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Resumen

Esta investigacion analiza la relacion entre la inflacién y las tasas de crecimiento,
medido como la tasa de variacion del PIB, que experimentd la economia ecuatoriana
desde el primer trimestre de 1994 hasta el segundo trimestre del afio 2009. Las
variables macroecon6micas a analizar son de caracter porcentual por trimestre;
mediante la aplicacion de modelos lineales y no lineales, para encontrar su incidencia
en el comportamiento de la tasa de crecimiento del PIB.

Los resultados en un modelo lineal, del periodo total del andlisis (1994 | — 2009 1I) ,
muestran la relacion inversa entre el crecimiento del PIB y la Inflacién, sin embargo al
modelar solamente el periodo post dolarizacién, que va desde el primer trimestre del
2000 hasta el segundo del 2009, se muestran niveles inflacionarios bajos y constantes
gue no llegan a afectar a dicho crecimiento; es por ello la necesidad de encontrar el
por qué de esta situaciébn mediante un modelo no lineal que incluya un punto de
quiebre estructural que encuentre un limite hasta el cual la economia es capaz de
soportar un efecto inflacionario trimestral sin verse afectado su crecimiento.

Dicho modelo no lineal muestra un efecto negativo y estadisticamente significativo de
la inflacion sobre el crecimiento econdémico, sin embargo en el periodo post
dolarizacion, la inflacion no llega a afectarlo, acompafiado de la reactivacion de la
incidencia de la inversiobn de capital por la confianza que genera, en un pais, la

circulaciéon de una moneda que en teoria “no se devalta”.
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1. Introduccién

Existe evidencia de la relacibn entre crecimiento econémico e inflacion,
especificamente durante los afios ochenta y con un repunte en los noventa. Dicha
evidencia relativa al impacto de la inflacién, similar al de un impuesto, sobre el
crecimiento y sus efectos distorsionantes sobre el sistema de precios y la asignacion
de los recursos, se encontraron en ciertos paises de Latinoamérica desde mediados

del siglo 20.

Por otro lado estudios demuestran que existen niveles de inflacion que si bien no
contribuyen directamente al crecimiento de la economia de un pais, le permiten a esta
mantener un promedio de crecimiento constante con tendencias a ampliarse, siempre
y cuando se manejen adicionalmente politicas fiscales acertadas y estrategias de
politica monetaria, aunque provoquen un efecto inflacionario, en el caso de los paises
gue cuentan con moneda propia.

A lo largo de la historia las politicas econdémicas de los Gobiernos de turno en el
Ecuador han tenido un objetivo especifico, como es el de mantener bajos niveles de
inflacion anual, guiados e influenciados por las teorias macroecondémicas
predominantes a nivel mundial; pero, ¢A qué podemos denominar como bajo nivel

inflacionario?

En el Ecuador cabe realizar un analisis de los efectos, positivos 0 negativos, de la
inflacién sobre el crecimiento de la economia medido como porcentaje de crecimiento
del PIB, mas aln cuando el pais enfrentd una grave crisis financiera y econémica a
finales de los noventa, lo cual conllevé a un proceso de dolarizacion para subsanar el
efecto inflacionario y contrarrestar el problema en que se habia convertido la
devaluacion de la moneda. El objetivo es analizar la incidencia de la inflacion sobre la
tasa de variacion del PIB antes y después de la dolarizacion, conocer el
comportamiento y aportacion de las variables macroeconémicas al crecimiento y por
Gltimo demostrar la existencia de un punto de quiebre estructural de la inflacion

trimestral que la economia ecuatoriana puede soportar.



2. Resefia Histérica

Década de los 80: ajuste econdmico y crisis social

A fines de los setenta, los paises latinoamericanos también llegaron a desarrollar una
importante diversificacion de sus mercados. En 1975 las economias de mercados mas
desarrollados eran el destino del 65 por ciento de las exportaciones de materia prima
de la region, del 80 por ciento de sus minerales y del 72 por ciento de exportaciones
de energéticos. Diez afios mas tarde, los nimeros en porcentaje eran de 54, 65y 71
por ciento respectivamente. Entre las naciones desarrolladas, Japén emergié como
uno de los principales nuevos clientes para los minerales —especialmente cobre, hierro
y bauxita- de Latinoamérica. El declive en importancia del peso de los paises mas
desarrollados como mercados concentrados de destino de las exportaciones de la
region contrastd con la ampliacion de nuevos mercados demandantes en la ex-Unién

Soviética, Europa del Este y otras naciones en desarrollo, especialmente en Asia.

En términos de la composicién de los productos primarios objeto de exportacion desde
1960, la caracteristica mas notoria fue el rapido crecimiento de la linea de energéticos,
lo que se debié basicamente a la consolidacion de México y de Venezuela, y hasta
cierto punto de Ecuador, como los principales exportadores petroleros de América
Latina. La proporcion de exportacion debida a los energéticos casi se duplicé entre
1970 (26 por ciento) y 1980 (48 por ciento). No obstante, las exportaciones de
productos del sector primario por parte de la regiébn continuaron manteniendo un bajo

nivel de valor agregado.

Es necesario subrayar, dentro de las principales caracteristicas econ6micas de
América Latina luego de 1980, que la crisis que comenzd a principios de esa década
establecié un periodo particularmente complejo en las economias de la region que
requiri6 la aplicacion de ajustes macroecondmicos. La mayoria de los paises
latinoamericanos se vio forzada a llevar a cabo dichos ajustes con el propdésito de
crear mayor estabilidad macroecon6mica, lo que a su vez permitiria una mejor
insercion en el mercado internacional y un crecimiento econémico sostenible. Los
cambios del ajuste hicieron énfasis en la politica econdmica, en los compromisos de
los gobiernos a mantener la continuidad de los programas de reforma y al hecho de
que muchos de los cambios en varias naciones dependieron al final de la mejora en

las condiciones econdémicas internacionales mantuvieron las tasas de interés muy



altas durante prolongados periodos de tiempo, afectando de esta manera la formacion

de capital de inversion directa en los paises.

Para 1982 casi todos los paises latinoamericanos y caribefios habian sido afectados
por la mas profunda y prolongada recesion econémica de los ultimos 50 afios. Aunque
fuerzas externas fueron determinantes en el agravamiento de la crisis, otros factores
no menos importantes actuaron, como por ejemplo la inconsistencia en el manejo de
politicas econdOmicas, especialmente en cuanto a la adopcion de medidas que
favorecieron, sin prevision, altos niveles de endeudamiento externo; la desorbitada
expansién del gasto doméstico en varios casos, Yy las politicas de estabilizaciéon de
precios basadas en el manejo casi Unico de las tasas de cambio. A esos aspectos
deben agregarse los correspondientes a los métodos de liberalizacion financiera, los
cuales mantuvieron las tasas de interés muy altas durante prolongados periodos de
tiempo, afectando de esta manera la formacién de capital de inversion directa en los

paises.

La interrupcion de los flujos externos de capital luego de que México anunciara su
moratoria unilateral en el pago de los servicios de la deuda en agosto de 1982, fue
acompafada de una elevacion en las tasas de interés en los mercados internacionales
y de un deterioro en los términos de intercambio del mercado mundial. Esto forzé a la
region en general a realizar los procesos de ajuste econdmico, los que estuvieron
dirigidos, entre otras finalidades, a generar resultados positivos en las balanzas
comerciales para cubrir la brecha que se originaba en términos financieros debido a
los acontecimientos mencionados. Entre 1982 y 1984 el PIB de la region se estancg, la
inversion fija se redujo en cerca de 5 por ciento de la produccion anual latinoamericana
y el déficit regional en la cuenta corriente paso de 3.7 por ciento del PIB en 1978-1981,

a 2.1 por ciento. Se trataba del inicio de la crisis econdémica de los ochenta.

Para enfrentar este escenario -cuyos problemas econémicos se agravaban debido al
problema de la deuda externa- las naciones latinoamericanas llevaron a cabo los
procesos de ajuste. Los mismos se iniciaron en 1982 y duraron, en una primera fase,
hasta 1990.

Entre sus repercusiones se registré una importante reduccion en el PIB per capita y el
consumo interno. El coeficiente de inversion en la regién cayé de manera constante,
alcanzando sus minimos niveles en 1987. A partir de este afio este indicador ha

experimentado una lenta recuperacion, hasta alcanzar un 22 por ciento del PIB para



1989. No obstante, este ultimo nivel ha mejorado, encontrandose por debajo de las

cifras que se tenian a principios de los ochentas.

La naturaleza extraordinaria de los problemas regionales de los ochenta se reflejo de
manera simultdnea y sostenida en un descenso de los indicadores econdmicos y
sociales de América Latina. Se tuvo un decaimiento significativo en términos de
produccion, es decir, un severo descenso en las tasas de crecimiento. La situacion del
empleo se vio afectada significativamente y los salarios reales declinaron en la medida
que la inflacion aumentaba y los problemas de la economia internacional se

profundizaban.

Entre otros factores, debido a los procesos de devaluacion de las monedas, las
naciones latinoamericanas experimentaron significativos altos niveles de inflacion.
Esta situacion fue influenciada por el alto grado de dependencia que la regién
mantiene respecto a los bienes de capital y a los insumos productivos provenientes del
exterior. Todo ello con el fin de poder ejecutar en los mercados domésticos los
procesos productivos. En algunos casos el seguimiento de relajadas politicas

monetarias también contribuyé a fomentar los niveles inflacionarios.

En términos de empleo resultd evidente que, luego de la Segunda Guerra Mundial,
Latinoamérica alcanz6 aceptables niveles de crecimiento que se tradujeron en
crecimiento ocupacional, con tasas de aumento que llegaron incluso a cifras del 2.5
por ciento anual. La rdpida urbanizacion influyé para que el empleo en el sector
agricola pasara de 55 por ciento en 1950 a 32 por ciento en 1980. El nimero de
empleos creados por el sector formal urbano crecié a una tasa anual de 4 por ciento,
pero este crecimiento no fue suficiente para absorber los aumentos anuales de la

poblacién econédmicamente activa que buscaba integrarse a los mercados de trabajo.

La tasa de sub utilizacion de recursos humanos - desempleo abierto mas subempleo y
ocupaciones temporales en el sector informal - se mantuvo en aproximadamente el 30

por ciento en los mejores casos.

La crisis y los procesos de ajuste de los ochenta rompieron con el fragil balance que
se tenia en el empleo, el cual habia sido producto del crecimiento de las décadas
anteriores. Los salarios reales se hundieron, se dieron alzas importantes en el
desempleo y subempleo, se elevé la concentracién de actividades agrupadas en

subareas ocupacionales de baja productividad. De manera generalizada en la region,



la fuerza de trabajo urbana en sectores de subempleo se expandié a razon de 5 por
ciento anual. En contraste, la creacién del empleo en el sector formal alcanzé tasas
que eran de alrededor de 2.5 por ciento anual. Estos aumentos ocurrieron por lo

general en pequefias empresas y en areas especificas de los sectores publicos.

Durante los ochenta el nivel del gasto publico en la mayoria de los paises descendié
fuertemente en términos reales como consecuencia de los procesos de ajuste, todo
ello en un marco caracterizado por la preocupacion por las cargas fiscales. Algunas
naciones -Argentina, Bolivia, Ecuador, Perld y Venezuela- hicieron mas bien
reducciones progresivas en sus gastos publicos. Mientras tanto, en otros paises -
como Costa Rica, Guatemala, México y Uruguay- los niveles de ingreso tendieron en
cierto momento a recuperar sus niveles iniciales luego de la fase inicial de los
procesos de ajuste. En Chile, el gasto del gobierno aumenté y luego descendid, pero
para 1989 tenia casi los mismos niveles que habia registrado a principios de los

setenta. En Brasil, Colombia y Paraguay el gasto publico habia aumentado.

El peso de las cargas financieras debidas a la deuda externa aumentaron al principio
de la década afectadas tanto por la elevacion de las tasas de cambio monetario
(depreciaciones y devaluaciones), como por el alza los intereses bancarios en el
sistema financiero internacional. Rapidamente, el costo de la deuda publica ascendi6
dramaticamente debido a la mencionada elevacion de los intereses en los mercados

bancarios del exterior.

La mayor parte de los ajustes macroecondmicos fue realizada a principios de los afios
ochentas, cuando las condiciones para la crisis se manifestaron con mayor intensidad.
Estos ajustes permitieron reducir el déficit fiscal en 6 y 5 por ciento del PIB en la mayor
parte de los paises de la region. Con pocas excepciones, no se produjeron todos los
beneficios que se esperaban debido, basicamente, a la persistencia de condiciones

adversas en la economia internacional.

De manera general, los procesos de ajuste de la década de los ochenta buscaron la
elevacion de los ingresos del Estado de muchas maneras. Particularmente fueron
notorios los casos en los cuales estos ingresos se generaron como producto de ahorro
y privatizacion en Argentina, Colombia, Costa Rica y Chile; en impuestos indirectos en
el petréleo en Ecuador; en contribuciones de la seguridad social en Argentina y
Uruguay; asi como en aumentos de ciertas cargas fiscales en los casos de Colombia y

Uruguay.



