ESTADISTICAS TRIMESTRALES
DE LA DEUDA EXTERNA
Y SU REGISTRO EN LA BALANZA DE PAGOS

Presentacion

El Banco Central del Ecuador publica estadisticas de balanza de pagos en forma trimestral y anual. Esta perio-
dicidad satisface las recomendaciones internacionales, que tienen por objeto difundir informacién confiable con
la frecuencia demandada por la mayoria de usuarios. Al mismo tiempo, se posibilita la compilacion de las cuen-
tas nacionales y otras estadisticas de sintesis macroeconémica.

La informacion del sector externo actualmente disponible se elabora con atencién a la metodologia establecida
en la cuarta version del Manual de Balanza de Pagos. No obstante, con el propésito de avanzar hacia la aplica-
ci6én de la quinta edicién de dicho Manual, la Direccién General de Estudios ha desarrollado un conjunto de
ejercicios estadisticos y metodolégicos que culminaran, en breve, con la publicacién de una nueva serie de ba-
lanza de pagos, completamente compatible con los requerimientos del nuevo Manual.

Este Cuaderno de Trabajo recoge los primeros resultados del proyecto resefiado: describe detalladamente, y en
forma trimestral, los componentes del activo y del pasivo correspondientes al rubro «Otra inversion» de la
cuenta financiera de la nueva balanza de pagos. De acuerdo al quinto Manual, las cifras de endeudamiento ex-
terno se registran en este rubro, por lo que es posible, simultineamente, presentar la evolucién de dicha deuda,
para el periodo 1993-1999, en forma compatible con las mas recientes recomendaciones metodolégicas.

Al mismo tiempo se satisface la necesidad de autoridades y agentes econémicos, de contar con informacién
cuantitativa que facilite la toma de decisiones relativas al endeudamiento.

Por otra parte, al ser la informacién sobre el endeudamiento externo insumo para generar la cuenta financiera
de la balanza de pagos, su tratamiento exhaustivo constituye materia prima indispensable.

La informacién contenida en este documento constituye un importante adelanto —por su avance metodologico
y por la periodicidad de presentaciéon de las cifras— con relacién a la suministrada en los boletines de deuda
externa y en la Informacién Estadistica Mensual, también publicados por el Banco Central del Ecuador. Sin
embargo, es pertinente advertir que las diferencias metodolégicas limitan las posibilidades de comparacién de
las cifras ya publicadas. Por ser éste un Cuaderno de Trabajo, cuyos resultados tienen caracter provisorio, la
critica de nuestros lectores sera bienvenida, en beneficio de la transparencia que ha comprometido la Institucién
en su oferta de informacién macroeconémica.

GERENTE GENERAL
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Estadisticas trimestrales
de la deuda externa

y su registro en la balanza de pagos

Ramiro Coba,
Hugo Leiva
y Carlos Romero®

I INTRODUCCION

La reciente evolucion de la deuda externa ecuatoriana y la necesidad de disponer de informacién
cuantitativa, que facilite la toma de decisiones por parte de las autoridades y de los agentes eco-
némicos, han impulsado la publicacion de este Cuaderno de Trabajo, con las cifras descriptivas
de la estructura y avance coyuntural de los pasivos externos del pais, en el periodo 1993 — 1999.

Al ser la informacion relativa a la deuda externa un importante insumo para elaborar la cuenta
financiera de la balanza de pagos, se considera relevante presentar los datos correspondientes,
con periodicidad trimestral, ordenados de acuerdo a la metodologia de registro sugerida en la
quinta edicion del Manual de Balanza de Pagos®.

La informacion contenida en este Cuaderno de Trabajo constituye un significativo avance con
relacion a la suministrada en los boletines de deuda externa publicados por el Banco Central del
Ecuador?, en los cuales se describe la metodologia utilizada en el levantamiento de la informa-
cion y se reporta el glosario de términos empleados en los cuadros estadisticos.

Funcionarios de la Direccion General de Estudios.

Fondo Monetario Internacional (1993), Manual de Balanza de Pagos, Washington, quinta edicion.

