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RESUMEN

Este trabajo de investigacion tiene como objetivo identificar los factores
macroecondmicos que inciden en la Inversion Extranjera Directa de Ecuador
bajo el enfoque tedrico eclético. La principal hipotesis de este estudio dicta
que estos factores son el riesgo pais, apertura comercial, PIB de los
principales socios comerciales, formacion bruta de capital fijo e inflacion. El
método utilizado es cuantitativo, de alcance descriptivo-correlacional con una
serie temporal anual que comprende los afios 2002-2016. El analisis de
resultados muestra que el modelo ecléctico propuesto por Dunning en 1977
no se ajusta a la realidad ecuatoriana en cuanto a los factores
macroecondémicos que inciden en la IED, puesto que a causa de un cambio
en la metodologia de célculo de la misma se ven afectados los coeficientes

de determinacién de las variables y se contraponen a la teoria econémica.

PALABRAS CLAVES: INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, FACTORES,
RIESGO PAiS, APERTURA COMERCIAL, PIB, FBKF, INFLACION,
ECONOMETRIA.
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1. Introduccién

Segun la Comision Economica para América Latina y el Caribe (CEPAL) en su
Informe Anual sobre Inversion Extranjera Directa (2016), Ecuador es uno de los paises
latinoamericanos que menos Inversion Extranjera Directa recibe, lo cual despierta el
interés por investigar qué factores inciden en esta variable y qué medidas de politica
econOmica generan su atraccion. Este trabajo de investigacion tiene como objetivo
identificar qué factores inciden en la Inversion Extranjera Directa para proponer
medidas de politica econdmica que atraigan estos flujos de capitales, puesto que se
conoce su influencia positiva en la economia receptora mediante la transferencia de
tecnologia y estimulacion de la productividad de las industrias nacionales, por tanto,
resulta de suma importancia para los paises en vias de desarrollo, convertirse en

receptores de Inversidén Extranjera Directa.

El presente trabajo de investigacion se estructura de la siguiente manera: En el
primer capitulo se expone la parte introductoria donde se detalla la problemaética,
objetivos, hipotesis y justificacion. Luego, en el siguiente capitulo se describe el marco
tedrico que exhibe las teorias analizadas y la revision empirica sobre el tema de
investigacion, seguido del marco legal que presenta la normativa legal que permite la

realizacién de esta investigacion.

Posteriormente en el capitulo tres se lleva a cabo un breve analisis del
comportamiento de la economia ecuatoriana durante el periodo 2002-2016, para ello,
se utilizan los indicadores propuestos por el BCE en sus boletines de estudio de la
economia ecuatoriana, dichos indicadores se encuentran clasificados segun los cuatro
sectores de la economia: real, externo, fiscal y monetario-financiero. En el capitulo
tres se desarrolla un breve analisis de la evolucion de la IED en Ecuador durante el

periodo de estudio y cdmo se ha relacionado esta con la economia ecuatoriana.

En el capitulo 5 se muestran los resultados de las estimaciones estadisticas y
economeétricas realizadas, dentro de las cuales se puede destacar los estadisticos de
las variables objeto de estudio, de las cuales la inflacién, el pib de Américay el riesgo
pais resultaron significativas, tal como lo indica la teoria econémica. Finalmente en el

capitulo 6 se plantean las propuestas de mejora, resultado del estudio de



investigacion, entre ellas la mas rescatable es la reduccion del impuesto a la renta en

relacion al porcentaje que representa el gasto publico en el PIB del Ecuador.

1.1 Planteamiento del Problema

Segun la Comisiéon Econdmica para Ameérica Latina y el Caribe (CEPAL) a nivel de
Latinoamérica, Ecuador es uno de los paises que recibe menos flujos de capitales
bajo la modalidad de Inversion Extranjera Directa, paises como Brasil y México
conocidos como paises emergentes, se han convertido en los principales captadores
de estos flujos. De acuerdo a la base de datos de CEPAL en el afio 2014 Ecuador
recibié $773,00 millones de ddélares en IED, rubro que aumento ligeramente en el afio
2015 hasta alcanzar $1.060,00. Estos resultados lo ubican en el segundo lugar de los
paises de Latinoamérica y el Caribe que reciben menos flujos de IED. En la figura 1
se puede apreciar la evolucion de la Inversion Extranjera Directa correspondiente a
20 paises de Latinoamérica y el Caribe. Ecuador se ha mostrado abierto a recibir
capitales extranjeros, sin embargo durante los ultimos 10 afios ha impuesto medidas
gue no resultan amigables para estos inversionistas residentes en el exterior como el

Impuesto a la Salida de Divisas.

La inversion extranjera directa se concentra principalmente en un 40% en Brasil
entre los afios 2015 y 2016 tal como lo muestra la Figura 2. En comparacién a otros
paises Ecuador no tiene suficiente recaudacion de IED en comparacion de Colombia
y Peru, paises que reciben dichos rubros originados mayormente de paises europeos
seguido por Estados Unidos, esto se debe a la relacion que tienen los paises
latinoamericanos con los diferentes acuerdos y tratados que se han realizado por
comisiones y entidades que negocian el proceso de comercializacién internacional y

apertura a otros mercados.



Solo el Brasil concentra mas del 407% de las entradas
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Figura 1: América Latinay el Caribe: Entradas de inversion extranjera directa

Tomado de La Inversion extranjera directa en Latinoaméricay el Caribe 2016
(Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL, 2016) sobre la base

de cifras y estimaciones oficiales al 27 de mayo de 2016 pag 24

La CEPAL indica que entre el afio 2015 y 2016, hay hallazgos importantes en
cuando el monto de inversiones extranjeras que esta relacionado con las fusiones y
adquisiciones internacionales en operaciones comerciales transfronterizas, debido a
que estos podrian estar involucrados en el decrecimiento de la IED al 2016 que es
posiblemente explicado porque con respecto a otros afios la creacion de capital en el

2015 fue considerada alta.

Otros factores que indican el decrecimiento de la IED se refiere a la caida de los
precios internacionales de los recursos naturales provenientes del sector minero. En
otros aspectos se explica que también existe la disminucion de la reinversion de las
empresas inversoras que es consecuencia de la desaceleracion econémica de los

paises de América Latina y el Caribe.
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Figura 2: Evolucién de la IED en 20 paises de Latinoamérica y el Caribe del
2000 al 2015 extraido Base de datos de la IED por pais de origen de la Balanza
de pagos del 2017

Del total de los flujos de IED que recibio el Ecuador durante el 2015, la mayor parte
se concentra en el sector petrolero aunque el Tribunal Arbitral del Banco Mundial y el
Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones (CIADI)
sancionaron al Ecuador por incumplir su contrato con Occidental Petroleum y esto
representa una desinversion en dicho sector. El segundo sector que recibe mayores
flujos de IED es el sector manufacturero, con un 24% del total (CEPAL, 2016). Durante
el 2015, Estados Unidos se convirtid en el principal proveedor de IED para Ecuador,
seguido por Peru y China. Otros paises latinos han colocado inversiones productivas
en el pais mediante fusiones y adquisiciones como la compra del 64% de la Unidn

Cementera Nacional por parte de la empresa peruana Cementos Yura.