Como consecuencia de los ajustes macroeconomicos, la capacidad de los gobiernos
disminuy6 sensiblemente, pero durante los noventa se dieron indicios de que esta
tendencia, en algunos casos, podia ser revertida. Era claro que los mayores ingresos
de los gobiernos servian para uno de los objetivos centrales de los procesos de ajuste:
el pago de los servicios de la deuda externa. Sin embargo ya para los noventas se
registran algunos cambios, aunque escasos. El gasto publico alcanzé en 1994 cifras
histéricamente altas en paises como Argentina, Bolivia, Chile, Colombia, Costa Rica,
Republica Dominicana, Paraguay, Uruguay y Venezuela. En 1993 Honduras habia
mostrado una elevacion de los gastos de sus instituciones publicas. Sin embargo, en
Brasil los gastos totales establecidos durante los setenta alcanzaron una cota alta en
1987 y desde entonces han declinado, con excepcién de 1992. En la mayoria de los
paises restantes, los gastos publicos se han recuperado en los afilos mas recientes,
pero aun con ello y en promedio, el nivel de los mismos era en 1994 y 1995 menor que

el nivel alcanzado a principios de los ochenta.

Década de los 90: crecimiento econémico y continuidad del ajuste estructural

En cierto contraste con lo ocurrido en los ochenta, el proceso de ajuste de los afios
noventa involucré a un numero menor de paises, fue menaos intenso, y se beneficié de
cargas impositivas mas generalizadas, las que a su vez fueron posible establecer
como producto de la reactivacion econdmica de la Gltima década del siglo XX. Ademas
es importante mencionar que la superacion relativa de los déficits fiscales de los
gobiernos se logré por reducciones adicionales en los gastos publicos, los cuales ya

habian sido significativamente disminuidos durante los ochenta.

La regién latinoamericana en su conjunto mostrd condiciones econémicas durante los
noventa que, hasta cierto punto, contrastaron con las que se hicieron presentes en los
ochenta. La produccion total de la regién se increment6 3.6 por ciento en la primera
parte de la década y la demanda doméstica crecid en 4.4 por ciento, en tanto que la
inversion ascendi6 a mas de 8 por ciento y las exportaciones tendieron a
incrementarse de manera permanente, todo ello a pesar de que las importaciones se
comportaron con menores tasas de crecimiento. En el curso de los procesos de ajuste
de los ochenta y durante la recuperacién macroeconémica que han seguido en los
noventa, existen diferencias entre paises. Estas se fundamentan, entre otras causas,
en la situacién inicial y desarrollada que las diferentes naciones tenian sobre la deuda,

sus desbalances en el comercio, los cambios en los términos de intercambio del
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comercio exterior, los montos financieros que recibieron durante el ajuste, asi como el

tamafio del sector publico y sus déficit.

Ya para 1995, los paises en los cuales el crecimiento de la produccion tenia una mas
prolongada expansion eran Colombia (12 afios) y Guatemala (9 afios) consecutivos. El
promedio del aumento anual en términos de produccion por persona durante este ciclo
ha sido alto en Chile (4.5 por ciento), hasta cierto punto en Colombia (2.6 por ciento), y

menos en Guatemala (0.9 por ciento).

Respecto a la produccion per céapita en el periodo 1980-95, los paises
latinoamericanos mostraron diferencias entre ellos. En 1995 este indicador fue
superior a los niveles de 1980 en nueve paises (Colombia, Chile, Costa Rica, Panama,
Argentina, Peru, Bolivia, El Salvador y Venezuela). Estas naciones se mantuvieron
relativamente cerca de alcanzar sus propias fronteras de produccion dada la
tecnologia y el acceso a los recursos productivos imperante. En contraste, la
produccion per capita cayo significativamente desde 1981 en Haiti y desde 1984 en
Nicaragua. Esta tendencia esperanzadora parecié haberse interrumpido en 1995, pero
para fines de la década los problemas del petr6leo son nuevamente un impedimento

importante.

Los aspectos macroeconémicos repercutieron en el ambito social en cuanto a
inequidad, desempleo y pobreza. El grado de inequidad en términos de los mercados
laborales ha tendido a disminuir con la recuperacion econémica en solo dos paises -
Colombia y Uruguay - y esto ha sido una condicion solamente en la primera parte de la
década. Las circunstancias han vuelto a empeorar en el afio 2000. Especialmente
grave para la region es la iniciativa del Plan Colombia, con su componente
armamentista y de seguridad, con la inestabilidad econémica que puede traer no sélo

para Colombia sino también para los paises vecinos.

Respecto a la inflacion, luego de experimentar valores muy altos después de la crisis
de 1982, muchos paises lograron controlar la galopante alza de precios en los
productos a finales de los ochenta y en la década de los noventa. Para mediados de
esta Ultima década, no obstante, Venezuela y Brasil aun tenian problemas para
controlar su inflacion, la cual volvié a tener un rebrote importante en Ecuador a partir
de 1996. En esta ultima nacion se adopt6 el 9 de septiembre de 2000 el délar como
moneda de circulacion nacional en substitucion del sucre, como medida extrema para

alcanzar la estabilidad econémica.
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Los aspectos macroeconomicos repercutieron en el ambito social en cuanto a
inequidad, desempleo y pobreza. El grado de inequidad en términos de los mercados
laborales ha tendido a disminuir con la recuperacion econdmica en solo dos paises -
Colombia y Uruguay - y esto ha sido una condicion solamente en la primera parte de la
década. Las circunstancias han vuelto a empeorar en el afio 2000. Especialmente
grave para la region es la iniciativa del Plan Colombia, con su componente
armamentista y de seguridad, con la inestabilidad econémica que puede traer no sélo

para Colombia sino también para los paises vecinos.

Respecto a las condiciones de pobreza, las tendencias varian ain cuando la tendencia
general es a un alza generalizada de los niveles que se tenian en los sesenta y los
setenta, incremento que de momento parece estabilizarse en algunos casos. Varias
economias no han demostrado aln que su crecimiento puede aliviar en valores
significativos este problema, dentro de las condiciones de concentracion de acceso a
los recursos productivos que prevalecen en el area. Algunos paises en donde las
proporciones de la pobreza se han tendido a estabilizar son Chile, México (hasta antes
de las crisis de 1994) y Uruguay. De ellos, s6lo Chile y Uruguay han demostrado que
para 1999 mantenian niveles de pobreza relativamente menores que los existentes en
las condiciones pre-crisis. Las causas para una mejora respecto a los niveles de
pobreza no so6lo son las de aumentos en la produccién, sino también las de mejora en
los mecanismos de distribucién de la riqgueza, de empleo y de aumentos en las tasas

de ahorros internos de los paises.

Durante los noventa los paises latinoamericanos comenzaron nuevamente a recibir
flujos financieros externos. Entre 1993 y 1997 estos recursos fueron factores decisivos
para gue la regién cubriera al menos parcialmente los déficits en la balanza comercial
y de cuenta corriente. Todo ello aun considerando que esos déficits se presentaban
muy marcadamente en 1992. En ese afio, el déficit comercial jse registré debido a que
las importaciones duplicaron el valor de las exportaciones, y el déficit de la cuenta
corriente llegd a ser de 5 por ciento en nueve paises: Bolivia, Costa Rica, Guatemala,
Haiti, Honduras, Meéxico, Nicaragua, Paraguay y Perd. En algunos casos,

posteriormente, el ingreso de capitales tenderia a compensar estos nimeros.

Dentro de este escenario macroecondmico fue evidente que las politicas de promocion
de exportaciones estaban impactando ya las condiciones de la region. Entre 1970 y
1990, el volumen de exportaciones de América Latina y el Caribe se expandi6

sostenidamente a una tasa promedio de 6 por ciento. Este aumento fue mayor que el
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observado en la produccién total regional durante los setenta, y obviamente mayor que
en los afios criticos de los ochenta. En términos del poder paritario de compra, sin
embargo, los beneficios del mayor esfuerzo exportador se vieron limitados por la
disminucion en los términos de intercambio del mercado internacional. EI comercio
mundial tendio a acelerarse desde mediados de los ochenta dandole con ello impulso
a las exportaciones regionales. En varios casos este mayor dinamismo del comercio
internacional se hizo evidente con mayor significado durante los noventa,
especialmente en los casos de Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Pera y
Venezuela. En estas naciones afectaban las politicas de liberalizacién comercial que

se habian implementado.

En muchos casos la tendencia a la baja en los precios de las exportaciones
mayoritarias de la regiéon constituyé un freno importante a los beneficios de
reactivacién econémica y de generacién de empleo a los niveles que se esperaban de
los planes de ajuste. De 1990 a 1998, solamente los precios de bananos y de zinc
tenian mayor valor que los registrados en 1980 tomando en cuenta valores monetarios
constantes. No obstante, en el caso del banano la situacion ha sido particularmente
inestable e influida en gran parte por las limitaciones unilaterales que la Union Europea
ha impuesto a la importacion de esta fruta latinoamericana desde 1992. Solamente
algunos productos, tales como cobre y hierro, vieron declinar sus precios con menor

dramatismo relativo, con un promedio de 13 de declive entre 1980 y 1997.

Otros productos mostraron pérdidas mas serias en sus precios internacionales,
llegando algunos de ellos incluso a 40 por ciento. Debe sefialarse aqui que 16 de las
18 exportaciones mas importantes de la region han experimentado un decaimiento
sostenido en sus precios internacionales. Esto ha forzado a que la produccion regional
en esos bienes haya tenido que aumentar su capacidad exportadora con tal de que los

balances de comercio no profundizaran en sus cifras negativas.

Cuando se hace un calculo ponderado de las pérdidas de precio en los mercados
internacionales, en funcidn de los voliumenes de venta de las principales exportaciones
regionales -azlcar sin procesar, bananos, cacao, café, carne, pescado, maiz, soya,
trigo, algodén, lana, cobre, hierro, estafio, plomo, zinc y petréleo crudo- dicha pérdida
en los precios es de casi 36 por ciento. La comparacion es entre precios de 1980 con
los precios promedio de la primera parte de la década de los noventa. En la segunda
parte de la ultima década del siglo XX, la tendencia a la baja en los precios

internacionales continda, con la excepcion del petréleo que en 1998 llegé a niveles
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casi de 10 dolares por barril de crudo, y para septiembre de 2000 alcanzaba casi los

33 ddlares por barril de petréleo sin procesar.

Este adverso desarrollo ha afectado no solamente a los productos primarios, sino
también a los bienes industriales. De acuerdo a analisis de tendencias en los indices
de precios reales para una amplia gama de productos, aun los precios de 1992 fueron

reportados como los mas bajos en los ultimos 50 afios.

Otro importante factor en términos del comercio internacional que mostraron los paises
latinoamericanos durante los noventa fue un uso mas intenso de los recursos
naturales en un marco en donde las exportaciones han aumentado. La tasa de
exportacion se elevo de 11 por ciento del total del PIB en 1980, a 16 por ciento en
1990 y 19 por ciento en 1998. En general, y no obstante su intensificacién en la
produccion, la participacion de los productos primarios en las exportaciones ha
mostrado ser de una menor proporcién con respecto a los bienes industriales o

manufacturados, cuya participacién se ha incrementado.

La evidencia es que estos bienes industriales se han basado con mucho en la
transformacién de materias primas del sector primario. A pesar de este esfuerzo en el
comercio internacional, es de sefialar que la posicion de Latinoamérica a nivel regional
se mantiene aun rezagada con respecto a los paises asiaticos, especialmente de las
naciones de reciente industrializacién de esa region (NRI). Mientras que Latinoamérica
y el Caribe han hecho esfuerzos por cambiar a exportaciones de bienes industriales
con una mayor demanda en paises desarrollados, en las importaciones de las
naciones de la OECD los avances en este sentido han sido limitados. Ademas de las
condiciones negativas de la crisis de 1997-98, la regién habia tenido que soportar con

inmediata anterioridad el embate de la crisis mexicana de diciembre de 1994.

Las excepciones mas estables dentro de este cuadro han sido -en términos de costos
y utilidades empresariales- los casos de la industria automotriz mexicana y la
produccion de las zonas de maquila en ese pais y en otras naciones, como el caso de
Republica Dominicana y Guatemala. En estos casos, las corporaciones
transnacionales han jugado un papel decisivo. La evidencia sugiere que los paises
latinoamericanos y los del sudeste asiatico han orientado su esfuerzo exportador por
sendas diferentes, teniendo como factor esencial su diferente acceso a los mercados
de la OECD.
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Latinoamérica mantiene aun el desafio de aumentar sus exportaciones en las areas de
tecnologia, las cuales constituyen los sectores mas dinamicos de los mega mercados,

a la vez que continda con los esfuerzos en materia de ajuste econémico.

Escenario actual de América Latina

A) Los paises que relativamente han cambiado su estructura de exportacion han sido
Ecuador (petréleo), México (petréleo e industria), Brasil y Haiti (industria). Este altimo
ha desarrollado una industria manufacturera liviana especialmente en la linea de

ensamblaje y maquiladoras;

B) Las condiciones de mayor estabilidad durante los sesenta, en términos de las
condiciones internacionales, estuvieron asociadas al patrén monetario ddlar-oro.

