UNIVERSIDAD CATOLICA
DE SANTIAGO DE GUAYAQUIL

FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS Y ADMINISTRATIVAS

CARRERA DE ECONOMIA

TITULO

Influencia del Gasto Publico en la Inversion Privada como un Efecto
Desplazamiento en Ecuador Periodo 2007-2017

AUTOR

Caballero De la Torre, Nuria Marieta

Trabajo de Titulacion previo a la Obtencion del Titulo de:

ECONOMISTA

TUTOR

Econ. Maldonado Cervantes, Jorge Augusto, Mgs.

Guayaquil, Ecuador

21 de marzo de 2019



UNIVERSIDAD CATOLICA
DE SANTIAGO DE GUAYAQUIL
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS Y ADMINISTRATIVAS

CARRERA DE ECONOMIA

CERTIFICACION

Certificamos que el presente trabajo, fue realizado en su totalidad por
Caballero De la Torre, Nuria Marieta como requerimiento parcial para la
obtencion del Titulo de Economista.

TUTOR

f.

Econ. Maldonado Cervantes, Jorge Augusto, Mgs.

DIRECTOR DE LA CARRERA

f.

Econ. Guillen Franco, Erwin José, Mgs.

Guayaquil, a los 21 dias del mes de Marzo del afio 2019



UNIVERSIDAD CATOLICA
DE SANTIAGO DE GUAYAQUIL
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS Y ADMINISTRATIVAS

CARRERA DE ECONOMIA

DECLARACION DE RESPONSABILIDAD

Yo, Caballero De la Torre, Nuria Marieta

DECLARO QUE:

El Trabajo de Titulacién, “Influencia del Gasto Publico en la Inversién
Privada como un Efecto Desplazamiento en Ecuador Periodo 2007-
2017” previo a la obtencion del Titulo de Economista, ha sido desarrollado
respetando derechos intelectuales de terceros conforme las citas que
constan en el documento, cuyas fuentes se incorporan en las referencias o

bibliografias. Consecuentemente este trabajo es de mi total autoria.

En virtud de esta declaracion, me responsabilizo del contenido, veracidad y
alcance del trabajo de titulacion referido.

Guayaquil, a los 21 dias del mes de Marzo del afio 2019

LA AUTORA

f.
Caballero De la Torre, Nuria Marieta




UNIVERSIDAD CATOLICA
DE SANTIAGO DE GUAYAQUIL
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS Y ADMINISTRATIVAS

CARRERA DE ECONOMIA
AUTORIZACION
Yo, Caballero De la Torre, Nuria Marieta

Autorizo a la Universidad Catdlica de Santiago de Guayaquil a la publicacion
en la biblioteca de la institucion del Trabajo de Titulacién, “Influencia del
Gasto Publico en la Inversién Privada como un Efecto Desplazamiento
en Ecuador Periodo 2007-2017”, cuyo contenido, ideas y criterios son de

mi exclusiva responsabilidad y total autoria.

Guayaquil, a los 21 dias del mes de Marzo del afio 2019

LA AUTORA

f.
Caballero De la Torre, Nuria Marieta




UNIVERSIDAD CATOLICA
DE SANTIAGO DE GUAYAQUIL
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS Y ADMINISTRATIVAS
CARRERA DE ECONOMIA
REPORTE URKUND

URKUND

Documento TESIS_ CABALLERO_ Nuria.docx (D48774686)
Presentado 2019-03-07 22:20 (-05:00)

Presentado por yoyomaldol964@gmail.com
Recibido jorge.maldonado.ucsg@analysis.urkund.com

Mensaje Tesis Caballero Nuria Mostrar el mensaje completo

mde estas 50 paginas, se componen de texto presente en 0 fuentes.

TUTOR LA AUTORA

f. f.

Econ. Maldonado Cervantes, Jorge Augusto, Mgs Caballero De la Torre, Nuria Marieta



AGRADECIMIENTO

Agradezco a Dios por la vida de mis padres y mis hermanos.
Agradezco a mi familia por ser mi guia y mi motivacion.
Agradezco a mis profesores por sus ensefianzas

Un grito de agradecimiento, gracias a la vida.

Nuria Marieta Caballero De la Torre

\



DEDICATORIA

A mis padres por su esfuerzo y su apoyo incondicional.
Un camino que solo ustedes conocen.
Los amo.

Nuria Marieta Caballero De la Torre

VI



UNIVERSIDAD CATOLICA
DE SANTIAGO DE GUAYAQUIL
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS Y ADMINISTRATIVAS
CARRERA DE ECONOMIA

TRIBUNAL DE SUSTENTACION

f.

Econ. Maldonado Cervantes, Jorge Augusto, Mgs.

TUTOR

f.

Econ. Guillen Franco, Erwin José, Mgs.

DIRECTOR DE LA CARRERA

f.

Ing. Camacho Villagbmez, Freddy Ronalde, Ph. D(c).

OPONENTE

f.

Econ. Mendoza Macias, Marlene Mariluz, Ph.D.

COORDINADOR DE LA CARRERA

Vil



UNIVERSIDAD CATOLICA
DE SANTIAGO DE GUAYAQUIL
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS Y ADMINISTRATIVAS
CARRERA DE ECONOMIA
CALIFICACION

Yo, Econ. Jorge Augusto Maldonado Cervantes, Docente de la Carrera de
Economia, designado TUTOR del proyecto de grado de Nuria Marieta Caballero
De la Torre, cumpleme informar a usted, sefior Coordinador, que una vez que se
han realizado las revisiones al 100% del avance del proyecto avald el trabajo
presentado por el estudiante, titulado “Influencia del gasto publico en la
inversién privada como un efecto desplazamiento en Ecuador periodo 2007-
2017” por haber cumplido en mi criterio con todas las formalidades. Este trabajo de
titulacién ha sido orientado al 100% de todo el proceso y se procedi6 a validarlo en
el programa de URKUND dando como resultado un 0% de plagio.

Cabe indicar que el presente informe de cumplimiento del Proyecto de Titulacién del
semestre B-2018 a mi cargo, en la que me encuentro designado y aprobado por las
diferentes instancias como es la Comision Académica y el Consejo Directivo, dejo
constancia que los Unicos responsables del trabajo de titulacion somos el Tutor
Econ. Jorge Augusto Maldonado Cervantes y la Srta Nuria Marieta Caballero
De la Torre y eximo de toda responsabilidad a el coordinador de titulacion y a la
direccion de carrera.

La calificacion final obtenida en el desarrollo del proyecto de titulacion fue: 10/10
Diez sobre Diez.

f.

Econ. Maldonado Cervantes, Jorge Augusto, Mgs.

TUTOR



INDICE GENERAL

LISTA DE TABLAS ...ttt ettt st sttt et e sbe e saeesatesane e X1I
LISTADE FIGURAS. ...ttt sttt sttt sttt bt et ae XV
RESUMEN ...ttt et s b et sbe et b e it e bt sat et e sbe e tesbeeatens XV
ABSTRACT ettt ettt et e b e st s abe s bt e be e bt e sbeesae e et e ebeesbeesanesatesane XVI
(07N =1 1 1011 2 IO OO 2
1. INTRODUCCION ....oooiiieeeeieeeeeeeee st saeves e tssas s s s s s asses s s sssas e 2
1.1. Planteamiento del problema ... 4
1.1, JUSHTICACION .o 10
1.2, OBJELIVOS ettt 11
1.2.1.  ODBJELIVO GENETAL....ceieicieececeeecee ettt et 11
1.2.2.  ODbjetivos €SPECITICOS. ..t 12
1.3.  Pregunta de inVeStigaCiON ......ccccceeeeiiiieseeeete et 12
L4, HIPOIESIS .ottt ettt a e ae e ae e 12
1.5, Breve MarCO tEONICO ..coccoveirieiricirieeeteet ettt 12
1.5.1. TeoriadelapoliticafiSCal......ccocoiiirveiiiieiececee e 12
1.5.2. Teoriade lapolitica monetaria.......c.cccceeevveveeeeieiseeeseseseeeeeee e 13
1.5.3. Teoria del efecto desplazamiento (“crowding out”)............................ 14
1.5.4. Teoria del efecto atraccion (“crowding in”)............ccccoveiniininnenn 14
1.6. DefiniCiOn de tErMINOS....cccciiiirieireeeee e 15
1.6.1. Definicion de gasto PUDIICO ....ccocveerivereeeeeee e 15
1.6.2. Definicion de 10s ingresos publiCos ......cccceveieieeciccseceeeeeee 15
1.6.3. Definicion de inversion publiCa........ccccocevveieicieecececeseeeeeee e 15
1.6.4. Definicion de inversion privada .......ccoceeeeveeiecieeneseseseseeee e 16
1.6.5. Definicion de inversion extranjera direCta ........ccccecvveererereceeeeesennenn, 16

X



1.7. Limitaciones y delimitaCionNes .......ccccoeeveviieeceseciene et 16

CAPITULO ettt sa st sas s es s nassanans 18
2. MARCO TEORICO ...oooeveeeeeseeeeeeeeeeres e sesas s ses s ssnsssessanees 18
2.1. Teoria Keynesianay Gasto PUDIICO .......ccccoeoveiiniininiicceceee 18
2.2. Inversion y ahorro segln John Keynes ........ccccovevevvieevececviese e, 20
2.3. Modelo IS-LM en una economia Cerrada ......c..ocueemerereneeeneeineeeneenienens 23
2.3.1.  Un aumento en el gasto PUBIICO ....cccoevieieieinineeeeeeeeeee e 25
2.4. Mercado de bienes y economia abierta segin Keynes ........cccccoceeevuenee 26
2.5. Gasto publico y crecimiento €CONOMICO ......ccevveecvevieieeececeeeece e 30
2.6.  Marco referenCial .......cccoeoiririieiec e 35
2.7.  MarCO CONCEPTUAL.....ccerireieieieee st 40
2.8, MArCO [€QAl.. ..o 42
2.8.1. Constitucion de la Republica del Ecuador.........cooeveeeeecveieeeeciecneenen, 43

2.8.2. Ley Orgéanica Para Fomento Productivo, Atraccién Inversiones

GENEIACION EMPIEO ..ottt sttt et 44
CAPITULO Ml vtrtirriireiireeiseeiieesees i sesesssse st ssenes 47
3. METODOLOGIA DE INVESTIGACION ....oovivieectieeeeeseeeesees e 47

3.1, MEtOdO Y ENFOQUE .ottt st s 47

3.4. Fuentes de recopilacion de informacion ..o 48

3.5.  PObIaCiON Y MUESIIA ..ottt 48

3.6. Herramientas de recopilacion y andlisis de informacion..........c............ 50

3.7. Andlisis y procedimiento estadiStiCo ......cccceoveveririenirenereeeeeeeeee e 50

3.7.1.  TeécCNiCas de ANAliSIS ....cccveuireirieinierieeeee s 50

3.8.  MOJEIO ECONOMEALIICO ..ottt 54
CAPITULO IVttt sttt 59
4. ANALISIS DE RESULTADOS.......oieeeieeeeeeeeveeee et sesesses s s ssnsnes 59

XI



4.1, ANAIISIS UE VAITADIES oottt ettt e et e s e e e s e eaee e 59

411,  GastOS PUDIICOS ...t e 59
4.1.2. GASLOS COMIBNTES. ..ottt et 61
4.1.3.  GastoS de CAPITAl..cc.cciieiiirieirereeeee s 62
4.1.4. Formacién Bruta de Capital fijo (FBKF) ....cccovveieiieieeceeeeeee e 64
4.1.5. Formacidn bruta de capital fijo por producto privado .........ccccu........ 65
4.1.6. Producto INtern0 BrutO........ccooirininieneieicieeres e 66
4.2. Conversion de datos anuales atrimestres ......ccoocecvvecennecineneneene, 68
4.3, ANAlISIS ESCIIPLIVO c.ueeiiteceecteeete ettt s s 69
4.4. Autocorrelacion y Estacionariedad..........cccoceeeevieeeiicieceseee e 70
4.5. Cointegracion de variables.........cccoviiriniiniineee s 78
4.6. Pruebade causalidad de Granger ......cccceoeeereneneneneneneeeeesese e 80
4.7. Modelo de rezagos distribuidos autorregresivos (ADL) ......ccccveeveneee. 82
Propuesta de INVESHGACION.........c.coiiieiiiiececeeeee ettt sttt s steesnens 84
CONCIUSIONES.......oiiiiiiitcet ettt 86
Referencias bibliografiCas .......ccooviveieiciceccesee e 88
ANEXOS ettt ettt e b e s he e sttt e b e bt bt e he e eae e et e et s 96

Xl



LISTA DE TABLAS

Tabla 1. Teorias relacionadas con el estudio .............cccceeeeeeeeeeiee e, 34
Tabla 2. Teorias relacionas con el estudio ............ccceeeeeeeeeeeee, 39
Tabla 3. Variables de estudio............cccoeeeiiii, 49
Tabla 4. PIB anual y tasa de CreCimientO...........cccovvvervviiiiie e 68
Tabla 5. Datos trimestrales del PIB.............cooviiiiiiiiiiiici e 69
Tabla 6. Estadistica descriptiva variables de estudio..................cccceeeee. 69
Tabla 7. Prueba Dickey-Fuller Inversion privada .........ccccooeeeevvviiiiiiiinneeeennn. 72
Tabla 8. Prueba Dickey Fuller Gasto PUDIICO...........cccccoeevieieiiiiiiiiicec e, 74
Tabla 9. Prueba Dickey Fuller - PIB.........coooooiiiii 77
Tabla 10. Prueba de cointegracion de Johansen.............ccccceeeeeieeeeeeneeeen. 79

Tabla 11. Prueba de causalidad de Granger ecuacion 1 Inversion

Privada.........ooooiiei 80
Tabla 12. Prueba de causalidad de Granger ecuacion 2y 3 ........ccccceeeene. 81
Tabla 13. Modelo de rezagos distribuidos autorregresivos...............c.cec..... 82
Tabla 14. Inversion privada anual y tasa de crecimiento .............cccceeeeeeee. 97
Tabla 15. Datos trimestrales Inversion privada...........ccccooeeeeeiviiiiiiiinneeeennn. 97
Tabla 16. Gasto publico anual y tasa de crecimiento..............ccccceeeeeeeeeenn. 99
Tabla 17. Datos trimestrales Gasto publiCO ...........ceeeeveieeeiiiiiiiiieeeeeee 99

Xl



LISTA DE FIGURAS

Figura 1.Mercado de bienes y servicios equilibrio Ahorro — Inversion. ........ 22
Figura 2. Relacion IS — LM ......ccooiiiiiie e 25
Figura 3. Un aumento en el Gasto pUbIliCo.... ......cccooiiiiiiiieiieeeiieeeeen 25
Figura 4. El equilibrio ahorro - inversion. Aumento del Gasto Publico.......... 29
Figura 5. Equilibrio ahorro - inversion: un descenso de la inversion.. .......... 29
FIQUra 6. La CUINVA AIMEY .....uuii e e et e e e e e e et e e e e e e e eennnes 33
Figura 7. Relacion de estudio entre las variables seleccionadas................. 55
Figura 8. Gréfico de Gastos pUbliCOS...........ccovciiiiiiiiiiie e 60
Figura 9. Grafico de los componentes del Gasto Corriente. ........................ 61
Figura 10. Formacion Bruta de capital fijo - porcentaje del PIB.................... 62
Figura 11. Gréfico de componentes de Gastos de Capital ............cccceeeeee... 63
Figura 12. Grafico composicion de la FBKF ............cccoiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeen 64
Figura 13. Formacion bruta de capital fijo por producto privado. ................. 65
Figura 14. PIB enfoque del gasto..........cccooieiiiiiiiiiiiiiii e, 66
Figura 15. PIB enfoque de la producCCion. ...........cccoooiiuiiiiiieeeee e 66
Figura 16. PIB enfoque del iNgresSo..........coovvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieeeeeeeeeeeeeeeee 67
Figura 17. Grafico de Log Inversion privada. ............cccoeeevvvviiiiiiiiiieeeeeeeeenn, 71
Figura 18. Prueba de raiz unitaria - Inversion privada. .............cccooooeeeveeenn. 72
Figura 19. Gréfico de Log Gasto PUDIICO. ..........ccooviiiiiiiiiiiiiieeeiiiiieeeee 73
Figura 20. Prueba Raiz unitaria - Gasto publico. ...........cccccceeeiiiiiiiiiiieenn. 75
Figura 21. Grafico de LOg PIB.........ooomiiiiii e, 76
Figura 22. Prueba raiz unitaria — PIB............ccoooviiiiiiiie e, 77

XV



RESUMEN

El presente trabajo de investigacion tiene como objetivo determinar la
influencia del gasto puablico en la inversion privada como un efecto
desplazamiento en Ecuador periodo 2007-2017, enfoque que permite
evidenciar las consecuencias que el mismo gener6 en todo el tiempo

mencionado.

El método aplicado es un Modelo de Rezagos autorregresivos
distribuidos, ademas de la aplicacion de causalidad de Granger. Esta
metodologia ha sido seleccionada partiendo de la propuesta de determinar la

influencia del gasto publico, en relacion a la inversion privada.

Se desarrolla el marco teérico, en donde se definen los enfoques
tanto tedricos, legales y conceptuales, detallando aspectos tales como
politicas publicas y privadas, enunciados referentes a las inversiones y tipos
de economias, modelos desarrollados por diferentes autores y definiciones

de varios conceptos.

Como principal conclusién, se determina que la influencia del gasto
publico en el Ecuador genera un efecto desplazamiento en la inversion

privada durante el periodo de estudio.

Palabras claves:

Gasto publico, inversion privada, efecto desplazamiento, modelos
econoémicos.
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ABSTRACT

This research work has as main objective Determine the influence of
public spending on private investment as a displacement effect in the 2007-
2017 period, an approach that makes it possible to demonstrate the

consequences that it generated in all the time mentioned.

The applied method is a distributed autoregressive lag model, in
addition to the application of Granger causality. This methodology has been
selected based on the proposal to determine the influence of public

spending, in relation to private investment.

It is considered in the theoretical framework, the theoretical, legal and
conceptual approaches, detailing aspects such as public and private policies,
statements referring to investments and types of economies, models

developed by different authors and definitions of some concepts.

As a main conclusion, the determination of the influence of public
spending in Ecuador generates a crowding out effect on private investment
during the study period.

Key words:

Public spending, private investment, displacement effect, economic models
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CAPITULO |

1. INTRODUCCION

Conocer cuales han sido las consecuencias que han generado las decisiones
a nivel gubernamental en un pais, es de gran relevancia para comprender la realidad
ecuatoriana y el impacto que se ha ocasionado a raiz de lo decretado. Por tal
motivo, el presente trabajo esta enfocado en responder a la interrogante de, ¢En qué
medida el gasto publico ha provocado un efecto desplazamiento en la inversion
privada del Ecuador periodo 2007 -20177?

El objetivo de la investigacion es determinar la influencia del gasto publico en
la inversion privada como un efecto desplazamiento en Ecuador periodo 2007-2017.
A través de los modelos y metodologia escogida, se evidencia, de manera concreta
y confiable, las repercusiones generadas a partir las decisiones de los entes

gubernamentales considerando este aspecto de inversion.

El desarrollo del trabajo se estructura de la siguiente manera: En la seccién
primera se encuentra la introduccién, en donde se detalla en un plano general el
enfoque del trabajo y el desarrollo del mismo. Ademads, se plantean los objetivos,
general y especificos, la hipotesis que un incremento en el gasto publico no incide

negativamente en la inversion privada.

En la siguiente seccion, se plantean los marcos teérico, legal y conceptual, en
donde se evidencia informacion relevante para el desarrollo del trabajo. Se plantean
temas tales como politicas publicas y privadas, varios modelos y teorias
desarrolladas por varios autores que hace énfasis en el tema de investigacion,

ademas, conceptos relevantes para entender el tema en todo su contexto.

En la seccion tres se presenta la metodologia de la investigacion. El método
considerado es un Modelo de Rezagos autorregresivos distribuidos, ademas de la
aplicacién de causalidad de Granger, Esto permite responder a la pregunta de
conocer cual ha sido la influencia del gasto publico, con respecto a la inversion

privada.



En la seccion cuatro, se muestra el resultado de las pruebas de
autocorrelacion y estacionariedad. Continuando con pruebas de cointegracion de
variables, pruebas de causalidad y finalmente un modelo de rezagos autorregresivos

distribuidos.

Finalmente, se presentan las conclusiones y recomendaciones de la
investigacion realizada. La principal conclusion es diagnéstico de la situacion en
Ecuador se presencio un efecto desplazamiento en la inversion privada en el periodo
2007-2017 provocado por el aumento del gasto publico corroborado en un analisis
de rezagos autorregresivos distribuidos. Aunque se pudo constatar que la el

producto interno bruto tiene una relacion positiva con respecto a la inversion privada.



