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RESUMEN

Contexto: La marcada volatilidad de los precios del petroleo entre 2018 y 2024 supuso un desafio importante para la estabilidad
fiscal de Ecuador, al generar variabilidad tanto en la recaudacion de ingresos como en la programacion del gasto publico. Este
articulo examina el impacto de las variaciones en las cotizaciones internacionales (WTI) y del crudo local (Napo-Oriente) sobre
los ingresos fiscales petroleros y su influencia en la distribucion y ejecucion del gasto. Metodologia: Se emplearon series de
tiempo mensuales para identificar patrones estacionales y choques extremos, complementadas con promedios anuales de precio
correlacionados con los ingresos reportados por el Ministerio de Finanzas. Se aplicaron coeficientes de correlacion de Pearson
y regresiones lineales simples para determinar el grado de asociacion entre precios e ingresos. Resultados: El precio promedio
local Napo_avg explico con mayor precision la variacion de los ingresos petroleros (r = 0,905, R? = 0,82) que el WTI (r = 0,883,
R? =0,78). La participacion de estos ingresos en el Presupuesto General del Estado oscilo entre 0.21 % y 0.54 %, con correlacion
moderada respecto a Napo_avg (r ~ 0,73). A nivel sectorial, se identificaron asociaciones positivas con el gasto en bienestar social
(r = 0,528) y salud (r = 0,337), mientras que la inversion publica (r = —0,291) y el desarrollo de vivienda (r = —0,700) mostraron
comportamientos contraciclicos. Conclusiones: Los resultados evidencian la dependencia de las finanzas publicas ecuatorianas
frente a los ciclos petroleros y subrayan la necesidad de establecer fondos de estabilizacion y reglas fiscales que mitiguen los efectos
de la volatilidad del crudo sobre la sostenibilidad fiscal.
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Estabilizacion presupuestaria

ABSTRACT

Context: The sharp volatility of oil prices between 2018 and 2024 posed a major challenge to Ecuador’s fiscal stability, generating
variability in both revenue collection and public spending programming. This article empirically examines the impact of international
oil quotations (WTI) and the local crude (Napo-Oriente) on fiscal oil revenues, as well as their influence on the distribution and
execution of public expenditure. Methodology: Monthly time series were employed to identify seasonal patterns and extreme
shocks, complemented by annual price averages correlated with revenues reported by the Ministry of Finance. Pearson correlation
coefficients and simple linear regressions were applied to assess the strength of association between prices and revenues. Results:
The local average price Napo_avg explained oil revenue variations more accurately (r = 0.905, R* = 0.82) than WTI (r = 0.883,
R? = (.78). The share of oil revenues in the General State Budget ranged from 0.21% to 0.54%, showing a moderate correlation with
Napo_avg (r = 0.73). Sectoral analysis revealed positive associations with social welfare spending (r = 0.528) and health (r = 0.337),
while public investment (r = —0.291) and housing development (r = —0.700) displayed countercyclical behavior. Conclusions:
The findings highlight Ecuador’s fiscal dependence on oil cycles and underscore the need to establish stabilization funds and fiscal
rules to mitigate the effects of crude price volatility on long-term fiscal sustainability.

Keywords: Impact of Oil Price Volatility, Fiscal petroleum revenues, Public expenditure, Correlation and regression, Budget
stabilization
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su diseno y gobernanza resultan criticos para su eficacia
((Roberts et al., 2021); (Kumar and Thomson, 2021)).

En el ambito internacional, la literatura ha explorado
la relacion entre volatilidad del crudo y desempeno
macroeconomico. Por ejemplo, (Brown and Yucel, 2022)
y (Mensah and Fiador, 2018) analizan como los precios
WTl influyen en la recaudacion y el crecimiento en distintos
contextos, mientras que (Al Khathlan and Javid, 2020) y
(Sahoo and Dash, 2020) emplean modelos de regresion y
GARCH para estimar impactos a corto y largo plazo. Mas
recientemente, (Torres and Mejfa, 2024) aplico un enfoque
MIDAS al caso ecuatoriano, confirmando la relevancia del
precio local Napo para explicar las variaciones de ingresos
fiscales.