Adicionalmente, Ecuador ha sido encasillado por las agencias calificadoras de
riesgo crediticio como Fitch Ratings y Standard & Poor's con la categoria B, dicha
calificacion lo sita en una posicién conocida como Rango Especulativo (Datos Macro,
2016); es decir, sus emisiones se caracterizan por estar debajo del grado de inversion.
Esta calificacion da una imagen poco favorable al pais, segun Standard & Poor’s un
pais calificado como B es mas vulnerable a no cumplir con sus obligaciones si alguna

externalidad se presenta (S&P Global Ratings, 2016).

Ecuador rico en recursos naturales ha visto una oportunidad en utilizar la inversion
extranjera directa como un medio y herramienta importante para la extraccion de
dichos recursos, pero a través del tiempo, no ha generado beneficios justos en el
proceso, en comparacion al valor de dichos recursos extraidos. Se considera que la
causa es la inexistencia del intercambio de conocimientos y tecnologias de las
técnicas y procesos que se han instalado en el pais, convirtiéndose como un sujeto
dependiente de procesos exdgenos, es decir que se utiliza los recursos naturales del
pais pero depende mucho del proceso de transformacién a producto final que sucede
en el pais que explota los recursos del pais de origen de acuerdo con la Secretaria
Nacional de Planificacion y Desarrollo (SENPLADES, 2013).

Segun la CEPAL (2017) en el afio 2015, América Latina y el Caribe experimenté un
descenso del 9,1% en las entradas de IED y esto tuvo especial impacto en algunos
paises de América del Sur, Ecuador recibi6 0.72% de la IED con respecto a
Latinoamérica y el Caribe ubicAndose en el puesto numero trece, por debajo de
Republica Dominicana, El Caribe, Trinidad y Tobago y Venezuela pero por encima de
Uruguay, Guatemala, Honduras y Nicaragua pero dicho escenario varia cada afio
porque en el 2014 recibié un 0.38% respectivamente lo que significa que hay una
inestabilidad en dicha actividad como se la presenta en la Figura 3.
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Figura 3: Ecuador, Inversion Directa en la Economia Declarante extraido de
CEPALSTAT Bases de Datos y Publicaciones Estadisticas del 2017

Las variaciones de la Inversion Directa vienen dadas por varios factores, desde el
escenario macroecondémico, la situacion coyuntural mundial de los principales
inversores y la estabilidad econdmica del pais de destino. Se explica el gran declive
en el afio 2016 debido a la gran recesion mundial que afecté de manera negativa a la
situacion economica ecuatoriana. En el 2006, la inversion directa llegé a USD 271,4
millones de dolares, USD 222 millones de doélares valor menor al recibido en
comparacion del afio 2005, dicho descenso se puede explicar por la declaracion de
caducidad del contrato con la compafiia petrolera Occidental. (Torres Guzman & Loja
Barbecho, 2013).

En el 2010, la situacién financiera del pais también se ve reflejada en el denominado
indicador de Indice de Confianza Empresarial (ICE) caracterizado por la
representacion propiedades positivas que sirven como indicadores principales que se
construyen a través de encuestas de opinién empresarial (Gallardo A. & Pedersen,
2007) y en Ecuador se presento un descenso de 5.2 puntos en el ICE de marzo a abril
del 2016, suceso que se se ha ubicado debajo de la tendencia de crecimiento de corto
plazo en un 4.4%, comportamiento que se ha mantenido desde el tercer trimestre del
afio 2015 (BCE, 2016). En abril 2017 también se ha registrado una disminucion de



2.0 puntos en relacion al mes anterior, variacion que también se ve explicada por

sucesos negativos ocurridos en la industria y servicios.

Mantener una buena IED es de vital importancia debido a que se la puede utilizar
como alternativa de financiamiento del deficit de la cuenta corriente como lo hacen en
Espafia, donde financian dicho déficit con flujos de capitales provenientes del
extranjero en forma de Inversion, asi como lo propuso Fernandez (2007): el déficit por
cuenta corriente debe financiarse mediante entradas netas de capital internacional
gue se apuntan en la cuenta financiera. Ecuador no presenta disponibilidad de IED
debido a la inestabilidad econémica y politica, el déficit de la cuenta corriente se ha
financiado con endeudamiento externo principalmente, manteniéndose asi durante los
ultimos 6 afios de manera que se ha incrementa el nivel de la deuda publica, la cual
registré el monto de $ 25.679,9 millones de ddlares que representa el 26,3% del PIB
en diciembre del 2016 (BCE, 2017).

La inversidn extranjera directa en Ecuador ha sido muy volatil a través del tiempo,
en el reporte de trimestral de IED en la balanza de pagos del Banco central se
presentan variaciones en promedio de -56.46% correspondientes al periodo 2002
hasta el cuarto trimestre del 2016 (BCE, 2017). El estudio de dichas variaciones
presenta interrogantes como: ¢, Qué factores inciden en la Inversion Extranjera Directa
en el periodo 2002-20167

1.2 Objetivos
1.2.1 Objetivo General

Identificar los factores macroecondmicos que inciden en la Inversion Extranjera
Directa del Ecuador durante el periodo 2002-2016

1.2.2 Objetivos Especificos

e Disefiar el marco tedrico referente a la IED en Ecuador durante el periodo
2002-2016.

e Caracterizar la estructura de la economia ecuatoriana en el periodo 2002 —
2016.



e Analizar la evolucion de la IED en el Ecuador durante el periodo 2002 — 2016

y su relacién con la economia ecuatoriana.

e Estimar el grado de influencia de cada uno de los determinantes de la IED
con respecto al periodo 2002-2016

¢ Plantear medidas de politicas publicas que posibiliten a la atraccion de la
IED.

1.3 Justificacion

La Inversion Extranjera Directa es conocida por estimular la economia al facilitar la
transferencia de tecnologia. Si la filial extranjera introduce nuevos productos o
procesos en el mercado receptor de la IED, los trabajadores de esa empresa
adquieren conocimientos que mejoran el capital humano del pais. A la vez, las
empresas que son proveedoras, clientes e incluso competidores de las companiias
extranjeras perciben indirectamente los efectos de la difusion tecnoldgica. En Ecuador
mucho se habla sobre la inversion extranjera directa, no obstante, se desconoce qué
factores macroeconémicos inciden en ella actualmente y qué medidas de politica
comercial podrian atraerla a un pais en vias de desarrollo. Por este motivo resulta de

interés econdmico realizar este trabajo de investigacion.

Si bien es cierto, el Gobierno Nacional busca fomentar esta transferencia de
tecnologias preferentemente en el sector productivo ecuatoriano, por lo cual ha
emprendido varios proyectos como el “Proyecto de Promocion y Atraccién de
Inversiones” realizado en la ciudad de Quito; este proyecto tiene como objetivo atraer
inversiones extranjeras destinadas prioritariamente a las areas productivas, con
énfasis en los sectores de turismo, metalmecanico, energia y servicios (Ministerio de

Relaciones Exteriores y Movilidad Humana, 2017).

Esta transferencia de tecnologia es un tema de interés para el gobierno segun lo
descrito en el Plan Nacional del Buen Vivir en su objetivo 10 que busca la
transformacién de la matriz productiva y en el objetivo 8 en el punto f, plantea
promover la IED como medio de complementacion de la inversion nacional siguiendo
los lineamientos y parametros de desarrollo bajo los criterios de responsabilidad del
Estado. Finalmente se menciona en el objetivo 3 donde se relaciona la recepcion de

flujos de capitales externos con la mejora de la calidad de vida, y se explica que existe



un beneficio generado por la inversion directa en el campo laboral ya que permite
ofertar plazas de trabajo y lograr que las personas reciban mayores salarios.