1.1. Planteamiento del problema

La aparicion de la politica fiscal se remonta bajo el contexto de la crisis que
afront6é la bolsa de valores de Nueva York, que cayo6 y afecto directamente a la
banca y, a la economia en general. EI mercado se volvi6 m&s competitivo debido al
alza de precios en las acciones, los bancos comenzaron a generar nuevos productos
financieros; acceso facil a créditos con una tasa de interés muy baja con la premisa
de que, teniendo un capital pequefio se podian obtener grandes beneficios. Asi
pues, el exceso de la demanda hizo que el precio de las acciones creciera sin
control. La politica fiscal esta asociada a este acontecimiento y, nace un campo
tedrico con los fundamentos analiticos que le proporciona la aportaciéon de Keynes
en su Teoria General (Alvarez, 1970). “Keynes, de hecho, paso de defender la
anterior posicion a propugnar el gasto publico para superar una situacion depresiva,

independientemente de la forma en que dicho gasto fuese financiado” (Mora, 1982).
En su estudio Spencer y Yohe (1970) concluyeron que:

Era necesario aumentar el gasto publico en los tiempos de recesiéon lo que
provocaria un déficit y generaria una demanda adicional. No obstante, al
proponer politicas direccionadas a obras publicas estimularia la inversion
privada, disminuiria el desempleo y aumentaria el consumo. La aceptaciéon
general de la teoria keynesiana y el aumento de la intervencion
gubernamental en los asuntos econdmicos, representan la tendencia del

pensamiento posterior a la depresion sobre la politica de estabilizacion.

Después de la segunda guerra mundial las politicas de recuperacion iban
perdieron intensidad, pues no eran suficientes. Hasta que en la década del 70 el
aumento del precio del petrdleo puso fin al ciclo de crecimiento y de baja inflacion.
Por lo que, redujo la actividad economica de EEUU y paises del occidente. Una
nueva teoria aparecié para controlar la inflacion y la oferta de dinero en la economia,
se denomind el monetarismo de Milton Friedman, quien adopté diferentes preceptos
de Adam Smith. Entre las primeras acciones que Friedman recomendsd para
desanimar a los gobiernos a practicar politicas inflacionarias o para facilitar el control

monetario fue “la indicacion de los tipos de interés y el nominal de la deuda publica,



asi como de los impuestos (tipo y cantidad no sujeta), lo que suprimira todo incentivo

del gobierno inflar” (Argandofia, 1990).

Segun estudio de Alvarez (1970) sugiere que, la nueva concepcion no se fija
exclusivamente en la evolucidon de la economia, a fin de corregir los posibles
desajustes, sino que trata de que la maquina de la economia funcione al
méaximo de su capacidad, que se logre el crecimiento que la potencialidad del
pais permite (p. 15).

La teoria cuantitativa del dinero fue predominante en las nuevas politicas
monetarias. “Friedman reitera precisamente en el reconocimiento de la potencialidad
de la politica monetaria: el retardo largo y variable hace que un instrumento
poderoso como este resulte peligroso si se maneja activamente” (Arganadoniia,
1990). No recomendaba el uso constante de las politicas porque se podria sufrir

otra crisis en la economia.

En cuanto, Hicks arroga el mérito de haber englobado ambas posiciones en
un solo modelo. Es decir, la tasa de interés y el nivel de ingreso se determinan de
manera conjunta en las curvas IS y LM (Kicillof, 2010). Este modelo fue de gran
relevancia en los afios cuarenta, manteniéndose hasta el inicio de la década de los
setenta, debido a que lleg6 a ser considerada la teoria macroeconémica que

dominaba en aquellos tiempos (Ledén, 1999).

Luego de una serie de acontecimientos histéricos Friedman asegura que, la
politica fiscal es poco efectiva. Esta es una tesis antigua en su pensamiento. La
reduccion de impuestos aumenta los recursos disponibles para el sector privado,
pero si el déficit resultante se financia con deuda, se reducen simultaneamente los
fondos disponibles para el sector privado (efecto crowding out o expulsion), y algo

parecido ocurre con los aumentos del gasto publico (Argandofia, 1990, p. 18).

El concepto de desplazamiento textual, involucra a todo lo relacionado con las
acciones fiscales expansivas y la repercusion que las mismas generan en el plano
econdémico. Se tiende a creer que no se realiza una inclusion en la relacién ambito
privado- Gobierno, debido a que no se genera un valor agregado a la actividad
econdmica total porque el crecimiento que podria obtener en el plano de demanda,

es generado so6lo por creacion de tributos y financiamiento a través de deuda



externa. El objetivo es ocasionar un crecimiento a través de decisiones y acciones
politicas enfocadas en el plano fiscal y no en el monetario (Carlson & Spencer,
1975).

Evidentemente esto no genera un consenso, ya que gira en torno a qué tanto
el Estado debe o no intervenir en la economia y en qué sentido. En contraparte, la
historia ha mostrado que tanto el libre funcionamiento del mercado como la
intervencion total del Estado representan formas ineficientes e ineficaces de guiar el
rumbo de la economia en un pais (Gutiérrez, 2017, p. 137). La politica fiscal de
estabilizacion, “perfeccionada por los continuadores de Keynes, ha sido considerada
durante muchos afios como un instrumento basico con el que los gobiernos de las
economias desarrolladas de Occidente podian afectar los niveles de renta nominal y
gasto de sus respectivos paises” (Mora, 1982, p. 179).

Dado el esquema de dolarizacion implementado en el afio 2000, la politica
fiscal adquiere un gran protagonismo dentro de la politica econdémica de los
gobiernos de turno en el Ecuador. Es por ello, que a lo largo del tiempo han
perdurado las teorias de la politica fiscal donde corroboran que el uso de ellas
beneficia al crecimiento de un pais, pero debido a las implicaciones no resultaron
positivas. “Ahora bien, es importante especificar que no necesariamente la
intervencion del Estado es capaz de generar efectos permanentes sobre el

crecimiento” (Lopez, 2015).

En el pais la politica fiscal es el Gnico instrumento de la politica econémica
que el gobierno puede utilizar al 100%, el resto del instrumental no son aplicables en
un sistema de dolarizacién, para el caso ecuatoriano es necesario evaluar
constantemente los efectos de la politica fiscal, en la que prevalece el gasto publico
y la inversion publica, las transferencias corrientes y los impuestos para incidir en el
crecimiento de la economia. En primera instancia, estos instrumentos facilitan la
toma decisiones en el corto plazo. Aunque “los recursos publicos al ser escasos,
deben utilizarse de la manera mas eficiente y producir efectos de crecimiento,
reduccion de la pobreza, redistribucion de la riqueza, generacion de empleo, atraer a

la inversion privada, etc.” (Barragan, 2011).



En otras palabras, Marquez, Carriel y Salazar (2017) mencionan que, se logra
alcanzar un aumento en el capital productivo a nivel pais si existe a simultaneo un
crecimiento del nivel de las inversiones que se hagan el sector publico; ademas que
uno de los beneficios que esto traeria es la oportunidad de crear plazas de empleo.
Esto también trae un mejor escenario para el sector privado, debido a que este tipo
de inversiones hacen més atractivo el escenario, asi como incentivar el nivel de
consumo de los pobladores al tener mas recursos. Lo que se evidencia segun los
autores, es que el gasto en el plano publico, influye directamente en la creacion de

trabajo.

Segun el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y estudios de otros
organismos, mencionan que Ecuador es un pais con caracteristicas de ineficiencia,
con gastos publicos altos y con niveles considerables de corrupcion. En su altimo
informe Gastar mejor para mejorar vidas, y los estudios tanto de la Organizacion
para la Cooperacion y el Desarrollo Economicos (OCDE), Ecuador pierde
anualmente por corrupcion y su calculo supera las estimaciones determinadas hasta
la fecha. Considerando factores exdgenos ajustados a las caracteristicas descritas,
este organismo multilateral afiade que el dinero que el pais perdié en los ultimos 10
afos, llega un monto de aproximadamente 70.000 millones de doélares (La Hora,
2018).

Las investigaciones demuestran que el gasto publico, a nivel de América
Latina, es un rubro excesivamente alto. En algunos paises sudamericanos (incluido
Ecuador), puede llegar a ser mayor al 35% del PIB. Ambitos como el costo de bienes
y servicios que adquiere el ente, el egreso generado por cobertura de
remuneraciones a servidores de este sector y los valores cubiertos debido a politicas
de subsidios, son los componentes claves para que los paises alcancen una buena
administracion de sus recursos. Si no se encuentra un equilibrio en las situaciones
detalladas, los paises van a usar de una forma ineficiente sus recursos (lzquierdo,
Pessino & Vuletin, 2017).

La capacidad que tengan los gobiernos para asignar de forma correcta los
recursos, es importante para evitar un exceso en el gasto publico. La cobertura de
todos los ambitos, tiene que ser alineado a la disponibilidad de montos a destinar.

No encontrar aquel equilibrio, significara crear pérdidas monetarias y futuros



problemas econdmicos a nivel pais. Apuntar al crecimiento econémico, es el deber

de toda administracion publica (Izquierdo, Pessino & Vuletin, 2017).

Segun el Consejo sectorial de la produccion (2010) es indispensable
establecer las diferencias en cuanto a las fuentes de financiamiento que poseen el
sector publico y el sector privado, para llevar a cabo sus inversiones. La banca
constituye el socio mas habitual para el sector privado, asi como el mercado de
valores del pais y cualquier aporte de otros socios provenientes de otros paises que
quieren sumarse a los proyectos. En cambio, el sector publico lleva a cabo sus
inversiones con lo destinado por el presupuesto del Estado, asi también por alianzas
con otras naciones, instituciones provenientes de otros paises y también de aquellos

organismos que promueven el desarrollo de los paises.

Al mismo tiempo, la politica keynesiana privilegia un protagonismo y rol
importante del aparato gubernamental, e incluye claras posturas asistencialistas en
el campo social, lo cual situé a Alianza Pais como un movimiento politico con

algunos tintes populistas (Arévalo, 2014).

A partir de 2007, el Estado empez6 a generar mayores egresos, hasta tener
una participacion mayoritaria. Es importante destacar que el gasto publico tuvo un
aumento significativo desde aquellos momentos hasta ahora. Sin embargo, siendo
conscientes que el petrdleo tuvo momentos a un precio alto, no se evidencia una
mejora en ambitos de reduccién de pobreza y de crecimiento en el plano econémico.
Esto se ajusta y alinea al hecho de que a la par, se incurria a un gasto publico muy
elevado, que se justificaba con los tiempos de bonanza (Carrillo, 2013). Algo
semejante ocurre, la inversion privada predominé hasta el 2008 con el 67,8% de la
FBKF e incluso el Estado empez6 a ganar peso, hasta tener una participacion
mayoritaria. En el 2009, la inversion publica representaba el 47,7% (USD 6.794
millones) de la FBKF mientras que la privada desciende 52,3% (USD 7.464).

Segun el Banco Central del Ecuador en el afio 2013, el sector publico abarca
el 57,8% de la FBKF total del pais siendo la suma de USD 15.155 millones, y 42,2%
a privada. En el 2015, la FBKF total sum6 USD 26.390 millones, de los cuales 50,6%
correspondio a la inversion publica y 49,4% privada. Pero en el 2016, la FBKF total

sumo USD 25.081, la inversion publica sufre un descenso a 45.7% y la inversion se



recupera a 54,3%, mientras que en el 2017 la FBKF total es de USD 26.496

millones.

Al interpretar el estudio de Marquez et al. (2017), la informacion de mayor de
relevancia es la manera en que se compone la inversion. Durante los afios donde
ejercia sus funciones el gobierno de la Revolucion Ciudadana, los niveles de
inversion publica era algo mayor a la mitad del total de inversion a nivel pais. Antes
de este gobierno, el sector privado constituia el setenta y cinco por ciento de la

inversion.

Asimismo, el BCE (2018) evidencia un crecimiento del 2,4% en el afio 2017
en el ambito econdmico (USD 70.956 millones en valores constantes). El sustento
para este acontecimiento se da por el hecho del nivel de exportaciones, el aumento
de la creacion de capital para inversiones y el gasto tanto de los hogares como el del
gobierno general. El PIB de Ecuador USD 104.296 millones en el afio 2017. Se hace

mucho énfasis en la comparativa inversion privada-inversion total. En todo caso,

“La discusion conceptual es en qué areas deberia invertir el estado con el fin
de no intervenir en las actividades privadas y provocar un efecto crowding out” (De
Gregorio, 2007, p. 519) sobre la inversion privada. O, también que instrumentos de
la politica fiscal debe usar y en qué periodo de tiempo, para no desanimar al sector

privado.

La primera vertiente expone que, el efecto de la inversion publica sobre la
inversiéon privada es de un desplazamiento total (crowding out), y este se presenta
en el mercado financiero mediante la tasa de interés, pues el sector publico al
competir por fondos con el sector privado, presiona al alza esta variable, lo que

desincentiva la inversién de este ultimo sector (Gutiérrez, 2017).

Finalmente, el objetivo del estudio es medir la influencia del gasto publico en
la inversion privada en Ecuador y, comprobar si el pais ha experimentado un efecto
desplazamiento mediante un modelo econométrico. Por consiguiente, se revisan
diferentes teorias y articulos que ayuden en el proceso de investigacion, de esta

manera respaldar toda la informacién y no tergiversar los resultados del trabajo.



1.1. Justificacioén

Desde el punto de vista macroecondmico, este estudio generara reflexion y
discusion sobre el conocimiento existente. En el pais, la inversion privada debe tener
un enfoque diferente porque esta permitird que la economia crezca. Sin embargo, el
sector publico presenta un nivel alto de liquidez mucho mayor que la liquidez del
sector privado. Las ventajas de estas son varias, pero en el caso ecuatoriano, se da
por la alta presencia e intervencion del Estado en actividades que le compete al

sector privado (Maldonado, 2015).

El sector publico desincentiva al emprendedor a crear sus propios negocios,
debido a la incertidumbre e impedimentos que provoca el gobierno. Por ejemplo:
impuestos, déficit fiscales, y tramites muy tediosos. Por otro lado, en beneficio
politico, existe una influencia directa en la economia y consumo de los hogares en el
corto plazo, que se genera por el gasto que realice el Gobierno. Una vez que se
comienzan a aplicar medidas que crean subsidios, pagos excesivos de sueldos en el
sector publico y compras a suplidores, atentan contra el emprendimiento y no
permite su crecimiento. Todas estas medidas estan relacionadas a una forma de

hacer politica que es el populismo (Maldonado, 2015).

Con respecto a la educacion superior, se debe resaltar que hay existido un
aumento significativo por parte del Gobierno en la inversién en el ambito educativo.
Las cifras lo corroboran, en donde se evidencia que en 2006, el gasto ascendi6 a
USD 1.100 millones; ya en 2012 este mismo rubro subié a USD 2.800 millones de
dolares (Diario el aire, 2014). El escenario que se muestra, es que la demanda de
estudiantes se destina obviamente a mejores ofertas, en este caso a lo que dispone
el sector publico. Por lo tanto, este trabajo permite que los estudiantes analicen la
direccion que ha tomado el gobierno de turno durante el periodo de estudio y
evallen, su conducta con respecto a los beneficios o a diferencia de eso lo que

obtuvieron con la implementacion de los instrumentos fiscales en la economia.

Todas estas razones son esenciales para reconocer las variables que inciden
en la inversion privada del Ecuador y para que las politicas publicas, recalcando que

unos de los rubros principales de la aplicacion de politicas es el gasto publico debe
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ser utilizado de manera correcta y aseguren el crecimiento econdémico en el pais.

Por otro lado, que los agentes econdémicos se beneficien de modo indirecto.

Social, este trabajo es de gran importancia por la contribucién que generara
en los inversionistas privados de todo el pais, lo cual ocasionara reflexion y
discusion sobre datos existentes. La buena utilizacion de los recursos destinados al

sector privado es reflejo del verdadero crecimiento econémico.

Académico, permitira a los estudiantes a analizar la direccion que ha tomado
el gobierno de turno durante el periodo de estudio y evalien, su conducta.
Consecuentemente, con el fin de que el actual estudio proporcione nuevas ideas

para futuras investigaciones y se apliquen a nivel nacional o internacional.

Profesional, el aporte de esta investigacion de titulacion sirva para identificar
las posibles decisiones que conlleven a la politica fiscal y a la inversién privada.
Ademas, que los profesionales se interesen por indagar mas sobre el tema de
estudio y que sea un punto de partida para la transformacion del pais.

1.2. Objetivos

Después de plantear la problematica, se elaboran los objetivos del trabajo de
titulacion. En esta seccion, se presentan los objetivos que se deben lograr para el

desarrollo del estudio, los cuales se mencionan a continuacion:
1.2.1. Objetivo General

El objetivo general de la investigacién permite guiar el proyecto de titulacién.
Identificado el principal problema que provocaria que el gasto publico desplace a la

inversion privada en el pais, se plantea el objetivo general:

“‘Determinar la influencia del gasto publico en la inversion privada como un

efecto desplazamiento en Ecuador periodo 2007-2017".
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1.2.2. Objetivos especificos

Para lograr el objetivo general expuesto, es necesario establecer el camino de

investigacidbn mediante los siguientes objetivos especificos:

e Indagar sobre la literatura existente del gasto publico en relacion al efecto
desplazamiento y su comportamiento con la inversion privada.

e Describir la estructura del gasto publico y su consecuencia en la inversion
privada del Ecuador periodo 2007-2017.

e Determinar el efecto desplazamiento y su impacto en la inversion privada
mediante un modelo economeétrico.

e Formular una propuesta que contribuya a fomentar en mayor magnitud a la

inversion privada en el Ecuador.

1.3. Pregunta de investigacion

En la seccion anterior, se identificé el problema que presenta la inversion
privada en Ecuador, por lo cual, se plantean las siguientes preguntas de

investigacion:

¢En qué medida el gasto publico ha provocado un efecto desplazamiento en

la inversion privada del Ecuador periodo 2007 -2017?
1.4. Hipoétesis

H,: Un incremento en el gasto publico no incide negativamente en la inversion

privada.
1.5. Breve marco teorico

Dentro de este escenario se presenta un breve marco teorico de temas que

refieren entorno al tema de investigacion.
1.5.1. Teoriade la politica fiscal

Una vez suscitado uno de los eventos mas relevantes en la historia de

Estados Unidos, como lo es la gran depresion econdmica, el autor Keynes (1936)
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relaciono el término “politica fiscal”, enfocandolo en un plano econdmico (Quifionez,
2011). Para el Instituto Centroamericano de Estudios Fiscales (s.f.), la politica fiscal
es una rama de la politica econémica de un pais que se ve reflejada en el
presupuesto del Estado. Una sociedad necesita una politica fiscal en equilibrio para
encaminar el cumplimiento de objetivos que garanticen su desarrollo y crear bienes

en el sector que promueva el progreso de la sociedad.

Segun Yirepa (s.f.), se busca alcanzar un crecimiento en la economia a través
del planteamiento de politicas fiscales y anticiparse a situaciones en la misma

durante ciclos econémicos que puedan surgir sobre la marcha.
Luego Keynes considera que para aplicar la politica fiscal existen dos tipos:

e Politica fiscal expansiva

e Politica fiscal restrictiva

La Politica Fiscal expansiva es aquella que se lleva a cabo una vez que la
demanda agregada se convierte en insuficiente. Esto se traduce en que existe
capacidad productiva a nivel general pero la misma no es utilizada como medio para
la generacion de plazas de trabajo. Esta politica busca potenciar la economia,
utilizando como medio para el mismo el incremento de los egresos a nivel gobierno y

con beneficios tales como la decrecimiento en pago de tributos (Yirepa, s.f.).

Politica Fiscal restrictiva: se aplica cuando el escenario indica que existe un
aumento en los niveles de inflacion y se percibe una demanda agregada excesiva.
En este tipo de politica, se enfoca el reducir los niveles de egresos en recursos
publicos y ademas, captar ingresos a través del aumento o creacion de nuevos

tributos (Yirepa, s.f.).
1.5.2. Teoria de la politica monetaria

Estas son analizadas y llevadas a cabo por el Banco Central, con el fin de
ejercer un control sobre la oferta monetaria existente. Existen dos tipos de formas en

estas politicas, una de ellas es la expansiva y la otra es la contractiva (Herrarte, s.f.).