Durante ese tiempo la region experimentd un sostenido crecimiento econémico;

C) Aun cuando las naciones latinoamericanas tuvieron que enfrentar alguna inflacion
durante los sesenta, los valores de la misma en esa época fueron significativamente

menores que los niveles registrados en los ochenta;

D) Desde 1974 y debido principalmente al efecto del alza de precios del petrdleo, y a
los regimenes mas liberales de la region en cuanto al manejo de las politicas
cambiarias, los paises enfrentaron mayores problemas para mantener estables sus

coeficientes de crecimiento econémico;

G) El factor mas evidente para la crisis, dentro de las condiciones domésticas de la
region, fue la necesidad del pago de la deuda externa. Entre 1978 y 1981,
Latinoamérica cosechd los beneficios de mejores términos de intercambio en el
mercado internacional y de un notable y facil acceso a recursos financieros en el

sistema financiero mundial, especialmente de la banca privada;

F) Durante los ochenta, las medidas de ajuste econémico fueron inevitables. Estas
medidas vigorizaron el papel de las exportaciones como eje de la recuperacion
econdmica que se buscaba, mas que la aplicacion tradicional de las politicas fiscales y

monetarias;
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G) El factor mas evidente para la crisis, dentro de las condiciones domésticas de la
region, fue la necesidad del pago de la deuda externa. Entre 1978 y 1981,
Latinoamérica cosechd los beneficios de mejores términos de intercambio en el
mercado internacional y de un notable y facil acceso a recursos financieros en el

sistema financiero mundial, especialmente de la banca privada;

H) Durante los ochenta, las devaluaciones de monedas que tuvieron lugar en la regién
fueron unas de las principales causas para que se establecieran los procesos de
"importacion de inflaciones" en las economias. Esta situacion se basa
fundamentalmente en la dependencia que la region tiene respecto a importacién de

insumos de otros paises;

I) Los problemas con la inflacién fueron particularmente importantes en los casos de

Peru, Bolivia, Costa Rica, Argentina y Brasil;

J) Los procesos de ajuste econémico hicieron posible reducir los déficit fiscales en 5 6
6 puntos del PIB en la mayor parte de los paises de la regiéon. Con unas pocas
excepciones, esta situacion, sin embargo, no produjo totalmente los beneficios que se
esperaban fundamentalmente cuando se mantuvieron condiciones adversas en la

esfera de la economia internacional;

K) Una comparacion entre las condiciones existentes entre la segunda parte de los
afios ochenta y los noventa revela importantes cambios en el ambiente
macroeconomico, tales como un moderado aumento de la actividad econémica, menor
nivel de déficit fiscal en los gobiernos, una menor expansion de las masas monetarias,
asi como recuperaciones en los niveles de inversion y relativo descenso en los niveles

de desempleo;

L) Mas aln, las tasas reales de cambio en las monedas se elevaron menos
draméaticamente que como lo hicieron durante los procesos de ajuste en los ochenta.
Esto fue favorecido por nuevos flujos de recursos financieros que llegaron a la region.
En muchos paises que basaron sus politicas de estabilizaciéon en el uso de recursos
externos, se llegd a registrar ciertas apreciaciones en las monedas, algo que ocurrié
en algunos casos a mediados de los ochenta, como por ejemplo en Costa Rica y

Honduras;
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M) Hasta cierto punto, el grado de inequidad en términos de los mercados de trabajo
menguo en la década de los noventa en solo dos paises: Colombia y Uruguay. En el

resto de la region la inequidad laboral continu6 siendo la misma o empeoro;

N) En todos los paises el porcentaje de hogares bajo el nivel de pobreza aumenté
durante los ochenta, aun cuando al principio de esta década algunos paises
consiguieron aliviar el problema. Pero muchas economias se estancaron, entraron en
recesion o bien no crecieron lo suficiente para disminuir los niveles de pobreza.
Durante los noventa, algunas naciones manifestaban al menos estabilizacion y alguna

mejora en la superacion de la pobreza, tales los casos de Chile y Uruguay;

0O) Las condiciones econdémicas regionales jugaron un papel significativo para atraer
inversiones. De 1991 a 1995, solamente Chile, Costa Rica y El Salvador mantenian
niveles de inversion directa que eran cercanos o superiores a los observados en el
periodo 1978-1981. Por el contrario, en el otro extremo, Brasil, Ecuador y Venezuela

tenian niveles de inversion menores que los registrados en el periodo de crisis;

P) Durante los noventa ha sido posible observar un cambio positivo en la inversion
bruta como porcentaje del PIB. Este cambio refleja y a su vez ha contribuido a la
consolidacién de los procesos de estabilizacion en varios casos. Aun cuando este
indicador comenzd en niveles bajos a principios de los noventa, sus indices han
tendido a mejorar a lo largo de los diez ultimos afios, aun con los efectos de la crisis

financiera del sudeste asiatico de 1997;

Q) Especialmente durante los ochenta y hasta cierto punto en los noventa, la
liberalizacion comercial y las reformas en los mercados de trabajo llegaron a tener
efecto en el aumento de los niveles de desempleo en la regién. Las empresas que
fueron incapaces de competir con las firmas extranjeras en los mercados nacionales,
incurrieron en despidos de trabajadores a la vez que los gobiernos reducian su propio

personal y muchos de los contratos, especialmente aquellos de corto plazo;

R) Respecto al salario minimo, tanto las reformas a los mercados laborales como las
transformaciones fiscales influyeron en la reducciéon del salario minimo real. Esta
situacion agravo las condiciones sociales si se toma en cuenta que, paralelamente, se
reforzaba el desempleo, el subempleo y como consecuencia se expandia la economia

marginal,
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S) A pesar de que los salarios minimos reales disminuyeron durante la crisis, los
mismos, en algunos casos, aumentaron conforme se alcanzé un mayor crecimiento

econémico, como en el caso de Chile;

T) El impacto de las reformas fiscales, la liberalizacion del comercio y de los mercados
de capitales, ademéas del flujo creciente de capitales foraneos, hizo posible que
aumentara la riqgueza de los dos deciles de mayor ingreso de la poblacion, es decir de

los sectores capitalistas y empresariales en particular.

U) Durante la fase de ajuste econdémico estructural, el sector informal de la economia
ha tendido a expandirse en la medida en que mas y mas unidades de produccién
entran a las condiciones de —virtualmente- ninguna regulacién. Esta ha sido una

caracteristica basicamente observada en la marginalidad de los sectores urbanos.
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3. Antecedentes

Comportamiento de la Inflacion y el Crecimiento

Segun el Cuadro 1 el crecimiento de la economia ha tenido un comportamiento similar

al de la teoria econémica

Cuadro 1

Comportamiento de la Inflacion y el crecimiento en el Ecuador

Crecimiento Inflacion

Promedio Des Estand. Promedio Des Estand.

Trimestral Trimestral Trimestral Trimestral
1994 | - 1996 IV 0,65 1,71 1,90 0,58
1997 | - 1999 IV -0,07 1,94 3,43 3,48
2000 | - 2002 IV 1,14 0,93 2,24 2,27
2003 1 - 2005 IV 1,59 1,99 0,25 0,38
2006 | - 20009 Il 0,67 1,34 0,49 0,47

En el Primer Periodo la economia experimenté una acentuada recuperacion
economica, disminucion de la inflacion y buenas cifras para una serie de indicadores
econdémicos. Fue la época en que gobernd Sixto Duran Ballén, quien aplicé politicas
de ajuste estructural limitando el papel regulador del Estado, reduciendo el sector
publico, privatizando empresas estatales, eliminando subsidios y fortaleciendo el
mercado. Los grandes objetivos macroeconémicos fueron alcanzar la estabilidad de
precios, promover la inversion extranjera, fortalecer el ahorro interno y mejorar la
eficiencia en la recaudacion de impuestos. Todo esto a pesar de la Guerra del afio
1995.

En el afio 1996 asume la presidencia el Ab. Abdala Bucaram Ortiz, apoyado por su

partido populista, el PRE. Bucaram en su gobierno, como estadista se aseguro la
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fidelidad del Congreso, acaparé las funciones del ministerio de Gobierno y presentd un
audaz plan de reforma estructurales en lo politico, financiero y laboral, de amplias

aunque imprecisas repercusiones sociales.

El aumento de la inflacion, la carencia de energia eléctrica, el alza del délar y de los
combustibles, la falta de fuentes de trabajo, la incertidumbre en el litigio internacional
con el Perq, la desconfianza en las acciones gubernamentales, la pobreza creciente y
tantos mas problemas y asuntos del pueblo sufrido y aguantador, en contraste con la
realidad econdmica del pais. El deterioro de la economia del pueblo ecuatoriano llegé

a limites realmente alarmantes.

En el periodo comprendido entre 1997 — 1999 se produjo una inflacion promedio de
casi el doble del Periodo pasado (Anexo 1, Grafico 5), lo cual produjo un detrimento en
la economia del pais, producto de la grave crisis financiera y econdmica
experimentada en los ultimos meses del siglo pasado, donde cerraron sus puertas una
serie de entidades financieras, y se alcanzaron niveles inflacionarios increibles
producto de la incontrolable devaluacién monetaria, lo cual motivé al cambio de la

moneda nacional por una de mayor poder como es el dolar.

A esto se le agregan problemas que van desde los provocados por el fenbmeno
climético de El Nifio, pasando por problemas financieros internacionales, reduccion del
precio del petréleo, cierto nivel de corrupcién interno, crisis de caracter politico y el

derrocamiento de presidentes.

En este Periodo la tasa de inflacion superaba los 50 puntos porcentuales, las tasas de
interés por ende se encontraban por encima de la inflacién, y se enfrentaba una
devaluacion acelerada, dia tras dia, de la moneda; situacidén que resultaba insostenible

para los bancos.

Entre 1990 y 1997 la mayoria de los indicadores presenta en general un buen
desenvolvimiento. El PIB, por ejemplo, si bien crecié a una tasa modesta de 3,2%,
contrasta notoriamente con la cifra negativa de un -3,5% en el lapso 1997-1999. En
materia de inflacion la autoridad no ha alcanzado resultados importantes, pues una
inflaciébn de dos digitos promedio al afio en ambos periodos en referencia, de un
36,8% y 44,9% respectivamente no es nada alentador. Recordemos que a menor PIB,

menor nivel de empleo y baja en las importaciones; a mayor inflacion, menor
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competitividad en el sector externo, salarios reales méas bajos y huelgas por

descontentos.

El aumento del promedio de devaluacion de la moneda es consecuencia y respuesta a
un mal manejo monetario, pues esta directamente relacionado con el fenbmeno
inflacionario vivido. La caida en la tasa de crecimiento del salario minimo vital desde
un 14,2 a -20,9 en promedio y el aumento del desempleo de hombres y mujeres desde
un 6,3% a un 7,7% y un 11,8 a un 14,4% también es coherente con lo afirmado hasta

ahora.

La abrupta caida del crecimiento de la deuda externa privada desde un 47,0% anual a
0,2% revela la desconfianza del sector privado en invertir en el pais a través de
créditos externos. La deuda externa publica, por el contrario, ha crecido. El
crecimiento de la inversidn extranjera directa también disminuyd, desde un 27,6% a -
4,3%

Por dltimo, el comportamiento del sector externo también muestra tendencias a la
baja. En el caso de las exportaciones, mas bien dependiente de lo que sucede con el
resto de la economia mundial, en particular el precio del petréleo en el caso de
Ecuador, la caida fue desde un 9,9% de crecimiento promedio anual a una cifra
negativa de -8,0%.. La fuerte caida del crecimiento de las importaciones, desde un
15,4% a un -22,7%, esta relacionada con la menor actividad econémica local, es decir,

la baja en el crecimiento del PIB.

Para el periodo comprendido entre el 2000 y el 2002 se logré reducir la inflacién en
promedio 1,19%, lo cual signific6 una reactivacion de la economia por el aumento de
acumulacion de capital y por el incremento en las inversiones debido a la confianza
que brinda la circulacion de una moneda oficial competitiva, agregado a la

construccion del Oleoducto de Crudos Pesados.

Ya para el intervalo 2003 — 2005, se logr6 bajar la inflacién trimestral en promedio a
0,25% aunque el crecimiento de la economia medido como la tasa de variacion del
PIB apenas aumenté en un 0,45%, debido al incremento del precio del barril de
petréleo, lo cual permitia acumular ain mas capital y mantener un saldo positivo en la

Balanza Comercial producto de la exportacion de crudos.
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En este periodo se dieron un conjunto de decisiones inconstitucionales para controlar
desde el gobierno a los otros poderes del Estado (concretamente Congreso Nacional,
Corte Suprema de Justicia, Tribunal Constitucional y Tribunal Supremo Electoral), en
alianza con dos partidos de corte populista, que debilitaron gravemente a la

democracia y la institucionalidad.

Todo esto desencadend en el derrocamiento del Gobierno de Lucio Gutiérrez y el
inicio de uno nuevo, pero extremadamente débil politicamente como fue el del Dr.