Varios estudios han comparado directamente referencias
internacionales y locales del crudo. (Dfaz and Lopez,
2020) utiliza series mensuales del precio Oriente para
correlacionarlas con ingresos fiscales en Ecuador, hallando
un coeficiente de Pearson de 0.87. (Gomez and Pérez,
2019) amplia este enfoque al analizar la asignacion
del gasto publico, identificando que sectores sociales
reaccionan de manera diferida frente a los ingresos
petroleros. En Colombia, (Umbach, 2021) documenta como
la combinacion de precios Brent y crudo local mejora la
prediccion de ingresos tributarios.

Por otro lado, (Silva and Ortega, 2023) estudia las reglas
fiscales implementadas en Ecuador tras la cafda de precios
de 2020, mostrando que la participacion de los ingresos
petroleros en el presupuesto vari6 entre 0.18 % y 0.56 %
durante 2018{2022. En Brasil, (Martinez, 2022) analiza
mecanismos de indexacion de precios y su impacto en la
asignacion presupuestaria, mientras que (Al Khathlan and
Javid, 2020) y (Roberts et al., 2021) examinan contextos de
fondos soberanos con metodologfas aplicables a la realidad
ecuatoriana.

Ante este panorama bibliografico, el presente articulo
aporta un analisis integrado de la volatilidad de los
precios internacionales (WTI) y locales (Napo/Oriente) en la
determinacion de los ingresos fiscales petroleros de Ecuador
(2018{2024), y de su incidencia en la estructura del gasto
publico. En particular este articulo busca:

1. Determinar cual de los dos indicadores de precio
(WTI_avg y Napo_avg) se asocia mas fuertemente con
los ingresos fiscales petroleros y su correlacion.

2. Cuantificar la participacion porcentual de los ingresos
petroleros en el Presupuesto General del Estado y
evaluar su sensibilidad a la volatilidad del crudo.

3. Analizar la correlacion y la evolucion temporal de los
ingresos petroleros con el gasto publico en educacion,
salud, bienestar social, inversion publica y desarrollo
urbano y vivienda.

El presente articulo se organiza de la siguiente manera:
la Seccion 2 describe la metodologia utilizada para el
procesamiento y analisis de los datos; la Seccion 3 presenta
los resultados obtenidos; la Seccion 4 discute los hallazgos
en relacion con la literatura existente; y la Seccion 5
expone las conclusiones del estudio y posibles lineas de
investigacion futura.

Moreira-Bravo, S., Pizarro-Anchundia, S. et al.

Materiales y Métodos

Para llevar a cabo este estudio se emplearon series de tiempo
y datos secundarios oficiales, obtenidos de las siguientes
fuentes principales:

1. Precio del crudo ecuatoriano (Napo/Oriente): Se
descargaron los precios mensuales promedio del
crudo de Ecuador del portal del Banco Central del
Ecuador (BCE) (Banco Central del Ecuador, 2025).

2. Precio internacional WTI: Los datos de precio
mensual del West Texas Intermediate (WTI) Spot Price
FOB fueron extraldos de la base de datos de la U.S.
Energy Information Administration (EIA) (U.S. Energy
Information Administration, 2025).

3. Liquidaciones presupuestarias anuales: Se consul-
taron los documentos PDF firmados de liquidacion
presupuestaria (2018{2024) disponibles en el sitio
del Ministerio de Finanzas de Ecuador (Ministerio de
Finanzas del Ecuador, 2025).