La Politica monetaria expansiva es aquella que se lleva a cabo una vez que la

demanda agregada se convierte en insuficiente. Esto se traduce en que existe
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capacidad productiva a nivel general pero la misma no es utilizada como medio para
la generacion de plazas de trabajo. Esta politica busca potenciar la economia,
utilizando como medio para el mismo el incremento de los egresos a nivel gobierno y

con beneficios tales como la decrecimiento en pago de tributos (Yirepa, s.f.).

Politica monetaria restrictiva: se aplica cuando el escenario indica que existe
un aumento en los niveles de inflacion y se percibe una demanda agregada
excesiva. En este tipo de politica, se enfoca el reducir los niveles de egresos en
recursos publicos y ademas, captar ingresos a través del aumento o creacion de

nuevos tributos (Yirepa, s.f.).
1.5.3. Teoria del efecto desplazamiento (“crowding out”)

Existe la relacion directa entre el nivel de endeudamiento y el interés que se
paga por este. A mayor nivel de deuda, la tendencia es que el precio que se paga
por el crédito es mayor. Esto ocurre en los mercados financieros donde cualquier
beneficiario quiere aplicar a captar recursos, lo que también significa que otro agente
se queda sin el mismo. Es reconocido por todos que es el Gobierno quien adquiere
mayores cantidades de deuda, lo que significa que otros actores (incluidos a los del
sector privado) se quedan sin percibir el beneficio de los mismos en caso de querer

aplicar a ellos (Rallo, 2012).

Ademas, Rallo (2012) indica que el crowding-out es uno de los procesos de
los que mas generan situaciones criticas debido a que atenta directamente ya que
se genera una acumulacion de déficit publicos. El efecto desplazamiento (traduccion
del término en inglés), hace énfasis en el excedente de deuda que capta el Estado,
gue genera que el sector privado no tenga la oportunidad de percibir estos recursos

y los cuales pueden ser manejados de una manera mas eficiente por los mismos.
1.5.4. Teoria del efecto atraccién (“crowding in”)

Cafiaviri (2014) postula que el crowding-in es aquel que permite potenciar la
productividad del sector privado debido a que tendran la oportunidad de percibir y
captar los recursos que el sector publico no recibe. Todo aquel ente privado tiene la
oportunidad de ahorrar de una mejor manera, contar con recursos Yy realizar

inversiones con el beneficio que capten a través de los terceros.
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1.6. Definicidn de términos

En este sentido, para una mejor comprension de la literatura detallada, se
definen los siguientes términos: gasto pubico, ingresos publicos, inversion publica,

inversion privada e inversion extranjera.
1.6.1. Definicion de gasto publico

Segun ICEFI (s.f.), es prioritario para el Estado cubrir con las necesidades y
situaciones que se generen en su comunidad. Satisfacer este tipo de requerimientos,
logra crear un ambiente de armonia en el medio. Estas pueden estar enfocados en
cuanto a la disposicion de bienes, apertura para los servicios, contar con profesional

a disponibles para servir a la comunidad en multiples aspectos, etc.

Algunos autores relacionan al gasto publico con el retribuirle a la comunidad
los recursos que fueron captados por ellos y que se pone a disposicion del sector
publico. Existen muchos medios para captar ingresos provenientes de los
habitantes, los mismos que son destinados a actividades que seran para el beneficio
comun (Lopez, s.f.).

1.6.2. Definicion de los ingresos publicos

“Son los recursos que obtiene el gobierno y que son utilizados para realizar sus
actividades” (ICEFI, s.f). Los ingresos publicos representan aquel dinero que es
captado por el Estado, a través de los diferentes medios disponibles e instrumentos
de captacion de recursos. Estos permiten cubrir toda aquella actividad que amerite
tener un egreso, siempre enfocadas en generar un beneficio a nivel general (Lopez,
s.f.).

1.6.3. Definicidén de inversion publica

Para Ortegon y Pacheco (2004) indican que, son todas aquellas asignaciones
que hacen los entes publicos, para llevar a cabo actividades que creen valor y
beneficien a la comunidad. Hay que destacar que todas estas asignaciones de
inversion se las hace con el fin de cubrir alguna necesidad evidenciada o aprovechar

para hacer mejoras a las situaciones actuales. Como es de reconocer, ciertos
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sectores no se ven beneficiados, en ocasiones, con la disposicion de los recursos;
esto significa que existe un costo de oportunidad porque aiun se mantiene un sector
de la poblacién insatisfecha. La inversion es el medio para contrarrestar la situacion
actual, fomentando la mejora continua y sabiendo administrar el destino del dinero

para el beneficio de la sociedad.
1.6.4. Definicién de inversion privada

La inversion privada es aquella realizada por los empresarios que operan en
nuestro pais. La puede componer a su vez personas naturales (considerado
inversionista), asi como personeria juridica que representan a las empresas de
nuestro sector econémico o aquellas que provienen de extranjero en busqueda de
oportunidades. Estas organizaciones estan desvinculadas con el Gobierno y tienen

autonomia en la toma de decisiones (Montano, 2007).
1.6.5. Definicion de inversion extranjera directa

Segun Gonzalez (2018) la inversion extranjera directa (IED) es aquella que
tiene su procedencia de organizaciones que estan radicadas fuera del pais, las
cudles perciben una oportunidad o han identificado ciertas situaciones que los

incentiva para invertir su capital en el mismo.

Este tipo de inversibn representa las asignaciones monetarias y no
monetarias que se realizan desde otro pais, por personas o instituciones
extranjeras. Hay que sefialar que las inversiones también pueden ser
realizadas con bienes otorgados para las operaciones, o que aporten durante
el proceso productivo de la industria o actividad a la que se le destine. No sdlo
es dinero, sino que también puede ser realizado a través de estas

asignaciones (Coronado y Aguayo, 2002).
1.7. Limitaciones y delimitaciones

La presente investigacion en el tiempo se comprende de un periodo
especifico desde el afio 2007 al 2017 de manera trimestral, semejante al periodo de
gobernabilidad del Econ. Rafael Correa. Por lo tanto, el disefio de la investigacion

es no experimental y se limitara a establecer relacion de datos entre variables. En el
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ambito personal se limita al tiempo que tuvo el investigador para desarrollar su

estudio.

De acuerdo a las delimitaciones, se identifican las diferentes teorias que
sustentan al tema de estudio y a las nuevas teorias que brindan un aporte mas
eficiente en cuanto a los cambios actuales de la economia. Por otro lado, segun el
BCE en relacion al periodo de andlisis el afio 2016 contiene datos provisionales y el
2017 con datos semi-definidos. Asimismo, las instituciones publicas no pudieron
facilitar los datos en trimestres, por lo que se utilizé una metodologia del BCE para la

transformacion de datos anuales a trimestres.
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CAPITULO Il

2. MARCO TEORICO

En el siguiente capitulo, se realiza una extensa revision de la literatura acerca
de la influencia del gasto publico en la economia y la inversion privada como un
efecto desplazamiento. Para tal efecto, se revisan los inicios del gasto publico con
John Keynes, las teorias Neo keynesianas y se abordan estudios de diferentes
paises sobre el tema de la presente investigacion.

2.1. Teoria Keynesianay Gasto Publico

Los tiempos de los inicios de la economia clésica, sacaban a relucir la
imposibilidad tedrica de la recesion y el desempleo. Acontecimientos tales como la
Gran Depresion de 1929 evidenciaban la reduccion significativa de actividades
econdémicas, las mismas que llegaron a ser llevadas a cabo en un sesenta por ciento
en comparacion a tiempo anterior a esta situacion. El desempleo también era una
problematica fuerte en aquel momento, donde las oportunidades se redujeron
(Mendoza, 2015).

Asi pues, la teoria de mercado autorregulado o de libre mercado fue
cuestionada por la Gran Depresion. El tema que preocupaba a los tedricos de este
periodo era el desempleo y la recesion. Keynes, con “Teoria general de la
ocupacion, el interés y el dinero”, sostiene que el problema que enfrentaban las
economias era insuficiencia de demanda y de desempleo involuntario (Jiménez,
2011). El desempleo es involuntario también en el sentido de que la flexibilidad a la
baja de los salarios nominales no es una solucion a este problema de coordinacion
entre decisiones de ahorro e inversion, como Keynes lo argumenta en el capitulo 19
de la Teoria General (Ros, 2012).

El Estado debia intervenir para superar el desempleo y la recesion. “Lo que
dio origen a la denominada Revolucion Keynesiana” (Mendoza, 2015). Keynes indica
gue una caracteristica es que la economia, en un tiempo a corto plazo, si logra
alcanzar una estabilidad en el tema de desempleo; esto no es asi en los (Antunez,
2011). La pérdida de empleo en la época de la gran depresion, un acotamiento

desesperante que tenia un alcance poblacional, hacia que el equilibrio econémico
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sea inalcanzable. EI mercado necesitaba ser intervenido inmediatamente para
enfrentar a la recesion, segun Keynes el Estado debia regular la economia en un

corto plazo.

Segun Mendoza (2015) estar de acuerdo con la Teoria General se debe a que
se evidencio6 la diferencia entre los postulados de la escuela Cléasica, en donde el
pleno empleo era generado por temas con la competencia perfecta y la flexibilidad
de precios, y todo lo generado por la Gran Depresion donde la empleabilidad era
muy baja y los precios en el mercado también se vieron reducidos. Luego de la Gran
Depresidn, se forjé la idea de que llevar a cabo la politica econémica aportaria para
evitar o contrarrestar esas fluctuaciones que se estaban dando en aquellos

momentos (Jiménez, 2011, p. 22).

Keynes mantenia una idea fundamental que indica que la recesion es
generada por la insuficiencia de demanda; esto discrepa con los que postulan los
clasicos que enunciaban que la demanda siempre se ajustaba a la oferta agregada;
para Keynes, si oferta crea su propia demanda, entonces la demanda también tiene
toda la capacidad para generar su oferta. Es por esto enunciado que siempre busco
la intervencion del gobierno para guiar a la actividad econdémica a niveles de pleno
empleo. Para este autor, el error de los economistas clasicos era creer que el pleno
empleo era una caracteristica principal de la economia cuando la misma esta en

estado normal (Mendoza, 2015).

Las teorias que fundamentaban una indeterminada caida de la economia se
enfrentaron a la realidad de que la economia es cambiable ante grandes sucesos.
La Gran Depresion es considerada también como un fracaso a nivel de intelecto,
ademas de las repercusiones negativas que generd, por algunos autores que se
enfocaban a estudiar los temas a nivel macroeconémico (Valdivia, 2012).
Cuestionando el hecho de la Gran Depresion el punto de partida de Keynes segun el
estudio de Mendoza (2015), se ajusta al hecho en que la economia estaba
atravesando un escenario por debajo del pleno empleo y no habia una situacion

como tal que guie a las actividades econémicas a su maximo nivel.

Asimismo, segun el principio de la demanda efectiva (alienada en estos dias a

lo que es demanda agregada), una vez que la economia no alcanza los niveles
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esperados de generacion de empleo, la sub utilizacion de los diferentes factores
productivos a disposicién, apoya a que se genere un incremento en la demanda
agregada que evidencia un aumento de la actividad econdémica, manteniendo asi el
nivel de precios. La demanda también se puede ver afectada en su incremento ya
que el nivel de consumo aumenta, asi también el plano de inversiones y aquello de

que se incurre a un mayor gasto publico.

El gobierno podia usar el gasto publico y la tributacion para restaurar un
equilibrio adecuado del nivel de produccion e ingreso (Valdivia, 2012). La teoria
general propuesta por Keynes ayudo a la recuperacion de la situacion econémica
que no compensaba la teoria clasica. Dentro del marco, este modelo tiene una
importancia significativa en el Efecto Ingreso, que consiste en el impacto que hay en
la demanda, se genera un incremento del gasto, una situacion clave para reconocer
los niveles de produccion y empleo (Valdivia, 2012). EI Modelo, se guia a través de
la demanda agregada, y plantea algunas hipotesis que busca darle una explicacion:

e El Nivel de Ingresos
e EIl Nivel de Produccion
e El Nivel de Empleo
2.2. Inversion y ahorro segun John Keynes

Keynes propone una manera de analizar el mercado de bienes y su punto de
partida se sitla en hacerse la consulta que en su teoria cuantitativa del dinero habia
planteado. Hacerlo permitié distinguir que las variaciones de los precios tienen una
dependencia tanto de las variaciones de los beneficios extraordinarios, asi como las
fluctuaciones del ahorro y de la inversion. Considerando esto, se concluye que la
inversion determina el ingreso y esta se relaciona directamente en la determinacion
del ahorro (Bilbao, 1990).

La inversion es igual al ahorro: otra manera de analizar el equilibrio del
mercado de bienes, el ahorro es el resultado de tener ahorro privado y agregarle al

mismo el ahorro publico (Balnchard, Amighini & Giavazzi, 2012). Asimismo, el ahorro
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privado, el ahorro que logran alcanzar los consumidores es el resultado de la renta

disponible menos el consumo.

Partiendo del significado que se tiene sobre renta disponible, se puede indicar
que el ahorro privado se puede calcular como la diferencia entre la renta menos los
impuestos menos el consumo. Si se considera el tema definicion, el ahorro publico
es la diferencia entre los impuestos (una vez deducidas las transferencias) menos el
gasto publico. Lo escenarios indican que, si los impuestos tienen un mayor nivel que
el gasto publico, el Estado alcanza un superavit presupuestario, o que genera que
se alcance positivamente un ahorro publico. Caso contrario, si los impuestos tienen
un nivel menor al realizado con el gasto publico, el Estado obtiene un déficit

presupuestario, lo que genera un ahorro publico negativo (Balnchard et al., 2012).

La producciéon debe ser igual a la demanda, la cual es, a su vez, la suma del
consumo, la inversion y el gasto publico:
Y=C+1+G (1)
Restando los impuestos (T) de ambos miembros y trasladando el consumo al
primero, sea:
Y-T-C=1+G-T 2
El primer miembro de esta ecuacion es simplemente el ahorro privado (S), por
lo que:
S=1+G-T 3)

O, lo que es lo mismo:

=S +(T-G) (4)

El primer miembro es la inversidn y el segundo es el ahorro, que es la suma
del ahorro privado y el ahorro publico. La ultima ecuacion brinda la oportunidad de
hacer un analisis para encontrar el equilibrio en el mercado de bienes. La propuesta
es que el equilibrio en el mercado de bienes, se alcanza cuando la inversion es igual
al ahorro, considerando asi la suma del ahorro privado y publico. Aqui es donde se
fundamenta la relacion IS, porque al utilizar este método para determinar el

equilibrio, se propone que la inversién alcance el mismo nivel que se consigue de

21



ahorro: lo que se planifica invertir a nivel organizacional, tiene que tener la misma
dimension de la intencién que los individuos y el Gobierno poseen en cuanto al
ahorro (Balnchard, Amighini & Giavazzi, 2012).

En las generalizaciones anteriores, Keynes divide en dos categorias a
los agentes que intervienen en la produccién: los que consumen y los que invierten,
este caso con los supuestos simplificadores de una economia cerrada y sin
intervencion estatal (Fiorito, s.f.). “Consumo e Inversion seran sus funciones, que
sumadas nos daran la demanda de bienes de consumo y de produccion, lo que
implica que la demanda efectiva de dicha suma determinara una produccion

efectiva” (Fiorito, s.f.).

A su vez, las fluctuaciones del ahorro y de la inversién vienen generadas por
las variaciones que se tienen sobre el tipo de interés. Ademas, este, esta

relacionado sobre la actividad subjetiva que alcanzan los individuos (Bilbao, 1990).

I, =5, _Y] YO Y

Figura 1.Mercado de bienes y servicios equilibrio Ahorro — Inversion. Fuente: Tomado de
Jiménez (2010)
Segun Jiménez (2010), el ahorro tiene una dependencia de dos factores: el

ingreso y la tasa de interés. Considerando las figuras que demuestran como son las
funciones de ahorro, S=S(r, Y), e inversion, I=I(r), es posible determinar cual debe
ser el nivel que tiene que alcanzar la tasa de interés que les permite alcanzar un
equilibrio, considerando un nivel especifico de ingreso. Para el nivel de ingreso YO,
la tasa de interés que corresponde al equilibrio Ahorro-Inversion, identificado con el

punto EO, es r0.

Una vez que se alcanza el equilibrio en el mercado de bienes, se logra que el
ahorro sea igual a la inversién. En caso de que el ingreso se contraiga de YO a Y1,
esto generaria que el ahorro disminuya en similar tasa de interés. A nivel gréfico,
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esto genera un desplazamiento de la curva del ahorro hacia la izquierda, lo que se
traduce en un menor ahorro para cada nivel de tasa de interés (Jiménez, 2010).

La curva de inversion tiene una relacion directa con la tasa de interés, en
donde hay una dependencia; esto significa que cualquier cambio no afecta la
posicion de la curva. El nuevo equilibrio ahorro inversion es el evidenciado en el
punto E1 con un mayor nivel de tasa real de interés igual a rl. Los puntos EO como
E1 tienen relacion con la curva IS ya que ambos son puntos de equilibrio. El grafico
de la curva IS se alcanza cuando se unen los puntos EO= (YO, rO) y E1= (Y1,rl) en el
plano (Y, r) (Jiménez, 2010, p.22).

Sin embargo, las decisiones que se tomen con respecto a la inversién es
competencia de las organizaciones ahora que estamos en una economia moderna,
asi también las decisiones sobre el ahorro es competencia tanto de los
consumidores como del Estado. En el plano de una economia cerrada, la condicién
de equilibrio tiene una ecuacién donde demanda coherencia en las decisiones: la
inversion (el primer miembro) tiene que ser igual al ahorro (el segundo miembro)
Balnchard et al. (2012).

Se puede finalizar indicando que el razonamiento tiene la siguiente sintesis:
en caso en el que la inversién supera el ahorro, se produce un aumento de la
presién sobre los precios; habiendo un aumento de ambos, aumentan los beneficios
extraordinarios. En el caso inverso, cuando el ahorro es mayor a la inversion, existe
una baja en el nivel de los precios, bajan los beneficios extraordinarios y hasta
pueden llegarse a producir pérdidas (Bilbao, 1990).

2.3. Modelo IS-LM en una economia cerrada

En 1937, John Hicks, resumio lo que era a su juicio, una de las principales
aportaciones de la Teoria General de Keynes y presenta el Modelo IS-LM
descripcion conjunta del mercado de bienes y el mercado monetario (Valdivia, 2012).
La curva IS representa el equilibrio en el mercado de bienes tomando como exdgena
la tasa de interés; mientras que la curva LM muestra el equilibrio en el mercado de
dinero y toma como dada la produccion. La interseccion de la IS y la LM determinan
la produccién y la tasa de interés (Mendoza, 2015).
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En pocas palabras, Hicks asumiria que las innovaciones de Keynes
(posibilidad de desempleo friccional, el impacto de los espiritus animales en la
inversion, asi como el efecto de la ilusibn monetaria) se dan en el corto plazo,
mientas las perspectivas clasicas (como el pleno empleo, la competencia perfecta y
la habilidad de la economia para auto equilibrarse sin intervencion estatal) son
vélidas en el largo plazo (Policonomics, s.f)

Blanchard, Amighini y Giavazzi (2012) mencionan que la oferta y la demanda
de bienes deben ser iguales en cualquier momento del tiempo. Y lo mismo ocurre
con la oferta y la demanda de dinero. Deben cumplirse tanto la relacion IS como la
relacion LM con el supuesto de ser una economia cerrada y con exportaciones
nulas.

Relacién IS: Y=CY-T)+IY,i)+G (5)

El equilibrio del mercado de bienes implica que una subida del tipo de interés
provoca una disminucion de la produccién. Esta relacion se representa por medio de
la curva IS de pendiente negativa. Las variaciones de los impuestos T o de los
gastos G (o de cualquier variable exdgena o parametro de la IS) desplazan la curva
IS. Asi sucede con la inversion, cuanto menor sea el interés mas gente invertird y
mayor sera la renta total.

Por lo tanto, las variaciones de los factores que reducen la demanda de
bienes, dado el tipo de interés, desplazan la curva IS hacia la izquierda. Las
variaciones de los factores que aumentan la demanda de bienes, dado el tipo de
interés, desplazan la curva IS hacia la derecha Blanchard et al (2012).

Relacién LM: % =L(i,Y) (6)
La curva LM representa la relacion entre liquidez y dinero. En una economia
cerrada, el tipo de interés queda determinado por el equilibrio entre oferta y
demanda monetarias. Considerando M la oferta monetaria, Y la renta real, i el tipo

de interés y L la demanda monetaria que es funcion de i e Y (Policonomics, s. f).

El equilibrio de los mercados financieros implica que dada una oferta de
dinero real, un aumento del nivel de renta, que eleva la demanda de dinero, provoca
una subida del tipo de interés. Esta relacion se representa por medio de la curva LM,
de pendiente positiva Blanchard et al (2012).
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Figura 2. Relacion IS — LM. Fuente: Tomado de Policonomics (s. f).