La presente investigacion plantea dar respuesta a la pregunta de investigacion
acerca de los determinantes de la Inversion Extranjera Directa en el caso ecuatoriano
en donde se pretende llenar el vacio mediante la explicacion de la incidencia de las
variables intervinientes, analizando su comportamiento en el periodo 2002-2016 vy asi
poder detectar las posibles causas de la poca asignacién de este rubro. Los
resultados de esta investigacion podrian servir como base referencial o punto de
partida académico para futuras investigaciones realizadas sobre la Inversion
Extranjera Directa; puede ser utilizado por estudiantes universitarios, docentes y
analistas que requieran informacién sobre este tema, asi como también observar su
tendencia en otros periodos o enfocandola hacia otras investigaciones a fines.
Profesionalmente, esta propuesta de investigacién se convierte en una herramienta
de analisis para los profesionales que pertenecen a la rama de comercio internacional
que elaboran estudios coyunturales del sector externo ecuatoriano como analisis de
la balanza comercial, de pagos, evolucién de los inversiones extranjeras y de los
factores que la determinan, convirtiéndose en un apoyo a la formulacién de nuevas
politicas tributarias y arancelarias que tengan como objetivo atraer mayor flujo de

capital extranjero.
1.4 Hipotesis

La IED del Ecuador estad determinada por los siguientes factores: riesgo pais,
apertura comercial, PIB de los socios comerciales, formacion bruta de capital fijo,
inflacién y pib percapita, los que influyen positivamente en la economia ecuatoriana
en el periodo 2002-2016.
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2. Marco Tedrico

La inversion extranjera, a través del tiempo, ha sido analizada desde diferentes
enfoques que recogen los motivos por los cuales se decide colocar capitales en una
economia extranjera (Boddewyn, 1985) entre dichos enfoques se reconocen las
teorias como: teoria de la localizacion, teoria de la internalizacion de las empresas
transnacionales, teoria del ciclo de vida del producto, y el paradigma ecléctico o
Modelo OLI. Se encuentran enfoques tedricos y filoséficos donde incluyen a las
externalidades positivas que producen las IED entre ellas consideran aspectos como:
la generacion de ideas nuevas, transmision del conocimiento, tecnologia y generacion
de empleos. (Edgar Ariel, Silvio Fernando, & Dorian Alonso, 2013) Mientras que
también se relaciona a la inversidon extranjera directa y su impacto como generador de

crecimiento y mejora estructural (Ozawa , 1992).

Para realizar un andlisis transcendental se revisara la teoria economica de la IED
desde sus inicios y su origen en el comercio internacional. Los autores, generalmente,
elaboran teorias siguiendo una corriente o enfoque econdmico referencial y para el

caso de IED se presentan algunas teorias mencionadas a continuacion.

El estudio del comercio internacional ha formado parte del cuerpo tedrico de la
economia, a pesar de que el entorno econémico, politico y social en el que aparecen
los primeros estudios de la corriente clasica es distinto a la realidad actual, estos

estudios sirven para encausar los posteriores desarrollos tedricos.

La ciencia econémica estudia la realidad y los fenbmenos econdmicos, aunque
existen limitaciones en la prediccion y experimentacion. Los economistas usan teorias

econOmicas y modelos por dos razones esenciales:
e Para tener un mejor entendimiento de un problema econémico particular.
e Para pronosticar el efecto de cambios en variables, politicas y estrategias.

El origen de las teorias de la inversion extranjera directa se origina en los aportes
principalmente de los autores que fueron responsables de las teorias del comercio
internacional, partiendo desde la escuela de pensamiento mercantilista donde su
objetivo principal era constituir un Estado poderoso y rico, se basaba en el desarrollo

de los factores productivos que a largo plazo seria encaminado hacia un nacionalismo
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potente. Uno de las acciones principales era abolir las medidas en general que se
referia a proteccionismo local para dar paso a un juego libre de intereses econémicos.
Cuando se inicio la apertura al comercio internacional y la ampliacién del mercado
nacional, trajo causas y consecuencias sobre la produccion industrial ya que se tomo
como suma importancia al crédito, la divisién del trabajo y la moneda (Torres Gytan,
1972).

2.1 Teorias del Comercio Internacional
2.1.1 Escuela Mercantilista

Desde el paradigma mercantilista nacié la teoria de la balanza comercial donde se
efectuaban transacciones de compra y venta de productos manufacturado por
materias primas y alimento donde la finalidad principal era obtener una balanza
comercial favorable. Aconsejaban al Estado que realice o intervenga con politicas
restrictivas para favorecer los exportadores y reducir las importaciones. Los
mercantilistas abogaban por una poblacibn numerosa puesto que a mas mano de obra
interviniendo en la produccion lograban obtener una mayor productividad, donde
cualguier maquina que sustituya dicho factor productivo era rechazada, asi era la

manera en la que obtenian beneficios de competitividad en el mercado.

A mediados del siglo XVI surgié la primera teoria del comercio internacional,
especificamente en Inglaterra bajo el nombre de mercantilismo. Esta teoria postulaba
que los pilares fundamentales de la riqueza nacional eran el oro y la plata, y que estos

tenian gran importancia para el comercio ya que se utilizaban como medio de pago.

El principio fundamental planteaba que era conveniente para un pais mantener
un excedente de comercio, a través de un mayor nivel de exportacion que de
importacion. Al hacerlo, un pais acumularia oro y plata e incrementaria su riqueza
y prestigio nacionales”

Esta doctrina defendia la intervencion gubernamental para lograr un excedente en
la balanza comercial. (Rivas, 2011)

El desacierto del mercantilismo fue asumir que el comercio es un “juego se suma
cero” o una relacién de ganar-ganar, puesto que en la realidad ningun pais es
autosuficiente para para satisfacer toda su demanda interna y exportar simplemente
el excedente. Sin embargo, la balanza de pagos sigue siendo una herramienta muy

utilizada para analizar el comportamiento de la economia. Ademas un déficit puede
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ser no tan malo, sobre todo cuando no representa un porcentaje importante del

producto interno bruto y cuando puede ser compensado por un ingreso de capitales.
2.1.2 Enfoque clasico

Los clasicos, como el caso de Adam Smith y tu teoria de la ventaja absoluta, partian
desde supuestos donde los paises producian sélo dos tipos de mercancias divididas
entre bienes primarios e industrializados, donde los costos de transporte no afectaban
a la competitividad dentro de un escenario de competencia perfecta. Menciona que se
tiene que elegir entre las dos clases de bienes donde resulta que el producto con
menos costes en relacidn con otro pais sera objeto de especializacién logrando tener
una mejor competitividad en el comercio internacional, en otras palabras visualiz6 la

competitividad desde el lado de la oferta del mercado (Smith, 1937).