Alfredo Palacios

En el dltimo rango a analizar se experimenta un incremento inflacionario de casi el
100% trimestral, lo cual significé una disminucién del crecimiento trimestral promedio
de 0,92%, esto se debi6 a que a pesar de que en la primera parte del periodo
analizado se mantuvieron los altos precios del barril de petréleo, no se implementaron
politicas macroeconémicas que incentiven al crecimiento de la economia, ya que si
bien se aumentd el Gasto de Gobierno, como medida de expansion de la economia,
no se mantuvo una actitud coherente con el resto de variables que inciden para lograr
la eficiencia del sistema econdémico, que a la postre genere mayores niveles de
desarrollo, la incertidumbre que viven los inversionistas por las elecciones, y el paso a
una Asamblea de plenos poderes; todo esto junto a la posterior caida del precio del
barril de petréleo en el afio 2008, y la crisis financiera y econémica en el mercado

mundial experimentada en los ultimos meses del periodo de analisis.
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GRAFICO 1
INFLACION Y CRECIMIENTO EN ECUADOR
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En el Gréfico 1 se refleja el comportamiento de las variables analizadas, acordes a la
teoria econdmica, con un pico de inflacion del 13% en el Primer Trimestre de 1999, y

la tasa de decrecimiento mas alta en el periodo considerado para el estudio.
Sin embargo a partir de los trimestres correspondientes al aflo 2000 se observa, como

las curvas se van suavizando, y teniendo un comportamiento menos volatil que en los

periodos donde aun circulaba el sucre como moneda oficial del pais.
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4. Marco Teorico

Crecimiento Econdmico

El crecimiento econémico es una variable que aumenta o disminuye el producto
interno bruto (PIB). Si el PIB crece a un ritmo superior al del crecimiento de la
poblacidn, se dice que el nivel de vida de ésta aumenta. Si por el contrario la tasa de
crecimiento de la poblacion es mayor que la tasa de crecimiento del PIB, podemos

afirmar que el nivel de vida de la poblacién esta disminuyendo.

El crecimiento se puede medir en términos nominales o reales (descontando los
efectos de la inflacion). Si el PIB nominal ha aumentado a una tasa de crecimiento del
5% vy la inflacién alcanza una tasa del 4% en el mismo periodo, podemos decir, en
términos reales, que la tasa de crecimiento es del 1%, que es el aumento real del PIB.
La tasa de crecimiento econémico se utiliza para realizar comparaciones entre

distintas economias, 0 entre una economia y el grupo de paises a la que pertenece.

Habitualmente el crecimiento econémico se mide en porcentaje de aumento del
Producto Interno Bruto real, o PIB. El crecimiento econémico asi definido se ha
considerado (histéricamente) deseable, porque guarda una cierta relacion con la
cantidad de bienes materiales disponibles y por ende una cierta mejora del nivel de
vida de las personas. Sin embargo, no son pocos los que comienzan a opinar que el
crecimiento econdmico es una peligrosa arma de doble filo, ya que dado que mide el
aumento del valor de los bienes que produce una economia, evidentemente también
esta relacionado con lo que se consume o, en otras palabras, gasta. La causa por la
gque segun este razonamiento el crecimiento econdmico puede no ser realmente
deseable, es que no todo lo que se gasta es renovable, como muchas materias primas
0 muchas reservas geoldgicas (carbén, petréleo, gas, etc). En ese sentido el indice de
bienestar econdmico sostenible (IBES) usa datos similares al PIB pero hace un

cdmputo mas selectivo, de los componentes que redundan en bienestar.

El crecimiento suele calcularse en términos reales para excluir el efecto de la inflacion
sobre el precio de los bienes y servicios producidos. En economia, las expresiones
"crecimiento econdémico" o "teoria del crecimiento econdémico" suelen enfocar el
crecimiento de potencial productivo, esto es: la produccién en "pleno empleo"”, y no el

crecimiento de la demanda agregada.
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Crecimiento y bienestar

El crecimiento econdmico de un pais se considera importante, porque esté relacionado
con el PIB per céapita de los individuos de un pais. Puesto que uno de los factores
estadisticamente correlacionados con el bienestar socio-econémico de un pais es la
relativa abundancia de bienes econdmicos materiales y de otro tipo disponibles para
los ciudadanos de un pais, el crecimiento econémico ha sido usado como una medida

de la mejora de las condiciones socio-econémicas de un pais.

Sin embargo, existen muchos otros factores correlacionados estadisticamente con el
bienestar de un pais, siendo el PIB per capita s6lo uno de estos factores. Lo que ha
suscitado una importante critica hacia el PIB per capita como medida del bienestar
socio-econdmico, incluso del bienestar puramente material (ya que el PIB per capita
puede estar aumentando cuando el bienestar total materialmente disfrutable se esta

reduciendo).

Crecimiento a corto y largo plazo

La variacién a corto plazo del crecimiento econdémico se conoce como ciclo de
negocio, y casi todas las economias viven etapas de recesién de forma periddica. El
ciclo puede confundirse puesto que las fluctuaciones no son siempre regulares. La
explicacibn de estas fluctuaciones es una de las tareas principales de la
macroeconomia. Hay diferentes escuelas de pensamiento que tratan las causas de las
recesiones, si bien se ha alcanzado cierto grado de consenso (véase keynesianismo,
monetarismo, economia neoclasica y neokeynesiana) Subidas en el precio del
petréleo, guerras y pérdidas de cosechas son causas evidentes de una recesiéon. La
variacion a corto plazo del crecimiento econdmico ha sido minimizada en los paises de
mayores ingresos desde principios de los 90, lo que se atribuye en parte a una mejor

gestion macroeconémica.

El camino a largo plazo para el crecimiento econémico es un asunto fundamental del
estudio de la economia; a pesar de las advertencias enumeradas anteriormente, el
aumento del PIB de un pais suele considerarse como un aumento en el nivel de vida
de sus habitantes. En periodos de tiempo largos, incluso pequefias tasas de

crecimiento anual pueden tener un efecto significativo debido a su conjugaciéon con
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otros factores. Una tasa de crecimiento del 2,5% anual conduciria al PIB a duplicarse
en un plazo de 30 afios, mientras de una tasa de crecimiento del 8% anual
(experimentada por algunos paises como los tigres asiaticos) llevaria al mismo
fendmeno en un plazo de so6lo 10 afios. Cuando una poblacion aumenta para ver
mejoras en el nivel de vida el PIB tiene que crecer mas rapido que esa poblacion. Este
analisis busca entender porque existen tasas muy dispares de crecimiento econémico

en algunas regiones del mundo.

Crecimiento econémico sostenido

Es un concepto relativamente nuevo dentro de la historia humana. El crecimiento del
PIB por afios fue muy bajo por lo que no se tomo a consideracion en los pensadores
de la época. Fue hasta después de 1800 que el PIB per capita podia cambiar el nivel
de vida en tan solo una o dos generaciones. Las tasas de crecimiento difieren entre
naciones y una variacion en la misma en el periodo de un afio tiene gran impacto

sobre el nivel de ingreso per capita en un periodo prolongado.

El crecimiento de los ingresos se puede dividir en dos categorias principales:
crecimiento por aumento de las rentas (p.ej. capital, trabajo) y aumentos de
productividad (p.ej. las nuevas tecnologias). A largo plazo, el progreso tecnoldgico es
necesario a fin de mejorar los niveles de vida, ya que no es posible aumentar las
rentas indefinidamente mediante el trabajo, y el intento de afiadir capital al proceso de
produccion constantemente topara necesariamente con amortizaciones marginales en

disminucion (véase fundamentos de teoria de la produccion).

Los limites del crecimiento

El debate sobre los limites del crecimiento trata sobre el impacto ecolégico del
crecimiento y la creacidon de riqueza. Muchas de las actividades necesarias para el
crecimiento econdmico hacen uso de fuentes de energia no renovables. Numerosos
investigadores creen que estos efectos ambientales continuados pueden tener a su
vez un efecto sobre los ecosistemas mundiales. Afirman que los efectos acumulados
sobre los ecosistemas imponen un limite teérico al crecimiento. Algunos recurren a la
arqueologia para citar ejemplos de culturas que parecen haber desaparecido porque

crecieron mas alla de la capacidad de sus ecosistemas para albergarlas. Su prediccion
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es que los limites al crecimiento podrian acabar haciendo imposible el crecimiento
basado en el consumo de fuentes de energia. La solucién que proponen es aplicar los
principios del Decrecimiento: es decir, reducir el consumo y la produccion hasta
niveles en los que los recursos se puedan regenerar de forma natural, a la par que se
distribuye la riqueza de los paises ricos al resto del mundo. Este concepto no debe ser
confundido con el de desarrollo sostenible, pues este Gltimo cree que si seria posible

continuar aumentando el crecimiento, a la par que se protegiese el medio ambiente.

Otros son mas optimistas y creen que, si bien pueden detectarse efectos ambientales
locales, los efectos ecolégicos a gran escala son menores. Los optimistas afirman que
si estos cambios ecolégicos a escala mundial existen, el ingenio humano encontrara la

forma de adaptarse a ellos.

El ritmo o tipo de crecimiento econémico puede tener importantes consecuencias para
el medio ambiente (el clima y el capital natural de los ecosistemas). La preocupacion
por los posibles efectos negativos del crecimiento sobre el medio ambiente y la
sociedad ha llevado a ciertos sectores cientificos a defender niveles de crecimiento
menores, de donde viene la idea del crecimiento econémico y los partidos verdes,
gue piensan gue las economias nacionales son parte de una sociedad mundial y de un
sistema ecoldgico global, por lo que no pueden explotar su capacidad de crecimiento

natural sin dafiarlos.

El cientifico canadiense David Suzuki afirm6 en los afios 90 que los ecosistemas solo
pueden soportar un crecimiento anual de entre un 1,5 y un 3 % anual, y que por lo
tanto cualquier intento de conseguir mayor rendimiento por parte de la agricultura o los
bosques necesariamente acabara por canibalizar el capital natural del suelo o los
bosques. Hay quien piensa que este argumento se puede aplicar incluso a las
economias mas desarrolladas. Los economistas convencionales opinan que las
economias avanzan gracias a los avances tecnoldgicos, por ejemplo: ahora tenemos
ordenadores mas rapidos que hace un afio, pero no necesariamente un nimero mayor
de ordenadores. Quiza nos hayamos librado de las limitaciones fisicas apostando mas

por el conocimiento que por la produccion fisica.

Por otra parte es un hecho histérico que en los dltimos dos siglos el crecimiento
economico ha presentado fluctuaciones y crisis ciclicas en todos y cada uno de los
paises y en el ambito internacional. Todo auge econdmico conduce finalmente a la
recesion y la crisis, la cual termina por abrir las condiciones para la reactivacion, que a

su vez despeja el camino para un nuevo auge. El ciclo econdmico estudiado por
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Clemente Juglar, Karl Marx, Wesley Mitchell, Josepf Schumpeter, Nikolai Kondratieff y
otros notables economistas, es una realidad para tener en cuenta sin la cual es

imposible cualquier estimacion seria sobre el crecimiento econémico.

El intento de promover el crecimiento econémico por encima de cualquier otra
consideracion mensurable es un sintoma de lo que se conoce como productivismo, un

término que se suele utilizar en tono despectivo.

PIB

Se conoce como "Producto interno Bruto" a la suma de todos los bienes y servicios
finales que producen las empresas nacionales y extranjeras de un pais o una
economia dentro del territorio nacional que se registran en un periodo determinado
(generalmente un afio). Analizado desde el punto de vista del gasto o demanda,

resulta ser la suma de los siguientes términos:
PIBy=C+I14+X-M

Donde PIB,n, es el producto interno bruto valorado a precios de mercado, C es valor
total del consumo final nacional, | es la formacion bruta de capital también llamada
inversion. X es el volumen monetario de las exportaciones y M el volumen de
importaciones. Si estamos interesados en distinguir entre consumo e inversion

privadas y gasto publico: G, entonces modificamos la formula:

P Bpmz :'r-]m' | I-]m' G+ A =M

PIB nominal y PIB real

El PIB nominal es el valor monetario de todos los bienes y/o servicios que produce un
pais o una economia a precios corrientes en el afio corriente en que los bienes son
producidos. Sin embargo, en situacién de inflacién alta, un aumento substancial de
precios, aun cuando la produccién no aumente demasiado, puede dar la impresion de
un aumento sustancial del PIB. Para ajustar el PIB segun los efectos de la inflacion, el
PIB real se define como el valor monetario de todos los bienes y/o servicios que

produce un pais 0 una economia a precios constantes. Este célculo se lleva a cabo
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deflactando el valor del PIB segun el indice de inflacién (o bien computando el valor de
los bienes con independencia del afio de produccion mediante los precios de un cierto

afo de referencia).

Inflacion.

Es el aumento generalizado de los precios, pero esto es relativo ya que
constantemente hay aumento de los precios. Para los economistas la inflacion, es el
aumento progresivo, constante generalizado de los precios teniendo como base el
aumento anterior. Un aumento genera otro aumento esto es lo que se denomina "la

espiral inflacionaria”.

La inflacion es la continua y persistente subida del nivel general de precios y se mide
mediante un indice del coste de diversos bienes y servicios. Los aumentos reiterados
de los precios erosionan el poder adquisitivo del dinero y de los demas activos
financieros que tienen valores fijos, creando asi serias distorsiones economicas e

incertidumbre.

La inflacion es un fenbmeno que se produce cuando las presiones econdémicas
actuales y la anticipacion de los acontecimientos futuros hacen que la demanda de
bienes y servicios sea superior a la oferta disponible de dichos bienes y servicios a los
precios actuales, o cuando la oferta disponible esta limitada por una escasa
productividad o por restricciones del mercado. Estos aumentos persistentes de los
precios estaban, histéricamente, vinculados a las guerras, hambrunas, inestabilidades

politicas y a otros hechos concretos.