2.3.1.Un aumento en el gasto publico

De ahi que, el analisis tradicional de IS-LM examina el impacto total de un
aumento del gasto gubernamental G, lo que provocaria un aumento en la demanda

de la economiay la curva IS se desplace hacia la derecha (Silber, 2013).

Esto implica que en el nivel de renta inicial, habria un exceso de demanda de
bienes. Conjunta a una alusion no deseada de las existencias de las empresas y un
aumento en la produccion. Posteriormente, se generan dos efectos, por un lado el
aumento de la produccion tiende a corregir el desequilibrio en el mercado de bienes
por el exceso. Cuanto mayor sea la produccion menor exceso de demanda de
bienes. Pero en el otro mercado, al aumentar la renta, aumenta la demanda de
dinero por motivo de transaccion para el tipo de interés inicial habra exceso de

demanda de dinero (exceso de oferta de bonos y sube el tipo de interés)

LM,

R e 1S,

K —————

Figura 3. Un aumento en el Gasto publico. Fuente: Tomado de Silber (1970)

Si sube el tipo de interés genera dos efectos, disminuye la demanda de dinero
por motivo de especulacion. Pero al aumentar el tipo interés se reduce la inversion y
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se reduce la demanda y el exceso de demanda de bienes. Es un proceso en el que
simultdneamente se aumenta la renta y el tipo de interés. En definitiva las politicas
fiscales (variaciones en impuestos o0 gasto publico) afectan a la curva IS, no a la
curva LM.

Esta subida en los tipos de interés desestimula la a inversion. Crowding out o
efecto desplazamiento.

En efecto, el andlisis basico de IS-LM asume que la oferta de bonos es fija, al
igual que el stock de capital es fijo. Implicitamente, el analisis de IS-LM ignora el
impacto de un déficit o superavit del gobierno en el stock de bonos en circulacion, al
igual que ignora el impacto de la inversion neta en el stock de capital en circulaciéon
(Silber, 2013).

2.4. Mercado de bienes y economia abierta segun Keynes

En el punto anterior se conocia que la economia era cerrada al comercio, por
lo tanto no era necesario diferenciar entre la demanda nacional de bienes y la
demanda de bienes interiores: eran claramente lo mismo. Resulta claro, que se debe
distinguir entre las dos. Una parte de la demanda nacional es una demanda de
bienes extranjeros y una parte de la demanda de bienes interiores procede de
extranjeros Balnchard et al. (2012). Por definicién, el consumo, la inversiéon y el
gasto publico conforman la demanda nacional de bienes y si la economia es

cerrada.
e Los determinantes de la demanda de bienes interiores:
Los determinantesde C, 1,y G

Demanda nacional: C+1+G=C(Y-T)+I(Y,)+G (7)
(+)  (+-)
Los determinantes de las importaciones
Importaciones: IM = IM (Y, €) 8)
(+ )

El volumen de importaciones, IM, depende positivamente tanto de la

produccion, Y, como del tipo de cambio real, €. El valor de las importaciones
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expresado en bienes interiores es igual a la cantidad de importaciones dividida por el
tipo de cambio real Balnchard et al. (2012). Dentro de este marco, todos los actores
de la sociedad, tanto el Gobierno, las organizaciones y los individuos, significa lograr
un decremento en cuanto a la presion que se ejerce sobre la demanda por lo que se
logre a través de la produccion nacional, que es también similar a un decrecimiento

de la demanda, que da como resultado un incremento del ahorro (Valdivia, 2012).
AS e AM = VDemanda Agregada por Bienes Nacionales

Por otro lado, al abrir la economia e incluir el tipo de cambio, las variaciones
exdgenas que se han supuesto hasta ahora en la participacion de los beneficios
pueden ser explicadas como el resultado de una variacion en el tipo de cambio. La
depreciacion de la moneda domeéstica reduciria el margen de ganancia
incrementando el costo de las materias primas importadas, ademas, el incremento
del precio en moneda doméstica de los bienes de consumo importados aumentara el

indice de costo de vida de los trabajadores (Jiménez, 2011).
Los determinantes de las exportaciones

Exportaciones: X = X (Y*, €) (9)

(+ +)

Las exportaciones, X, dependen positivamente de la produccion extranjera,

Y*, y negativamente del tipo de cambio real, € Balnchard et al. (2012).
Introducir al sector exterior implica:

e Buscar incrementar la cantidad de opciones de egresos para nacionales,

sobre los bienes procedentes del exterior

e Generar nuevas opciones de demanda por bienes del pais de parte

demandantes del exterior

¢ Implicancias para obtener alternativas enfocadas en el nivel de produccion y

captacion de recursos a nivel nacional sobre la sobre la Demanda Agregada.
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Las Exportaciones (X)

e Todo aquello que proviene del exterior, tiene una competencia directa por la

produccién nacional.

e Los factores que influyen en el volumen de la exportacion son: nivel de

produccion nacional y demanda internacional

e El autor indica que depende de la demanda externa, que se constituye en un

factor exégeno

e Es una variable de la cual no se puede ejercer control y genera el mismo

efecto sobre Y*, que tiene la Inversion ().

Balnchard et al. (2012) el mercado de bienes se encuentra en equilibrio
cuando la produccién interior es igual a la demanda tanto nacional como extranjera
de bienes interiores. En este sentido se comprende que, los distintos componentes

de la demanda de bienes interiores se obtienen que:

Y=C(Y=T)+1(Y,i)+G—IM(Y, ) € + X (Y*, €) (10)
GO G (+,+) (+)

En equilibrio, se expresa esta formula que denota la produccién y el Gasto

Agregado:

Y=C+1(i)+G+NX(e) (11)

El ahorro privado tiene su incremento igual al descenso que alcanza los
valores absolutos del ahorro publico. Cuando se exprese el equilibrio ahorro-
inversion, se generara un doble desplazamiento de la curva de ahorro. Esta accion
hace que haya un efecto contractivo del ahorro, generado por el gasto publico, que
ocasionara un desplazo de la curva a la izquierda. El efecto expansivo del ahorro,
gue se dio por el incremento de la produccion, y por ello del consumo y el ahorro,

hard que se desplace la curva hacia la derecha (Jiménez, 2010).
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S=1 5.1

Figura 4. El equilibrio ahorro - inversion. Aumento del Gasto Publico. Fuente: Tomado de
Jiménez (2010).
Cuando se genera un aumento en los niveles de produccion, inmediatamente

se genera un desequilibrio en el mercado. El ingreso que se percibe por ello, es
causa de la demanda que se obtiene con el dinero de las familias. El incremento
inicial de la produccion causa desequilibrios en el mercado. Al igual que antes,
mayores niveles de ingreso desplazan la demanda por dinero de las familias. Es
necesario un aumento de la tasa de interés para volver al equilibrio entre oferta y

demanda de dinero (Jiménez, 2010).

Intuitivamente, una mayor tasa de interés tiene como consecuencia la entrada
de capitales al pais, pues los activos domésticos se hacen mas atractivos que los
extranjeros. Producto de la abundancia relativa de moneda extranjera, el tipo de
cambio se reduce (apreciacion) (Jiménez, 2010).

Segmento AB = reduccion del
gasto en inversion.

Segmento CB = entrada de
capitales.

S=1,  So-1 S
Figura 5. Equilibrio ahorro - inversion: un descenso de la inversion. Fuente: Tomado de
Jiménez (2010).
AS = (—Al) + (-A NX) (12)
Jiménez (2010) muestra graficamente los cambios en el ahorro total son
iguales a la suma de los cambios en las exportaciones netas y la inversion. Visto de

esta forma, el incremento en el gasto publico reduce el ahorro disponible en la
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economia. Por esta razén es que la inversion, con una mayor tasa de interés
asociada al nuevo equilibrio en el mercado de dinero, se reduce. Por otro lado, el
incremento de la tasa de interés afecta al tipo de cambio. Producto de la apreciacion,

las exportaciones netas se reducen.

Se puede indicar que el ahorro externo sufre un incremento, debido a que el
aumento del precio de los productos locales ocasiona que se reduzca el gasto por el
mismo en el exterior. Esto hace que se produzca un “crowding out” parcial de la
inversion y también de las exportaciones netas. Esto se da porque el incremento del
gasto publico no es en la misma dimensién que el decrecimiento de rubros como la

inversion y exportaciones netas (Jiménez, 2010).

El autor propone que el Gobierno plantee la ejecucion de politicas fiscales,
para contrarrestar las fluctuaciones que se generan en el sector privado y sus
inversiones. A este planteamiento se lo conoce como politica fiscal contra ciclica.
Keynes valora la importancia de reconocer la relacion existente entre el dinero que
se genera y las actividades econdémicas que se desempefian, sin embargo,
considera prioritario el reconocer cuales son las expectativas que existen para el

futuro, reconocidas por el como “instintos animales” (Mendoza, 2015).

2.5. Gasto publico y crecimiento economico

Es relevante hacer énfasis en lo que genera el gasto publico en la relacion
con el incremento de la economia nacional. Las teorias econOmicas permiten
estudiar este impacto, sabiendo que existen muchas vertientes de las mismas que

se han generado con el pasar del tiempo (Quifionez, 2015).

Estudiar los niveles de produccion en el sector publico, relacionados con el
nivel de gastos, es una actividad que demanda un seguimiento constante, esto
debido a la permanente situacién de incremento en los niveles de deuda publica y la
especulacion constante de crisis. Se genera un costo sobre recursos privados que
puede ser productivos, debido a la equidad y la eficiencia del gasto publico. Esto
ademas, tiende a distorsionar a la economia debido a la variacion de precios e

incentivos (Pinilla, Jiménez & Montero, 2013).
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Otros autores indican que es positivo, en ocasiones, los posibles fallos que
pueden ocasionarse en el mercado. Esto se debe a que consideran que los mismos
pueden potenciar el incremento de la tasa, esto generado por obtener bienes
colectivos vy justificados por impedimentos en el desarrollo del pais. Utilizar recursos
de una forma amplia, es otro de los beneficios percibidos por los autores, quienes
indican que de esta manera se promueve un crecimiento de la economia.
Finalmente, se apunta a las diferencias significativas que existen en el sector social-
econdémico, las cuales son vistas como oportunidades para potenciar las acciones
sobre ellas y asi aprovechar todo el recurso humano existente (Pinilla, Jimenez &
Montero, 2013).

El efecto Ricardo-Barro, también conocido como equivalencia ricardiana, es
una teoria econdémica que sugiere que cuando un gobierno trata de estimular una
economia al aumentar el gasto gubernamental financiado con deuda, la demanda
permanece sin cambios, porque el publico aumenta su ahorro para pagar el futuro
esperado. Aumentos de impuestos que se utilizaran para pagar la deuda. Dicha
teoria es conocida también como crecimiento econémico endogeno, por lo que al
estimar un modelo de crecimiento endégeno empirico, Attila (2008) descubrié que
cuando existe una alta corrupcion en un pais, los impuestos son perjudiciales para el

crecimiento econémico.

Los agentes de la economia ven los impuestos y la deuda publica, como
medio equivalente de financiacibn del gasto publico. Se asume que los
consumidores estan conscientes de la restriccibn presupuestaria intertemporal del
gobierno y, por lo tanto, en caso de un déficit del gobierno, anticipan que los
impuestos deberan aumentarse en el futuro para pagar esta deuda. Por lo tanto, la
financiacion del gasto publico actual a través de la deuda solo pospone los

impuestos.

Dado que dependiendo de un financiamiento a través de préstamo, se tiende
a un crecimiento de la tasa de interés, que posteriormente disminuye la inversion
privada productivo. Por lo que la intervencién del Estado ocasiona una contraccién
sobre la produccion, el crecimiento y la inversion privada. Con respecto a ello, la

teoria muestra la funcidon positiva y negativa del Estado por lo que mayor gasto
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privado, mayor produccion que desemboca en mayor crecimiento, sin embargo dicho

gasto se cubre con impuesto, el cual representa menos ahorro.

Por otra parte el teorema de Barro, acepta la equivalencia Ricardiana, al
proponer que el gasto publico no tendria efecto de primer orden sobre la tasa de
interés y el volumen de inversion privada, no obstante considera e efecto de
segundo orden sobre el exceso de carga tributaria. Por lo que el efecto del gasto
gubernamental en una economia fue la principal preocupacion de Ricardo en su
discusion sobre la naturaleza de la financiacion de los gastos del gobierno. Para ello
se basa en que si un mayor endeudamiento del gobierno tiene efectos neutrales en
la economia, dado que el publico probablemente aumenta sus ahorros en
anticipacion al aumento de impuestos, se puede argumentar legitimamente que un
mayor gasto del gobierno no impone efectos negativos sobre el crecimiento de la

economia (Hayo, 2016).

El consumo y el impuesto a la renta personal tienen un impacto
significativamente positivo en el crecimiento, mientras que el impuesto a la renta
empresarial tiene un efecto negativo. Mediante las pruebas de cointegracion de
paneles y causalidad de Granger, se puede determinar una relacion o causalidad

bidireccional entre ingresos fiscales y crecimiento.

Entre las posiciones de Barro ante la teoria se encuentra que el aumento de
la deuda publica no elevaria el nivel de las tasas de interés debido a la mayor
demanda de bonos del gobierno (tasa de ahorro creciente) provocada por la
capitalizacion de los futuros pasivos fiscales de los hogares. Posteriormente la
sociedad no decide si es mas rica por su acumulacién de deuda publica, sino que,

mas bien, lo hacen los propietarios individuales (Ahiakpor, 2013).

De acuerdo a Zugravu y Sava (2012) hay un creciente debate en la literatura
sobre la eficiencia del sector publico, especialmente en los determinantes de
eficiencia y su impacto en el crecimiento econémico. Los debates suelen centrarse
ahora en estrategias para aumentar la eficiencia del sector publico con el fin de
impulsar la competitividad econdémica y fomentar el crecimiento sostenible. Por otra

parte, un sector publico mas eficiente se considera, en muchos paises, la Unica
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manera de aumentar la cantidad y calidad de los bienes publicos que se prestan sin

profundizar los déficits presupuestarios (Coayla, 2017).

La logica detras de la curva Armey es que la relacion entre el gasto publico y
el Producto Bruto Interno (PBI) es positiva hasta cierto punto, luego la relacion se

vuelve negativa (Coayla, 2017)

Tamafio del sector piblico

Crecimiento econdmico

Figura 6. La curva Armey. Fuente: Tomado de Pinilla, Jiménez & Montero (2013)

A medida que el PIB aumenta el gasto publico también aumentara. Una
posible implicacion de politica es que el gasto publico juega un relevante del
crecimiento sin importar el nivel de desarrollo econdmico. (Montafio, Ordofiez &
Garrochamba, 2017).

En la Figura 6. Se observa la Curva de Armey, que sefiala una relacién en
forma de U invertida entre el crecimiento econémico y el tamafio del sector publico,
este ultimo esta estrechamente relacionado con el monto de impuestos cobrados ya
que para sostener un sector publico muy grande se necesita cobrar mayores
impuestos (Aguilar, 2017). La Curva de Armey sefala que el tamafio ideal del sector
publico no debe ser ni muy grande ni muy pequefio, sino que en un punto intermedio
del tamafio del sector publico se maximiza el crecimiento econémico. Como corolario
se podria concluir que el tamafio ideal de los impuestos que maximizan el
crecimiento econdmico se encuentra en un punto intermedio de la curva (Aguilar,
2017).

Wagner (1877) postula que existe una tendencia de largo plazo en la que la
actividad gubernamental, observable por medio del gasto publico, se incrementa

como resultado del crecimiento econdmico. Es decir existe una correlacion positiva
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entre el nivel de desarrollo de una nacién y el tamafio de su sector publico. El
aOndlisis de Wagner (1877), se basa en dos teorias. La primera indica que la
industrializacion y modernizacion traen aparejadas unas sociedades mas complejas,
urbanizadas y tecnoldégicamente mas avanzadas que requieren una mayor
intervencién publica en muchas é&reas. Y la segunda sostiene que los bienes
sociales son bienes superiores cuya demanda crece mas que proporcionalmente

con la renta (Montafio, Ordofiez & Garrochamba, 2017).

Tabla 1.

Teorias relacionadas con el estudio

Observaciones, comentarios y

Autores Idea central p .
vinculo con las variables

Las medidas que proporcionaron los
economistas cldsicos ya no eran
suficientes para equilibrar a la econémica
del suceso de 1929

Teoria keynesiana Uso del gasto publico y
y gasto publico tributacién para equilibrar
(1936) la economia.

Cuando la inversién supera el ahorro, se
produce un aumento de la presion sobre
los precios; al aumentar éstos, aumentan
los beneficios extraordinarios (Bilbao,
1990).

Inversion y ahorro

en una economia  La inversion es igual al
cerrada segln ahorro.

Keynes

Relacion entre la tasa de interés y el nivel
de produccion. Un aumento del gasto
gubernamental provocaria un aumento en
la demanda de la economia.

Modelo IS-LM en Descripcién conjunta del
una economia mercado de bienes y el
cerrada mercado monetario

Los cambios en el ahorro Balnchard et al. (2012) el mercado de
Mercado de bienes total son iguales a la suma bienes se encuentra en equilibrio cuando
y economia abierta de los cambios en las la produccion interior es igual a la
segln Keynes exportaciones netas y la demanda tanto nacional como extranjera
inversion. de bienes interiores.

Contintia
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Tabla 1. Continuacion

Relacién entre el gasto publico y el

Curva Armey Gasto publico y Producto Bruto Interno positiva hasta
(1998) crecimiento econémico cierto punto, luego la relaciéon se vuelve
negativa.

Nota. Referencial de las teorias descritas en el capitulo 2.

2.6. Marco referencial

En esta perspectiva, se muestran estudios relacionados al efecto
desplazamiento provocado por la politica fiscal sobre la inversion privada en distintos

paises.
México

Ulrich Lachler y David Alan Aschauer (1964) desarrollan un estudio con el
objetivo de analizar la inversién publica y el crecimiento econémico en México.
También, con el fin de medir el impacto del efecto desplazamiento en un modelo

correlacional. Dentro de las variables de estudio se encuentran:

¢ Inversion privada,

e Gastos publicos,

e Inversién publica

e Gasto de consumo del gobierno,
¢ Ingresos del sector publico,

[ ] PIB

Aunque los resultados de la estimacion apuntan hacia una aglomeracion con
un coeficiente inferior a uno, existe un importante efecto desplazamiento en la cual
limita los efectos en el crecimiento de la inversién publica mediante, una reduccion
en los efectos netos sobre la acumulacion del stock de capital (Lachler & Aschauer,
1964).

Algo semejante ocurre, los resultados de la serie temporal también sugieren
gue el crecimiento total de la productividad del factor de la economia responde

positivamente a los aumentos en la proporcién de inversion publica a privada. A la
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luz de ese resultado, los aumentos en la inversién publica deberian tener un impacto
neto positivo en el crecimiento econdmico, a pesar del significativo efecto expulsion.
Las pruebas de punto de interrupcion del Chow indican, sin embargo, que el efecto
positivo de la productividad parece haberse debilitado significativamente en la

década pasada (Lachler & Aschauer, 1964).

México es uno de los paises que mas ha aportado a investigaciones sobre el
efecto desplazamiento o efecto atraccion. Tal como, los estudios que se han
detallado en este capitulo, todo parte desde el afio de 1980 con la premisa de que
empieza la globalizacién economica en todo el mundo. Fonseca (2009), desarrolla
un estudio que sefiala que la inversion publica tiene un efecto positivo ante el
crecimiento de la economia. Ahora bien surgen cuestionamientos de cual es el
impacto de la inversion publica en la inversion privada entre el periodo de 1980 al
2007.

Con la intencidon de identificar el efecto Fonseca (2009), menciona tres
posibles casos de la politica fiscal ante un aumento del gasto gubernamental. En
primera instancia un incremento en el gasto publico genera un resultado positivo
sobre la inversion privada. Es decir, se genera un efecto de complementariedad ya
que la inversién privada se desplaza en la misma proporcion ante un aumento
porcentual del gasto publico. Por consiguiente, se da el caso en que el efecto sea
nulo, pues no existe un efecto complementario, esto ocurre frente a la posibilidad de
que un aumento del 1% en el gasto publico desplaza en un monto menor del 1% a la
inversiéon privada, llamado también un efecto desplazamiento parcial. Por ultimo, el
gasto gubernamental tiene un impacto negativo sobre la inversion privada, con el
sustento que un aumento porcentual del gasto publico desplaza a la inversion

privada mas de un porciento, denominando un efecto desplazamiento.

