresos permanentes
alaeconomia, generacion de impuestos al estado receptor,y
transferencia de tecnologia para facilitar el know how de los
que laboran en esas industrias. Por supuesto que todo esto
resulta positivoen un paisquetengareglasclarasamparadas
en Leyes y Reglamentos capaces de direccionar y adminis-
trar bien estos importantes y necesarios recursos que ingre-
san al pais. Con normas claras que protejan al trabajador, al
medio ambiente, al consumidor y en general al pais recep-
tor, la IED se constituye en un gran pilar para el desarrollo de
los paises. Existen varias experiencias en la region en los que
la IED ha convertido a paises no tan desarrollados en pai-
ses en desarrollo, como PerUd, Colombia, Chile, entre otros. El
Ecuador al ser un pais dolarizado debe abrir definitivamente
esta posibilidad. La IED que ha recibido el Ecuador con rela-
cion al tamano de su economia, esta entre las mas bajas de
la region (Alvarado J., 2014).
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La Inversion de Cartera, que es una forma de inversion
extranjera, igualmente importante, aungue algunos criticos
no la consideran apropiada para permitir gue ingrese al pais
recursos de corto plazo, resulta que es beneficiosa debido
a que igualmente significa el ingreso de divisas a la econo-
mia del pais receptor, aungue No sea por mucho tiempo, €l
dinero que ingresa a una economia genera actividad eco-
nomica, activa alguno de los ciclos econdmicos. Aunque
sea temporalmente, esa inversion puede convertirse en el
impulso que alguna empresa nacional necesitaba para des-
pegaryempezar a producir. Cuando la Inversion en Cartera
ingresa al sistema financiero nacional, representa una regu-
larizacion de lastasas de interés, al existiringentes sumas de
dinero en depodsitos, las tasas pasivas bajan y paralelamente
empujan a la baja a las tasas activas, lo que redunda posi-
tivamente en los receptores de los recursos via préstamos,
debido a que sus gastos financieros seran menoresy su ren-
tabilidad mayor.

Los préstamos que reciben los paises tienen un gran peso
en la balanza de pagos, puesto que significan ingresos para
el pais receptor, pero son ingresos que deben ser devueltos
ensuintegridad maslosrespectivosintereses. Los préstamos
recibidos temporalmente mejoran la balanza de pagos de
un pais, siendo condicion ideal, que esos recursos sean utili-
zados paramejorarlainfraestructura nacionalycrearlascon-
dicionesapropiadas para que losresidentes de esa economia
puedan producir y atraer divisas, de tal suerte que, cuando
se devuelva el capital mas los intereses, perdure la infraes-
tructuraygeneredesarrollo. Existen tambiéninversionesque
realiza el Estado cuyo beneficio no es necesariamente eco-
nomico sino social, para estos casos la utilidad es el bienestar
de los habitantes, sin embargo, como en toda economia, el
Estado debe igualmente devolver esos recursos.

Caso de aplicacién

A continuacion se desarrolla un caso practico para mejor
comprension de lo expuesto. Este caso es elemental y con
finesilustrativos, cuyo objetivo eslograrque el lectortengala
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idea basica de como se elabora el documento, su interpreta-
cion y medidas que pueden surgir para corregir o potenciar
una posicion en balanza de pagos.

Se plantearan supuestas transacciones entre paises apli-
cando algunos de los rubros para elaborar el documento,
interpretarlo y sugerir medidas de ajuste. Las transacciones
seran numeradasy muysimplesde registrar debidoa que se
plantean en el orden de las cuentas de la balanza de pagos.

El nombre del pais es llustralandia, es ficticio asi como las
transacciones y muchos de los actores.

Transacciones

El pais llustralandia presenta los siguientes movimientos en
el sector externo:

1. El pais vende (exporta) banano a Rusia por USD 1.000,0.

2. llustralandia exporta atun a México por un valor de USD
500,0.