Tabla 1: Teoria de la Ventaja Absoluta

Teoria de la Ventaja Absoluta: Adam Smith
Limitacion en el comercio
Limitacion en la produccion
Mercado |Inmovilidad Internacional de Factores de produccién
No se consideran costos de transporte
Existe competencia perfecta
Costo de produccion depende la cantidad de trabajo que
Oferta |contiene
Existe pleno empleo
Demanda | Todo lo que se produce se comercializa

Siguiendo la escuela de pensamiento clasica y usando como base la teoria de la
ventaja absoluta de Smith, nace la teoria de la ventaja comparativa de David Ricardo
o también conocida como la teoria del valor, explica que los paises se limitan a
producir el bien que le resulta mejor especializarse para poder ganar en el comercio
exterior en un escenario de competencia perfecta, utilizando la especializacién en el

bien cuyo costo comparativo sea menor en relacion a otro pais. (Ricardo, 1966)

Cuando una nacién tiene una desventaja entre los productos manufactureros y los
productos primarios todavia puede haber un beneficio mutuo haciendo que la
nacion menos eficiente se especialice en la mercancia donde a pesar menos

eficiente resulte la mejor en comparacién al otro producto (Carbaugh, 2009).
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Finalmente encontraremos otras teorias como la teoria de la demanda reciproca
de Jhon Stuart Mill, teoria de los costos de oportunidad de Gottfried Haberler y a
teoria de la produccion de los factores de Hecksher- Ohlin. Los clasicos tenian
como objetivo demostrar bajo diferentes supuestos que en el comercio internacional

todos ganan denominandose asi teorias del juego de suma cero.

Tabla 2: Teoria de la Ventaja Comparativa

Teoria de la Ventaja Comparativa: David Ricardo

Limitacion en el comercio

Limitacion en la produccién

Inmovilidad Internacional de Factores de produccion

Mercado -
No se consideran costos de transporte

Existe competencia perfecta

Perfecta movilidad Interna de los factores de produccion

Costo de produccion depende la cantidad de trabajo que contiene

Oferta | Utilizacion de tecnologia igual

La fuerza de trabajo se considera como factor Unico

Demanda | Todo lo que se produce se comercializa
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2.1.3 Otras teorias clasicas del comercio Internacional

Tabla 3: Teoria de la Demanda Reciproca: Jhon Stuar Mill

Teoria de la Demanda Reciproca: Jhon Stuart Mill

Competencia perfecta

Limitacion de la produccién

Limitacion en el comercio
Mercado

Inmovilidad internacional en los factores de produccion

Perfecta movilidad interna de los factores de produccion

No se consideran costos de transporte

Pleno empleo

Oferta | El valor del bien es igual al valor trabajado

El valor del bien depende de la remuneracion de la fuerza de trabajo

Demanda | Todo lo que se exporta se vende

Tabla 4: Teoria de los Costos de Oportunidad: Gottfried Haberler

Teoria de los costos de oportunidad: Gottfried Haberler

Costos constantes o rendimientos constantes

Enfoques |Costos crecientes o rendimientos decrecientes

Costos decrecientes o rendimientos crecientes

Competencia perfecta

Limitacién de la produccién

Mercado |Limitacion en el comercio

Inmovilidad internacional en los factores de produccion

No se consideran costos de transporte

Oferta Pleno empleo

Factores de produccion limitados

Demanda |La demanda esta dada

Tabla 5: Teoria de la Produccién de los Factores: Hecksher-Ohlin

Teoria la Produccion de los Factores: Hecksher-Ohlin

Competencia perfecta

Limitacion de la produccién

Limitacidon en el comercio

Mercado — - - —
Inmovilidad internacional en los factores de produccion
Perfecta movilidad interna de los factores de produccion
No se consideran costos de transporte
Costos crecientes
Oferta

Pleno empleo

Limitacion de recursos

Preferencias iguales

Demanda |La demanda esta dada
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2.2 Enfoque Marxista

En la teoria marxista sobre el comercio internacional, a diferencia de los clasicos
Marx indica que hay que tener presente las estructuras econdémicas y sociales de cada
pais pero que la apertura al comercio internacional bajo el supuesto de libre mercado
es una estrategia que impulsa el crecimiento del capitalismo haciendo que aumente
la clase obrera como resultado de los beneficios que se obtienen a costa de mayores
nameros de obreros y mas cantidad de trabajo empleada. Este enfoque, en otras
palabras indica que la practica de libre comercio era igual a una revolucion social
(Engels, 1994)

El motivo del estudio del comercio internacional por parte de Marx se da gracias al
auge del capitalismo, lo que ocurrio en Inglaterra durante el siglo XVIIl. En ese
entonces, la clase superior de la sociedad era la clase burguesa, la cual se
resguardaba mediante el uso de aranceles proteccionistas. Sin embargo, a partir de
1820, se empezo una inclinacién hacia la eliminacion de las barreras comerciales, lo
cual apunta a una ideologia de libre comercio. Esto se da debido a que los aranceles
empezaron a ser perjudiciales para los burgueses, porque los impuestos sobre las
materias primas ocasionaban un incremento igual en el precio de las mercancias
producidas por la industria inglesa. Por este motivo, incluso el propio Marx admitia que
el libre mercado produciria un mejor efecto en la clase obrera que el proteccionismo,
la razon es que la clase obrera se veria beneficiada del incremento general de la
economia. Aun asi, reconocio que el libre comercio podria llegar a considerarse una
revolucion social, con la posibilidad de tambalear al capitalismo. En general, Marx no
estaba completamente de acuerdo con el libre comercio, pero tampoco estaba de

acuerdo con el proteccionismo.

A pesar de estos planteamientos, cabe recalcar que el proteccionismo puede llegar
a dar buenos resultados dependiendo de la circunstancia de cada pais. Un ejemplo
de ello es Alemania que, mediante una unién aduanera y un mercado interno, logré el
rapido desarrollo de su industria, llegando asi a competir con Inglaterra mediante la
implementacion de la mayor tecnologia de vapor que cualquier otro pais de Europa.
A pesar de ello, Marx se declinaba mas por el libre comercio como medida para el
empoderamiento de la clase obrera, siendo esto lo mas importante que se lograria de

la implementacion del libre comercio. Se debe tener en cuenta que Marx era un
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importante opositor del capitalismo, sin embargo no se oponia al desarrollo del mismo
ya que, de esta manera, se incentivaba el crecimiento de la clase obrera. Este
desarrollo ain queda por confirmarse en la practica, todavia no existe evidencia que
confirme el crecimiento de la clase obrera en un sistema capitalista, por lo que esta

afirmacion se mantiene como un supuesto marxista.

El enfoque marxista sobre el libre comercio afirma que, al existir libre cambio, la
oferta excede la demanda, por lo que el mercado termina siendo incapaz de absorber
este excedente. Esto ocasiona un ciclo constante de prosperidad y crisis, en donde
finalmente una reactivacion del comercio se produce como punto final del ciclo.
Aceptar esta afirmacion conllevaria aceptar también que la razén de las crisis de las
economias al nivel mundial es el libre comercio, lo cual no es del todo cierto. Se ha

comprobado que existen diversas causas para las crisis econémicas.

Por mucho que Marx considere el comercio exterior como un camino hacia el
crecimiento, también creia que el mismo comercio provocaria una explotacion al
trabajador. De todas maneras, Marx estudié los efectos del libre comercio,
especialmente cuando se empez6 a utilizar como una de las herramientas utilizadas
por el capitalismo. Uno de aquellos estudios se enfocé en el capital de comercial que,
segun Marx, se dividia en dos: el capital — mercancias de comercio y el capital — dinero
de comercio. Para iniciar su analisis, Marx explica que todo el capital de la sociedad
se encuentra en de alguna manera en el mercado, esperando convertirse en
mercancia o en dinero. El comerciante tiene en su poder lo que se considera como
capital — mercancia, el cual solo representa una parte del capital total, dicho capital se
convertird en capital — dinero en el momento de la compra — venta. Con dicho capital
— dinero, el comerciante se dirige al productor, el mismo que usara dicho capital para
la reanudacion del proceso productivo, cumpliéndose el ciclo. De esta manera se
explica los movimientos del dinero en el proceso de intercambio. Este proceso es lo

gue realmente hace posible el comercio.