Banco Central del Ecuador (1997), Boletin Deuda Externa 1987-1996, Quito; y Banco Central del Ecuador (1999),
Deuda Externa 1989-1998, Quito.



En concreto, esta publicacién presenta el tratamiento de la deuda externa en la cuenta financiera
de la balanza de pagos, en sus diferentes partes, por medio de los cuadros estadisticos conside-
rados relevantes, con la periodicidad recomendada por el Fondo Monetario Internacional.’

En la primera seccion se presenta, en forma sucinta, los principales conceptos y definiciones de
los componentes normalizados de la balanza de pagos, asi como la metodologia de registro de
la deuda externa.

A continuacion se reporta un ejercicio practico que muestra el registro de la deuda externa co-
rrespondiente a los cuatro trimestres de 1993, en la cuenta financiera de la balanza de pagos, en
“Créditos comerciales” y “Préstamos” clasificados, a su vez, por sector institucional deudor (auto-
ridades monetarias, gobierno general, bancos y otros sectores, de acuerdo a las normas meto-
dolégicas propuestas en el Manual)*. Sin embargo, es pertinente sefialar que no se han conside-
rado los asientos compensatorios respectivos y los datos relativos a los demas componentes
normalizados (en las areas sombreadas de los cuadros estadisticos).

La tercera seccién presenta las cifras del movimiento de la deuda externa, clasificada de acuer-
do a los requerimientos de registro en la balanza de pagos, es decir, por tipo de instrumento y
por sector institucional deudor que, de acuerdo al Manual, se divide en créditos comerciales y
préstamos, autoridades monetarias, gobierno, bancos y otros sectores, respectivamente.

Finalmente, se publican los movimientos de la deuda externa correspondientes al periodo 1993-
1999, «trimestralizados»> por instituciones deudoras, por plazo y por instituciones acreedoras.
Este ejercicio mantiene los componentes caracteristicos: saldo inicial del trimestre, desembol-
s0s, amortizaciones e intereses, ajustes (que se refieren a la utilizacion de tipos de cambio - con
relacion al délar de los Estados Unidos de América - de las diferentes monedas con las que se
suscriben los préstamos externos), saldo final del periodo (en algunos trimestres los saldos por
deudor no coinciden, a causa de reclasificacion de sectores o subrogaciones de deuda por parte
del gobierno central), atrasos acumulados de capital e intereses al final del periodo y saldo final
del trimestre incluidos los atrasos acumulados de intereses.

Il. BALANZA DE PAGOS: NOTAS METODOLOGICAS

El registro de las transacciones internacionales se realiza en el estado estadistico denominado
balanza de pagos, de acuerdo a principios y normas metodoldgicas propuestas por el FMI en el
Manual de Balanza de pagos (en adelante, simplemente el Manual), publicado en 1993.

Segun el Manual, la balanza de pagos se define como “un estado estadistico que resume siste-
maticamente, para un periodo especifico dado, las transacciones econémicas entre una econo-
mia y el resto del mundo”. Estas transacciones se refieren a bienes, servicios, renta, aquellas
gue implican activos y pasivos financieros y las que se clasifican como transferencias.

Al respecto, véase Fondo Monetario Internacional (1995), Guia para compilar estadisticas de balanza de pagos,
Washington.

El ejercicio practico referido a 1993 se explica por la decision del Banco Central del Ecuador de fijar ese afio como
base para las estadisticas de sintesis macroeconomica.
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El Manual determina, ademads, un conjunto de criterios y convenciones que facilitan el registro
sistematizado y coherente de las transacciones internacionales con la finalidad de simplificar la
recoleccioén, organizacion y comparabilidad a escala internacional de las estadisticas de balanza
de pagos.

Uno de los usos mas importantes de la informacion reportada en esta estadistica de sintesis es
la formulacién de medidas de politica econdmica. Ademas, estos datos se utilizan para estudios
analiticos que permiten determinar las causas de los desequilibrios de pagos y la necesidad de
adoptar medidas de ajuste; también se los emplea para estudiar la relacién entre el comercio de
mercancias y la inversion directa o aspectos relacionados con el comercio de servicios, los flujos
y las tenencias de la banca internacional, la evolucién de los mercados de capitales o los pro-
blemas de la deuda externa.