En todos los casos, las series mensuales se transformaron a
formato \largo" (una fila por ano y mes) y, para el andlisis de
objetivos 1y 2, se calcularon promedios anuales simples:

12
1
Precio_avg, = D Z Precioy ;. (1)

m=1

Los ingresos fiscales petroleros y los agregados de gasto por
sector (educacion, bienestar social, salud, inversion publica
y desarrollo vivienda) se extrajeron de las liquidaciones PDF
y se consolidaron en una plantilla unificada. La participacion
porcentual de los ingresos petroleros en el PGE se definio
como:

IngresosPetroleros,

100. (2)
TotalPGE;

Participacion, =
En donde:

e IngresosPetroleros, corresponde al total de ingresos
fiscales derivados del petroleo en el ano ¢,

o TotalPGE; al total de ingresos del Presupuesto General
del Estado publicado por el Ministerio de Economfa
y Finanzas para el mismo periodo. Se utliza series
anuales de 2018 a 2024, extraidas directamente de
los boletines estadisticos del MEF.

En general, para el Objetivo 1 se emplearon coeficientes
de correlacion de Pearson y regresiones lineales simples,
ajustadas con mfnimos cuadrados ordinarios. En el Objetivo
2 se analizo la evolucion anual de la participacion y
su correlacion con el precio promedio local (Napo_avg).
Finalmente, para el Objetivo 3 se calcularon correlaciones
sectoriales y se construyeron series indexadas (base 100 en
2018) para comparar ritmos de crecimiento de los distintos
gastos frente a los ingresos petroleros. A continuacion se
describen mas detalles del andlisis realizado.
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Resultados

Correlacién entre precios del petréleo e ingresos
fiscales petroleros

En este apartado se explora la relacion entre los precios
del crudo y los ingresos fiscales provenientes del sector
petrolero. En primer lugar, se muestra el conjunto de datos
mensual crudo, de modo que el lector pueda apreciar la
variacion de los precios del WTI y del crudo ecuatoriano
(Napo/Oriente) a lo largo de cada ano (2018{2024). A
continuacion, se calcularan los promedios anuales de ambos
precios y se correlacionaran con los ingresos petroleros
totales anuales para cuantificar la fuerza de la asociacion.

Andlisis mensual comparativo de precios de petroleo
internacional y local

En esta seccion se muestran las series mensuales de
los precios de referencia (WTI) y del crudo ecuatoriano
(Napo/Oriente) para cada ano del periodo 2018{2024. El
objetivo es que el lector observe sin agregacion anual
la estacionalidad, los picos y valles que caracterizan
ambos mercados, asf como posibles desfases temporales
en la cotizacion local respecto a la internacional. Esta
vision granular sirve de punto de partida para comprender
la dinamica subyacente antes de resumir los datos en
promedios anuales.

En la Figura 1, se muestran las series mensuales de los
precios de referencia internacional (WTI, linea azul) y del
crudo ecuatoriano Napo/Oriente (lfnea verde oscuro) para
cada ano del periodo 2018{2024. Cada panel anual permite
apreciar con detalle la estacionalidad tipica del mercado
petrolero, los picos de precios y los valles pronunciados
| por ejemplo, la drastica cafda en abril de 2020y su posterior
recuperacion| asi como el desfase de unos meses entre el
comportamiento del WTI y el Napo. Asimismo, se visualiza
claramente el maximo conjunto alcanzado en junio de 2022,
cuando ambos indicadores superaron los 100 USD/barril, y
las fluctuaciones menores de los anos siguientes.

Andlisis comparativo anual de precios y su relacién con los
ingresos fiscales

Una vez verificada la dindmica mensual, en esta subseccion
condensamos las series en promedios anuales y evaluamos
su capacidad explicativa sobre los ingresos fiscales
petroleros de Ecuador. Se calculan los promedios WTI
y Napo para cada ano, se correlacionan con los ingresos
totales y se ajustan regresiones lineales simples para
cuantificar el peso de cada precio en la generacion de
recursos publicos.