Generalmente se utilizan tres enfoques para estudiar la relacién entre la IED vy el
comercio internacional son Macroeconémico, microeconémico y sectorial, sin
embargo, para entender mejor ésta relacion se suele combinar en cierto grado las tres
perspectivas. Paralelamente, se utilizan enfoques desde el pais inversor y el pais

receptor para estudiar esta relacion.
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2.3 Enfoque Neoclasico

Desde el enfoque neoclasico se presentan teorias contemporaneas que explican el
proceso de internacionalizacion econdémica encaminada hacia lo que hoy
denominamos globalizacién, se incluyen las relaciones comerciales y sociales donde
se incluyen procesos de integracion tomando en consideracion el territorio, el tipo de
cambio entre otras. En cuanto a la inversién extranjera directa sus teorias toman
parten desde la internacionalizacion pero postulan diferencias en las tasas de interés
en inversiones de igual riesgo y el desplazamiento de capital entre paises. (Cabeza L.
& Villalpando, 2009).

2.3.1 Modelo Mundell Fleming

El modelo Mundell — Fleming una extension del modelo IS-LM propuesto por Robert
Mundell y Marcus Fleming, en el cual se presenta una economia abierta. También es
conocido como modelo IS-LM-BP porque afiade la balanza de pagos y los tipos de
cambios Tanto Mundell como Fleming abordaron el mismo tema, sin embargo
utilizaron perspectivas diferentes para el analisis. Mundell analiz6 la movilidad perfecta
de capitales en su articulo “Movilidad de capitales y politicas de estabilizacion bajo
tipos de cambio fijos y flexibles”, el cual fue publicado en 1993. En cambio Fleming en
su articulo Politicas financieras nacionales bajo tipos de cambios fijos y flexibles en

1992 analizé la movilidad imperfecta de capitales.
El modelo Mundell-Fleming utiliza los siguientes supuestos:
e Pequeiia economia abierta
e Perfecta movilidad de capital: = +*

e El valor de las exportaciones netas depende del tipo de cambio real, NX =
NX(e)
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LacurvalS

Las exportaciones netas (NX) dependen del ingreso doméstico (), del ingreso del

resto del mundo (Y*) y del tipo de cambio real (e).

Y=C+I1(r)+ G+ NX(, Y*, e)

Las variaciones en el tipo de cambio real (e) o en el ingreso del resto del mundo

(Y*) afectan las exportaciones netas, dando lugar a un traslado de la curva IS.

Un aumento del tipo de cambio real aumenta los precios relativos de los bienes

extranjeros, reduciendo las importaciones y aumentando las exportaciones.
Lacurva LM

El Banco Central puede cambiar la oferta de dinero cada vez que intercambia
moneda doméstica y moneda extranjera. Si compra moneda extranjera, inyecta dinero
a la economiay la LM se traslada a la derecha.

M—LY
7= Y,r)

Cuando el régimen es de tipo de cambio flexible, no hay cambios en la oferta
monetaria cuando se cambia moneda extranjera por moneda doméstica, y viceversa.
Esto es asi porque se supone que los intercambios de monedas en el mercado sélo
significan cambios de manos. No hay un aumento o disminucién de la oferta de dinero,
pero cuando el Banco Central compra moneda extranjera, inyecta moneda domeéstica,
por lo tanto aumenta la Oferta de dinero. La curva LM se desplaza a la derecha. Lo
contrario ocurre cuando vende moneda extranjera, pues retira moneda o cuando
vende moneda extranjera, pues retira moneda doméstica del mercado, y la curva LM

se desplaza a la izquierda.
La curva de la Balanza de Pagos (BP)

Como se recordara, el saldo en la Balanza de Pagos esta compuesto por la suma

de la cuenta corriente y la cuenta financiera y de capitales.

Ee —E
cc(y, Y*, e) + CK(r, r—)
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La cuenta corriente (CC), por su parte, esta compuesta por la suma de la balanza
comercial y la balanza de servicios. La cuenta corriente (CC) esta positivamente
relacionada con el ingreso del resto del mundo (Y*) y el tipo de cambio real (e), y

negativamente con el ingreso domeéstico (Y)

CC=BC+BS

En resumen el modelo Mundell — Fleming es un modelo de determinacion simultanea

de la renta y el tipo de interés, que supone:
e Precios fijos
e Movilidad perfecta de capitales

No obstante es necesario aclarar las diferencias entre equilibrio interno y equilibrio
externo. En la siguiente figura de detalla graficamente el equilibrio interno, el externo

y ambos cuando ocurren simultaneamente.

Equilibrio interior y exterior
r r P .
Equilibrio exterior
LM SBP=0
Equilibrio interior - _
o 1S=LM Io=r SBP=0
IS
Yo, Y Y
r
LM Equilibrio interior
y exterior
ro=r* SBP=0
IS
N 2 ’ J

Figura4: Equilibrio Interior y Exterior Tomadade: E. Congregado y C. Roman (2011).

Macroeconomia Intermedia. p. (10)

Este modelo ha sido ampliamente utilizado para analizar el efecto de la politica

fiscal y la politica monetaria con tipos de cambios fijos y flexibles.
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2.4 Internacionalizacion

La internacionalizaciéon se desprende de las teorias del comercio internacional
principalmente en los trabajos de Adam Smith y David Ricardo con la teoria de la
ventaja absoluta y ventaja comparativa, considerandolo como forma original de
proceso de internacionalizacion en otras palabras histéricamente la
internacionalizacion tiene sus origenes en la teoria clasica del comercio internacional
(Cardozo, Chavarro, & Ramirez, 2007). Las firma buscan impulsar su actividad
econdémica en el mercado tomando como punto de partida los bajos costos y las
ventajas en la fabricacion, generandose. La ventaja de la empresa es que puede
adquirir factores de produccién a menor costo que otras empresas, también puede
tener conocimiento o control de la funcién de produccion més eficiente asi como
también puede tener mejores instalaciones de distribucion o un producto diferenciado
(Hymer, 1976). Entonces nacen las razones por las que una empresa considera

ventajosa o especializada en un producto en comparacion a otros productores
2.5 Teorias de la Inversion Extranjera Directa

Desde la perspectiva del pais inversor, la IED puede ser vista como un sustituto del
comercio; dado que las exportaciones son reemplazadas por las ventas locales en
mercados extranjeros, particularmlente bajo la forma de bienes terminados. Esto
podria ir en detrimento de la industria doméstica del pais inversor, dafiando la
produccion y el empleo (Lopez, 2010). Por otro lado, la IED y el comercio pueden ser
vistos como complementarios puesto que la inversion en el exterior conduce a una
mayor competitividad en el mercado internacional; y el comercio de bienes intermedios

y productos finales complementarios para el afiliado.