Para su estudio desarrolla, pruebas de estacionalidad y estima un modelo

dinamico de rezagos autorregresivos (ADL). Sus variables de estudio son:

e Log de Inversion Privada
e Log de Inversion Publica

e Log de Producto Interno Bruto
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Como resultado Fonseca (2009), destaca la presencia de un efecto
desplazamiento parcial en la inversion privada con un valor promedio de -0.15 en un
corto plazo. También, menciona que el efecto tiende a revertirse con el pasar del
tiempo, ya que para dos ecuaciones se presenta un efecto de complementariedad,

en el tercer rezago.

Por otro lado Gutiérrez (2017) analiza la relacion que existe entre el gasto
publico y la inversion privada del periodo 1980-2015. Su analisis se lleva a cabo con
datos de series de tiempo y utilizando un modelo econométrico de rezagos

distribuidos autorregresivos. Dentro de las variables de estudio se encuentran:

e Inversidn privada
e Producto Interno bruto

e Gasto Primario

Los resultados del caso mexicano son contradictorios, ya que demuestran que existe

una relacion positiva entre el gasto publico y la inversion privada.

Segun Gutiérrez (2017) Por esa razon es que en México, a partir de la crisis
de 1982 y hasta 2015, la caida de la tasa de acumulacion productiva privada
(inversion privada como proporcién del pib) puede en parte ser explicada por
la caida de los distintos tipos de gasto publico (incluida la inversién publica)

como proporcion del pib (p.147).

Puede concluirse también que carece de sustento la idea de limitar el gasto publico
por sus efectos desplazamiento sobre la inversion privada (Gutiérrez, 2017).
Después de la estimacion del modelo se rechaza la hipétesis de que el gasto publico

desplaza a la inversion privada.
Bolivia

Coronado y Aguayo (2002), realizan un estudio en la que priorizan analizar el
impacto del gasto gubernamental destinado a inversion sobre la inversion privada y
su impacto en el crecimiento econémico del pais periodo 1990 - 2000. En la cual,

contrastan dos teorias, una sobre el efecto expulsion (crowding out) y el efecto
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atracciéon (crowding in). Como metodologia estiman un modelo de minimos

cuadrados ordinarios (MCO) con las siguientes variables:

e Formacion de capital fijo privado por habitante
e Formacion bruta de capital fijo publico por habitante

¢ Inversidn extranjera directa por habitante

Se resalta el efecto favorable que tiene la variable formacién bruta de capital fijo
publico y la inversion extranjera directa sobre la inversion privada, verificando que la
relacion que existe entre el gasto gubernamental y la inversion privada es de
complementariedad verificandose un efecto de atraccion o “Crowding in” (Coronado
y Aguayo, 2002).

Brasil

Segun de Oliveira y Joanillo (1999), estudian el impacto de la inversion
publica sobre la inversion privada de la economia brasilefia en el periodo 1947-1990.
Asimismo, empiezan con un test de Dickey Fuller para rechazar la hipotesis de que
las series son estacionarias y construyen un modelo econométrico complejo mas

integrales, sus variables de estudio son:

e Inversidn privada

e Log. Inversion privada (1)"b
e Log.PIB

e Log. PIB (1)"b

e Log. Inversion publica

e Loga inversion publica (1)"b

e Tendencia

Sus principales conclusiones son: la inversion privada es desplazada por la
inversion publica en el corto plazo, mientras que en el largo plazo los coeficientes del
vector de cointegracion indican que existe una relacion de complementariedad entre
estas variables. Estos impactos confirman el analisis de largo plazo realizado por
Sundararajan y Takhur (1980) para la India, donde en el corto plazo la inversion

gubernamental tiene un impacto negativo sobre la inversion privada y en el largo
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plazo la inversion publica afecta positivamente la decision de invertir del sector

privado (de Oliveira & Joanillo, 1999).

Tabla 2.

Teorias relacionas con el estudio

Autores

Idea central

Observaciones, comentarios y vinculo
con las variables

Lachler & Aschauer,

Inversion publica y el

Los aumentos en la inversion publica

deberian tener un impacto neto positivo en

crecimiento  econdémico o .
(1964) en México el crecimiento econémico, a pesar del
significativo efecto expulsion.
El impacto de Ia

Fonseca, (2009)

inversion publica sobre la

Destaca la presencia de un efecto

desplazamiento parcial en un corto plazo

Gutiérrez, (2017)

inversion ~_ privada en de la inversion privada
México 1980-2007 p :
El impacto del gasto

publico sobre la inversion
privada en México (1980-
2015)

Después de la estimacion del modelo se
rechaza la hipo6tesis de que el gasto
publico desplaza a la inversion privada.

Coronado & Aguayo,
(2002)

Inversion publica e
inversion  privada en
Bolivia

La relacibn que existe entre el gasto
gubernamental y la inversion privada es de
complementariedad  verificandose  un
efecto de atraccion o “Crowding in”

de Oliveira &
Teixeira, (1999)

Impacto de la inversién
publica sobre la inversion
privada en Brasil: 1947 -
1990

La inversién privada es desplazada por la
inversion publica en el corto plazo.

Nota. Referencial de los estudios relacionados a la investigacion.
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2.7. Marco conceptual

En esta seccion se define la literatura que va a usar el proyecto de
investigacién. Consecuentemente, de la revision tedrica se procede a elegir las
principales variables para estimar un modelo que mida el efecto desplazamiento en

la economia del Ecuador.

En primer lugar, Ecuador carece de moneda propia siendo este un
impedimento para ajustar a la economia desde la politica monetaria. La politica fiscal
se ha convertido en una herramienta estabilizadora para la economia del pais. Es
por ello, que para la eleccién de variables se toma de preferencia la literatura de
estudios realizados en paises subdesarrollados, que se encuentran con

caracteristicas similares a las de Ecuador.

Herndndez (2008) menciona que el gasto publico tiene influencia en las
decisiones de consumo e inversion de los agentes, estos modelos permiten la
posibilidad de crecimiento de un pais. Ademas, del crecimiento de la productividad
de las empresas y en el bienestar de los individuos (p.78). Dentro del marco, la
politica fiscal afecta a la utilizacion de los recursos agregados y al nivel de demanda
agregada, de esta manera influye en las decisiones para determinar la realidad
econdémica. Entre los principales afectados esta la balanza de pagos, el nivel de
deuda, tasas de interés, la inflacion y el crecimiento economico (Hernandez, 2008).
En ese sentido, Armey (2005) ‘propuso la definicion de un “tamafio 6ptimo del
gobierno” siendo esa una medida que representa hasta donde la Inversién Publica
como gasto maximiza la tasa de crecimiento, superado ese punto cualquier gasto

publico afectard negativamente la tasa de crecimiento” (Lopez, 2015).

En el caso, de no tener moneda propia el incremento del gasto no puede ser
financiado con emisiébn monetaria y las consecuencias que ello tiene sobre la
economia. Sin la “maquina de imprimir billetes” a disposicion del gobierno, a este no
le queda otra alternativa que financiarse con impuestos o con deuda (Carrino, 2017,
p. 52). Asimismo, Lopez (2015) agrega que deben fijarse en como se financia el

gasto y la estructura del sistema financiero con el fin de que el gasto publico sea
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productivo, para que no genere efectos negativos sobre el crecimiento lo que la

escuela neoclasica denomina “efecto expulsion”.

Visto desde la perspectiva de Barro el concepto de “gasto publico productivo”
como aquel que se hace para crear infraestructura econémica (vialidad, educacion,
salud) que generan efectos significativos sobre el nivel de producto agregado, la
productividad de los factores o complementan a la produccion privada (Lopez, 2015).
En otro caso, existen paises que parecen funcionar bien con altos niveles de
intervencion estatal, sin embargo en la mayoria de los casos un excesivo gasto
publico genera inconvenientes tarde o temprano, sea por el endeudamiento para
financiarlo o por el desincentivo de la inversion privada. El crecimiento economico

basado unicamente en el gasto publico no es sostenible (Orellana, 2012).

Finalmente, un estudio revela que en paises industrializados como Grecia,
Irlanda, Portugal y Espafa con bajos niveles de desarrollo, tienden a que un
incremento excesivo del gasto publico provoca un efecto positivo sobre el capital
privado, pues estas variables tienen una conducta de complementariedad a niveles
iniciales de desarrollo (Portugal). Pero en el caso de Espafia un pais con mayor
desarrollo econdémico, un incremento del gasto publico desplaza a la inversion
privada, la inversion publica es considerada un buen sustituto de la privada
(Coronado & Aguayo, 2002).

En efecto, si el capital publico y privado son sustitutos perfectos, un aumento
en la inversion publica tendria el mismo efecto en el crecimiento que un aumento en
la inversion privada (Lachler & Aschauer, 1964). En este sentido aunque se
incremente el gasto gubernamental, si los montos destinados al gasto corriente son
elevados, las condiciones basicas en cuanto a infraestructura, salud, educacion, etc.,
variardn notablemente entre cada pais y por consiguiente las condiciones para

atraer inversiones (Coronado & Aguayo, 2002).

Segun estudio Lachler y Aschauer (1964), presentan la conducta que tiene la
variable inversion publica con la productividad e inversion privada, pues otra forma
gue analizarlo es la inversién publica afecta el crecimiento de la produccién es
influyendo en la tasa de crecimiento de la productividad, independientemente de su

efecto sobre la acumulacion de factores. Si el capital de infraestructura publica es
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complementario al capital privado, un aumento en la inversion publica no solo
atraera mas capital privado, lo que aumentara la acumulacion de factores, sino que
también hara que el capital privado sea mas productivo. De hecho, incluso reducira
la productividad general si los gastos publicos se realizan con menos consideracion

a los procedimientos de adquisicion apropiados que a la inversién privada.

Dentro del marco, “la inversibn Publica es un factor determinante del
crecimiento de largo plazo es por su capacidad de producir bienes que el sector
privado no podria proveer sin asumir elevados costos de operacion” (Lopez, 2015).
Sin embargo, otro argumento a favor de la inversién publica es que el Estado acepta
realizar inversiones de mayor riesgo que el sector privado. En las economias en
desarrollo, los sectores que exigen grandes volumenes de capital inicial y periodos
prolongados para la maduracion de los proyectos presentan un riesgo elevado (de
Oliveira & Joanillo, 1999).

La cantidad del efecto expulsidén fisica, por otro lado, depende de si la
inversion publica involucra bienes "publicos" o privados y, por lo tanto, sustituye o es
complemento a la inversion privada (Lachler & Aschauer, 1964).

Finalmente, se ha recalcado la relacion existente entre las variables

¢ Inversion privada,
e Gasto publicoy

e Producto interno bruto.

La influencia de cada una representa un efecto significativo sobre la inversion
privada, es por ello que se realizara una correlacion entre ellas. Asegurando la

medicién del efecto desplazamiento sobre la inversion privada.

2.8. Marco legal

Con respecto al marco legal, se detallan todas las normas en las que se rige

el Ecuador, segun el tema de investigacion
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2.8.1.Constitucién de la Republica del Ecuador

En torno a la politica econdmica, la Constitucion de la Republica del Ecuador
(2008, p. 139) tiene como objetivo primordial en el punto dos “Incentivar la
produccion nacional, la productividad y competitividad sistémicas, la acumulacion del
conocimiento cientifico y tecnoldgico, la insercion estratégica en la economia

mundial y las actividades productivas complementarias en la integracion regional’.

Ademas, Lograr un desarrollo equilibrado del territorio nacional, la integracion
entre regiones, en el campo, entre el campo y la ciudad, en lo econémico, social y
cultural (p. 140).

De este modo, con el fin de conocer las leyes que tienen relacién con la
politica fiscal, la Constitucion de la Republica del Ecuador (2008, p. 140), en su

articulo 285 menciona los siguientes objetivos especificos:

1. Elfinanciamiento de servicios, inversion y bienes publicos.

2. La redistribucion del ingreso por medio de transferencias, tributos y subsidios
adecuados.

3. La generacion de incentivos para la inversion en los diferentes sectores de la
economia y para la produccién de bienes y servicios, socialmente deseables y

ambientalmente aceptables.

Por otro lado, en los articulos 286, 287 y 288 se expresa la direccién del

financiamiento publico y criterios de cumplimiento:

Art. 286.- Las finanzas publicas, en todos los niveles de gobierno, se
conduciran de forma sostenible, responsable y transparente y procuraran la
estabilidad econémica. Los egresos permanentes se financiaran con ingresos
permanentes. Los egresos permanentes para salud, educacion y justicia
seran prioritarios y, de manera excepcional, podran ser financiados con

ingresos no permanentes.

Art. 287.- Toda norma que cree una obligacion financiada con recursos

publicos establecera la fuente de financiamiento correspondiente. Solamente
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las instituciones de derecho publico podran financiarse con tasas y
contribuciones especiales establecidas por ley (p.141).

De acuerdo a lo estipulado en el art. 147, la constitucion de la Republica del
Ecuador menciona que el “Presidente de la Republica podra presentar proyectos de
ley mediante los cuales se creen, modifiquen o supriman impuestos, aumenten el

gasto publico o modifiquen la divisién politico-administrativa del pais”.

En la sexta seccion, se encuentra las normativas de ahorro e inversion y

expresan lo siguiente (Constitucion de la Republica de Ecuador, 2008, p. 157).

Art. 338.- El Estado promovera y protegera el ahorro interno como fuente de
inversion productiva en el pais. Asimismo, generara incentivos al retorno del
ahorro y de los bienes de las personas migrantes, y para que el ahorro de las
personas y de las diferentes unidades econdmicas se oriente hacia la

inversion productiva de calidad.

Art. 339.- El Estado promovera las inversiones nacionales y extranjeras, y
establecera regulaciones especificas de acuerdo a sus tipos, otorgando
prioridad a la inversion nacional. Las inversiones se orientaran con criterios de
diversificacion productiva, innovacién tecnoldgica, y generacién de equilibrios
regionales y sectoriales. La inversion extranjera directa serd complementaria
a la nacional, estara sujeta a un estricto respeto del marco juridico y de las
regulaciones nacionales, a la aplicacion de los derechos y se orientara segun
las necesidades y prioridades definidas en el Plan Nacional de Desarrollo, asi
como en los diversos planes de desarrollo de los gobiernos auténomos
descentralizados. La inversion publica se dirigira a cumplir los objetivos del
régimen de desarrollo que la Constitucion consagra, y se enmarcara en los
planes de desarrollo nacional y locales, y en los correspondientes planes de

inversion.

2.8.2.Ley Organica Para Fomento Productivo, Atraccion

Inversiones Generacion Empleo

Los Incentivos especificos para la atraccion de inversiones privadas segun

Ley para fomento productivo, atraccion inversién generaciéon empleo (2018, p.13).
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atraer

Art. 26.- Exoneracion del impuesto a la renta para las nuevas inversiones
productivas en sectores priorizados.- Las nuevas inversiones productivas,
conforme las definiciones establecidas en los literales a) y b) del articulo 13
del Cddigo Organico de la Produccién, Comercio e Inversiones, que inicien a
partir de la vigencia de la presente Ley, en los sectores priorizados
establecidos en el articulo 9.1 de la Ley de Régimen Tributario Interno,
tendran derecho a la exoneracion del impuesto a la renta, y su anticipo, por 12
afos, contados desde el primer afio en el que se generen ingresos atribuibles
directa y Unicamente a la nueva inversién, y que se encuentren fuera de las

jurisdicciones urbanas de los cantones de Quito y Guayaquil.

Las inversiones realizadas en estos sectores en las areas urbanas de Quito y
Guayaquil podran acogerse a la misma exoneracion por 8 afios. Para
sociedades nuevas, asi como para aquellas ya existentes, esta exoneracion
aplicar4 solo en sociedades que generen empleo neto, para lo cual el
Reglamento a esta Ley establecera las condiciones y procedimientos para la
aplicacién y verificacion de este requisito, en atencién al tamafo de las
sociedades que quieran acceder al mismo. Las nuevas inversiones
productivas que se ejecuten en los sectores priorizados industrial,
agroindustrial y agroasociativo, dentro de los cantones de frontera, gozaran

de la exoneracion prevista en este articulo por 15 afios.

El Estado mediante la Ley Organica de Fomento propone exoneraciones para

mas inversion nacional. Tal es el caso del:

Art. 27.- Exoneracion del ISD para las nuevas inversiones productivas que
suscriban contratos de inversién.- Las nuevas inversiones productivas que
suscriban contratos de inversion, tendran derecho a la exoneracion del
Impuesto a la Salida de Divisas en los pagos realizados al exterior por

concepto de:

1. Importaciones de bienes de capital y materias primas necesarias para el
desarrollo del proyecto, hasta por los montos y plazos establecidos en el
referido contrato. Dichos montos seran reajustables en los casos en que

hubiere un incremento en la inversion planificada, proporcionalmente a estos
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incrementos y previa autorizacion de la autoridad nacional en materia de

inversiones.

2. Dividendos distribuidos por sociedades nacionales o0 extranjeras
domiciliadas en el Ecuador, después del pago del impuesto a la renta, cuando
corresponda, a favor de beneficiarios efectivos que sean personas naturales
domiciliadas o residentes en el Ecuador o en el exterior, accionistas de la
sociedad que los distribuye, hasta el plazo establecido en el referido contrato
de inversion, siempre y cuando los recursos de la inversion provengan del

extranjero y el inversionista demuestre el ingreso de las divisas al pais.

Art. 28.- Las sociedades que reinviertan en el pais desde al menos el 50% de
las utilidades, en nuevos activos productivos, estaran exoneradas del pago
del Impuesto a la Salida de Divisas por pagos al exterior, por concepto de
distribucién de dividendos a beneficiarios efectivos residentes en el Ecuador,
del correspondiente ejercicio fiscal.

Art. 30.- Normas comunes a los incentivos a nuevas inversiones productivas.-
Para los incentivos a nuevas inversiones productivas contenidos en este
Capitulo, regira lo siguiente: a) En el caso de sociedades constituidas previo a
la vigencia de esta norma, la exoneracion aplicard de manera proporcional al
valor de las nuevas inversiones productivas, de conformidad con los
pardmetros, condiciones y el procedimiento que se establezca en el
Reglamento a esta Ley; y, b) La mera transferencia de activos entre partes

relacionadas, no sera considerada como nueva inversion.
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CAPITULO 1l

3. METODOLOGIA DE INVESTIGACION

El capitulo 11l tiene como objeto, presentar el proceso metodoldgico que se
realizard en el proyecto de investigacion. Con respecto, al marco tedrico y la
eleccion de las variables segun estudios, el trabajo se desarrollara de la siguiente

manera.
3.1. Método y Enfoque

El presente estudio se realizara mediante enfoques cuantitativos, que se
relacionan como una investigacion cuantitativa o positivista. Por lo que, se pretende
utilizar una base de datos en USD millones para describir, explicar y comprobar los

fendmenos de estudio, que caracterizan a la inversion privada del Ecuador.

En cuanto al método se va a utilizar el deductivo, el cual busca ser objetivo y
l6gico. Aplica estrategias de lo general a lo particular (de las leyes y teorias a los
datos) (Hernadndez, Ferndndez & Baptista, 2014). En otras palabras, el
procedimiento nace desde los antecedentes generales aceptados como efectivos
para deducir por medio de la deduccién logica y después aplicarlo a casos

particulares y contrastar su validez mediante hipotesis.
3.2. Tipo deinvestigacion

La actual investigacion es de tipo descriptivo. La investigacién descriptiva se
trata de describir como es la realidad. En este sentido, la investigacion descriptiva
difiere de la investigacion prescriptiva, que se ocupa principalmente de la cuestion
de como deberia ser la realidad (Van der Voordt & Lans, 2002). Tal es el caso, de la
presente investigacion que se describira la realidad que ha sobrellevado el sector
privado por la influencia del gasto publico.

Ademas, es de tipo correlacional, en que se hace una revision de la literatura
principalmente para buscar variables significativas que puedan ser medidas.
Describir las variables y explicar sus cambios y movimientos. En efecto, el propdsito
es realizar una descripcion de tendencias, contraste de grupos o relacion entre

variables (Hernandez, Fernandez & Baptista, 2014).
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3.3. Disefio de investigacion

El disefio de investigacion del presente estudio es de tipo no experimental
longitudinal. Agudelo, Aigneren y Restrepo (2008), mencionan que en un estudio no
experimental se observan situaciones ya existentes lo cual no han sido causadas
intencionalmente por el investigador, recalcando que no se modifica ninguna
situacién. Por lo tanto los datos de las variables independientes ya han sido

establecidos y no pueden ser manipuladas.