En el analisis de la dependencia de los ingresos fiscales
petroleros, resulta fundamental considerar la fuente de
datos que mejor refleje las condiciones del mercado. El
precio WTI (West Texas Intermediate) se utilizaampliamente
como indicador internacional de referencia para el crudo,
pues sintetiza de forma global la oferta y demanda del
mercado petrolero. Sin embargo, el precio local del crudo
ecuatoriano (denominado Napo u Oriente) puede diferir del
WTI en términos de calidad, costos de transporte y spreads
regionales. Por esta razon, en este apartado incorporamos
ambos indicadores WTI y Napo para evaluar cual de ellos

se relaciona de manera mas estrecha con los ingresos
petroleros anuales de Ecuador.

Ambos indicadores se construyen como el promedio de los
doce precios mensuales reportados en los archivos de las
series de tiempo (2018{2024). En la tabla 1 se muestra
los valores promedios indicados previamente, asf como el
ingreso fiscal reportado por el Ministerio de Finanza del
Ecuador durante los anos estudiados.

Tabla 1. Promedios anuales de precios del WTI (USD/Barril), Napo
(USD/Barril) y ingresos fiscales petroleros (USD).

Fuente: Autor

Ano  WTl_avg Napo_avg Ingresos petroleros
2018 65.14 60.50 84,383,019.35
2019 57.03 48.90 80,498,493.55
2020 39.12 50.98 61,291,870.03
2021 68.24 48.60 71,576,615.68
2022 94.65 68.40 164,221,759.84
2023 76.33 72.15 137,549,644.87
2024 77.62 65.30 145,487,279.08

Seguidamente, se calcularon los coeficientes de correlacion
de Pearson, asf como los coeficientes de determinacion (R?)
de las regresiones lineales simples:

IngresosFiscalt =g + g WTI_avg, + &, 3)

IngresosFiscal, = yo + y1 Napo_avg, + ;. (4)

En las Ecuaciones (3) y (4), cada uno de los parametros y
términos tiene la siguiente interpretacion:

® ap, Vo (intercepto): representan el valor esperado de
IngresosFiscal, cuando el precio promedio anual del
crudo (WTI_avg, o Napo_avg,) es cero. Aunque en la
practica no se observan precios nulos, el intercepto
ajusta el punto de partida de la recta de regresion.

e a1, 1 (pendiente): miden el cambio promedio en los
ingresos fiscales petroleros por cada incremento de
1 USD en el precio anual del WTI o del crudo Napo,
respectivamente. Es decir, a; indica cuantos dolares
adicionales ingresan al erario por cada dolar extra en
WTI_avg,, y y1 hace lo propio para Napo_avg,.

14 . . ./
e ¢ (téermino de error): captura la variacion de los
ingresos fiscales petroleros no explicada por el precio
del crudo.

e R? (coeficiente de determinacion): indica la
proporcion de la varianza total de IngresosFiscal, que
es explicada linealmente por el precio promedio anual
del crudo. Un R? cercano a 1 denota un ajuste muy
fuerte del modelo.

A continuacion se resume en la Tabla 2, los valores obtenidos
de r y R? para cada variable independiente.

En la Tabla 2, se aprecia que el precio local (Napo_avg)
presenta una correlacion ligeramente superior (r = 0.905)
y un coeficiente de determinacion mayor (R* = 0.820)
que el precio internacional (WTI_avg, r = 0.883, R*> =
0.780). Esto sugiere que las variaciones en el precio del
crudo ecuatoriano explican de manera mas precisa las
fluctuaciones de los ingresos petroleros del pafs.
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Figura 1. Analisis comparativo mensual de precios de pretroleo WTI y Napo (2018-2024).

La Figura 2,
puntos

(WTI_avg,, IngresosFiscal,) en
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color azul vy
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Tabla 2. Correlacion y determinacion lineal de WTI_avg y Napo_avg
con los ingresos fiscales petroleros

Variable r R?
Fuente: Autor \wy| avg 0883 0.780
Napo_avg 0.905 0.820

puntos verdes alrededor de una posible linea recta mas
ajustada evidencia el mayor poder explicativo del precio local
frente al internacional.
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Figura 2. Comparacion de la dispersion de WTI_avg y Napo_avg
frente a los ingresos fiscales petroleros (USD).