Para los paises receptores, la relacién entre IED y comercio puede ser vista como
simétrica en relacion al pais inversor. Las ventas locales de las afiliadas extranjeras y
la adquisicién local, sustituyen las importaciones del pais inversor, lo que mejora la

cuenta corriente, la produccion domestica y el empleo.
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2.5.1 Las operaciones internacionales de las empresas nacionales.

La teoria de los movimientos internacionales de capital predice que el capital se
movera en respuesta a las diferencias en las tasas de interés. Esta tesis sostiene que
la teoria no se aplica a la inversion directa y que las diferencias en las tasas de interés
no explican los movimientos de inversion directa que se producen. En su lugar, se
sugiere que la inversion directa de capital esta asociada con las operaciones de las
empresas internacionales y que los movimientos de inversion directa se determinan
en funcion de la extension de las operaciones internacionales. Las operaciones
internacionales se refieren a la propiedad y el control de las empresas en un pais por
las empresas en otro pais. Los dos problemas principales de la tesis son para explicar
la extension de las operaciones internacionales y la cantidad de los movimientos de

capital asociados con ellos.
Dos causas principales de las operaciones internacionales se dan en esta tesis:

1. Las firmas controlan las empresas en muchos paises con el fin de eliminarlos
entre competidores Cuando las empresas venden en el mismo mercado o

vender el uno al otro en condiciones de competencia imperfecta

2. Las empresas realizan operaciones en un pais extranjero con el fin de

apropiarse totalmente de los retornos con ciertas habilidades que ellos poseen.

Ellos eligieron este método en lugar de un método alternativo como las licencias
debido a que las imperfecciones del mercado impiden la plena realizacion de los
beneficios en los que la empresa ejerce un cierto control. Estas dos causas ayudan a
explicar la extension de las operaciones internacionales, pero no las predicen con

exactitud.

A menudo, los fines deseados pueden lograrse por otros medios diferentes a la
propiedad y el control. Por ejemplo, en el primer caso de competencia puede ser
eliminado por un acuerdo de colusion en lugar de por el control directo. Ademas, la
naturaleza imperfecta del mercado a veces implica una indeterminacion en cuanto a

cudl de las muchas soluciones oligopdlica resultara posible.

La cantidad de capital asociado a las operaciones internacionales depende en gran

medida de la naturaleza y el alcance de las imperfecciones en el mercado de capitales.
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Se necesita una cierta cantidad de la inversion extranjera directa en la empresa con
el fin de adquirir la propiedad y el lograr el control. Aparte de la cantidad minima de
capital necesaria para este fin, las empresas tenderan a financiar sus operaciones
internacionales mediante préstamos de fuentes locales en el pais en el que las
operaciones internacionales no se producen a través de los fondos recaudados en el
pais de origen. En otras palabras, los movimientos de capitales estdn motivada por el
deseo de lograr el control y no por las diferencias en las tasas de interés. Dado que
las empresas en los paises donde las tasas de interés son altas pueden tener
operaciones internacionales en los paises donde las tasas de interés son bajas, la
inversion directa se puede mover en una direccién opuesta a la que implica la teoria

de los movimientos internacionales de capital (Hymer, 1960) .
2.5.2 Teoria de la ventaja monopolistica

La teoria de la ventaja monopolistica o de la organizacion industrial, conocida
también como la teoria de la imperfecciéon de los mercados porque una empresa o una
firma aprovechan sus ventajas de produccién con bajos costos en un mercado
competitivo. En el trabajo de Stephen Hymer (1976) demuestra que la inversién
extranjera directa ocurria en mayor parte en empresas de naturaleza oligopdlica. Para
realizar IED se considera como requisito que una empresa obtenga ventaja
competitiva, en donde una firma hace que su postura sea ventajosa en el mercado
debido a que realizan economias de escala, utilizan tecnologia desarrollada y empleo
de conocimientos avanzados. La empresa inversora que posee ventaja competitiva
puede desplazar a la empresa nacional que no tenga dichas ventajas puesto que
tienen la opcion de asumir el costo al desarrollarse o pueden quedarse fuera de la
competencia, es decir pueden ser facilmente desplazadas por no incrementar sus

acciones estrategias en el mercado por una firma extranjera.
2.5.3 Teorias de Localizacién

Las teorias de localizacion también han sido tomadas referencias tedricas para
analizar las estrategias de localizacion industrial en el ambito internacional. La
aplicacion de este enfoque general de localizaciones de actividades productivas al
contexto internacional, como marco explicativo del patrén de IED, gener6é multitud de
estudios y analisis exclusivamente empiricos sobre la importancia de esos factores en

la distribucion territorial de la IED. En este sentido, Buigues y Jacquemin (1992)
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destacan la importancia tanto de los factores de tipo local —los cuales repercuten
directamente en la eficiencia de la empresa inversora— como de los derivados del
comportamiento estratégico de las empresas con el objeto de mantener su cuota de

mercado.
2.5.4 Teoriadel Ciclo de Vida del Producto

En la teoria del ciclo de vida del producto se menciona que las etapas en que una
mercancia se desarrolla desde el principio hasta el final, se analiza desde las barreras
de entrada hasta las barreras de salida. El trabajo de Vernon en la teoria internacional
del ciclo de vida del producto, segun Daniels, Radebaugh, & Sullivan en Negocios
internacionales: Ambientes y operaciones 2004, pag. 155) (CVP) “afirma que la
ubicacion de la produccion de ciertos productos cambia a medida que atraviesa por
sus ciclos de vida, los cuales consisten en cuatro etapas: introduccion, crecimiento,

maduracion y declinacion”

Segun esta teoria la IED podria realizarse por empresas instaladas en paises
desarrollados que buscarian las ventajas resultantes de los menores costos laborales
gue le ofrecen los paises en vias de desarrollo para la elaboracion de un producto
estandarizado. Pero también podria entrar en el marco de una estrategia encaminada
al mantenimiento de una cuota de mercado adquirida por medio de la exportacion del
producto cuando aun no disfruta de las ventajas de la produccién en masa (Villareal,
2004). La incipiente estandarizacion puede romper con el poder de monopolio ejercido

por la empresa y mantener la cuota de mercado se convierte en el principal objetivo.
2.5.5 La Teoria Japonesa

“La teoria macroecondémica de Kojima (1976) es una extension de la teoria H-O del
comercio internacional relativa a proporciones factoriales como determinantes de los

flujos comerciales en productos intermedios” (Vasquez, 2003, p.5).

Esta teoria indica que para que se realicen transacciones con flujos de capital, estos
capitales deben combinarse con los factores de produccion que posee el pais
receptor, de manera que representen bajos costos de produccién, al menos en menor
cuantia que en el pais de origen del inversionista. Ademas alega que el pais receptor
debe poseer ventaja comparativa en lo que respecta a los recursos necesarios para

elaborar los productos deseados. Esta teoria hace referencia explicita a la [IED como
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forma de internacionalizacion de la produccién a través de un desplazamiento de
capital financiero. Sin embargo, vuelve a utilizar la dotacion factorial relativa para
determinar el sentido de los flujos de IED de manera que se excluyen del analisis
ciertos factores que no se incluian en las teorias tradicionales tales como la necesidad
de aprovechamiento de economias de escala, la diferenciacion de productos o los
costes de transaccion, por tal motivo la teoria de Kojima ha sido objeto de criticas,

mismas que fueron expresadas en oposicion a las teorias anteriores.
2.5.6 El paradigma ecléctico de Dunning: Enfoque OLI

Entre las muchas teorias explicativas propuestas para el andlisis de la IED, el
conocido Paradigma Ecléctico de Dunning o el “Paradigma OLI” Es uno de los mas
utilizados. La sigla OLI hace referencia a las ventajas especificas en propiedad de la
empresa (O - ownership), en localizacion de los paises destino de la IED (L - location
specific endowments) y en internalizacion del proceso productivo llevado a cabo por
la empresa (I - internalization). La posesion de ventajas de Propiedad e Internalizacion
explican la existencia de actividades de IED basadas en un conjunto de “activos
intangibles”, tales como el nombre de marca, tecnologia, gestion empresarial, entro
otros; pertenecientes a la empresa transnacional, la cual busca explotar el mercado
exterior. (L6pez, 2010) Las ventajas de Localizacion, hacen referencia a ciertas
caracteristicas o ventajas en otra nacion, que si se combinan con las propias ventajas
de la empresa transnacional, le permiten obtener un beneficio superior al que

obtendria si decide operar en su pais de origen.