3. Estados Unidos compra (importa) a llustralandia petro-
leo por USD 2.000,0.

4. Perd vende (exporta) a llustralandia limones por USD
500,0.

5. Estados Unidos exporta a llustralandia tecnologia por
monto de USD 1.800,0.

6. llustralandia compra (importa de) a Korea del Sur auto-
moviles por USD 2.200,0.

7. llustralandia importa de China miscelaneos por USD
1.100,0.

8. llustralandia paga por transporte a empresas de carga
extranjeras USD 300,0 para movilizar el petroleo.

9.Losciudadanosde llustralandia gastan porturismo fuera
del pais USD 500,0.

10. llustralandia paga por servicios de telecomunicaciones
a México, USD 300,0.
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11. llustralandia paga por servicios de television por cable a
Espana USD 100,0.

12. Estados Unidos paga por transporte de petroleo a llus-
tralandia USD 300,0

13. Los europeos visitan llustralandia para conocer sus
atractivos turisticos y gastan USD 600,0.

14. llustralandia paga remuneraciones a trabajadores chi-
nos en una hidroeléctrica por USD 400,0.

15. Balmart procede a repatriar utilidades provenientes de
sus inversiones en acciones que adquirio a llustrasariato S.A.
El valor de las acciones adquiridas por Balmart representa
el 25% del paquete accionario de llustrasariato, que suman
USD 200.0, con rentabilidad esperada de 19%.

16. Paga Falibella S.A.,, empresa chilena, repatria utilidades
por inversion de USD 80.0 en acciones, que representa el 7%
del paguete accionario de Multicomercios S.A., por el que
recibe el 17% de retorno.

17. Ciudadanos de llustralandia residentes en Europa por
mas de cuatro anos envian a sus familiares en Ilustralandia
dinero producto de sus actividades, por valor de USD 500,0.

18. Como parte de un programa de ayuda econdémica a
paisesen desarrollo programado por el gobierno de Canada,
dona a llustralandia la cantidad de USD 600,0.

19. Auto Motors International S.A., invierte en el sur de
llustralandia en la construccion de una nave industrial para
realizar trabajos de ensamblaje de vehiculos para Ameérica
Latina, por un valor de USD 900,0, con una rentabilidad
esperada del 18%.

20. La Corporacion Andina de Fomento CAF, otorga un
préstamo a llustralandia por valor de USD 700,0, con una
tasa del 4% anual.

21. The Green go Chase Bank de norteamérica, presta a
llustralandia para desarrollo industrial la cantidad de USD
400,0, a una tasa de interés del 5% anual.
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22.llustralandia mantiene activos de reserva en oro mone-
tarioy DEG en organismos internacionales por USD 800,0.

Explicacién de algunas de las transacciones

Se procede a elaborar la balanza de pagos de llustralandia
para lo cual se ha desarrollado algunas transacciones para
que el lector pueda comprender, de manera elemental, el
procedimiento; en la practica, tales procedimientos difieren
un poco en cuanto a complejidad, sin embargo, el principio
es el mismo.

Para el caso de las exportaciones se debe sumar los valores
de las exportaciones o ventas que realiza el pais durante el
periodo de analisis, segun detalle:

1. El pais vende (exporta) banano a Rusia por USD1.000,0
2. llustralandia exporta atun a Mexico por un valor de UsD 500, 0
3. Estados Unidos compra (importa) llustalandia petroleo por USD 2.000,0
Subtotal exportaciones UsD 3.500,0

Al ser una exportacion o venta, la transaccion corresponde a
uningreso, siendo su registro en la columna de ingresos por
valor de USD 3.500,0.