En virtud de estos resultados, se determina empiricamente
que, aunque ambos precios correlacionan positivamente
con los ingresos fiscales, el promedio anual del crudo
ecuatoriano (Napo_avg) es el indicador mas adecuado para
modelar y predecir los ingresos petroleros de Ecuador en el
periodo analizado. Esto respalda la conveniencia de emplear
el precio local en los analisis econdmicos y presupuestarios
de las finanzas publicas petroleras del pafs.

Se confirma que el precio promedio anual del crudo
ecuatoriano (Napo_avg) explica de manera mas precisa
las variaciones en los ingresos fiscales petroleros que el
benchmark internacional (WTI_avg). Tanto el coeficiente
de correlacion de Pearson (r = 0.905 vs. 0.883) como el
coeficiente de determinacion de la regresion lineal simple
(R? = 0.82 vs. 0.78) muestran un ajuste ligeramente
superior cuando se emplea (Napo_avg). La dispersion mas
ajustada de los puntos verdes en la Figura 2 refuerza esta
conclusion.  En la practica, ello sugiere que los analisis
de politica fiscal y los modelos de proyeccion de ingresos
petroleros deben basarse preferentemente en el precio local
Napo, pues refleja con mayor fidelidad las condiciones del
mercado ecuatoriano. A continuacion se busca evaluar
cOmo esos ingresos participan en la conformacion del
Presupuesto General del Estado.

Evolucién de la participacion de los ingresos
petroleros en el Presupuesto General del Estado
(PGE)

En esta seccion se examina la relevancia de los ingresos
fiscales petroleros dentro de la estructura global de
ingresos del Estado. Primero, calcularemos la participacion
porcentual de los recursos petroleros con respecto al

total del Presupuesto General del Estado, utilizando
datos oficiales del MEF para el periodo 2018{2024.
A continuacion, estudiaremos la evolucion de dicha
participacion a lo largo del tiempo y su relacion con las
variaciones en el precio internacional del petrdleo, a fin
de identificar hasta qué punto los precios impactan en la
composicion presupuestaria del pafs.

Célculo de la participacion petrolera en el PGE

Para cuantificar el peso de los ingresos petroleros en la
estructura de financiamiento del Estado ecuatoriano, se
utiliza la ecuacion 2, el empleo de esta métrica permite
evaluar, ano tras ano, cuanto depende el Estado de las rentas
petroleras para cubrir su presupuesto. En particular, se
recogen los valores de IngresosPetroleros, y TotalPGE; y se
calculan con dos decimales los porcentajes de participacion
(Bird and Zolt, 2005; International Monetary Fund, 2014;
World Bank, 2017). Esta aproximacion es consistente con la
literatura de finanzas publicas en recursos naturales, donde
se recomienda medir la estabilidad presupuestaria frente a
la volatilidad de los ingresos extractivos.

Tabla 3. Participacion porcentual de los ingresos petroleros en el PGE
(2018-2024).

Fuente: Autor

Ano Ingresos (USD) Total PGE (USD) Part. (%)

2018 84,383,019.35 33,367,064,127.89 0.25
2019 80,498,493.55 34,780,273,732.83 0.23
2020 61,291,870.03 29,826,255,630.59 0.21

2021 71,576,615.68
2022 164,221,759.84
2023 137,549,644.87
2024  145,487,279.08

31,421,210,445.92 0.23
34,843,257,673.76 0.47
25,511,261,259.16 0.54
35,476,856,133.78 0.41

En la Tabla 3 se observa que la cuota de los ingresos
petroleros en el total del PGE oscila entre el 0.21 % vy el
0.54 % durante el periodo 2018{2024. Tras un minimo del
0.21 % en 2020, coincidiendo con la fuerte cafda de precios
internacionales, la participacion se recupera y alcanza su
maximo historico del 0.54 % en 2023, gracias al auge de los
ingresos petroleros en ese ano. En 2024 se registra un ligero
descenso al 0.41 %, reflejando tanto un incremento del PGE
como una moderacion de los ingresos petroleros respecto
al pico anterior. Estos resultados muestran la vulnerabilidad
del presupuesto estatal a las fluctuaciones del mercado
petrolero y subrayan la importancia de mecanismos de
estabilizacion para suavizar el impacto de los ciclos de precio
en las finanzas publicas.