Para el estudio se utilizara una base datos trimestrales, series de tiempo por
lo que es considerado un estudio longitudinal. Y, un estudio longitudinal es un
método de investigacién de observacion en el cual los datos son juntados para los
mismos sujetos repetidamente por el periodo del tiempo. Los proyectos de
investigacion longitudinales se pueden extender a lo largo de los afios o hasta
décadas (Rouse, 2013).

3.4. Fuentes de recopilacion de informacion

Las fuentes de recopilacion de informacién son secundarias, por lo que han
sido producidos por otras personas e incluso instituciones. La mayoria se extrajeron
de la pagina web del Banco Central del Ecuador. Al mismo tiempo, se realiz6 una
visita solicitando a la biblioteca del Banco Central del Ecuador la base de datos

correspondiente al estudio.
3.5. Poblacion y muestra

El estudio presenta una poblacion finita, considerando datos del presupuesto
general del Estado ecuatoriano de la inversion privada, gasto publico y el PIB del

Ecuador en series trimestrales.

La muestra seleccionada es auténtica, ya que se identifica por pertenecerle
componentes como el Gasto Corriente y el Gasto de Capital, con sus respectivos
rubros que integran al gasto publico. Por consiguiente, la variable que destaca el
presente estudio, la Inversién Privada y su representativo la Formacion Bruta de

Capital Fijo Privado por Productos y el Producto Interno Bruto.
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Los datos vinculados al estudio van desde el afio 2007 hasta el 2017 y de
forma trimestral, con el fin de que el enfoque mida la influencia del gasto publico en
la inversion privada y variables afines. Con una observacion de 44 datos por
variable. De esta manera, se facilita la estimacion del modelo y se evita que el

modelo presente problemas estadisticos. O, se incumplan las hipétesis descritas.

Es necesario recalcar que las variables estan medidas en tasa de crecimiento

para una mejor estimacion de los datos.
Variables

A partir de las evidencias anteriores se detalla la eleccion de las variables y
se mediran las conductas que surgen debido a la relacion entre ellas. Por lo tanto, se

especifican en la Tabla 3.

Tabla 3.

Variables de estudio

Unidad de

Variable Indicador Caracteristica Nomenclatura medida

Productos de la
agricultura, silvicultura
y pesca

Productos metalicos,
maquinaria y equipo

Tasa de

Inversion privada  Construcciones y Cuantitativa INV_PR crecimiento

servicios de
construccion

Servicios prestados a
las empresas y de
produccion

Continlia
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Tabla 3. Continuacion

Gastos corrientes

Gasto publico Cuantitativa G_PUB Tasa_l d.e
. crecimiento
Gasto de capital
Enfoque del Gasto
PIB Enfoque_ (,je la Cuantitativa PIB Tasa_l d.e
Produccion crecimiento

Enfoque del Ingreso

3.6. Herramientas de recopilacién y analisis de informacion

La informacion proporcionada por las diferentes fuentes, se analizaron en
principio con un analisis descriptivo de variables en conjunto con el programa Excel.
Seguido de un analisis correlacional de variables con la estimaciéon de una funcion

multiple, su elaboracién se desarrolla en software estadisticos E views y Gretl .

3.7. Andlisis y procedimiento estadistico

Otra forma de contribuir, en este punto se especifica el uso de diferentes
técnicas estadisticas y econométricas para la realizacion del principal objetivo de
estudio medir el efecto desplazamiento en la inversion privada como respuesta de la

influencia del gasto publico.
3.7.1.Técnicas de analisis

Transformacion de datos anuales a trimestrales

El actual estudio presenta limitaciones en cuanto a la base de datos, pues la
variable inversién privada Unicamente se la obtuvo anual. Tal razén, hace relevancia
para la busqueda de una metodologia que permita transformar de datos anuales a
trimestres. Los autores Celi y Cadena (2000), mencionan que el calculo propuesto
se basa en la siguiente hipotesis, pues la tasa de crecimiento poblacional trimestral

es constante entre el afio ny n+1.
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Xo= Poblacion del afio n

X,;= la poblacion del afio n+1, por tanto igual a la poblacion del cuarto

trimestre X,

R= Tasa de crecimiento, de la variable seleccionada durante los trimestre del

ano n+1

La siguiente ecuacion es la que se utilizé para el célculo de la tasa de

crecimiento:
y
X1\ /4 _
(x—o) ~1=R (13)

Para la aplicacion de la metodologia se utilizaron las siguientes ecuaciones
que corresponden a cada trimestre, considerando que para cada trimestre su

exponte se eleva a n periodo:

Primer trimestre X; = Xo(1 + R) (14)
Segundo trimestre X, = Xo(1 + R)? (15)
Tercer trimestre X5 = Xo(1 + R)3 (16)
Cuarto trimestre X, = Xo(1 + R)* (17)

Estacionariedad

Para la realizacion del estudio es pertinente analizar la base de datos antes
de su respectiva estimacion. Por ello se hace necesario describir a las series

temporales, estas se pueden clasificar en:

- Estacionarias: una serie de tiempo resulta estacionaria cuando sus
condiciones media, varianza y covarianza se muestren constantes a lo largo
del tiempo. De modo similar ocurre en la gréafica, pues los valores tienden a
crecer alrededor de una media constante y la variabilidad en conjunto a la

media de igual manera permanece constante en el tiempo (Villavicencio, s.f.).
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- No estacionarias: en este caso, los datos no son estacionarios cuando la
tendencia o variabilidad se altera a través del tiempo. La media presenta
cambios que determinan una postura a crecer o decrecer su conducta a lo
largo del tiempo. No obstante, la serie no crece alrededor de un valor

constante.

Pruebas de estacionariedad

La prueba informal de estacionariedad de una variable se puede examinar
mediante la visualizaciébn Unicamente de la grafica, pues se dice que mediante un
correlograma la estacionariedad deébil de una serie de tiempo es estacionaria,
cuando el grafico se desvanece de inmediato. En cambio, una serie no estacionaria

la conducta de la gréfica se muestra de manera gradual.

A diferencia en las pruebas formales, existe un método sencillo para probar si
existe estacionariedad o no en variables. La prueba de Dickey-Fuller desarrollada en
1981, disefia un procedimiento para demostrar la presencia de raices unitarias. El
Test empieza con la suposicion que la serie Y; sigue un proceso autorregresivo de

orden uno. Expresado en la siguiente funcion:

Y= (Y1) (18)

Seguido de tres ecuaciones que permiten calcular la presencia de la raiz

unitaria:
Ye= oY1 +u (19)
Ye=Bot oY1 +u (20)
Yi= Bo+ ®© Y g+ Bit+u; (21)

Las tres ecuaciones tienen la presencia de elementos deterministicos como
Bo Yy Bit. El primer término antecede a un modelo de caminata aleatoria, mientras
gue el segundo agrega un intercepto a la regresiéon, y el ultimo incorpora ambos

términos intercepto y una variable de tendencia (Mata, 2002).

Para la estimacién de las ecuaciones anteriores se debe tener en cuenta el

siguiente planteamiento de hipotesis:
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- Hipétesis nula: Hy: 0 =0 hay raiz unitaria, serie de tiempo no estacionaria

- Hipétesis alternativa: H;: co < 0 serie de tiempo estacionaria

Siendo las cosas asi, resulta claro que la si rechazamos la hipétesis nula, esto
significa que Y; es estacionaria con media cero en el caso de la ecuacion (18) o que
Y.es estacionaria con una media distinta de cero en el caso de la ecuacion (20). En
el caso de la ecuacion (21), podemos probar que « < 0 (es decir, no hay tendencia
estocastica) y a # 0 (es decir, la existencia de una tendencia determinista)
simultaneamente, mediante la prueba F pero con los valores criticos tabulados por
Dickey y Fuller. Cabe sefialar que una serie de tiempo puede contener tanto una

tendencia estocastica como una determinista (Gujarati & Porter, 2010, p. 756).

Dentro de este orden de ideas la prueba Dickey Fuller aumentada menciona
qgue el termino de error u, esta correlacionado. Por lo que implica aumentar en las
tres ecuaciones descritas anteriormente la adicion de los valores rezagados de la
variable dependiente AY, segun Gujarati y Porter (2010). Visto de esta forma la

ecuacion (21) quedaria asi,

AYt = BO + oo Yt—l + 21111 Q; AYt—i + Blt + Ut (22)

Autocorrelacion

Es una medida estadistica que indica el grado de correlacion de una variable
aleatoria consigo misma; especificamente, mide la relacion entre un valor en una

serie de tiempo y aquellos que ocurren antes y después.

La estadistica de Durbin Watson (DW) es una prueba de autocorrelacion en
los residuos de un analisis de regresion estadistica. La estadistica de Durbin-Watson
siempre tendra un valor entre 0 y 4.
La autocorrelacion, también conocida como correlacion en serie, puede ser un
problema importante en el analisis de datos historicos si no sabe como cuidarlo
(Klenton, 2019). En el caso de detectar la enfermedad con la prueba DF, este se

puede corregirse en medida que se hagan mas rezagos en la variable explicativa.
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No existe autocorrelacion, cuando el estadistico d es <= a dl y du. También en

el caso que sea >=a 4-du y 4-dl.

Existe autocorrelacion, cuando el estadistico d fluctGa entre valores >a du y <
a 4-du.

Cointegracion de variables

Las pruebas de cointegracion analizan series temporales no estacionarias:
procesos que tienen varianzas y medios que varian con el tiempo. En otras palabras,
el método le permite estimar los parametros de larga duracién o el equilibrio en
sistemas con variables de raiz unitaria. Uno de los métodos mas usados por

economistas es:

La prueba de Johansen es otra mejora sobre la prueba de Engle-Granger.
Evita el problema de elegir una variable dependiente, asi como los problemas
creados cuando los errores se llevan de un paso a otro. Como tal, la prueba puede
detectar multiples vectores de cointegracion. En la que plantea las siguientes

hipétesis,
- Hipotesis nula: Hy:p > 0.05 No hay cointegracion entre variables.

- Hipotesis alternativa: H,: p < 0.05 Hay cointegracién entre las variables.

3.8. Modelo econométrico

El presente trabajo tiene como objetivo principal determinar la influencia del
Gasto Publico en la inversién privada, teniendo en cuenta el efecto desplazamiento
que enfrenta el sector privado del Ecuador. Ademas, se opta por agregar al PIB

como variable explicativa con el fin de encontrar la relacion con la inversion privada.

INV_PR = f(G_PUB,PIB)

54



[ Gasto \  / Inversion a.‘ {p|B |

N \pr'\\i(i RN

Figura 7. Relacion de estudio entre las variables seleccionadas. Fuente: Elaboracién propia

La figura 7. Refleja la las variables del estudio, en la que se establece la

siguiente relacion lineal mdaltiple,

Ye= Bo+ B1X1 + B2X3 +u (23)

Donde,

y¢: Inversion privada
X+ Gasto publico
X,;: PIB

Para el siguiente andlisis es necesario especificar las series temporales, por
lo tanto se deben utilizar las técnicas que se describieron en el punto anterior con el
objeto de revisar el comportamiento de cada una, en el caso de presentar

autocorrelacion o estacionariedad. Enfatizando esta premisa, el modelo parte de,
Test de causalidad de Granger

En cuanto a la aparicion de la causalidad, los analistas de series de tiempo
miran para rescatar la propiedad unidireccional unica de la flecha de tiempo: causa
precede al efecto. Sobre la base de este concepto, Clive W.J. Granger ha propuesto

una definicién de trabajo de causalidad, utilizando la previsibilidad como criterio que
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se llama causalidad de Granger. Esta nota examina y revisa los problemas clave en

la prueba de causalidad en la economia (Jin-Lung, 2008).

Para la prueba de causalidad de Granger se evaluan dos variables, si existe

causalidad en los resultados. Pero no mide una causalidad teérica.

Supuestos

e El futuro no puede causar el pasado. El pasado causa el presente o el futuro.

e Una causa contiene informacion Unica sobre un efecto que no esta disponible

en ningun otro lugar.

A patrtir de las implicaciones se presentan las siguientes ecuaciones,

Ye=YL1%e X+ XL1BjYej +uy (24)

Xe= Y1 AiYe i+ Xit16; X j + uy, (25)

El enfoque de Granger analiza la relacion de causalidad de modo que se dice
que la variable Y; es causada por X;, si X; contribuye a la estimaciéon de Y;, o de
manera equivalente si los coeficientes de la variable X, retardada son
estadisticamente significativos. En la practica, lo habitual es encontrarnos con una
doble causalidad: Granger: X, causa aY; eY, causa X;. Sin embargo, es importante
tener en cuenta que la declaracion "X, causa a Y; " no implica que y sea el efecto o

el resultado de x, ya que intervienen otros factores ademas de X, (Rodriguez, 2004).

El VAR se puede considerar como un medio para realizar pruebas de
causalidad, o mas especificamente pruebas de causalidad de Granger. La
causalidad de Granger realmente implica una correlacion entre el valor actual de una
variable y los valores pasados de otra, no significa que los cambios en una variable
causen cambios en otra. Al utilizar una prueba F para probar conjuntamente la

importancia de los retrasos en las variables explicativas, esto en efecto prueba la
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"causalidad de Granger" entre estas variables. Es posible que la causalidad se
extienda de la variable X a Y, peronodeYa X;deYaX,peronode XaYydeYa
X'y de X a Y, aunque en este caso la interpretacion de la relacion es dificil. La
prueba de "causalidad de Granger" también se puede utilizar como prueba para
determinar si una variable es exdégena. Es decir, si ninguna variable en un modelo

afecta a una variable en particular, puede verse como exdgena.

Para la interpretacion de los posibles resultados se debe tomar en cuenta las

siguientes asignaciones de Granger,

- La causalidad unidireccional de X; hacia Y; es la indicada si los coefi cientes
estimados sobre la X; rezagada en (24) son estadisticamente diferentes de
cero considerados como grupo y el conjunto de coeficientes estimados sobre
el Y; rezagado en (25) no es estadisticamente diferente de cero.

- Al contrario, hay causalidad unidireccional de Y; hacia X; si el conjunto de
coeficientes de X; rezagada en (24) no es estadisticamente diferente de cero
y el conjunto de coeficientes del Y; rezagado en (25) es estadisticamente
diferente de cero.

- Se sugiere realimentacion, o causalidad bilateral, cuando los conjuntos de
coeficientes de X; y de Y, son estadisticamente significativos, diferentes de
cero, en ambas regresiones.

- Por altimo, se sugiere independencia cuando los conjuntos de coeficientes de
X, y de Y; no son estadisticamente significativos en ambas regresiones
(Gujarati & Porter, 2010).

Modelo de rezagos distribuidos autorregresivos

El modelo de retraso distribuido autorregresivo (ADL) es el principal caballo
de batalla en las regresiones dinamicas de una sola ecuacion. Una
reparameterizacion particularmente atractiva es el modelo de correccion de errores.
Su popularidad en la econometria de series temporales aplicadas incluso ha
aumentado, ya que para variables no estacionarias la cointegracién es equivalente a
un mecanismo de correccion de errores, ver el teorema de representacion de
Granger en Engle y Granger (1987). Al diferenciar y formar una combinacion lineal

de los datos no estacionarios, todas las variables se transforman de manera
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equivalente en un modelo de correccibn de errores con series estacionarias

solamente

Los regresores pueden incluir valores rezagados de la variable dependiente
y valores actuales y rezagados de una o mas variables explicativas. Este modelo
nos permite determinar cuales son los efectos de un cambio en una variable de

politica. Donde Y; y X; son variables estacionarias, y ut es un ruido blanco.

El modelo de retraso distribuido autorregresivo de orden p y n, ADL (p, n),

se define para una variable escalar Y, como,

Yo=Y ¥ i +YociXei+ e, (26)

Donde e, es un término de error medio escalar cero y X, es un proceso de
vector de columna de K-dimensional. Los coeficientes a;son escalares, mientras que

c¢; son vectores de fila (Hassler &Wolters, 2006).
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CAPITULO IV

4. ANALISIS DE RESULTADOS

En esta seccion se mostraran todos los resultados posibles de la metodologia
detallada en el capitulo anterior, iniciando con un andlisis de variables.
Posteriormente, se realizara la transformacion de los datos anuales a trimestres
junto a un analisis descriptivo de las variables. Finalmente, se realizan pruebas
econométricas con el fin de detectar si existe estacionariedad y autocorrelacion,
seguido de una serie de pruebas estadisticas se verifica si las variables son aptas
para la estimacion del modelo final.

4.1. Andlisis de variables

A continuacion, se analizaran las variables de estudio y sus respectivos

componentes segun la realidad econémica del Ecuador.
4.1.1.Gastos publicos

La economia ecuatoriana por utilizar un esquema de dolarizacion, se ve
imposibilitada de aplicar todos los instrumentos de la politica econémica, por lo que,
se le da un mayor énfasis a la politica fiscal, es por este motivo que se le otorga una
gran preponderancia a la variable mas expansiva de dicha politica que es el gasto

publico.

En la Figura 8, se puede observar la evolucion del gasto publico durante el
periodo 2007 al 2017, en el cual la composicién del gasto total era al inicio del
periodo gubernamental del Econ. Rafael Correa de aproximadamente de un 69.54%
correspondiente al gasto corriente y la diferencia la constituye el gasto de capital.

Si se analiza el peso porcentual del gasto publico en el PIB, este es de
16.91%, lo que segun Robert Barro (1990) para maximizar el crecimiento de la
economia, la tasa impositiva tiene que ser igual a la participacion del gasto publico
respecto al PIB, por lo tanto, si el gobierno aplica sobre la renta de los agentes
econdmicos una tasa impositiva del 25%, esto se puede interpretar como una

insuficiencia dinamica porque no se maximiza el crecimiento del capital per cépita en
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la economia ecuatoriana, por consiguiente, para incrementar el crecimiento de largo

plazo de la economia se debe bajar la tasa impositiva.

30.000,0
25.000,0
20.000,0
15.000,0
10.000,0 | H |-. |-. |
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m TOTAL GASTOS m Gastos Corrientes m Gastos de Capital

Figura 8. Gréafico de Gastos publicos. Fuente: Adaptado de Banco Central del Ecuador —
Boletines Macroeconémicos.

Posteriormente se observa un crecimiento en promedio del nivel de gastos
gubernamentales de 12.48% durante el periodo 2008-2017, lo que indica que la
administracion publica requiri6 de mayores tributos para financiar ese nivel de
gastos, que lamentablemente engroso el rubro del gasto corriente en desmedro del
gasto de capital. A pesar que para el afio 2009 el crecimiento del PIB fue de 1.23%,
mientras que el gasto total del gobierno se redujo en 1.35%. Para el afio 2015 el
crecimiento de la economia fue negativo e igual a 2.39%, lo que obligd al gobierno
ante la falta de financiamiento a reducir el tamafio del Estado en aproximadamente
9.36%.

En el afio 2016, el crecimiento del PIB fue insignificante y cercano al 0.65%,
esto se debid a un alto déficit fiscal de USD 6 082 millones que acarreo el gobierno,
sumado a ello, se agotaron sus fuentes de financiamiento (IESS y organismos
regionales de financiamiento), por lo que, hubo pocas posibilidades de fomentar el

crecimiento en el corto plazo por la via del incremento del gasto publico.
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Finalmente, en el 2017 se da una recuperacion de la economia debido a la
aplicacion del acuerdo comercial con la Union europea, dinamizando la economia

del Ecuador.
4.1.2.Gastos corrientes

En lo referente a la composicion del gasto corriente, en la Figura 9, se
observa que el mayor rubro pertenece a sueldos y salarios, tal como se asevero6 en
el epigrafe anterior, esto limita las posibilidades de crecimiento porque para
mantener esa burocracia se necesitd en promedio durante el periodo de analisis un
56.71%, lo que permite concluir que en el Ecuador el gasto publico es ineficiente
porque el efecto negativo de los impuestos supera al efecto positivo del gasto

publico sobre la renta o PIB.
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Figura 9. Gréfico de los componentes del Gasto Corriente. Fuente: Adaptado de Banco
Central del Ecuador — Boletines macroeconomicos.

Por lo tanto, seria aconsejable una gradual reduccion del gasto corriente en lo
gue respecta al rubro sueldos y salarios para reasignar los recursos hacia el gasto

de capital que pueden generar a futuro rentas para el pais.
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4.1.3.Gastos de capital

A partir del afo 2000, cuando el Ecuador implemento el esquema de
dolarizacion, el comportamiento de la Formacion Bruta de Capital Fijo privada
mostraba un efecto atraccion (crowding in), lo que significa una conducta de
complementariedad de la inversion publica hacia la privada, tal como se observa en
la Figura 10, esto se dio por algunos acontecimientos exégenos como la subida en el
precio del barril de petrdleo, que durante el periodo 2001 al 2006 paso de $25.93 a
$66.02 lo que provoco un aumento en el stock de capital. Ademas hay que
considerar que en el afio 2001 las importaciones aproximadamente crecieron en
11.9% debido a las necesidades de bienes de capital para la construccion del
Oleoducto de Crudo Pesado (OCP).