1.1 Definiciones generales y criterios basicos de registro

Como sefala el Manual, las transacciones econdémicas registradas en este estado estadistico
son las que se realizan entre agentes econdmicos residentes y no residentes. Esto determina
que el concepto de residencia sea clave en la elaboracion de la balanza de pagos.

I1.1.1 Residenciay territorio econémico

Una unidad institucional es considerada como residente cuando tiene su centro de interés eco-
némico en el territorio econdémico del pais. Se entiende por centro de interés econémico el lugar
(vivienda, unidad de produccion o establecimiento) en el que dicha unidad realiza transacciones
y actividades econdmicas a gran escala, durante un afio o mas.

El territorio econdmico de un pais comprende el territorio geografico administrado por un gobier-
no, dentro del cual circulan libremente personas, bienes y capital. Este concepto incluye, ade-
mas del territorio geogréfico, las aguas territoriales y la plataforma continental; los enclaves terri-
toriales en el resto del mundo para fines diploméaticos, militares, cientificos y otros; las zonas
francas y los depdsitos bajo control aduanero; y, las naves y aeronaves que realizan viajes inter-
nacionales.

Conforme a estos criterios, pueden ser residentes de un pais las unidades familiares y personas
fisicas; las empresas; el gobierno general; y, las instituciones sin fines de lucro.

Una unidad familiar es residente si tiene su centro de interés econémico en el pais, es decir, una
vivienda (o viviendas) que sus miembros utilizan como residencia principal.

Una empresa tiene su centro de interés y es residente cuando produce bienes y/o presta servi-
cios, 0 posee tierras y edificios en ese pais.

Los organismos del gobierno residentes son todos los ministerios, establecimientos y 6rganos
situados en el territorio econémico de su gobierno central y local, asi como las embajadas, con-
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sulados, establecimientos militares y otras entidades del gobierno general de una economia,
ubicados en el resto del mundo.

Las instituciones sin fines de lucro son residentes si su centro de interés econdémico se encuen-
tra en el pais bajo cuyas leyes y normas fueron establecidas y en el cual estan oficialmente re-
conocidas como entidades juridicas o sociales.

I1.1.2 Método de registro por partida doble

La balanza de pagos, como se sefial6, es un estado estadistico elaborado de manera sistemati-
ca de acuerdo a normas contables propias. Por convencidn, cada transaccion registrada en ella
debe estar representada por dos asientos de igual valor; uno se denomina “crédito” y tiene signo
positivo y el otro se llama “débito” y tiene signo negativo. En principio, la suma de todos los
asientos del crédito debe ser igual a la suma de todos los asientos del débito; el saldo neto de
todos los asientos debe ser igual a cero.

En la balanza de pagos se emplea el término “crédito” para denotar un aumento de pasivos y
una disminucién de activos y “débito” para indicar un aumento de activos y una disminucion de
pasivos. Esta practica se complementa con la regla segun la cual cada vez que se registra un
movimiento de débito debe registrarse también un movimiento de crédito, y viceversa.

Como norma general, el crédito se registra a la izquierda y el débito a la derecha (Tabla 1).

Tabla 1
CREDITO DEBITO
e Exportaciones de bienes y servicios e Importaciones de bienes y servicios
e Renta por recibir e Renta por pagar
e Transferencias recibidas e Transferencias enviadas
e Aumento de pasivos e Aumento de activos
¢ Disminucién de activos ¢ Disminucion de pasivos

En otros términos, en los activos - reales o financieros - una cifra con signo positivo (crédito) re-
presenta una disminucion de las tenencias y una cifra con signo negativo (débito) indica un au-
mento. En cambio, en los pasivos una cifra con signo positivo significa aumento, y una cifra con
signo negativo, una disminucion.

11.L1.3 Valoracién

El registro de las transacciones econémicas en la balanza de pagos exige utilizar una base uni-
forme de valoracion por tres razones basicas:
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e cumplir con la regla de registro por partida doble,
o facilitar la comparacién de la balanza de pagos de un pais con las de otros paises'y,
o facilitar la interpretacion de los datos registrados.