Evolucion y correlacion de la participacion petrolera

Para evaluar la sensibilidad del presupuesto estatal a las
fluctuaciones de los precios del crudo, analizamos la
evolucion de la participacion porcentual de los ingresos
petroleros en el PGE y su relacion con el precio local del
crudo (Napo_avg).

A continuacion, en la Figura 3, se superponen la serie de

. . ! . . . . .
Participacion, (eje lzqw,erdo) y la del precio Napo_avg (eje
derecho), mostrando como ambas series co-mueven en el
periodo de estudio.

La participacion de los ingresos petroleros se muestra
en valores tan reducidos (0,20 %{0,55 %) porque
el Presupuesto General del Estado incluye todas las
fuentes de financiamiento |impuestos, tasas, transferencias
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Figura 3. Evolucion anual de la participacion de los ingresos
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y endeudamiento | que suman decenas de miles de millones
de dolares cada ano. Asf, aunque la recaudacion petrolera
alcance cientos de millones, esos montos representan solo
una fraccion pequena del total presupuestario.

Para cuantificar esta relacion, se calculd el coeficiente de
correlacion de Pearson entre ambas series:

r = corr(Napo_avgt, Participaciénf). (5)

El diagrama de dispersion en la Figura 4 ilustra visualmente
esta asociacion y reporta el valor de .
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Figura 4. Dispersion de Napo_avg, frente a Participacion, con
coeficiente de correlacion r = 0.73.

El coeficiente r ~ 0.73 indica una correlacion positiva
moderada entre el precio local del crudo y la participacion
de los ingresos petroleros en el PGE. Este resultado sugiere
que, aunque la dependencia presupuestaria responde a
los ciclos de precios, existen otros factores estructurales
que suavizan parcialmente esta relacion.  Entre otros
factores encontramos la relacion entre precio del crudo y
participacion presupuestaria destacan la diversificacion de la
base tributaria (IVA, rentay otros gravamenes no petroleros),
la existencia de gastos recurrentes con presupuestos
minimos establecidos (salarios, pensiones), la operacion
de fondos de estabilizacion que acumulan excedentes en
anos de bonanza, el uso de financiamiento externo o
endeudamiento en momentos de caida de ingresos, y la
ejecucion de proyectos plurianuales cuya financiacion no
depende de un solo ejercicio fiscal.

Moreira-Bravo, S., Pizarro-Anchundia, S. et al.

Impacto de gastos por sectores

En las siguientes subsecciones se cuantifica y analiza la
relacion entre los ingresos petroleros y la asignacion del
gasto plblico en sectores clave. Primero, se evalla la
fuerza de la asociacion lineal mediante los coeficientes de
correlacion de Pearson para cada sector (educacion, salud,
bienestar social, inversion publica y desarrollo urbano y
vivienda), complementado con un grafico de barras que
facilita la comparacion visual. Luego, se analiza la evolucion
temporal de cada gasto sectorial junto con los ingresos
petroleros, identificando desfases o sinergias ano a ano.

Correlacién entre ingresos petroleros y gasto sectorial

Para analizar el impacto de los ingresos fiscales petroleros en
la asignacion presupuestaria, seleccionamos cinco variables
representativas extrafdas directamente de la clasificacion
funcional del Presupuesto General del Estado (PGE):

Egresos en Educacion (Sectorial 09)
o Egresos en Bienestar Social (Sectorial 10)
o Egresos en Salud (Sectorial 12)

e Egresos en Inversion publica (Obra Pdblica dentro
de \Produccion, Inversion y Capital")

o Egresos en Desarrollo Urbano y Vivienda (Sectorial
18)

Estas partidas cubren la infraestructura de capital fisico
y los principales programas sociales. Al emplear los
montos anuales de estas categorfas (2018{2024) frente
a los Ingresos Petroleros, garantizamos fidelidad a la
contabilidad oficial y capturamos tanto el componente de
inversion como el de gasto social.