Por lo tanto, se llega a la conclusién que el mayor impulso que tuvo la FBKF
del sector privado fue por shocks externos, lo cual representa en promedio 14.48%
con respecto al PIB entre el 2000-2006. Mientras que la FBKF del sector publico fue

de 5.4%, lo que se observa en la Figura 10.
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Figura 10. Formacion Bruta de capital fijo - porcentaje del PIB. Fuente: Adaptado de Banco
Central del Ecuador — Boletines macroeconémicos.

Con el ascenso al poder del Econ. Rafael Correa en el 2007 se cambia el

paradigma en el manejo del gasto publico y de su componente el gasto de capital,
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porque su enfoque de politica econdmica estaba orientado a un crecimiento de la
economia ecuatoriana hacia adentro (industrializacion), lo que se puede apreciar en
la Figura 11, donde el peso porcentual de la FBKF versus gasto de capital en
promedio para el periodo 2007-2017 fue de 65.24%. Puesto que, ese
comportamiento se alineaba con lo que se denominé “cambio en la matriz
productiva”, que trataba de sustituir los insumos y los bienes de capital importados
por los bienes producidos al interior de la economia. Por este motivo, se dio una
fuerte intervencion por parte del gobierno en la actividad econémica lo que originé la

expulsion de la inversion privada.
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Figura 11. Gréfico de componentes de Gastos de Capital. Fuente: Adaptado de Banco
Central del Ecuador — Boletines macroeconémicos.

En lo referente a las transferencias, son ingresos recibidos por el gobierno sin
necesidad de contraprestaciones de organizaciones internacionales y nacionales,
que se destinan a proyectos de caracter social. En la Figura 11. se observa un
crecimiento sostenido del 2007 al 2015 donde finalmente alcanza su nivel maximo
representando el 42% del gasto de capital. Por consiguiente, las transferencias

sufren un decrecimiento cayendo en 9.8% con respecto al afio anterior.

63



4.1.4.Formacion Bruta de Capital fijo (FBKF)
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Figura 12. Grafico composicién de la FBKF. Fuente: Adaptado de Banco Central del
Ecuador — Boletines macroeconémicos.

En cuanto a la composicibn de la Formacién Bruta de Capital Fijo se
encuentra la inversion privada y la inversion del sector publico. En la Figura 12, se
puede observar que el comportamiento de la inversion privada en el 2008 alcanza un
nivel madximo con 67.76% con respecto a la inversion total, a diferencia de la
inversion publica. Otro comportamiento importante se da en el afio 2013 la inversion
privada cae en 12.54% con respecto al afio anterior, mientras que la inversion
publica aumenta en 36.95% en comparacion al afio 2012. Este comportamiento se
describe como un efecto desplazamiento de la inversién privada causada por el
sector publico objeto de estudio. Para el afio 2016 la inversion privada muestra una
leve recuperacion hasta el 2017.
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4.1.5.Formacion bruta de capital fijo por producto privado
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Figura 13. Formacién bruta de capital fijo por producto privado. Fuente: Adaptado de Banco
Central del Ecuador — Boletines macroeconomicos.

En el periodo del 2014 -2016 se increment6 la FBKF del sector privado en el
rubro de construcciones y servicios de construccion, estimulados por las facilidades
de financiamiento que otorgaba el gobierno mediante el Banco del Instituto
Ecuatoriano de Seguridad Social (BIESS), lo que dinamizo a ese sector. Seguido de
los productos metéalicos, maquinaria y equipos con una representaciéon promedio de
41.50% entre el periodo 2007 -2016.
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4.1.6.Producto Interno Bruto

PIB - Enfoque del Gasto
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Figura 14. PIB enfoque del gasto. Fuente: Adaptado de Banco Central del Ecuador -
boletines macroeconémicos.
Se evidencia que ha sido el gasto de consumo final de los hogares, aquel que

ha aportado en mayor dimensién al enfoque de los gastos que constituyen el PIB. En
el rango de 2007-2017, ha sido este rubro el que se ha mantenido por encima del

resto.

Hay que destacar, que, a partir del afio 2015, la formacién bruta de capital fijo
ha sido la segunda mayor representacion. Alcanzando asi, superar a rubros como

las exportaciones e importaciones
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Figura 15. PIB enfoque de la produccion. Fuente: Adaptado de Banco Central del Ecuador —
Boletines macroeconémicos.
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El enfoque de la produccion ha tenido un crecimiento significativo con el pasar
de los afos. De estar en 2007 con un nivel de 89 millones, a obtener mas del doble
en 2017 con casi 171 millones. Esto demuestra el crecimiento alcanzado, el cual ha

sido progresivo y se mantuvo casi en el mismo promedio desde el 2013.

Se destaca que el consumo intermedio, no ha tenido una representacion
similar en el transcurso del tiempo, esto debido a que no ha tenido un crecimiento en

la misma dimension que el alcanzado por la produccion.
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Figura 16. PIB enfoque del ingreso. Fuente: Adaptado de Banco Central del Ecuador —
Boletines macroeconémicos.

En esta gréfica que representa el enfoque del ingreso, se evidencia que existe
similitud en cuanto al de produccion. De tener un rubro de 16 millones, a obtener
mas del doble en 2017 con casi 39 millones. El incremento ha sido progresivo y

Gnicamente tuvo una baja en el afio 2016.

En este ambito de ingresos, si existe una gran representacion del ingreso
obtenido por “otros impuestos sobre la produccién”, el cual tuvo un incremento

bastante significativo del afio 2007 al 2017.
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4.2. Conversion de datos anuales a trimestres

Previo a la estimacion de un modelo se realizara la transformacion de datos
anuales a trimestres de esta investigacion, basado en la metodologia de Celi y
Cadena (2000), pues mencionan que el calculo propuesto se basa en la siguiente

hipodtesis, pues la tasa de crecimiento poblacional trimestral es constante entre el

afiony n+1.

Primero se calcula la tasa de crecimiento de los datos anuales (Ver ecuacion

13), tomando en cuenta el dato del afio a calcular dividido para el afo anterior

elevado a Ya.

Tabla 4.

PIB anual y tasa de crecimiento

Afio PIB (P1/PO)(1/4)
2006 46802,044 -
2007 51007,777 1,021745877
2008 61762,635 1,048992432
2009 62519,686 1,003050371
2010 69555,367 1,027018968
2011 79276,664 1,033245875
2012 87924,544 1,02622169
2013 95129,659 1,019885586
2014 101726,331 1,016902606
2015 99290,381 0,993958951
2016 sd 99937,696 1,001625884
2017 p 104295,862 1,010728324

Nota. Adaptado de Banco Central del Ecuador — Boletines macroeconémicos

En la Tabla 4. Se tiene como resultado la tasa de crecimiento trimestral del
periodo 2007 — 2017 del PIB, se procede a calcular los datos trimestrales de cada

afio. Ver ecuaciones 14, 15, 16 y 17, ya que para cada célculo se especifica el

trimestre en el exponente de la ecuacion.
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Tabla 5.

Datos trimestrales PIB

Tiempo PIB
2007-I 47819,79551
2007-II 48859,67891
2007-11 49922,1755
2007-1vV 51007,777
2008-1 53506,77203
2008-I1 56128,19891
2008-I11 58878,05587
2008-1V 61762,635
2009-1 61951,03397
2009-I1 62140,00762
2009-I11 62329,55771
2009-1V 62519,686

Nota. ContinlGia ver Anexo 4.

En efecto, en la Tabla 5. se realiz6 una muestra de la transformacion de datos

anuales a trimestres bajo la metodologia de Celi y Cadena (2000) con la variable

PIB. Ver Anexos 2, 3y 4 se encuentran los datos trimestrales de las variables gasto

publico, inversion privada y PIB. De esta manera se puede continuar a dar uso de

los datos para ser evaluados por test estadisticos.

4.3. Analisis descriptivo

Tabla 6.

Estadistica descriptiva variables de estudio

INV_ PRI G PUB PIB
Media 10889,99 19233,55 20736,97
Mediana 11411,29 20135,77 22007,89
Desviacién estandar 2327,99 6006,99 4608,83
Minimo 7257 7384,20 11972,10
Maximo 15400 26793,87 26341,14

La Tabla 6. reflela un resumen de 5 estadisticos descriptivos del

comportamiento general de las variables del estudio. Se visualiza que el promedio
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trimestral de la variable dependiente inversion privada es de USD 10 889,99
millones, el gasto publico en promedio trimestral representa USD 19 233,55 y el PIB

en promedio trimestral se encuentra en USD 20 736.97 en términos de crecimiento.

4.4. Autocorrelaciéon y Estacionariedad

Para la el siguiente andlisis se utilizaron las pruebas detalladas en el capitulo
anterior, en la cual se obtienen resultados de cada variable con el objetivo de
verificar si existe alguna enfermedad econométrica comun en las series de tiempo,
denominada autocorrelacion. Uno de los primeros métodos a usar es el método

informal, que permite detectar estacionariedad de la variable mediante su gréfico.

Esta prueba informal requiere que la variable estudiada sea graficada para
identificar el comportamiento caracteristico de series de tiempo. Para ello, se espera
encontrar una conducta de tipo tendencial que refiere a que la variable es
estocéstica, su media tiende a ser la misma. Consecuentemente, de acuerdo a lo
establecido entre las pruebas formales se realizara la prueba aumentada de Dickey
Fuller, dando relevancia al estadistico de Durbin Watson detectando si los datos
sufren de autocorrelacion. De estas evidencias se analizaran los valores criticos y
estadisticos t de la prueba ADF, que permitiran concluir si las hipétesis de raiz
unitaria resultan estacionarias o no. Si bien es cierto lo ideal es que se detecte

estacionariedad en la prueba de raiz unitaria.

Ahora bien, la inversion privada con la nomenclatura de |_INV_PR se rige a
los parametros establecidos. Recalcando que a partir de este punto todas las
variables se encuentran expresadas en logaritmos para una mejor estimacion,
evitando problemas de autocorrelacion. Primeramente, se realiza la deteccion de

estacionariedad de manera informal.
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Figura 17. Gréfico de Log Inversion privada.
Ecuador — Boletines macroeconémicos.

En la figura 17. Se muestra que la inversion privada ha tenido una conducta
creciente pero en los primeros afios correspondientes al periodo 2007-2010 la
variable se enfrenta a irregularidades en su pendiente. No obstante, se puede
concluir que la variable tiene un comportamiento estocastico sus valores oscilan
dentro de una media constante. Y se concluye que la inversion priva es una variable

estacionaria.

Para la estimacion de la Prueba Dickey Fuller se utilizé el software estadistico
E views para detectar la estacionariedad mediante las hipoétesis de raiz unitaria. A

continuacion la ecuacién a calcular,

m
AlINV_PR, = By + o INV_PR,_, + Z a; AlLINV_PR,_; + Byt + U,

i=1

71



Tabla 7.

Prueba Dickey-Fuller Inversién privada

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.656630 0.0368
Test critical values: 1% level -4,192337
5% level -3.520787
10% level -3.191277
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
L_INV_PR(-1) -0.190608 0.052127 -3.656630 0.0008
D(L_INV_PR(-1)) 0.724334 0.110125 6.577385 0.0000
C 1.704136 0.463986 3.672821 0.0007
@TREND("1") 0.003047 0.000904 3.370822 0.0017

Durbin-Watson stat 2.078174

En este caso para identificar si el conjunto de datos de la variable inversion
privada sufre autocorrelacion, se observa el valor estadistico de Durbin Watson. Se
ha acordado que para que no exista autocorrelacion en los datos, el estadistico debe
estar comprendido entre 1.85 y 2.15. Tomando en cuenta el nivel de confianza de
95%. En el modelo se observa un DW de 2.07 por lo tanto cumple el criterio de caer

en la zona de no rechazo y el modelo acepta la H,: no existe autocorrelacion.

Rechazo No rechazo
- -
-3,65663 -3,520787

Figura 18. Prueba de raiz unitaria - Inversion privada. Elaboracién propia

Estadistico T > T Critico = Serie no tiene raiz unitaria

A través de la demostracion grafica de los resultados, la prueba de raiz

unitaria en la inversion privada coloca al estadistico de Dickey-Fuller en la region de
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rechazo de la hipétesis nula. Es decir, que con un valor de -3.65 se acepta la H; que
corresponde a una serie de tiempo estacionaria. También se puede interpretar el p
valor 0.0368, lo cual refleja que es inferior al nivel de significancia (0.05) y llega a la

misma conclusioén la series son estacionarias.

De las evidencias anteriores, la serie de inversién privada no sufre de
autocorrelacion y tiene presencia de estacionariedad aunque su grafica a simple

vista demuestre lo contrario.

En cuanto a la variable del gasto publico se evaluara asimismo por el método
informal que corresponde a inferir, si la variable es estacionaria o no con tan solo
observar la gréfica. Luego se desarrollara un método formal prueba aumentada de

Dickey-Fuller para dar una respuesta veraz de los datos.

L G_PUB

10.4

10.2 |

10.0 |

9.8 |

9.6

9.4 |

9.2 |

9.0

8.8

2016-111

2017-1 7

2017-111

2015111 ]

2016-1 |

2014-1

2014111

2015-1

2012-111 ]

20131 ]

2013111 ]

2011-111 ]

2012-1 ]

2010-1 ]

2010-111 ]

20111 ]

20091

2008-1
2008-111
2009-111

2007-I
2007-111]

Figura 19. Gréfico de Log Gasto Publico. Fuente: Adaptado de Banco Central del Ecuador —
Boletines macroeconémicos.

De acuerdo a la Figura 19. La variable del gasto publico tiene una tendencia
creciente a lo largo del tiempo. Se observa que ha tenido un crecimiento constante,
esto implica que se trata de una variable deterministica y no hay incertidumbre sobre
el futuro comportamiento de la tendencia. Por lo tanto la variable es no estacionaria.
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Como complemento se realiza el método formal de la prueba de Dickey Fuller,
para medir y corroborar la presencia o ausencia de estacionariedad. A continuacion
se presenta la ecuacion a estimar mediante la prueba aumentada de Dickey Fuller

en el software mencionado,

m
AlG_PUB, = By + 0 |_G_PUB,_, + Z a;Al_G_PUB,_; + Byt + U,

=1

Tabla 8.

Prueba Dickey Fuller Gasto Publico

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.361908 0.3932
Test critical values: 1% level -4,192337
5% level -3.520787
10% level -3.191277
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
L G _PUB(-1) -0.058352 0.024706 -2.361908 0.0234
D(L_G_PUB(-1)) 0.651686 0.115130 5.660434 0.0000
C 0.563995 0.228409 2.469228 0.0181
@TREND("1") 0.000785 0.000744 1.055333 0.2979

Durbin-Watson stat 1.863508

Con la premisa de que el estadistico Durbin-Watson debe encontrarse entre
los valores de 1.85 y 2.15 se detecta que la variable de estudio no tiene
autocorrelacién. Dentro del marco, el estadistico de DW para esta regresion es
significativo 1.86, siendo asi el gasto publico no sufre la enfermedad econométrica.
Por consiguiente, mediante la prueba de raiz unitaria se pretende verificar si la

variable es estacionaria 0 no.
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Rechazo No rechazo

¥%
-3,520787 -2,361908

Figura 20. Prueba Raiz unitaria - Gasto publico. Elaboracion propia

Estadistico T < T Critico = Serie tiene raiz unitaria

Mediante una representacion grafica se puede visualizar que el estadistico de
Dickey-Fuller se encuentra en la parte derecha region de no rechazo de H, con valor
de 2.36. La variable gasto publico no es estacionaria, para contrarrestar este
resultado el p valor con 0.3932 superior al nivel de significancia de 0.05, asimismo

se concluye que se cumple la hipotesis nula: presencia de raiz unitaria.

A lo largo del andlisis de la variable del gasto publico, se mostré que la serie
de datos no sufre de problemas de autocorrelacion y tampoco es estacionaria. Con
la razén de que el software establece un maximo de 9 retardos para la estimacion de
la regresion. En el Ultimo caso, es preocupante no presentar estacionariedad por lo
que causara inconvenientes al realizar inferencias estadisticas a lo largo de la

investigacion.

En ultimo término, se analizara la variable PIB mediante un método informal,
en la que prevalece la inferencia de la conducta de la variable mediante su grafica.
Ademas, con la condicion de evaluar la presencia de autocorrelacion y de raiz

unitaria.
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Figura 21. Gréfico de Log PIB. Fuente: Adaptado de Banco Central del Ecuador — Boletines
macroeconomicos.

La figura 21. Tiene un aspecto de tendencia deterministica pues la variable
tiene comportamiento creciente con el pasar del tiempo y sus datos no crecen hacia
una unica cifra. Por Lo tanto, no existe incertidumbre sobre el progreso de la
tendencia en el futuro, dando como resultado a la inferencia de que la variable PIB

no es estacionaria.

Para continuar con el andlisis formal se estimara la siguiente ecuacion

mediante la prueba de aumentada de Dickey-Fuller con tendencia y constante.

m
Al_PIBt = BO + oo l_PIBt_l + Z a; Al_PIBt_l + ﬁlt + Ut
i=1
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Tabla 9.

Prueba Dickey Fuller - PIB

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.575410 0.7859
Test critical values: 1% level -4.192337
5% level -3.520787
10% level -3.191277
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
L _PIB(-1) -0.035927 0.022805 -1.575410 0.1235
D(L_PIB(-1)) 0.705955 0.119638 5.900734 0.0000
C 0.400194 0.246545 1.623211 0.1128
@TREND("1") 0.000448 0.000474 0.945118 0.3506

Durbin-Watson stat 1.856355

La tabla 9. Muestra los resultados de la prueba aumentada de Dickey-Fuller,
en primer lugar se analizaran si la variable tiene autocorrelacion. A través del
estadistico de Durbin Watson con un valor de 1.856 se dice que la serie no sufre de
autocorrelacién, pues se encuentra dentro de la region de 1.85y 2.15 y con un nivel

de confianza de 95%. La variable PIB no presenta problemas de autocorrelacion.

Otra forma de contribuir es con el andlisis de los valores criticos de y

estadisticos t de Dickey-Fuller de la prueba de raiz unitaria. A continuacion los

resultados.
Rechazo No rechazo
- -
-3,520787 -1,57541

Figura 22. Prueba raiz unitaria — PIB. Elaboracion propia
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Estadistico T < T Critico = Serie tiene raiz unitaria

En la figura 22. Se muestra un valor critico de -3.520 con un nivel de
confiabilidad de 95%, por lo que se encuentra en la frontera de no rechazo y rechazo
de la hipdtesis nula. El valor estadistico t de Dickey-Fuller es de -1.57 colocandose
en la regién de no rechazo de la H, no existe estacionariedad. Para los siguientes
analisis es considerable tener en cuando los posibles problemas que puede afrontar
la variable PIB, ya que puede generar inconvenientes en la inferencia estadistica en

los siguientes analisis.

Por dltimo, analizando la validez de los resultados el p valor es de 0.78
superior al nivel de confianza de 0.05, lo que permite concluir que la variable PIB
presenta raiz unitaria. Con referencia al estadistico de Durbin Watson el PIB carece
de autocorrelacion, recalcando que el software Eviews tomo un méaximo de 9

retardos para corregir la enfermedad estadistica.

4.5. Cointegracién de variables

La cointegracion de variables es cuando dos 0 mas series estan cointegradas
si las mismas se mueven conjuntamente a lo largo del tiempo y las diferencias entre
ellas son estables (es decir estacionarias), aun cuando cada serie en particular
contenga una tendencia estocéastica y sea por lo tanto no estacionaria. De aqui que
la cointegracion refleja la presencia de un equilibrio a largo plazo hacia el cual
converge el sistema econémico a lo largo del tiempo. Las diferencias (o termino de
error) en la ecuacion de cointegracion se interpretan como el error de desequilibrio
para cada punto particular de tiempo. En la tabla 10. Se muestran los resultados de

la prueba de cointegracion de Johansen:
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Tabla 10.

Prueba de cointegracion de Johansen

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesized Trace 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.376920 33.10696 29.79707 0.0200
At most 1 0.226650 13.23758 15.49471 0.1064
At most 2 0.056498 2.442590 3.841466 0.1181

Trace test indicates 1 cointegrating egn(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
*MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

De estas evidencias, se determina que las variables estan cointegradas en un
largo plazo, por lo tanto explican a la inversion privada a través del tiempo con la

siguiente expresion:

INV_PR = f(G_PUB,PIB)

A partir de los resultados obtenidos este modelo acepta la Hipoétesis
alternativa: H;:p < 0.05 Hay cointegracion entre las variables. Debido a que el p
valor es de 0.020 inferiores al nivel de significancia (0.05). En un largo plazo las

variables de estudio se encuentran cointegradas.