El Manual, al igual que el Sistema de Cuentas Nacionales 1993 (en adelante, simplemente SCN
93)5, recomienda utilizar el precio efectivo de mercado para valorar las transacciones, es decir, el
precio acordado por las partes que intervienen en la transaccion.

I1.1.4 Momento de registro

Se considera que las transacciones o intercambio de valores econémicos ocurren en el momento
del traspaso de propiedad, que seria la etapa mas importante en la ejecuciéon de un contrato, en
los registros contables de las empresas. Precisamente, segun el Manual, el momento de ese
traspaso es el que debe considerarse para asentar las transacciones.

El momento de traspaso de propiedad puede identificarse con el momento en que las partes que
intervienen asientan la transaccion en sus libros.

En el SCN 93 y en el Manual las transacciones de registran contablemente en valores
devengados. Es decir, en el momento en que se crea, transforma, intercambia, transfiere o
extingue un valor econémico. Asi:

e Las exportaciones e importaciones de bienes se registran cuando ocurre el traspaso
de propiedad que coincide, por convencion, con el momento de cruce fisico de las
mercaderias por la frontera nacional o aduanera de una economia.

e Los servicios se registran en el momento en que se prestan, lo que coincide con el
momento en que se producen.

e Los intereses se registran cuando se devengan.

e Los dividendos se registran cuando son pagaderos.

e Las utilidades reinvertidas de la inversion directa se registran en el periodo en que se
generan.

e Las transferencias se registran en el momento en que se traspasa la propiedad de los
recursos de los cuales son contrapartida.

e Las transacciones de activos y pasivos se registran cuando el acreedor y el deudor
los asientan en sus libros (es decir, el momento que ocurre el traspaso de propiedad).

[1.1.5 Unidad de cuenta

A fin de mantener concordancia con el criterio de valoracién de las transacciones a precios de
mercado, y con el criterio de registro de las transacciones en el momento del traspaso de
propiedad, el tipo de cambio a emplearse para convertir valores expresados en la moneda de
transaccion, a valores expresados en la unidad de cuenta, es el tipo de cambio de mercado

®  Naciones Unidas, et al. (1998), Sistema de Cuentas Nacionales 1993, Nueva York, 776 p.
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predominante en la fecha en que tiene lugar el traspaso de propiedad de la transaccién en
cuestion.

De no disponerse de informacion sobre el tipo de cambio de la fecha de la transaccién, el Ma-
nual sugiere utilizar promedios de los tipos de cambio de mercado correspondientes al periodo
de registro en la balanza de pagos. Con el fin de ganar exactitud, dichos promedios deben refe-
rirse a los periodos mas cortos posibles.

Para registrar datos sobre saldos de activos y pasivos financieros externos en la posicion de
inversion internacional, se recomienda utilizar el tipo de cambio predominante en la fecha (fin de
periodo).

Por otro lado, la unidad de cuenta debe ser una moneda estable y debe permitir la comparacion
internacional.

1.2 Estructuray componentes normalizados de la balanza de pagos

Los datos de la balanza de pagos deben organizarse en funcién de una estructura coherente y
sistematica de las transacciones, que facilite su registro, utilizacion y adaptacién para diferentes
fines, como la formulacién de la politica econdmica, los estudios analiticos, las proyecciones y
las comparaciones internacionales.

La clasificacion y la lista de los componentes normalizados reflejan consideraciones de indole
conceptual y practica, y concuerdan con las utilizadas por el SCN 93 y por la Clasificacion Cen-
tral de Productos (CCP) de Naciones Unidas.®

Los componentes normalizados de la balanza de pagos se clasifican en dos grupos principales:

1. Cuenta corriente, que comprende bienes, servicios, renta y transferencias corrien-
tes.

2. Cuenta de capital y financiera, que comprende:
A. La cuenta de capital, conformada por las transferencias de capital y la adquisi-
cion/enajenacion de activos no financieros no producidos; vy,
B. La cuenta financiera, en la que se registran los activos y pasivos financieros ex-
ternos.