Existen diferentes explicaciones sobre las causas de la inflacion. De hecho parece que
existen diversos tipos de procesos econdémicos que producen inflacion, y esa es una
de las causas por las cuales existen diversas explicaciones: cada explicacion trata de
dar cuenta de un proceso generador de inflacion diferente, aunque no existe una teoria
unificada que integre todos los procesos. De hecho se han sefalado que existen al

menos tres tipos de inflacion:
¢ Inflacion de demanda (Demand pull inflation), cuando la demanda general

de bienes se incrementa, sin que el sector productivo haya tenido tiempo de

adaptar la cantidad de bienes producidos a la demanda existente.
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e Inflacion de costos (Cost push inflation), cuando el costo de la mano de
obra o las materias primas se encarece, y en un intento de mantener la tasa de

beneficio los productores incrementan los precios.

e Inflacion autoconstruida (Build-in inflation), ligada al hecho de que los
agentes prevén aumentos futuros de precios y ajustan su conducta actual a

esa prevision futura.

Formacién bruta de capital fijo o Inversion

Son las inversiones que llevan a cabo las unidades productivas para incrementar sus
activos fijos; los bienes estan valuados a precios de comprador y pueden ser
obtenidos mediante compra directa o ser producidos por cuenta propia. Se incluyen los
gastos en mejoras o reformas que prolongan la vida util o la productividad de un bien.
Se agrega el valor de los bienes nuevos producidos en el pais, tales como
construcciones, maquinaria, equipo de transporte y equipo en general, asi como los

importados, aunque éstos sean usados.

La inversion desempefia dos funciones en la macroeconomia. En primer lugar como
es un gran componente volatil del gasto, sus acusadas variaciones pueden afectar

considerablemente a la demanda agregada lo cual afecta a la produccion y al empleo.

La inversion genera ademas una acumulacién de capital. Aumentando la cantidad de
edificios y equipo, eleva la produccion potencial del pais y fomenta el crecimiento

econdémico a largo plazo.

Asi pues la inversion desempefia un doble papel al afectar a la produccion a corto
plazo a través de su influencia en la demanda agregada y al afectar al crecimiento de
la produccion a largo plazo a través de la influencia de la formacion de capital en la

produccion potencial y en la oferta agregada.

Diferencia entre IED y FBKF

Algunos usuarios consideran, erroneamente, que la IED corresponde a la porcion de
Formacion Bruta de Capital Fijo (FBKF) realizada por empresas extranjeras. Este error
conceptual ocurre por el hecho que la FBKF se denomina comunmente “inversion”.

Por lo tanto, vale aclarar que la FBKF representa “inversién” en bienes fisicos (el valor
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de los bienes durables adquiridos por las unidades de produccién residentes para ser
utilizados por lo menos durante un afio en el proceso productivo3).

La IED corresponde a un flujo financiero y se la calcula dentro del contexto de la
Balanza de Pagos como una categoria de financiamiento internacional. Mientras tanto,
la FBKF corresponde a un flujo de bienes fisicos o de bienes durables.

No necesariamente todo el monto de IED se utiliza para la adquisicion de este tipo de
bienes, ya que los fondos se pueden utilizar en mdaltiples formas: adquisicién de
insumos, pago de salarios, pago de deudas (a proveedores extranjeros, bancos
locales, etc.) o pueden permanecer depositados como fondos disponibles, entre
muchas otras opciones.

Tampoco toda la adquisicién de bienes fisicos en un pais se financia con este tipo de
inversion. Puede financiarse a través de deuda con bancos locales, con fondos

propios, con emision de titulos, etc.

Estadisticas de Inversién en el Ecuador

La inversién es una de las variables fundamentales en la economia de un pais. La
cantidad de inversion corriente es un indicador importante ya que permite prever, de
alguna manera, la produccion en el futuro. Por lo tanto, las estadisticas de inversion
tienen particular relevancia en el seguimiento de las empresas, en particular, y de la
macroeconomia de un pais, en general. En el pais se publican algunas estadisticas
relacionadas al concepto de “inversién”. 3 La FBKF comprende los bienes durables
adquiridos en el mercado o producidos por cuenta propia en el transcurso del periodo
considerado y destinados a ser utilizados por un periodo superior al afio, en la fase
productiva. Esta definicion incluye los bienes inmuebles de capital fijo (vivienda,
edificios no residenciales, otras obras publicas); bienes muebles de capital fijo (equipo
de transporte, maquinaria y equipo); la variacion del hato ganadero y de los arboles
frutales; los muebles (de madera y metal) adquiridos por las empresas, etc. La FBKF
forma parte de la formacion bruta de capital (FBK), rubro que a su vez forma parte de
la cuenta de capital de las Cuentas Nacionales.

Formacién Bruta de Capital Fijo

Este agregado macroecondmico contabiliza el valor de los bienes durables destinados
a ser utilizados en la fase productiva y forma parte de las Cuentas Nacionales, cuyos
periodos de referencia son anuales y trimestrales. Actualmente, se disponen datos de

la FBKF por producto, a precios corrientes y a precios del afio 2000. Las estadisticas
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de las cuentas nacionales son elaboradas y publicadas por el Banco Central del
Ecuador.

Adicionalmente, el BCE publica los gastos del Sector Publico No Financiero en
Formacion Bruta de Capital Fijo como parte de las estadisticas del Sector Fiscal. El
concepto utilizado es el mismo y si es posible realizar comparaciones de estos gastos
con el flujo nominal de FBKF en las cuentas del Producto Interno Bruto. Estas
estadisticas tienen un periodo de referencia mensual y también son publicadas por el
BCE.

Inversiéon Extranjera Directa

Esta es una de las categorias de financiamiento externo de la Balanza de Pagos, y
actualmente se publica con periodos de referencia anual y trimestral, en términos
nominales. Adicionalmente, se disponen de datos por pais de origen y por actividad
econdmica. Esta estadistica de sintesis es compilada y publicada por el Banco Central

del Ecuador.

Inversiédn Societaria

Estos datos corresponden a los registros de aumentos en el capital social de las
empresas.

Estos datos se presentan con desagregaciones por actividad econdémica, intendencia,
modalidad legal, tipo de empresa, montos por tipo de aporte y origen de la inversién
(nacional, extranjera directa, extranjera residente o subregional). Ademas, se publican
datos de numeros de empresas constituidas y nimeros de empresas que aumentaron
su capital social. Estas estadisticas son publicadas por la Superintendencia de
Compafiias de manera mensual y son un insumo para la compilacion de las

estadisticas de Inversion Extranjera Directa en el BCE.

Inversidn Petrolera

La Direccion Nacional de Hidrocarburos (DNH) lleva un registro de los costos y gastos
de las empresas extractoras de petr6leo como parte del seguimiento a los contratos.
Vale recalcar que el dato agregado publicado anualmente por la DNH incluye a las

empresas privadas nacionales y extranjeras.
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Transferencias

Transferencia en contabilidad presupuestaria es todo desplazamiento patrimonial que
tiene por objeto una entrega dineraria 0 en especie entre los distintos agentes de las
Administraciones Publicas, y de éstos a otras entidades publicas o privadas y a
particulares, asi como las realizadas por éstas a una Administracién Publica, todas
ellas sin contrapartida directa por parte de los entes beneficiarios, destinandose dichos
fondos a financiar operaciones o actividades no singularizadas (en esto Ultimo se

diferencian de las subvenciones).

e Las Transferencias corrientes son las que implican una distribuciéon de renta
para ser utilizadas en la financiaciébn de operaciones corrientes no concretas ni

especificas realizadas por el beneficiario.

e Por otro lado, las Transferencias de capital son las que implican una
distribucion de ahorro y patrimonio y que se conceden para el establecimiento

de la estructura basica, en su conjunto, del ente beneficiario.

Exportaciones

Es el envio de mercancias o productos del pais propio del que se mencione a otro

distinto, para su uso o consumo definitivo. Las exportaciones se clasifican en:

e Exportaciones Tradicionales

Son los productos que se exportan con frecuencia, y el pais depende de ellos.
Ejemplo: El petréleo es un tipo de exportacion netamente tradicional.

e Exportaciones no Tradicionales

Son aquellos productos que se exportan con muy poca frecuencia y el pais no

depende de ellos. Ejemplo: Los cigarros, bebidas alcohdlicas, pieles, automaviles, etc.

e Exportaciones Restringidas

Son aquellas exportaciones limitadas por el Estado por razones de seguridad.
Ejemplo: En diciembre del 2.002 el pais vivi6 un tipo de exportacién restringida, debido

al Paro Petrolero, cuando se redujo la produccién del petrdleo, las exportaciones
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fueron restringidas para poder medio abastecer la nacion. Otro tipo de exportacién

restringida son las drogas, por ser de ilicito comercio.

e Exportaciones no Restringidas

Son aquellas que se realizan sin restricciones del Estado, pero deben cumplir con los

debidos procesos aduaneros correspondientes.

Modelos lineales (regresion lineal)

Los modelos lineales son una herramienta muy utilizada para el analisis de datos que
presentan una relacion causa-efecto. El punto de partida en un modelo lineal son
conjunto de datos que se presentan simultdneamente, y que a priori pueden explicar el
comportamiento de la variable que queremos analizar (la que se denomina la variable

respuesta o dependiente) a partir del resto.

El proceso de analisis de los modelos lineales es relativamente sencillo en cuanto que
sistematico, siempre que se tengan las nociones basicas sobre producto matricial, o

bien se disponga de una aplicacion informatica que haga la tarea por nosotros.

De todos modos, esta técnica de tanto uso oculta una serie de cuestiones de sentido
comun que ayudarian a entender su razén de ser. Los conceptos con error cuadratico
medio o el error total son conceptos esenciales que sin embargo permanecen ocultos
al entendimiento general.

En estadistica la regresion lineal o ajuste lineal es un método matematico que modela
la relacion entre una variable dependiente Y, las variables independientes Xi y un

término aleatorio €. Este modelo puede ser expresado como:

V=f+0 X+ 60X+ 404 +¢

Donde B, es la interseccibn o término "constante"flas ; son los parametros
respectivos a cada variable independiente, y p es el numero de parametros
independientes a tener en cuenta en la regresion. La regresion lineal puede ser

contrastada con la regresion no lineal.
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Supuestos del modelo de regresion lineal

Para poder crear un modelo de regresion lineal, es necesario que se cumpla con los

siguientes supuestos:

e Larelacioén entre las variables es lineal.

e Los errores son independientes.

e Los errores tienen varianza constante.

e Los errores tienen una esperanza matematica igual a cero.

e El error total es la suma de todos los errores.

Laregresion no lineal

Es un problema de inferencia para un modelo tipo:

y=flz,0)+e¢

Basado en datos multidimensionales x,y, donde f es alguna funcién no lineal respecto
a algunos parametros desconocidos 8. Como minimo, se pretende obtener los valores
de los parametros asociados con la mejor curva de ajuste (habitualmente, con el

método de los minimos cuadrados).

Existe la presuncién de que la inflaciéon tiene una incidencia no lineal sobre el
crecimiento econdmico: dentro de un rango de tasas bajas, el aumento de precios
suele tener un impacto menor sobre el desenvolvimiento de la economia que en el
caso en el cual la inflacion experimenta ascensos en un rango alto. Ello puede
obedecer al hecho de que cuando la inflacion se sitla en niveles altos ya ha destruido

parte fundamental de los atributos transaccionales del dinero.

Uno de los trabajos pioneros sobre este tépico es el de Sarel (1996) el cual
posteriormente fue ampliado por Ghosh, et al, (1998).
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Combinando datos de panel y especificaciones no lineales estos autores encontraron
evidencia empirica significativa sobre la existencia de un quiebre estructural en la
funcion que relaciona la inflacion y el crecimiento de la economia. Las preguntas que
basicamente se necesitan responder para determinar la naturaleza de esa relacion,
son: ¢A qué nivel de inflacibn ocurre ese quiebre?, ¢Es dicho quiebre
estadisticamente significativo?, y finalmente, ¢ Cuales son los efectos estimados sobre

el crecimiento de cada lado del quiebre estructural?

Prueba de Chow

La Prueba de Chow es una estadistica y econométrica prueba de si los coeficientes en
dos regresiones lineales en diferentes conjuntos de datos son iguales.

La prueba de Chow fue inventado por el economista Gregory Chow. En la
econometria, la prueba de Chow es mas comunmente utilizado en analisis de series
temporales para detectar la presencia de un cambio estructural. En la evaluacion del
programa, La prueba de Chow se utiliza a menudo para determinar si las variables

independientes tienen efectos diferentes en los distintos subgrupos de la poblacién.

El cambio estructural.

El cambio estructural de un sistema socioeconémico se corresponderia con una
variacion brusca de la estructura socioeconémica, resultado de la aplicacién de dos
modelos posibles; bien un nuevo modelo de desarrollo, dentro de una fase
autopoética, o bien un modelo de salto creddico tras una fase no autopoética del
sistema. Sin embargo, no todos los autores que estudian el cambio estructural lo
entienden de la misma forma; trataremos de presentar y de discutir distintos enfoques

al objeto de justificar nuestra concepcion.

Los econémetras dedicados al estudio de las series temporales denominan cambio
estructural a la modificacion que se produce en los parametros de los modelos de
regresion que utilizan para explicar la evolucién temporal de una variable (Broemeling
y Tsurumi, 1987, pp. 6-24). Desde nuestra perspectiva, no siempre que se produce un
cambio estructural en la evolucion de una variable del sistema estamos ante un
cambio estructural en el sistema, e incluso en presencia de éste y dependiendo de su

naturaleza, puede haber variables en las que no se aprecie cambio estructural.
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Los economistas dedicados al analisis insumo-producto también utilizan el concepto
de cambio estructural, pero en este caso referido a la estructura de la produccion
reflejada en la matriz de relaciones intersectoriales. Por medio de distintos test estos
autores miden las diferencias entre la matriz de coeficientes técnicos en dos
momentos diferentes, explicando dichas diferencias en funcion de cambios en las
convenciones estadisticas, en los gustos, en la tecnologia, en los precios relativos, en
la composicion de los productos o en el grado de utilizacion de la capacidad productiva
(Pulido y Fontela, 1993, pp. 150-165). Siempre que haya un cambio estructural en la
estructura socioecondmica cabe esperar lo mismo en la estructura productiva, pero no

necesariamente esta relacion se da en sentido inverso.