Para el casode lasimportaciones se debe sumar los valores
de las importaciones o compras que realiza el pais durante
el periodo de analisis, segun detalle:

4 Peruvende (exporta) a ilustralandia limones por Usbh 500, 0
5 Estados Unidos exporta a llustralandia Tecnologia por monto de USD 1800, O
6. llustralandia compra a Korea del Sur automaoviles por UsD 2.200,0
7 llustralandia compra de China miscelaneos por UsD 1,00, 0

Subtotal exportaciones UsD 5600, 0
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Al ser una importacion o venta, la transaccion corresponde
a una salida de divisas, debiendo realizar su registro en la
columna de salidas o débitos (egresos) por valor de USD
5600,0.

Para encontrar larenta en los casos de Inversion Extranjera
Directa (IED) se realizan calculos mas exhaustivos, pero para
efectosilustrativos en el presente ejercicio se procedera a un
calculo de interés simple del valor de la inversion multipli-
cado por la tasa de rentabilidad esperada. La idea es com-
prender la desagregacion devaloresyregistroen lasdiferen-
tes cuentas de la balanza de pagos. Las transacciones 15y 19
forman parte de este rubro y se debe considerar el valor de
la IED en una cuentay la renta en otra cuenta.

15. El valor de la inversion que realiza Balmart en llustrasa-
riato S.A., asciende a USD 200.0, en acciones con una renta
esperada del 19%, lo que da como resultado el valor de USD
38.0

19. Auto Motors International S.A., invierte en el sur de llus-
tralandia en la construccion de una nave industrial para
realizar trabajos de ensamblaje de vehiculos para Ameérica
Latina, por un valor de USD 900,0, con una rentabilidad
esperada del 18%.

CALCULO (elemental):

Valor de la Inversion Directa USD 900,00.
Rentabilidad anual esperada: 18%.

Renta = Inversion x rentabilidad.

Renta =900,0 x 0,18.

Renta = USD 162,0.

La suma de lo obtenido como renta en la transaccion 15
v 19, va a la cuenta Renta de la Balanza de Pagos, mientras
que el valor de las inversiones va a IED de la cuenta Capital y
Financiera de |la Balanza de Pagos.

Para el caso de los préstamos, se procede igualmente a
realizar la operacion bajo régimen de interés simple, con el
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proposito de facilitar la comprension de la distribucion de
los valores. Para el ejemplo practico se tomara la operacion
N° 20: La Corporacion Andina de Fomento CAF, otorga un
préstamo a llustralandia por valor de USD 700,0, con una
tasa del 4% anual.

CALCULO (elemental):

Valor del Préstamo USD 700,00.
Tasa de interés: 4%.

Interés = C. t. 0.

Interés = 700,0 x 0,04.

Interés = USD 28,0.

El lector buscara resolver cada transaccion del caso plan-
teado, comparando los resultados con los presentados en la
Balanza de pagos, ver cuadro 1.

Cuadro 1: Balanza de pago , republica de llustralandia

Balanza de Pagos
Republica de llustralandia

20XX Entradas Subtotal Total
Salidas  (Crédito)

(Débito)
BALANZAPORCUENTACORRIENTE -1.861,6
Inportaciones 5600,0

Transporte 200,0 300,0

Telecomunicaciones

Financieros
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Remuneraciones 400,0
200,0

Otra inversion

Gobierno general 600,0
Remesas de trabajadores 500,0

CUENTA CAPITAL

Enajenacion de activosfinan-
cieros no prod.

Inversion directa (IED) 1100,0

Otra Inversion 1100,0

Pasivos 1.100,0

ERRORES OMISIONES 381,6

0,0 0,0

’ 1
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Andlisis e interpretacién de la Balanza de Pagos de llustra-
landia.

Lainterpretacion se realiza por sub-balanzasyluego por gru-
pos. Empezando por la Balanza por cuenta corriente, que
permite una vision general de situacion del pais en cuanto a
estos cuatro rubros que la componen. El pais del caso prac-
tico se encuentra en déficit en Balanza por cuenta corriente.