Calculamos el coeficiente de correlacion de Pearson r
para cada par <lngresosPetrolerost, GastoSectort). Los

resultados se resumen en la Tabla 4 y se ilustran en la
Figura 5.

Tabla 4. Coeficientes de correlacion de Pearson entre ingresos
petroleros y gasto sectorial (2018-2024).

Sector r

Educacion 0.205
Bienestar Social 0.528
Salud 0.337
Inversion Piblica -0.291
Desarrollo y Vivienda -0.700

Los resultados indican que los gastos en bienestar social (r =
0.528) y salud (r = 0.337) presentan asociacion positiva con
los ingresos petroleros, mientras que la inversion publica
y el desarrollo vivienda muestran correlaciones negativas,
sugiriendo modelos de financiamiento independientes de
las rentas petroleras.

Evolucion temporal de la asignacion sectorial

Para profundizar en la dinamica conjunta de los ingresos
petroleros y la ejecucion del gasto en cada sector,
construimos fndices base 100 en 2018 para cada uno de
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Figura 5. Coeficientes de correlacion r entre ingresos petroleros y
gasto en cada sector.

los egresos mencionados previamente. De este modo, la
Figura 6 permite comparar trayectorias relativas a partir de
un mismo punto de partida, identificando desfases y ritmos
de recuperacion tras el choque de 2020 y la bonanza de
2022.

175

indice relativo (2018 = 100)
(Base: Valores nominales en USD)

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

- Bienestar Social  ~¥— Inversién Pdblica
Salud - Desarrollo y Vivienda
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Figura 6. Evolucion indexada (base 100 = 2018) de los ingresos
petroleros y del gasto en educacion, bienestar social, salud, inversion
publica y desarrollo y vivienda (2018-2024).

En la Figura 6 se observa que:

e Tras la calda de 2020, los ingresos petroleros
repuntan con fuerza, pero cada sector muestra
un ritmo distinto de ajuste:  Gasto de Salud
y Gasto de Bienestar Social se recuperan
rapidamente, mientras que Gasto Inversion Publica
y Gasto Desarrollo Urbano y Vivienda evolucionan
con rezagos marcados, reflejando planes de inversion
multilaterales y compromisos plurianuales.

e Gasto en Educacion mantiene un sendero mas
estable, con aumentos graduales coherentes con
politicas de gasto social constante.

Estos patrones confirman que, aunque los ingresos
petroleros y el gasto social guardan sincronfa en la mayorfa
de los casos, la inversion en infraestructura y vivienda
depende de ciclos presupuestarios de mediano plazo que
amortiguan el impacto directo de la volatilidad petrolera.

Discusiones

Los resultados obtenidos confirman que el precio promedio
anual del crudo ecuatoriano (Napo_avg) explica con mayor
precision las variaciones de los ingresos fiscales petroleros
que la referencia internacional WTI (r = 0.905 vs. r = 0.883;
R? = 0.82 vs. R* = (.78). Esta mayor capacidad explicativa
sugiere que, para los ejercicios de prevision presupuestaria
y modelizacion de ingresos, es preferible utilizar el precio
local, ya que incorpora de manera mas fiel los spreads de
calidad, los costos logfsticos y las condiciones regionales del
mercado ecuatoriano.