Los tedricos de la modernizacion asumen, incluidos Lewis y Chenery, que el desarrollo
y, por tanto, el cambio estructural de los paises subdesarrollados requieren de una
cierta intervencion del Estado en la economia para orientar, cuando no planificar, el
proceso de industrializacién. Esta idea de que el cambio estructural dificilmente sera
posible sin la intervencién del Estado es comln a casi todos los economistas del
desarrollo, pero tal vez sean los estructuralistas latinoamericanos los que mas hincapié

han hecho en ello.

Estudios posteriores dentro de la Economia del Desarrollo han puesto de manifiesto
gue el desarrollo, es industrializacion y, por tanto, cambio estructural, pero no sélo eso,
ya que gran parte de los paises subdesarrollados son hoy paises industrializados; el
desarrollo requiere de una sucesion de cambios estructurales que conformen una
senda de transformacidén estructural. Autores de la corriente macroestructuralista
norteamericana, como Cypher y Dietz (1997, pp. 265-329), identifican dos sendas
alternativas de evolucion estructural de las economias subdesarrolladas, una basada
en la experiencia de los paises del sudeste asiatico y recogida por el Banco Mundial
(1993-b)

Para Cypher y Dietz (1997, pp. 312-315) el paso desde una etapa a otra, es decir, el
cambio estructural es el resultado de una eleccion acerca de la politica de desarrollo
que es necesario aplicar; pero dicha eleccién viene condicionada por una serie de
factores, como pueden ser los recursos naturales o financieros disponibles (la
explicacion de la maldicion del recurso de Ranis, 1981), o el marco institucional (la

explicacion de la burocracia eficiente del Banco Mundial, 1993-b).
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5. Metodologia: Modelos, estimacion y resultados

Basados en la experiencia conocida, para el andlisis, en este documento se toman en
cuenta las variables que recurrentemente son utilizadas en los paises para analizar el
comportamiento del crecimiento de sus economias, medido como la tasa de variacion
del PIB. Este andlisis trata de agrupar varios criterios de modelos econémicos para
lograr formar uno que trate de acercarse lo mayor posible a la realidad de la dinAmica
de la economia ecuatoriana, ya que es dificil encontrar un modelo perfecto para

modelar la estructura de la economia de un pais.

a. Crecimiento e inflacion en el modelo lineal

Primeramente se trata de analizar la teoria prevaleciente del comportamiento adverso
del crecimiento de la economia, a los efectos inflacionarios que la misma experimenta.
Para esto utilizaremos una ecuacion que describa el comportamiento de la tasa de
crecimiento del PIB, por medio de la interaccion de variables reales como la Inversion,
incluyendo la formacion bruta de capital fijo y la variacibn de existencias, las
transferencias corrientes, las exportaciones, y de una nominal como la inflacion. Es
decir que la hip6tesis nula consiste en demostrar que la inclusién de una variable

nominal como la inflacién, a las reales, incide en el crecimiento de la economia.

La ecuacion es:

(1) Yo =By + B+ Bl + B X + BTC, +

Donde:

Y: = Tasa de variacion del PIB

M, = Variacion de los precios o inflacién (afio base 2004)

I = Variacion porcentual de la Inversién

Xi = Variacion porcentual de las Exportaciones

TC, = Variacion porcentual de las Transferencias Corrientes

U; = Término de Error
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Cuadro 2
Estimacion del Efecto de la Inflacién sobre el Crecimiento

b L b b Ch R®
1994.1—2009 Il | 0.362 0.127 0.224 | -0.003 | 0.6269
(A) (2.49) (7.66) | (5.49) | (-0.32)
“0.015” “0.000” | *0.000" | “0.747"
(B) 0.578 -0.121 | o0.121 0.209 -0.002 | 0.6495

(3.40) | (-2.65) | (805 | (5.12) | (-0.19)
“0.001” | “0.010” | “0.000” | “0.000" | “0.851”

2000.1 - 2009.11 | 0.478 0.112 | 0251 | 0.009 | 0.6133
(©) (2.97) @.47) | (4.94) | (0.57)
“0.005” “0.000" | “0.000" | “0.574"

(D) 0535 | -0.065 | 0115 | 0252 | 0.007 | 0.6174

(2.66) | (-0.78) | (4.95) | (4.93) | (0.39)
“0.012" | “0.442” | “0.000” | “0.000” | “0.697”

Nota: Los estadisticos t, estdn entre paréntesis, la probabilidad de error esta entre
comillas
Ver Anexos: 3,4, 5, 6

Para empezar se procede a realizar regresiones con los datos totales, determinados
para el estudio. En primera instancia se presentan los resultados de la regresiéon (A)
donde no se incluye la inflacién, con el fin de establecer un punto de comparacion de
cuanto afecta la inflaciébn al comportamiento de la economia en el modelo. En la

regresion (B), incluyendo la variable inflacién, se observa lo siguiente:

(1B)  y, =0.578-0.1217, +0.1211, +0.209X, —0.002TC, + 4,

En primer lugar el comportamiento acorde con la teoria econdémica de que la inflacion
adopta un signo negativo y estadisticamente significativo, lo que supone su efecto

inverso sobre el crecimiento de la economia.

En segundo lugar se observa el efecto positivo sobre las inversiones, aumentando su

coeficiente y significancia estadistica para la tasa de crecimiento del PIB.
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Por otro lado se destaca el efecto que este causa sobre las exportaciones, con un alto
grado de significancia estadistica, la disminucion de su coeficiente y una relacion

directa al crecimiento del PIB.

A su vez la variable de transferencias corrientes, no determinan ni afectan el
crecimiento de la economia. Cabe destacar que la incidencia de la inflacién sobre las
variables macroecondémicas reales del modelo, es minima, quizas debido a la

distorsién que provoca la dolarizacién a partir del afio 2000.

(ID) Y, =0.535-0.0657, +0.1151, +0.252X, +0.007TC, + 4,

Si consideramos el lapso que va desde primer trimestre del 2000 al segundo trimestre
del 2009, donde la inflacion trimestral empieza a experimentar un descenso hasta
lograr mantenerse generalmente por debajo del 1%, con la circulacion del délar como

moneda oficial, los resultados son mas alentadores.

En primera instancia, de acuerdo a la regresion (C), se observa el comportamiento de
las variables acorde a la teoria macroecondémica con alto grado de significancia

estadistica, con excepcién de las transferencias corrientes.

En segundo término, al considerar la inflacion (ecuacion D), su impacto en el
crecimiento es no significativo en términos estadisticos, lo cual permite presumir que
en una economia dolarizada, como la ecuatoriana, las tasas de inflacion trimestral

bajas, no influyen en el crecimiento de la economia en términos del PIB.

b. Crecimiento e inflacién en el modelo no lineal

Dicha presuncion es de incidencia no lineal sobre el crecimiento econémico, es decir
gue dentro de un rango de tasas de inflacion bajas, el aumento de precios tiene un
impacto menor sobre el desenvolvimiento de la economia que en el caso en el cual la

inflacién experimenta ascensos trimestrales altos.

Por ello es necesario establecer un limite de inflacion trimestral aproximado hasta el

cual la economia es capaz de soportar de manera que no afecte su crecimiento.
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Un modelo de Sarel aumentado supone la existencia de un punto de quiebre

estructural en la funcion que relaciona la inflacion y el crecimiento de la economia:
@ Y. =6,+6Z +6, Iog(”t)+¢vt + K,

Donde:

Y: = Tasa de variacion del PIB

Z. =Z.=DD (log (11 — log (1))

DD=1sim >m,DD=0en cualquier otro caso

T = Tasa de inflacién a la cual ocurre el quiebre estructural
V: = vector con otras Variables determinantes del crecimiento

U; = Término de Error

Dos posibles ecuaciones para el modelo:
o Ecuacion (2A) vy, =6, +6,Z, +6,log(z, )+ 6,1, +0,X, +O.,TC, + 11,
o Ecuacién (2B) y, =6, +6,Z, +0,log(z, )+ 6,1, +6,TC, + 1,

Y. = Tasa de variacion del PIB

Z, =2,=DD (log (1) — log (1))

DD =1 si >, DD = 0 en cualquier otro caso

= Tasa de inflacién a la cual ocurre el quiebre estructural

I = Variacion porcentual de la Inversién

Xi¢ = Variacion porcentual de las Exportaciones

TC, = Variacion porcentual de las Transferencias Corrientes (Remesas)

U; = Término de Error
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Cuadro 3

Estimacion del efecto de la inflacion sobre el crecimiento con dos ecuaciones no

lineales
PIB Ecuacién 2A Ecuacién 2B
R? 0.6487 0.4046
0.569 1.036
0o (2.95) (3.96)
“0.005” “0.000”
-1.262 -2.723
0,z (-1.67) (-2.39)
“0.101” “0.020”
0.148 0.677
0, log _ inflacion (0.35) (1.00)
“0.729” “0.320”
0.125 0.090
@z inversion (8.82) (6.71)
“0.000” “0.000”
0.210
0, exportaciones (5.21)
“0.000”
-0.001 0.008
05 transferencias (-0.15) (0.75)
“0.880" “0.453”

Nota: Los estadisticos t, estdn entre paréntesis, la probabilidad de error esta entre
comillas
Ver Anexos: 8y 9

En el Cuadro 4 se modelan dos regresiones:

(2A) 'y, =0.569-1.262Z, +0.148log(r, )+ 0.125I, +0.210X, —0.001TC, + ,

En el caso de la Ecuacion 2A, incluimos todas las variables macroeconémicas
utilizadas en el modelo original, sin embrago la variable z resulta estadisticamente no
significativa. Por ello procedimos a modelar una nueva ecuacién (2B) en la que se
excluyen las exportaciones, ya que su alto grado de significancia estadistica al
modelo se debe en mayor parte al incremento nominal del precio del barril de petréleo
y mas no a un incremento real de la variable antes mencionada. Esto se presume
debido a que en los Ultimos afios si bien se han incrementado los Ingresos por

concepto de exportacion de petréleo, no se debié a un aumento en la produccion
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(extraccion), que implica inversion en tecnologia, sino mas bien al alza incontrolable
del precio hasta mediados del afio 2008, que generd las mas altas rentas de la historia
por este concepto al pais.

(2B) vy, =1.036-2.723Z, +0.677log(r, )+ 0.0901, +0.008TC, + 1,

Esta se define como: ecuacién 2B, en la cual se obtiene la relacion inversa de la

variable z, con respecto al crecimiento y su significancia estadistica al modelo.

Ecuacion para el analisis de punto de quiebre estructural:
3) Yo = Bo + By + Bl + B X + B,TC, + 1,

Y. = Tasa de variacion del PIB

¢ = Variacion de los precios o inflacion (afio base 2004)
I = Variacion porcentual de la Inversién

Xi¢ = Variacion porcentual de las Exportaciones

TC, = Variacion porcentual de las Transferencias Corrientes (Remesas)
U; = Término de Error

Cuadro 4

Resultados de Andlisis de Quiebre Estructural (Prueba de Chow)

Concepto Valores
Su2R 58,98291062
Su2NR 50,07452229
F Prueba 1,850187169
F critico 2,404375379

Nota: Ho= Hipotesis nula, existe estabilidad estructural

H1 = Hipotesis alternativa, no existe estabilidad estructural

Ver Anexo 7
Decisién: Se acepta la hipétesis nula, es decir que existe estabilidad estructural en
ese punto ya que F prueba es menor que F critico
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Para encontrar el punto de quiebre estructural, se utiliza una Prueba de Chow, donde
se analizan dos periodos, divididos por el proceso de dolarizacibn mas dos afios que
demord para lograr estabilizar la inflacibn en niveles bajos, y el periodo post
dolarizacion hasta el tercer trimestre del 2008. Dicha estabilizacién se justifica por la
confianza que genera la circulacion oficial de una moneda poderosa que en teoria, al

menos, no se devalla.

La prueba confirma la existencia de un quiebre estructural estadisticamente
significativo, un trimestre antes de que la inflacion logre estabilizarse por debajo del
1% trimestral; es decir el primer trimestre del afio 2002, donde muestra una variacion
del 1,12%. Por lo tanto mientras la inflacion trimestral se maneje por debajo de este
nivel promedio, la economia ecuatoriana no se va a ver afectada en su crecimiento

medido como la tasa de Variacion del PIB.

La interpretacion del valor del quiebre estructural de la inflacién estimado, no se trata
especificamente de que inflaciones trimestrales menores tengan algun efecto positivo
sobre el crecimiento, como lo menciona el modelo de Sarel. Dicha estimacién sugiere
que inflaciones mayores al quiebre estimado alteran el impacto que normalmente

producen sobre el crecimiento.