Luego, se procede con cada una de las sub-balanzas e ini-
ciamos con la Balanza de Bienes o Balanza Comercial. Las
importacionessuperan alasexportaciones, loque la poneen
posicion de déficit en balanza comercial. Significa que este
pals compra mas productos extranjeros y vende menos su
produccion a paises extranjeros. La balanza comercial repre-
senta la salida de divisas del pais, en este caso, llustralandia
pierde USD 2100,0 de sus arcas, lo que significa que ahora su
circulante habra disminuido en esa proporcion.

Las medidasatomarencasoscomoelilustrado que resulta
muy familiar con los resultados de nuestro pafls, deben diri-
girse a alentar la produccion sobre todo de productos expor-
tables, mediante politicas fiscales que beneficien a los pro-
ductores, como reduccion de algunos impuestos; también
apoyo con lineas de créditos preferenciales, generalmente
con tasas mas bajas y plazos mas largos; asistencia técnica
por parte de los organismos existentes en el pais especiali-
zados en cada sector de la economia como los Ministerios,
Secretarias y Subsecretarias.

Aprovechar los tratados y convenios activos para ampliar
los mercados aumentando asi el numero de consumidores
potenciales y aplicando economias de escala para volverse
mas competitivos internacionalmente.

Otra medidas por el lado de la demanda nacional puede
ser la identificacion de los productos importados de mayor
consumoytratarde promoverindustrias que sustituyan esas
importaciones, promoviendo el modelo de Industrializacion
por Sustitucion de Importaciones (ISl) ya aplicado anterior-
mente, en la medida de lo posible.
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Atraer la inversion extranjera para desarrollar productos
de exportacion y que parte de los ingresos de las empre-
sas extranjeras, se queden en el pais receptor en forma de
la inversion misma, sueldos y otros gastos, ademas de los
impuestos.

Evitarelevar los aranceles, aplicar medidas no arancelarias;
en general, evitar poner barreras al comercio internacional
puesto que este tipo de medidas genera problemascomo el
contrabandoy mercados negrosde los productos afectados.

Balanza de Servicios. El pais presenta resultados favorables
en transporte y turismo. En servicios financieros presenta
déficit debido a que recibe prestado y paga intereses, pero
Nno otorga préstamos por lo que no cobra intereses, resul-
tando en este caso desfavorable el rubro de servicios finan-
cieros.

Renta. La renta pagada a trabajadores extranjeros como
remuneraciones, refleja una salida de divisas del pafs.

El analisis de la cuenta renta por inversion es interesante y
de aguinacen muchas confusionesy distorsiones en lo con-
cerniente con la IED.

Este pais presenta un déficit en la cuenta renta por inver-
siones; estoes, que losegresossuperan alosingresos, debido
a que las utilidades que generan las inversiones, regresan a
su pais de origen; sin embargo, como ya se expuso anterior-
mente, también significa ingresos al pais receptor por la via
de lainversion, por pago de sueldos y otros gastos generales
e impuestos al Estado.

Lastransferenciascorrientes,sontransaccionesunilaterales
gue se constituyen en fuente importante de divisas para el
pals receptor. En el caso ilustrativo, resulta en un rubro que
ayuda mucho a diezmar el déficit de las otras sub-balanzas.

Analizando el primer grupo, se tiene que la Balanza por
Cuenta Corriente es deficitaria.

El segundo grupo lo conforman la Balanza de Capital y
Financiera, con movimientos en la Cuenta o Balanza Finan-
ciera, que en el presente caso, se ve fortalecida por inversion
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extranjera asi como préstamos de organismos financieros,
dejandounsaldofavorable. En el presente periodo la Balanza
de Capital o Financiera resulta superavitaria.

El pais cuenta con alguna reserva en oro monetario; es
decir, oro que respalda la emision de moneda o que sirve
como medio de compensacion y, Derechos Especiales de
Giro, que son emitidos por el FMI.

Finalmente se ajusta los dos grandes grupos de cuentas

usando la cuenta Errores y Omisiones quedando la balanza
cuadrada.
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