Las ventajas de localizacion estarian relacionadas a los costes y a la disponibilidad
de los factores de produccion, y al mismo tiempo consideran, el grado de intervencion

del gobierno en la economia y la presencia de economias de escala.

El propdsito del paradigma ecléctico de Dunning es fusionar los aportes individuales
de las diversas teorias explicativas de economia internacional en un solo enfoque para
explicar la IED y los factores que motivan a un inversor a colocar su capital en una
economia diferente a la de su pais de origen. La principal hipétesis de la teoria
ecléctica es que la inversion directa en el extranjero tendria lugar si se satisfacen las

siguientes condiciones:
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e Ventajas especificas de propiedad

Estas ventajas hacen referencia a las ventajas de posesion de activos intangibles,
tecnologia, utilizacién de recursos y economias de escala, es decir, esta teoria alega
gue un inversionista busca estas ventajas para establecer su capital en un pais

extranjero.
e Ventajas de internacionalizacién

Estas ventajas suponen que el inversionista utiliza las ventajas de propiedad para
hacer rentable las operaciones en el exterior, por ejemplo reducir los costos mediante

los derechos de propiedad.
e Ventajas de Localizacién

Las ventajas de localizacion afirman que un inversionista se motiva a invertir en un
pais extranjero cuando éste tiene ventajas en cuanto a la infraestructura, distancia

fisica y comunicacion.

Las caracteristicas del pais juegan un papel fundamental en la naturaleza de estas
ventajas, ademas se consideran las caracteristicas de la industria en la que esta

interesado.

Dunning adapta el paradigma ecléctico mediante la incorporacion de factores como
la tecnologia, alegando que este factor aumenta las ventajas competitivas,
posteriormente indica que en cuanto a las ventajas de localizacién se necesita
considerar el factor territorial y un reconocimiento de las actividades econémicas para
lograr incrementar la competitividad de las empresas. Por ultimo, este autor considera
que los acuerdos de colaboracion entre empresas influyen en las decisiones

individuales de las estas.
2.5.7 Teoria del Diamante de Porter (Contribucion de Competitividad)

Michael Porter formulé una teoria de Las Ventajas Competitivas, segun la cual una base
nacional crea un clima propicio a la competitividad de sectores y subsectores econémicos que
son exitosos en los mercados internacionales en un articulo publicado en el Harvard Business
Review en 1990 (Ronderos, C, 2010, p. 78)
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Para explicar su teoria construye el Diamante de las ventajas competitivas, el cual

estad compuesto por cuatro elementos:

» Condiciones de los Factores. Los factores destacables son el capital humano y

la infraestructura fisica tanto como tecnolégica.

» Condiciones de la Demanda. En este elemento, Porter indica que es pertinente
caracterizar la demanda, es decir, describir los consumidores, si poseen capacidad de

exigir calidad y si el Estado garantiza el bienestar de estos consumidores.

* Industrias de Apoyo y Relacionadas. Estas relaciones ayudan a identificar si las
empresas cuentan con proveedores que impulsen la competitividad, por lo general

este tipo de proveedores son internacionales.

* Estructura y Rivalidad de las Firmas: Esto amerita un andlisis de la industria y la
forma en la que esta estructurada, si existe o no una fuerte competencia en ella y el
grado de intervencion del Estado en la economia o especificamente en la industria.
La fusion de estos cuatro elementos, segun Porter, impulsa la diferenciacion

tecnoldgica y la innovacion, lo cual conlleva a las ventajas competitivas.

Ahora que se conocen los elementos que conforman el diamante, es necesario

averiguar qué papel juega la IED sobre estos elementos antes mencionados.

En el modelo de las Ventajas Competitivas, el factor diferenciador que permite que
una empresa desarrolle una ventaja competitiva a nivel mundial, esta en la base
nacional del pais sede y por lo tanto la estrategia de mundializacion o la presencia en
otros paises dependera de las ventajas obtenidas en la sede, y sélo se justificara en
la medida en que se obtengan ciertas ventajas en ciertos procesos en esas otras
naciones, y/o si logra una insercion en el diamante local de ese pais (Porter, 1991

Diamond Theory, citado en Ronderos, C, 2010, p. 78).

Cabe mencionar que esta teoria no contempla un efecto negativo de la IED sobre
la industria nacional, puesto que, si esta industria no esta preparada para incrementar
su productividad, podria tener efectos negativos sobre la economia de dicho pais. Otra
postura contraria a la de Porter es la propuesta por Dunning, en la que alega que

indica que no se toma en cuenta la posible creacién de otros diamantes producto de
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la integracion, ademas que existen otros factores que inciden en la decision de

inversion, tales como la diversificacion del riesgo y las economias de escala.

El Profesor Ozawa (Wysonkinska, 1986, citado en Ronderos, C, 2010), quien también
estudia la relacion entre competitividad e IED desde la perspectiva de las motivaciones
de la IED, relacionan la naturaleza de la inversién con el estadio de desarrollo del pais
segun la categorizacion de Porter, afirma que La IED estara entonces asociada a la
explotacion de ventajas comparativas y, por tanto el corolario de esta vision es que la
IED no estaria transfiriendo tecnologia o innovando sino aprovechando la existencia

de ventajas comparativas.

Los criticos sefialan que para que la IED tenga una influencia positiva sobre la
economia receptora, deberda estar, esta economia en una etapa de innovacion y que
es importante considerar la incidencia de las empresas transnacionales nivel

microeconoémico.
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2.6 Marco Referencial
2.6.1 Determinantes de la Inversidn extranjera en la literatura internacional

Los determinantes de la IED son analizados bajo diferentes enfoques en donde
consideran diversos factores como incidentes en la inversion de flujos de capitales,
difieren desde sus perspectivas con respecto a los origenes de la inversioén y los
fundamentos de las teorias econdmicas que se toman en cuenta para poder realizarla.
Los estudios de los factores que determinan la IED se han realizado en distintos
paises donde hacen una diferencia entre desarrollados y no desarrollados asi como
también identifican dichos determinantes sobre aspectos econdmicos y no
econdémicos. A continuacién se detallan los trabajos empiricos revisados que van

acorde al tema de investigacion.