Los asientos de la cuenta corriente muestran los créditos y débitos en cifras brutas, mientras que
la mayoria de los asientos de la cuenta de capital y financiera se registran en cifras netas, es
decir, cada componente se registra Unicamente como crédito o como débito.

En general, las entradas de recursos reales, los aumentos de activos financieros y las disminu-
ciones de pasivos se registran como débitos, en tanto que las salidas de recursos reales, las
disminuciones de activos financieros y los aumentos de pasivos figuran como créditos.

®  Naciones Unidas (1988), Informes Estadisticos, Serie M. No. 77.
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A continuacion se describe en forma resumida la estructura de los componentes normalizados
de la balanza de pagos. EI componente “Otra inversion”, que es el objeto de observacion en este
trabajo, se resefia en forma ampliada.

BALANZA DE PAGOS
Componentes normalizados

1. Cuenta corriente
a) Bienes
b) Servicios
c) Renta
d) Transferencias corrientes

2. Cuenta de capital y financiera

A. Cuenta de capital
B. Cuenta financiera
1. Inversion directa
2. Inversiéon de cartera
3. Otra inversion
3.1 Activos
3.1.1 Créditos comerciales
3.1.2 Préstamos
3.1.3 Moneda y depdsitos
3.1.4 Otros Activos
3.2 Pasivos
3.2.1 Créditos comerciales
3.2.2 Préstamos
3.2.2.1 Autoridades monetarias
3.2.2.2 Gobierno General
3.2.2.3 Bancos
3.2.2.4 Otros sectores
3.2.3 Moneda y depdsitos
3.2.4 Otros pasivos
4. Activos de reserva

1.3 Metodologia de registro de la deuda externa

La deuda externa se registra en la cuenta financiera de la balanza de pagos utilizando los crite-
rios y normas recomendados por el Manual para los activos y pasivos financieros externos.

e Como norma general, se emplea el término “crédito” para denotar un aumento de pa-
sivos y una disminucién de activos y “débito” para indicar un aumento de activos y
una disminucién de pasivos. Segun esta norma, los desembolsos constituyen un au-
mento de pasivos y las amortizaciones una reduccion de pasivos.

e Las transacciones referentes a activos y pasivos se registran contablemente en valo-
res devengados y en el momento en que el acreedor y el deudor los asientan en sus
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libros (es decir, el momento que ocurre el traspaso de propiedad). Este criterio se
aplica, en el presente caso, a las amortizaciones. Esto significa que en la balanza de
pagos se asientan las amortizaciones efectivamente pagadas y las amortizaciones
atrasadas correspondientes al periodo que se debieron pagar.

Con respecto a la unidad de cuenta, se recomienda utilizar el tipo de cambio predo-
minante en la fecha en la que se realiza el registro de los activos y pasivos financieros
por parte del acreedor y del deudor. En la balanza de pagos, la deuda externa, asi
como el resto de transacciones reales y financieras, se registran en ddlares.

El movimiento de la deuda externa por deudor describe los desembolsos clasificados
en (a) efectivos, (b) por refinanciamiento y (c) por capitalizacion de intereses. Las
amortizaciones se clasifican en (a) efectivas del trimestre y atrasadas de trimestres y
afios anteriores, (b) refinanciadas del trimestre y trimestres y afios anteriores; (c) con-
donadas del trimestre y de trimestres y afios anteriores. La misma clasificacion se
aplica a los intereses.

La presentacién de los datos de la deuda externa recibe un tratamiento especial para que sea
compatible con las necesidades de la balanza de pagos. Esto significa clasificar las instituciones
deudoras registradas en el movimiento de deuda externa por deudor en los tipos de instrumentos
de deuda considerados en el Manual; y, al interior de éstos, los préstamos externos, por sector
institucional deudor: autoridades monetarias, gobierno, bancos y otros sectores, de acuerdo a la
sectorizacion utilizada para estos fines en la balanza de pagos.

En la practica, esto implica extraer del movimiento de la deuda externa por deudor los préstamos
de proveedores, los cuales, en términos de balanza de pagos, corresponden a “créditos
comerciales”; mientras que el resto del movimiento de la deuda encaja en el rubro “Préstamos”.
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