La participacion de dichos ingresos en el Presupuesto
General del Estado resultd moderada (0.21 %{0.54 %) y
mostré una correlacion positiva pero no perfecta (r ~
0.73) con Napo_avg. Esto refleja la eficacia parcial de
los mecanismos de estabilizacion y la diversificacion de
la base tributaria, que amortiguan el impacto directo de
una cafda de precios. No obstante, el rango observado
implica que, en ausencia de reglas fiscales mas estrictas
o de un fondo de estabilizacion mejor capitalizado, los
choques petroleros continuaran trasladandose de manera
significativa a la programacion del gasto.

En el analisis sectorial, los gastos en bienestar social (r =
0.528) y salud (r = 0.337) evidenciaron una asociacion
positiva con los ingresos petroleros, mientras que la
inversion publica (r = —0.291) y el desarrollo urbano y
vivienda (r = —0.700) siguieron patrones contraciclicos.
Estos hallazgos indican que los programas sociales se ajustan
relativamente rapido tras la recuperacion de los ingresos,
pero que las partidas de capital y vivienda responden
a calendarios plurianuales y acuerdos de financiamiento
externos, lo que atenda la relacion directa con los ciclos
petroleros.

Desde una perspectiva de politica fiscal, los resultados
sugieren tres lineas de accion.  Primero, incorporar
sistematicamente el precio Napo_avg en las proyecciones
de ingresos para mejorar el ajuste de los presupuestos
anuales. Segundo, reforzar las reglas fiscales |por ejemplo,
aumentando los umbrales de ahorro en anos de bonanza|
para estabilizar el gasto. Tercero, disenar mecanismos
sectoriales de contingencia que garanticen el financiamiento
continuo de infraestructura clave sin sacrificar los programas
sociales en periodos de precios bajos.

Finalmente, reconocemos que el uso de datos anuales
puede ocultar ajustes intranuales y que otras fuentes de
financiamiento (endeudamiento, transferencias externas)
también intervienen en la ejecucion del gasto. Investi-
gaciones futuras podrian emplear estructuras de vectores
autorregresivos estructurales (SVAR) o modelos de alta
frecuencia para capturar dinamicas mas complejas y explorar
el papel de los ingresos no petroleros en la resiliencia fiscal
de Ecuador.

Conclusiones

Este estudio ha demostrado que el precio promedio anual del
crudo ecuatoriano (Napo_avg) constituye un mejor predictor
de los ingresos fiscales petroleros que el precio internacional
WTI. La correlacion y el ajuste de regresion (r = 0.905, R% =
0.82) muestran que las especificidades de calidad y logistica
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del crudo local deben incorporarse prioritariamente en los
modelos de proyeccion de ingresos gubernamentales.

La participacion de los ingresos petroleros en el Presupuesto
General del Estado oscilo entre 0.21% y 0.54% durante
2018{2024, con una correlacién moderada (r = 0.73) frente
al precio local. Esto pone de relieve tanto la utilidad
como los limites de los mecanismos de estabilizacion y
de la diversificacion tributaria: si bien mitigan en parte
la transmision de choques, no eliminan por completo la
dependencia ciclica de los precios del petroleo.

El analisis sectorial evidencio que los programas de bienestar
social y salud se ajustan con relativa rapidez al ciclo de
ingresos petroleros, mientras que la inversion publica y
los proyectos de vivienda muestran patrones contraciclicos,
vinculados a planes plurianuales y fuentes de financiamiento
externas. Este hallazgo sugiere la necesidad de reforzar
la coordinacion entre ciclos de ingresos y calendarios de
inversion, asf como de disenar reglas fiscales diferenciales
por sector.

En términos de politica, recomendamos incorporar
Napo_avg en las proyecciones fiscales oficiales, elevar los
umbrales de ahorro en anos de bonanza y establecer fondos
de contingencia sectoriales que aseguren la continuidad
de inversiones estratégicas sin comprometer los servicios
sociales.

Finalmente, futuros estudios podrian explorar datos de
mayor frecuencia y modelizaciones estructurales (SVAR,
MIDAS) para capturar dinamicas intranuales y analizar el rol
de los ingresos no petroleros en la resiliencia presupuestaria
de Ecuador.
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