En el Cuadro 5 se encuentran los resultados de las regresiones y sus efectos sobre el

crecimiento a ambos lados del punto de quiebre estructural de la inflacion:

Cuadro 5

Estimacion del Efecto no lineal de la Inflacion sobre el Crecimiento de la
economia ecuatoriana, a ambos lados del punto de quiebre estructural
(Ecuacion 2B)

b - Lt ) ) R’
1994.1 - 2002.1 0.816 | -6.199 | 4281 | (qgg | 0002 | 0578
w | @82 | (300 | @5D | (7.2a) | (021

"0.014" | « 006 | “0.018" | “0.000" | “0.833"
0970 | 4.045 | 0542 | 0083 | 0063 | 0.292
2002-”(é)2009-” 2.39) | 084 | (070 | 74 | (242
"0.025" | "0.407" | "0.488" | "0.011" | "0.023"

Nota: Ver Anexos: 10y 11
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De acuerdo con la especificacion del modelo, cuandorr < m* (B) y consiguientemente
DD=0, el efecto de la inflacion sobre el crecimiento viene dado por[] ,. Sin embargo,
cuando T > 1" (A) la incidencia estimada seria la suma dé€] ; .+ [b. Entonces[];
estima la diferencia en el efecto de la inflacion sobre el crecimiento a los dos lados de

* donde ha ocurrido el quiebre estructural.

GRAFICO 2
SIMULACION DEL EFECTO DE LA INFLACGION SOBRE EL
CRECIMIENTO SEGUN SAREL

Tasa de Inflacian

-] Q.2 =K 2.4 o8 1 iia

Ekecio sobme ¢l orec miero
. ]
il
"

0,186
Nota: Las tasas de inflacion que aparecen en el Grafico 2 son para fines
llustrativos y no deben asociarse a las de Ecuador
El punto de quiebre del Grafico 2 se calcula con fines ilustrativos,
mas no es la de Sarel, la cual es 8%.

(2BA)  y, =0.816-6.199Z, +4.281log(r, )+ 0.0981, + 0.002TC, + 4,

El periodo (A), como ya se explicO anteriormente, comprende la época en que la
moneda oficial en circulacién era el sucre, con la mayor crisis financiera y econémica
de los ultimos 20 afios, mas los dos afios de reactivacion y estabilizacion econémica
luego de la dolarizacion. Cabe destacar que en estos afios existia inestabilidad en los
gobiernos de turno, lo cual contribuia en acentuar mas la crisis financiera y econdmica.
Ver Grafico 3

En esta época se obtuvieron grandes tasas inflacionarios que afectaban

negativamente al crecimiento de la economia, estadisticamente significativo ([} + [}b),
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con un bajo coeficiente positivo de inversion de capital estadisticamente significativo y

un bajo coeficiente en

las transferencias corrientes aunque con significancia

estadistica nula para el modelo.

Tasas

GRAFICO 3
Inflacién y Crecimiento 1994 | - 2002 |
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—e— Crecimiento 1994 | - 2002 |
—— Logaritmica (Crecimiento 1994 | - 2002 I)

—=— Inflacion )
Logaritmica (Inflacion)

(2BB)

Yi =

0.970 + 4.045Z, +0.542log(r, )+ 0.083l, +0.063TC, + 1,

Por su parte el periodo (B), que es basicamente el periodo luego de la crisis y su

estabilizacion con una moneda fuerte como el délar, encierra algunos escenarios:

En primer lugar el alza en el precio del barril de petréleo desde el afio 2003, agregado

a la confianza que genera en los inversionistas la circulaciéon de una moneda estable,

provoc6 un efecto positivo para el crecimiento de la economia por parte de la variable

de inversioén de capital, con un coeficiente positivo y estadisticamente significativo.

Sin embrago el coeficiente de inversion resulta muy bajo por las deficientes politicas

fiscales llevadas a cabo, la continua inestabilidad judicial y gubernamental, lo cual

reduce la garantia de los capitales invertidos, agregado a la nulidad de la politica
monetaria al no manejar una moneda propia.
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A pesar de esto por la estabilidad financiera que brinda una moneda fuerte, se ha
logrado mantener niveles inflacionarios trimestrales por debajo del punto de quiebre
estructural (1,12%), lo cual resulta eficiente para no llegar a afectar al crecimiento. Ver
Gréfico 4

GRAFICO 4
Inflacion y Crecimiento 2002 I - 2008 Ill

6,00
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-3,00
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Trimestres del 2002 11 - 2008 Il

——Crecimiento 2002 II - 2008 Il —#—nflacion
—Logaritmica (Crecimiento 2002 Il - 2008 lll) —— Logaritmica (Infiacion)

Ya para los periodos siguientes la economia se vio afectada por la llamada crisis
alimentaria, seguida de la crisis econdmica a nivel mundial, que provocé la quiebra de
grandes bancos a nivel mundial, acompafada de una caida del 50% del precio del
barril del petr6leo. Todos estos sucesos provocaron un aumento trimestral
considerable de la inflacion, por encima del punto de quiebre antes establecido, y que
trajo como consecuencia la fluctuaciéon de la linea de crecimiento continua que

mantenia el pais. Ver Gréfico6y 7
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GRAFICO 7
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Como se observa en el grafico 7, al momento que la inflacién trimestral rebasa el
1,12%, automaticamente la tendencia de la linea de crecimiento es descendente, y por
mas que en el siguiente trimestre (periodo) la inflacion vuelva a ubicarse por debajo
del punto antes mencionado, esta ya provoco dafios en la economia que no permiten
su inmediata recuperacion expresada en el crecimiento, por tanto la tendencia

descendente de dicha curva se mantiene y puede volverse negativa.

Grafico 8 Inflacion - Crecimiento

Tasa de Inflacion

1,12% Inflacion Trimestral

Grafico8 Inflacion - Crecimiento

—Palingmica (Grafico 8 Inflacidn - Crecimiento)
-2.00 0.00 200 400 6.00 00 10.00 12.00 14.00 16.00

Tasa de Crecimiento

En el Grafico 8 de Inflaciobn — Crecimiento podemos apreciar dos escenarios, uno
antes del quiebre estructural y otro posterior. En el primero observamos que a medida
que crece la inflacion, el crecimiento tiene un comportamiento estable con una ligera

tendencia ascendente.

Sin embargo, cuando la inflacion supera el 1,12% trimestral, en promedio, la curva
adopta una pendiente negativa que tiende a cero; es decir, que una vez que la
inflacion supera dicho quiebre, la economia empieza a decrecer, pero en el tiempo
este efecto resulta menor, hasta poder llegar a hacerse casi nulo, ya que cuando una

economia estéa destruida, los niveles de inflacion la afectan cada vez menos.
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6. Conclusiones

Pareceria ser que niveles altos y variables de inflacion afectan negativamente al
crecimiento de la economia ecuatoriana, mientras que niveles bajos tienen un efecto
nulo, sin embrago, quizas podria lograrse un mayor efecto incluyendo mejores
politicas fiscales que afecten positivamente al crecimiento y permitan incurrir en ligeros
niveles inflacionarios para su funcionamiento eficaz. El problema surge al momento de
encontrar el punto de quiebre estructural que permita determinar las magnitudes de

“alta” y “baja” inflacion.

Podria deducirse que en el periodo analizado la inflacién logré afectar el crecimiento
economico, el cual se logrd anular por los bajos niveles inflacionarios experimentados

desde el afio 2002, gracias a la dolarizacion.

A pesar de esto, el efecto podria haber sido alin mejor si el proceso de cambio de la
moneda local se hubiera acompanado de politicas fiscales eficientes, la asignacion
eficiente de los recursos a los sectores productivos, la formulacion de politicas
macroeconomicas de largo plazo que perduren en el tiempo como objetivo principal de
la economia, incentivos para la inversidn extranjera y principalmente el fortalecimiento

del sistema judicial y de estabilidad gubernamental.

En el ultimo Periodo de analisis se ha incrementado considerablemente el Gasto de
Gobierno, esto gracias a la restructuracion de la Ley que obligada a los Estados a
crear Fondos de estabilizacién con el fin de lograr controlar la inflacion y cumplir con

las reglas macro fiscales vigentes en la época.

Todas estas disposiciones mas las dispuestas por el llamado Consenso de
Washington, entre otras, necesarias para lograr mantener el modelo econémico de

estabilizacion, resultaban incomprensibles desde el punto de vista social y humano.

Pero dicho Gasto de Gobierno no siempre resulta positivo para la economia, ya que si
no estad acompanado con medidas de expansion de la economia en las demas
variables que afectan la economia, este puede tener un efecto de resorte que a la

postre no represente un incremento real de la economia.

Tal es el caso del Ecuador que si bien aplica dicha politica de Gasto Publico

expansiva, contrarresta el efecto que podria lograrse aplicando una medida contractiva
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como el aumento del valor de los Impuestos. Podria interpretarse que debido a esto,

el crecimiento final de la economia del afio 2009 con suerte pudo ser nulo.

Un punto en contra de la dolarizacion es el de la pérdida de la capacidad de
implementar estrategias de politica monetaria, sin embargo el nivel de crisis politica,
financiera y sobretodo econdomica que alcanzé el pais justifican en gran parte la

adopcion de esta alternativa

Cabe destacar que si bien se ha logrado mantener niveles inflacionarios por debajo del
punto de quiebre estructural, en los Ultimos afos, y no se ha beneficiado directamente
al crecimiento por medio de la acumulacion de capital, por lo menos ha servido para

disminuir el efecto distorsionante que provocaba antes.

También vale acotar que se debe procurar mantener los niveles bajos de inflacion ya
que cuando estos empiezan a aumentar, luego de un periodo de econémico de
estabilidad, provocan aln mas distorsion que aquella que provocaban en los

acostumbrados niveles altos donde la economia ya estaba destruida.

En conclusion lo mas importante de este estudio y su aporte a las estrategias de
politica econdémica ecuatoriana, son la existencia de un punto de quiebre estructural
del 1,12% de inflacion trimestral, manejables, y el efecto positivo de la dolarizacién
aunque en menor grado del que se pudo haber logrado con los agregados antes

expuestos.
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8. Anexos

Anexo 1

Grafico 5

Gréfico 5

CURVA DE INFLACION (1994 | - 2009 II)
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Anexo 2

. *Hallamos el orden de la Variables Macroecondmicas adicionales para el

modelo*

. correlate pib exportaciones inversion transferencias_corrientes

(obs=62)

| pib export~s invers~n transf~s

+

pib | 1.0000
exportacio~s | 0.2653 1.0000
inversion | 0.5732 -0.4066 1.0000

transferen~s | 0.0388 0.1829 -0.0513 1.0000
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Anexo 3

. *Regresion con datos de 1994 al 2009, sin inflacién*

. reg pib inversion exportaciones transferencias_corrientes, robust

Linear regression

Number of obs = 62
F( 3, 58)= 21.36

Prob>F = 0.0000

R-squared = 0.6269

Root MSE = 1.0405
| Robust

pib |

+

Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]

inversion| .127161 .0166082 7.66 0.000 .0939161 .1604059

exportacio~s | .2236469

.040715 5.49 0.000 .1421469 .3051469

transferen~s | -.0028656 .0088449 -0.32 0.747 -.0205707 .0148394
_cons| .3620739 .1451673 2.49 0.015 .07149 .6526577

Anexo 4

. *Regresion con datos de 1994 al 2009, con inflacion*

. reg pib inflacion inversion exportaciones transferencias_corrientes, robust

Linear regression

Number of obs = 62
F( 4, 57)= 43.88

Prob>F = 0.0000
R-squared = 0.6495
Root MSE = 1.0172
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Robust

[95% Conf. Interval]

pib|  Coef. Std. Err.  t P>|t|
+

inflacion | -.1206775 .0455876 -2.65 0.010 -.2119651
inversion | .1209194 .0150221 8.05 0.000 .0908382
exportacio~s | .2094453 .0409409 5.12 0.000 .1274625
transferen~s | -.0016283 .008655 -0.19 0.851 -.0189596
_cons| .5776403 .1699171 3.40 0.001 .2373873

Anexo 5

. *Dejamos solo el Periodo de dolarizacion*

. drop if _0<25

(24 observations deleted)

. *Regresion con datos del 2000 al 2009, sin inflacion*

. reg pib inversion exportaciones transferencias_corrientes, robust

-.0293898
.1510006
2914281
.0157031
9178934

[95% Conf. Interval]

Linear regression Number of obs = 38
F( 3, 34)= 9.28
Prob>F = 0.0001
R-squared = 0.6133
Root MSE = .96428
| Robust
pib|  Coef. Std. Err. t P>t
+
inversion | .1119891 .0250473 4.47 0.000 .0610868
exportacio~s | .2513443 .0508715 4.94 0.000 .1479611
transferen~s | .0093405 .0164551 0.57 0.574 -.0241002
_cons| .4781283 .1610835 2.97 0.005 .1507671

1628914
3547276
.0427812
.8054894
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Anexo 6

. *Regresion con datos del 2000 al 2009, con inflacion*

. reg pib inflacion inversion exportaciones transferencias_corrientes, robust

Linear regression Number of obs = 38

F( 4, 33)= 8.64

Prob>F = 0.0001
R-squared = 0.6174
Root MSE = .97363

| Robust

pib|  Coef. Std. Err. t P>[t|
+

[95% Conf. Interval]

inflacion | -.0647654 .0833137 -0.78 0.442 -.2342684
inversion | .1152886 .0233134 4.95 0.000
exportacio~s | .2524428 .0511929 4.93 0.000 .1482901 .3565955
transferen~s | .0068503 .0174579 0.39 0.697 -.0286682 .0423687
_cons| .5346128 .2011977 2.66 0.012 .125273 .9439526