En la prueba de Johansen tabla 10. Muestra una serie de hipétesis nulas, en
el primer caso no existe cointegracion. Posterior a eso, se dice que existe una y
hasta dos ecuaciones de cointegracion. En todo caso lo anterior expuesto habla de
hipétesis nulas que seran aceptadas si el valor p es inferior a 0.05, no obstante, lo

contrario.

Para la primera H, refleja que no existe ecuacion de cointegracion, con un p
valor de 0.02 asegurando que no existe cointegracion de las variables del estudio y
aceptando la H,. En segundo lugar, H, responde a que hay una ecuacion de

cointegracion con un valor p de 0.10 aceptando la hipotesis nula. Finalmente, la
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tercera hipétesis nula con valor p de 0.11 superior a 0.05 asegurando la
cointegracion de las variables de estudio, se concluye que las variables cumplen con

una combinacion lineal estocéstica a lo largo del tiempo.

4.6. Pruebade causalidad de Granger

La causalidad de Granger es un concepto estadistico de causalidad que se
basa en la prediccion. De acuerdo con la causalidad de Granger, si una sefal Y;
causa una sefal en X;, los valores pasados de Y; deberian contener informacion
que ayude a predecir a las variables explicativas X, mas alld de la informacion
contenida en los valores pasados de X; Unicamente. Su formulacibn matematica se

basa en modelos de regresion lineal de procesos estocasticos.

Con el objetivo de estimar la prueba de causalidad de Granger se utilizé la
metodologia de vectores autorregresivos (VAR). Para tal efecto, se trabajé con tres

variables transformadas a logaritmo junto a dos rezagos respectivamente.

Tabla 11.

Prueba de causalidad de Granger ecuacion 1 Inversion Privada

Dependent variable: L_INV_PR

Excluded Chi-sq df Prob.
L_G_PUB 8.394400 2 0.0150
L_PIB 9.807230 2 0.0074
All 13.93468 4 0.0075

En este sentido se comprende la primera ecuacion que da como resultado
valores significativos. El valor p de todas variables es 0.0075 inferior a 0.05, lo que
amerita que la variable dependiente Inversion privada esta en funcion del gasto
publico y el PIB. Ademas la ecuacion revela que el bloque de los valores rezagados
del gasto publico y PIB ayuda a mejorar el prondstico de la inversion privada
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Este resultado sustenta que el requisito de endogeneidad de la variable Y
sugiere que es provechosa la inclusion de las variables explicativas en el VAR. Es
decir que las variables gasto publico y PIB causan a la Inversién Privada. Por ultimo
se puede observar que los valor p individuales de cada variables son

estadisticamente significados, estan por debajo de 0.05.

Tabla 12.

Prueba de causalidad de Granger ecuacién 2y 3
Dependent variable: L_G_PUB

Excluded Chi-sq df Prob.
L_INV_PR 3.032600 2 0.2195
L PIB 6.234486 2 0.0443
All 7.034637 4 0.1341

Dependent variable: L_PIB

Excluded Chi-sq df Prob.
L_INV_PR 2.757630 2 0.2519
L G PUB 6.276767 2 0.0434

All 6.395292 4 0.1715

Para el caso de la ecuacién 2 y 3, el valor probabilistico de cada una es
superior a 0.05 esto indica que las variables elegidas no explican a la variable
dependiente de forma general. En particular la ecuacion 2 se aprecia que la
inversion privada no causa al gasto publico. Mientras que el PIB si causa al gasto
publico con un p valor de 0.04. Consecuentemente, en la ecuacion 3 la Unica
relacion significativa es entre el gasto publico y el PIB con un p valor de 0.04,

existiendo una relacion bhilateral entre ellas.
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4.7. Modelo de rezagos distribuidos autorregresivos (ADL)

En las generalizaciones anteriores, se evaluaron los distintos sistemas

para detectar autocorrelacion, estacionariedad, causalidad y cointegracion de

las variables, una vez especificado las variables méas significativas. Se

procede a estimar la siguiente ecuacion mediante método ADL,

lINVpRt =a+ ﬁoleUBt_l + B2lpig,_, + BBIINVpRt_l + ﬁ‘l-llNVpRt_Z + ﬁslnvvpkt_g +

+B6IINVpRt_4 + +ﬁ7ll1vaRt_5 + ﬂslnvvpkt_6 + e, (27)
Tabla 13.
Modelo de rezagos distribuidos autorregresivos
Coeficiente Desv. Tipica Estadistico t Valor p
const -1,66763 0,595027 -2,8026 0,0091 bkl
| G_PUB -0,364704 0,122558 -2,9758 0,0060 el
|_PIB 0,708947 0,195265 3,6307 0,0011 el
[ INV_PR 1 1,48201 0,262453 5,6468 <0,0001 bkl
[ INV_PR 2 -0,721614 0,418174 -1,7256 0,0954 *
[ INV_PR_3 0,121106 0,318332 0,3804 0,7065
[ INV_PR 4 -0,665883 0,261863 -2,5429 0,0168 *x
| INV_PR 5 0,932455 0,252332 3,6953 0,0009 il
| INV_PR_6 -0,443959 0,145631 -3,0485 0,0050 il
Estadisticos basados en los datos rho-diferenciados:
R-cuadrado 0,992309 R-cuadrado corregido 0,990112
F(8, 28) 595,8192 Valor p (de F) 3,59e-29
rho -0,017986 Durbin-Watson 1,965687

Con una variable dependiente rezagada en 6 periodos trimestrales, se logra

curar la enfermedad de autocorrelacion. El modelo se ajusta a un durbin Watson de

1.96 cuyo rango de no autocorrelacion es de 1.85 a 2.15, cumpliendo con un nivel de

confianza de 95%. El modelo es estadisticamente significativo.

Las variables estan medidas porcentualmente considerando que para la

estimacion se expresaron en logaritmos, con la razon de que cada coeficiente

representa elasticidades. Dicho de otro modo, los coeficientes indican la proporcion

en que cambia la variable dependiente, ante un cambio en cierta proporcion en la
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variable de la cual depende, ademas del signo que precede cada coeficiente da
sentido a los cambios, directos o inversos (Gutiérrez, 2017).

En el caso del modelo propuesto, un aumento en un punto porcentual en el
gasto publico provocard un decrecimiento de la inversion privada en 0.3647. En
atencién a la problematica, y al cumplimento de las hipétesis aceptamos la H;: Un
incremento en el gasto publico incide negativamente en la inversion publica. Se

establece una relacion inversamente direccional.

De alli pues, se continda con el analisis del PIB en la que un incremento
porcentual de la variable, induce a un incremento de 0.70 en la inversion privada del
Ecuador. Esto atribuye que la inversion privada esta en funcion del PIB con una

relacion directamente proporcional.

La inversidn privada en relacién a sus periodos rezagados demuestra una
variabilidad en cuanto a trimestres. De acuerdo al primer trimestre rezagado un
aumento porcentual de la variable provocaria un aumento sobre la misma en 1.48.
En un segundo trimestre pasado la variable inversion privada tiene un decrecimiento
en 0.72 con un p valor 0.09 no significativo que sobrepasa los paradmetros de 0.05.
En el rezago nimero tres surge otra vez una relaciéon directamente proporcional con
respecto al trimestre pasado de la variable dependiente, un aumento porcentual en

el tercer trimestre anterior provocaria una disminucion de la variable dependiente.
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PROPUESTA DE INVESTIGACION

Las propuestas de investigacion se plantean ante los resultados del efecto

desplazamiento de la inversion privada en el Ecuador.

El siguiente enunciado, considera cuatro aristas que se propone con el
objetivo de apuntalar la inversion privada en el Ecuador, un factor que sin duda

generaria grandes beneficios sociales y econdmicos en la comunidad.

Enfoque 1: Fijacion de tasa impositiva del impuesto a la renta

La primera propuesta es que esta fijacion se de en funcién de la participacion
del gasto publico en la renta nacional. Esto se lo plantea con el objetivo de
maximizar el crecimiento de la economia del Ecuador. Considerando la
revision de literatura, se recomienda tomar en cuenta la teoria de Barro y
Armey. Esto se propone debido a que es un medio que permitira alcanzar un

nivel 6ptimo del gasto publico en relacion a la tasa de crecimiento.

Enfoque 2: Implementacién de tasas referenciales

Se propone que sea una institucion bancaria la que adopte estas medidas,
puesto a que es la que posee la relacién directa con la comunidad y consiste
en una de las fuentes principales elegidas por los usuarios para captar capital
para sus ideas de negocios.

Por ello, el planteamiento se lo propone ejecutar a través del Banco del
Pacifico. Esta decision, sera una accion que posiblemente aliente a las otras
entidades bancarias a que lo adopten, debido a la acogida y preferencia que
recibiria la entidad en mencion por su medida tomada.

Este enfoque, va dirigido sobre todo a los emprendimientos y para las
mipymes. Estos son el grupo de enfoque para beneficio de la medida,
considerando que los recursos son, en mayoria, las limitantes que poseen

para llevar sus ideas a cabo.
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Ademas, este tipo de negocios son los que generan mayor cantidad de plazas
de trabajo, situacién que aporta significativamente a la dinamizacién de la

economia.

Enfoque 3: Reduccién de riesgo pais

Una de las razones por la cual la inversion extranjera es una cuenta
pendiente en el pais, es la confianza de los inversionistas por colocar su
capital en Ecuador. A través de politicas y decisiones evaluadas por expertos
y autoridades pertinentes, es factible alcanzar una reduccion en el riesgo pais
para convertir a la nacion en un sitio mas atractivo.

Si esto es logrado, se conseguira captar mas acumulacion de capital privado
hacia los sectores productivos. Esto sera un aporte significativo en la
economia nacional, que apuntala a su vez al ambito social debido a la

creacion de empleo.

Enfoque 4: Seguridad juridica

El dltimo enfoque para apuntalar la inversion privada en Ecuador se refiere a
la seguridad juridica. Se reconoce que este factor también es clave en el
objetivo de atraer inversidn externa.

Se plantea que se evalluen los mecanismos actuales para la eleccion de
jueces y que se reformule la manera de elegirlos. Asi, se conseguira tener
representantes y autoridades en el ambito juridico, que desempefien un rol
congruente a las aspiraciones a nivel pais. Esto se consigue con buenas
practicas, conviccion en la toma de decisiones y apertura para mediar y

sumarse a los objetivos de caracter general.
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CONCLUSIONES

El desarrollo del trabajo de investigacién permitio responder a la pregunta
planteada y se corrobor6é que en Ecuador se presencié un efecto desplazamiento en
la inversion privada en el periodo 2007-2017 provocado por el aumento del gasto
publico. Esto se logr6 a través de un analisis de rezagos autorregresivos
distribuidos. Hay que sefalar que se pudo constatar que el producto interno bruto
tiene una relacion positiva con respecto a la inversion privada, informacion obtenida

gracias a la metodologia de analisis escogida.

En la ejecucion del proyecto de investigacion, se alcanza a cumplir uno a uno
los objetivos planteados. Inicialmente, con la revision de la literatura, la cual
consideré aspectos al gasto publico en relaciéon al efecto desplazamiento y su
comportamiento con la inversion privada. Se evidencian informacion sobre politicas
publicas y privadas, enunciados referentes a las inversiones y tipos de economias,

modelos desarrollados por diferentes autores y definiciones de varios conceptos.

A su vez, se describio la estructura del gasto publico y la manera que la
misma influyé en la inversion privada del pais, dentro del tiempo considerado para
llevar a cabo la investigacién. Esto responde a otro cumplimiento de objetivos
especificos, que da paso a la evaluacién y desarrollo de la metodologia escogida,

que aportd para conseguir los resultados ya evidenciados.

Se consiguioé determinar el efecto desplazamiento y el impacto que el mismo
gener6 en la inversibn privada. Se desarrollaron modelos econométricos y
metodologias para obtener resultados efectivos, que corroboren la hipotesis
planteada. Para la estimacion del modelo final se realizaron diferentes pruebas para

especificar la relacion de variables y su significancia estadistica.

En primer lugar, se realiza un analisis de autocorrelaciéon, en la que las
variables se someten a aceptar hipotesis con el estadistico t de Durbin Watson y un
nivel de significancia de 0.05. Como resultado las variables inversion privada, gasto
publico y pib no sufren de autocorrelacion con la premisa de que se utilizaron los
rezagos necesarios (9) para combatir la enfermedad econométrica. Por

consiguiente, se realiz6 una prueba de Durbin Watson en la que la Unica variable
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con presencia de estacionariedad es la inversion privada, mientras que el gasto

publico y el pib tienen raiz unitaria, no hay estacionariedad en las variables.

Por consiguiente, debido a la presencia de no estacionariedad fue necesario
realizar una prueba de cointegracion de variables, se utilizé la prueba de Johansen,
en la que propone que en un largo plazo las variables encuentran un nivel de
equilibrio y por lo tanto estacionariedad en sus datos. Por lo tanto con un valor p de
0.002 las variables del estudio estan perfectamente cointegradas en un largo plazo.
Luego se realiza una prueba de causalidad de Granger bajo la metodologia VAR
para identificar si las variables del estudio estan bien seleccionadas, debido al
resultado de la primera ecuacion, se dice que la inversion privada esta en funcion del

gasto publico y el PIB con un valor p de 0.0075.

A su vez, se realiza un modelo de rezagos distribuidos autorregresivos (ADL),
de acuerdo con los resultados econométricos al aumentar en un punto porcentual al
gasto publico, la inversién privada decrece en 0.36. Un aumento del gasto publico
desplaza la inversidn privada, la inversion publica es considerada un buen sustituto
de la privada. Por otro lado, el PIB tiene una relacion directamente proporcional con

respecto a la inversion privada.

Finalmente, se formula una propuesta que aportard para fomentar en una
mayor proporcion la inversion privada en Ecuador. En la misma, se consideran
cuatro enfoques que servirian para alcanzar el objetivo planteado. El primer enfoque
corresponde a una fijacién de tasa impositiva de impuesto a la renta, considerando
la teoria Barro y Armey. El segundo enfoque es referente a la fijacion de tasas
referenciales que apoyaran a los emprendimientos y mipymes. El tercer enfoque, va
dirigido a la reduccién del riesgo pais a través de politicas que aporten al mismo.
Finalmente, el cuarto enfoque, es sobre la seguridad juridica relacionada a la

manera de elegir las autoridades en el ambito legal.
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Atentamente,

TUTOR AUTOR
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Anexo 2. Transformacién de datos anuales a trimestres Inversion Privada

Tabla 14.
Inversion privada anual y tasa de crecimiento

Inversion
Privada (P1/PO)N(1/4) R
2006 7.777 - -
2007 7.257 0,9828 -0,0172
2008 9.365 1,0658 0,0658
2009 7.464 0,9449 -0,0551
2010 9.551 1,0636 0,0636
2011 11.727 1,0527 0,0527
2012 12.642 1,0190 0,0190
2013 11.057 0,9671 -0,0329
2014 11.731 1,0149 0,0149
2015 13.046 1,0269 0,0269
2016 sd 13.617 1,0108 0,0108
2017 p 15.400 1,0312 0,0312

Nota. Adaptado de Banco Central del Ecuador — Boletines de prensa. Recuperado de
https://www.bce.fin.ec/index.php/boletines-de-prensa-archivo/item/1113-el-bce-actualiza-la-
cifra-de-crecimiento-de-la-econom%C3%ADa-en-el-2017

Tabla 15.
Datos trimestrales Inversion privada

X1=X0(1+R)"n

Tiempo INV_PR
2007-1 7643,61
2007-II 7512,50
2007-11 7383,65
2007-IVv 7257,00
2008-1 7734,72
2008-II 8243,90
2008-111 8786,59
2008-1V 9365,00
2009-1 8848,58
2009-II 8360,64
2009-111 7899,61
2009-1V 7464,00
2010-1 7938,55
2010-II 8443,26
201011 8980,07
(Continua)
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Tabla 15. (Continuacion)

Tiempo INV_PR
2010-1Vv 9551,00
2011-1 10053,87
2011-1 10583,22
20111 11140,44
2011-1v 11727,00
2012-1 11949,35
2012-11 12175,91
202211 12406,77
2012-1Vv 12642,00
2013-1 12225,63
2013-11 11822,97
2013l 11433,57
2013-1V 11057,00
2014-1 11221,78
2014-11 11389,02
2014111 11558,74
2014-1v 11731,00
2015-1 12046,77
2015-11 12371,04
201511 12704,04
2015-1Vv 13046,00
2016-1 13186,47
2016-11 13328,44
2016-IlI 13471,95
2016-1V 13617,00
2017-1 14042,40
2017-1 14481,08
2017-IlI 14933,48
2017-1vV 15400,00
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Anexo 3. Transformacion de datos anuales a trimestres Gasto publico

Tabla 16.

Gasto publico anual y tasa de crecimiento

GASTO
PUBLICO  (P1/PO)N(1/4) R
2006 7010,98545
2007 8627,34588 1,05323 0,05323
2008 14413,19331  1,13690 0,13690
2009 14217,92792  0,99660  -0,00340
2010 16207,10244  1,03328 0,03328
2011 18434,75645  1,03272 0,03272
2012 2122555307  1,03587 0,03587
2013 25861,27475  1,05062 0,05062
2014 26793,86498  1,00890 0,00890
2015 2428513080  0,97572  -0,02428
2016sd  24103,30680  0,99812  -0,00188
2017 p  24311,68799  1,00215 0,00215

Nota. Adaptado de Banco Central del Ecuador — Boletines macroeconémicos.

Recuperado de 2.2.1. Operaciones del

gobierno central (base devengado)

https://contenido.bce.fin.ec/homel/estadisticas/bolmensual/IEMensual.jsp

Tabla 17.

Datos trimestrales Gasto publico

X1=X0(1+R)"n

Tiempo G_PUB
2007-1 7.384,20

2007- 7.777,29
2007-11 8.191,30
2007-Iv 8.627,35
2008-1 9.808,40
2008-1 11.151,13
2008-111 12.677,67
2008-1Vv 14.413,19
2009-1 14.364,13
2009-II 14.315,23
2009-111 14.266,49
2009-Iv 14.217,93
2010-1 14.691,07
2010-II 15.179,97
2010-11 15.685,13
(Continda)
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Tabla 17. Continuaciéon

Tiempo G_PuB
2010-1vV 16.207,10
20111 16.737,41
2011-I1 17.285,08
2011-111 17.850,66
2011V 18.434,76
2012-| 19.096,02
2012-11 19.781,00
2012-l  20.490,55
2012-1IvV 21.225,55
2013l 22.300,10
2013-1 23.429,04
2013111 24.615,13
2013-IV. 25.861,27
2014-| 26.091,33
2014-11 26.323,44
2014-111 26.557,61
2014-1IvV 26.793,86
20151 26.143,37
2015-11 25.508,68
2015-111 24.889,39
2015-IV  24.285,13
2016-| 24.239,55
20161l 24.194,05
2016-1I1 24.148,63
2016-IV  24.103,31
2017-1 24.155,23
201711 24.207,27
2017-11 24.259,42
2017-IV. 24.311,69
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Anexo 4. Transformacién de datos anuales a trimestres PIB

Tabla 5. Continuacion

X1=X0(1+R)"n

Tiempo PIB

2007-1 47.819,80
2007-II 48.859,68
2007-111 49.922,18
2007-1vV 51.007,78
2008-1 53.506,77
2008-II 56.128,20
2008-11 58.878,06
2008-1Vv 61.762,64
2009-I 61.951,03
20009-II 62.140,01
2009-111 62.329,56
2009-1v 62.519,69
2010-I 64.208,90
2010-11 65.943,76
2010-11 67.725,49
2010-1Vv 69.555,37
2011-1 71.867,80
2011-l1 74.257,10
2011-11 76.725,85
2011-1v 79.276,66
2012-1 81.355,43
2012-11 83.488,71
2012-11 85.677,92
2012-1vV 87.924,54
2013-1 89.672,98
2013-lI 91.456,17
2013-11 93.274,83
2013-1v 95.129,66
2014-1 96.737,60
2014-l1 98.372,72
2014-11 100.035,47
2014-1v 101.726,33
2015-1 101.111,80
2015-l1 100.500,98
2015-11 99.893,84
2015-1v 99.290,38
2016-1 99.451,82
2016-I 99.613,51
2016-111 99.775,47
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2016-1V
2017-1
2017-1
2017-11
2017-1vV

99.937,70
101.009,86
102.093,53
103.188,82
104.295,86
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