1047375
.0678572 .1627199



Anexo 7

Prueba de Chow

Resumen

Fstadisticas de la regresion
Coeficiente di 080591624
Coeficiente di 0 54950095
R*2 ajustado 052490456
Error tipico 101724525
Observacione B2

ANALISIS DE VARIANZA

Grados de libertma de cuadradio de los cua F slor critico de F
Regresidn 4| 109299759 27 3249396 26 4063191 2 0599E-12
Residuos 57 589329106 1,03475791
Total 61 160,202669

Coeficientes

Error tipico | Estadistico t Probabilidad

Inferior 955 |Superior 95% inferior 85, 055 uperior 85, 0%

Intercepcion | 057764031 0,18067879 3197080652 000226612 021583727 0923944335 021583727 093944335
INFLACION | -012067745 006288531 -191900576 005999507 -024660311 00052452 -0 24660311 00052482
EXPORTACIC 020944532 0,03319688 8 6,3091859 4 46E-08) 01429697 027592093 014296587 027592093
INYERSION 01209194 001375798 B£,78903632 3 4196E-12 009336951 014846928 009336951 0,14846928
Transferencia -0,00162826 00077732 -020933665  0,834593182 -0,01720334 001324732 001720384 0,01394732
Resumen

Estadisticas de la regresion

Coeficiente di 082611951

Coeficiente di 068247345

R*2 ajustado 063711251

Error tipico 1.01885047

Observacione 33

ANALISIS DE WARIANZA

Grados de libertna de cuadradio de los cua F 2lor critico de F

Regresidn 4 B2,4718904 15B179726
Residuos 28 29065576 103805629
Total 32 915374664

15,0454005

1,1173E-06

Coeficlentes

Error tipico | Estadistico t Probabilidad

Inferior 955 | Superior 95% inferior 85, 0% wperior 85, 0%

Intercepcian 05521673 030466802 181235726 008066806 -007191684 117625144 -007121684  1,17625144
INFLACION | -0,12039116 007847455 -1,5341421 0,13621734 -0,25113905 004035673 -0,25113905 0040535673
EXPORTACIC 014214259 004397609 323226967 000313769 005206165 023222353 005206165 023222353
INVERSION | 011258361 0,01719488 654750654 4 2495E-07 007736149 014780573 007736148 014750573
Transferencia -0,00115567 | 0,008258273 -0,13952812 0,89003163 -0,01812207 001581072 -0,01812207 0,01581072
Resumen

Estadisticas de la regresion

Coeficiente di 0,84393231

Coeficiente di 071222175

RA2 ajustado 066425871

Error tipico 093561357

Observacione 29

ANALISIS DE WARIANZA

Grados de libertma de cuadradio de Jos cua F slor critico de F

Regresidn 4 519248047 1299537487
Residuos 24 210089463 087537276
Total 28 73003541

14 8493867

3,08E-06

Coeficlentes

Error tipico | Estadistico t Probabilidad

Inferior 95% Superior 95% tnferior 85, 0% uperior 85, 0%

Intercepcidn | 021433117 0,28328817 075658354 0,459666271 -0,37034687 | 079900592 -0,37034657 07990092
“ariable X1 | 063527029 0408145242 131246790 0,19946244 -035841311 162895360 -0,35041311 1 62095368
“Wariable X2 | 029180505 00505204 577598477 59253E-06 0,18753607 039607403 0,18753607 039607403
“ariable X3 | 0140780862 002270402 620104477 20027E-06 009392984 018764741 009392904 0,168764741
Wariable X4 | 001704484 002551183 065780031 051692666 -0,03643465 007052434 -0,03643465 007052434
Concepto

MR a0 0745223 SuZR
R 58 9829106 SuZNR

F Prueba
F prueba 1, 7/8167767 | 1,85018717 F critico

0 96257158

Decigion

F critico 2404375358 Existe estabilida estructural

Valores
53 9529106
500745223
1,85018717
240437538

=i hay estabilidad estructural
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Anexo 8

. *Ecuacién de Modelo completo*

. reg pib z log_inflacion inversion exportaciones transferencias_corrientes, robust

Linear regression Number of obs = 62
F( 5 56)= 2350
Prob>F = 0.0000
R-squared = 0.6487
Root MSE = 1.0274

| Robust
pib | Coef. Std. Err. t P>|t| [95% Conf. Interval]
+ -

z| -1.262322 .757614 -1.67 0.101 -2.780005 .2553611
log_inflac~n | .1483045 .4264804 0.35 0.729 -.7060385 1.002648
inversion | .1245509 .0141186 8.82 0.000 .0962678 .1528339
exportacio~s | .2102775 .0403943 5.21 0.000 .129358 .291197

transferen~s | -.0013401 .0088122 -0.15 0.880 -.0189931 .0163129
_cons| .5690594 .1927265 2.95 0.005 .1829817 .955137

Anexo 9

. *Ecuacién de Modelo sin exportaciones*

. reg pib z log_inflacion inversion transferencias_corrientes, robust

Linear regression Number of obs = 62
F( 4, 57)= 1553
Prob>F = 0.0000
R-squared = 0.4046
Root MSE = 1.3259
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| Robust

pib|  Coef. Std. Err. t P>[t| [95% Conf. Interval]
+

z| -2.722954 1.139062 -2.39 0.020 -5.003885 -.4420223
log_inflac~n| .6767378 .6748506 1.00 0.320 -.6746273 2.028103
inversion | .0904367 .0134833 6.71 0.000 .0634369 .1174366
transferen~s | .0078008 .0103327 0.75 0.453 -.01289 .0284916
_cons| 1.036151 .2619522 3.96 0.000 .5116007 1.560701

Anexo 10

. *Regresion del Primer Periodo antes del quiebre estructural*
. drop if _0>33

(29 observations deleted)

. reg pib z log_inflacion inversion transferencias_corrientes, robust

Linear regression Number of obs = 33
F( 4, 28)= 18.77
Prob>F = 0.0000
R-squared = 0.5787
Root MSE = 1.1735
| Robust
pib | Coef.  Std. Err. t P>|t| [95% Conf. Interval]

+

z| -6.199009 2.065122 -3.00 0.006 -10.42922 -1.968798
log_inflac~n | 4.281807 1.707373 2.51 0.018 .7844128 7.779202
inversion| .098958 .0136651 7.24 0.000 .0709663 .1269497

transferen~s | .0022977 .0107903 0.21 0.833 -.0198052 .0244006
_cons| .8165433 .3115972 2.62 0.014 .1782654 1.454821
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Anexo 11

. *Regresion del segundo Periodo del quiebre estructural*

.drop if _0<34

(33 observations deleted)

. reg pib z log_inflacion inversion transferencias_corrientes,robust

Linear regression

Number of obs = 29

F(3, 24)=
Prob>F =
R-squared = 0.2917
Root MSE = 1.4678
| Robust
pib|  Coef. Std. Err.  t P>|t|] [95% Conf. Interval]
+ -
z| 4.04466 4.79299 0.84 0.407 -5.847585 13.93691
log_inflac~n| .5421727 .7694784 0.70 0.488 -1.045953 2.130298
inversion | .0827988 .0302157 2.74 0.011 .0204367 .145161
transferen~s | .0632864 .02612 2.42 0.023 .0093774 .1171953
_cons| .9702206 .4056348 2.39 0.025 .1330314 1.80741
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Anexo 12 Grafico 1

GRAFICO 1

INFLACION Y CRECIMIENTO EN ECUADOR
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Anexo 13 Gréafico 2

GRAFICO 2
SIMULACION DEL EFECTO DE LA INFLACION SOBRE EL
CRECIMIENTO SEGUN SAREL

Tasa de Inflacion
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Anexo 14 Gréafico 3

15.00

GRAFICO 3
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Anexo 15 Gréafico 4

GRAFICO 4
Inflacion y Crecimiento 2002 11 - 2009 (1
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Anexo 16 Grafico 6

GRAFICO 6
Inflacicén y Crecimiento 2002 11 - 2007 IV
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Anexo 17 Grafico 7

GRAFICO 7
Inflacion y Crecimiento 2007 IV - 2009 11
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Anexo 18 Gréfico 8

Tasa de Crecimiento

Grafico 8 Inflacion - Crecimiento

Tasa de Inflacion

E
[an ]
[as ]}

ra
fas}
ch

1.,12% Inflaciéon Trimestral

-2.00

0o

12.00

14.00

16.00

iy
fue]
lis]

Grafico & Inflacion - Crecimiento

——Polindmica (Grafico 8 Inflacian - Crecimiento)

68



Anexo 19 Base de Datos

PERIODO PIB INFLACIO v pORTACIONES  INVERSION  |ransferencias DD Log z
S N corrientes Inflacion
1 1994.1 1.24 2.64 4.20 3.39 13.81 1 0.4223 0.372
2 1994.11 0.04 1.52 0.85 3.40 -9.24 1 0.1821 0.132
3 1994.1Il 4.14 1.80 13.09 0.31 13.30 1 0.2559 0.206
4 1994.1V 0.03 1.29 -4.48 2.28 70.48 1 0.1094 0.059
5 1995.] -2.20 1.98 4.48 -8.64 22.24 1 0.2960 0.246
6 1995.1I 2.86 1.21 4.90 6.94 -9.63 1 0.0813 0.031
7 199511l -0.11 2.51 -4.86 0.26 12.14 1 0.3995 0.349
8 1995.IV -0.59 1.77 9.77 -5.88 51.37 1 0.2482 0.198
9 1996.I 2.21 2.90 5.53 3.17 17.24 1 0.4620 0.412
10 1996.II -0.29 1.49 -0.33 -6.01 -10.15 1 0.1740 0.124
11 1996.1I1 0.39 2.38 4.79 -8.98 11.53 1 0.3774 0.327
12 1996.IV 0.05 1.29 1.41 -1.76 36.36 1 0.1111 0.061
13 1997.] 1.25 1.46 0.72 16.20 -14.04 1 0.1651 0.115
14 1997.1I 1.88 1.39 2.65 2.43 13.11 1 0.1434 0.093
15 1997.1I1 2.08 2.32 5.89 -0.15 59.85 1 0.3658 0.316
16 1997.IV 0.50 1.88 5.15 11.78 2111 1 0.2750 0.225
17 1998.] -0.41 2.74 -3.01 2.49 27.25 1 0.4377 0.387
18 1998.II 0.79 2.90 -0.29 1.09 -13.44 1 0.4625 0.412
19 1998.1Il 0.11 5.07 5.66 7.20 13.81 1 0.7048 0.655
20 1998.IV 0.45 0.76 5.95 -8.78 11.20 0 -0.1204 0.000
21 1999.| -4.81 13.49 1.39 3211 8.24 1 1.1300 1.080
22 1999.1I 2.71 1.79 3.67 -26.47 5.83 1 0.2530 0.203
23 1999.1I1 -0.20 1.75 4.12 -13.28 13.48 1 0.2433 0.193
24 1999.IV 0.40 5.58 0.04 10.55 14.90 1 0.7464 0.696
25 2000.1 -0.38 7.56 -1.41 0.49 -7.55 1 0.8788 0.829
26 2000.11 3.32 5.32 -2.48 25.33 6.99 1 0.7255 0.675
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2000.1V
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2002.11
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2006.111
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2007.11
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0.39
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0.25
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0.98
-2.39
4.39
4.98
0.41
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0.00
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0.48
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0.67
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0.38
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0.34
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-0.04
0.70
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-0.06
0.26
0.07
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0.30
0.65
-0.23
0.57
-0.03
0.10
0.39
0.71
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-6.72
-9.57
-4.84
2.83
11.72
-1.21
4.29
8.36
-1.13
8.64
-3.07
-4.73
-1.28
6.14
5.98
-6.20
12.54
-4.85
-13.07

9.26
9.19
3.75
5.87
-6.83
-3.12
-3.67
5.08
6.15
11.21
-12.40
0.63
5.29
11.72
-6.00
4.61
4.50
12.40
15.63
4.77
0.61
1.69
1.08
8.76
7.72
4.08
-16.04
13.96
6.70

el eNelololNeolNeolololNeoNolololNeolNololNolNololololNolololl —BNell i

0.5659
0.3915
0.3413
-0.3201
0.3102
-0.1729
0.0502
-0.4183
-0.2390
-0.4639
-0.2489
0.0000
-0.1020
0.0000
-0.1556
0.0000
-0.6397
0.0000
-0.5887
-1.1641
-0.1448
-0.5229
-0.1871
0.0000
-0.2444
0.0000
-1.0000
-0.4089
-0.1487

0.516
0.341
0.291
0.000
0.260
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
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56 2007.IV
57 2008.1
58 2008.11

59 2008.1I
60 2008 IV
61 2009 |

62 2009 II

4.21
0.513
2.330

0.769
-0.251
-1.311
-0.263

0.57
1.479
0.760

0.657
0.290
1.090
-0.080

-1.76
1.722
2.158

-4.071
-0.911
-3.697
-0.058

25.86
-6.613
7.882

13.094
-2.831
-13.846
-6.949

1.69
-7.67
-6.38

-0.33
-7.45
-14.27
10.49

-0.2441
0.1698
-0.1192

-0.1824
-0.5376
0.0374
0.0000

0.000
0.120
0.000

0.000
0.000
0.000

0.0000
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