En el informe realizado por la OECD en el 2002, titulado Inversiones extranjeras
directas en desarrollo: Un Méximo de Beneficios por un Costo Minimo, nombra a la
IED como un aporte al desarrollo econdmico de un pais pero que los beneficios
obtenidos depende de cada economia, indican que las inversiones extranjeras
“forman parte de sistemas econdmicos internacionales abiertos y eficaces, siendo un
catalizador importante del desarrollo. Sin embargo, los beneficios de las IED no se
acumulan automética y homogéneamente en los distintos paises, sectores y
comunidades locales” (OECD, 2002, pag 3). En dicho estudio se analiza la manera de
como maximizar los beneficios que son derivados de compariias extranjeras y su

aporte al desarrollo econémico.

En el informe se analiza la inversidon extrangera desde 1985 hasta el 2000 donde
describen el crecimiento de la IED justificado por fusiones y adquisiones que son
originadas por compafiias trasatlanticas asi como también programas de privatizacion
e indica que para que un pais pueda beneficiarse de inversion extranjera, el pais debe
estar desarrollado en educacion, tecnologia, infraestructura y sanidad. Pero autores
delimitan que los dichos ascpectos son considerados como beneficios de laIEDy se
generan en el largo plazo, es decir, se generan efectos positivos en la economia a
largo plazo y esta representada por la tasa de crecimiento (Borensztein, 1998). En el
desarrollo educativo, los autores mencionan que la IED ayuda a la transferencia de
conocimientos y tecnologia, asi como lo menciona Blonigen (1997) donde observa

que existe transferencia de conocimientos debido a que hay intercambios en la
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empresa filial y la empresa matriz. Finalmente la transmision de conocimientos, Romer
menciona que mediante la IED hay una via que permite la transmision de ideas de
forma rapida y segura y que ésta ayuda a que los paises desarrollados mas pobres

se alejen de su pobreza (Romer, 1993).

Entre otros factores que se analizan como beneficios de la IED es el capital
humano, pero resulta que en los paises en vias de desarrollo se relaciona de forma
indirecta porgue no se genera a partir de la inversion extranjera sino es producto de
las politicas que cada gobierno realiza con el fin de atraer flujos de inversion para
poder aumentar la flexibilidad del mercado laboral y estimular la creacion de
empresas. Entonces dichos aspectos mencionados no se consideran como factores
determinantes de la IED ya que el beneficio que se desprende de la inversion es una
externalidad positiva de largo plazo de su ejercicio, se beneficia el pais emisor vy el
pais receptor. Los efectos positivos vienen dados cuando hay una inversion en
transcurso, pero es importante determinar cuales son los factores o motivos que

originan el asentamiento de inversiones extranjera en un pais.

En el trabajo de Mogroviejo (2005), es un estudio de datos de panel donde se
explican los motivos de la IED en paises latinoamericanos partiendo desde la
perspectiva de que factores implican que un inversor extranjero tome la decision de
llevar sus flujos de capital, es decir, cuales son los motivos considerados para que
una empresa decida localizarse en un pais con respecto a otro. Se realiza el estudio
para paises de América Latina, con referencia a la Comunidad Andina, Mercosur,
Chile y paises centroamericanos como dentro del Caribe y México debido a que el
autor menciona que entre los afios noventa, estos paises presentaron sus mejores
performances por su interés en ocupar los primeros lugares de inversion

aprovechando sus ventajas comparativas.

Realizando un modelo econométrico, donde se identifica como variables
independientes a la IED: global, de servicios, de manufacturas y de explotacion
primara donde se incluyd los modelos regionales, mencionados anteriormente, para
realizar un andlisis de que factores determinan la inversion extranjera en cada uno de
ellos. Mediante la técnica de Minimos Cuadrados Generalizados y se obtuvo que los
principales determinantes de la IED de forma general, son: Tamafio de mercado,
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apertura comercial, riesgo pais, costes laborales, privatizaciones y entradas atipicas
de inversion y finalmente el tipo de cambio.

Tabla 6: Factores determinantes de la IED por Mogrovejo (2005)

Representa a la rigueza mediante el grado de
Tamafio del Mercado |produccion interna debido a desarrollo econémico
0 mayor poblacion.

Tiene un efecto complementario de los flujos
Apertura Comercial |comerciales con respecto a la localizacion de la
inversion extranjera.

Ayuda a determinar la posibilidad de que una
Riesgo Pais inversion es riesgosa y si esta destinada al
fracaso.

Los costes laborales no tienen incidencia
Costes Laborales suficiente para la localizacion de inversion
extranjera.

Se consideran como dummies para explicar las
privatizaciones  fusiones,  concesiones e
inversiones que se generaron en la década de los
noventa.

Privatizaciones y
entradas atipicas de
inversion

Tipo de cambio Demuestra la estabilidad macroeconémica

En el estudio se determina que el sector servicios es la actividad que mas recepta
flujos de inversidn extranjera directa, asi mismo, se encuentra la ventaja de dichas
actividades porque poseen estructura monopdlica. La IED se origina en paises
denominados paraisos fiscales pero que el principal inversor en la regién en la época

de los noventa es Estados Unidos.

En el afio 2014 Preeti & Gaurav realizaron una investigacion acerca de los
determinantes de la inversidn extranjera directa debido a que en los Ultimos afios se
ha vuelto mayor el interés con respecto a la IED, indican que este interés va en
crecimiento en todo el mundo y que se ha estado expandiendo en muchos ambitos o
pliegues durante Gltimos afios. La investigacion corresponde a un estudio empirico de
los estudios realizados anteriormente para proporcionar la vision de los determinantes
de la inversion en donde se pretende analizar y explorar los factores que representan

importancia para la atraccion de inversores. La investigacion se presenta Util para
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comprender claramente los determinantes de la IED cuando una organizacion

internacional considera antes de invertir en una economia emergente o en transicion.

Los determinantes siguen cambiando particularmente en el contexto actual, debido al

constante cambio del escenario mundial en el anuncio de la crisis financiera

Las variables que determinan la inversion, segun los autores se divide en aspectos

econdmicos, politicos, cientificos, sociales y socioeconémicos.

Determinantes econémicos

Tasa de rendimiento de
inversion

Déficit de la cuenta actual

Tasa de Crecimiento y
Estabilidad

Infraestructura
Tipo de cambio

Apertura comercial

Determinantes politicos

Determinantes Sociales y Socio-econ6micos

Politicas gubernamentales

Tarifas

Entorno favorable a las
empresas

Capital humano

Aglomeracion

Determinantes Cientificos

Investigacion y desarrollo

Adelanto tecnoldgico

la
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Mercados financieros
Crecimiento de dinero
Tasa de interés
Tamafio de mercado
Ayuda externa
Inflacion

Tasa de crecimiento del
mercado

Impuestos

Estabilidad

Instituciones
Integracion regional

Recursos naturales



El estudio de Preeti & Gaurav (2014) ha servido como referencia para estudios
similares asi como también el trabajo de Mogroviejo (2005). Estos autores brindan
una forma mas detallada de la explicacion de los factores que determinan la IED y su
importancia es que logran determinar la clasificacion por la cual esta se da. Desde un
enfoque ecléctico y tomando en cuenta los factores de localizacidn logran extraer los
motivos por los cuales los inversores toman en consideracion un determinado pais

para llevar sus flujos de capitales.

Siguiendo un estudio para una economia, Ramirez (2002) realiz6 un trabajo de
investigacion sobre IED en México con el objetivo de analizar los determinantes de
localizacion de la IED en México, donde planted6 varias hipotesis intentando responder
la interrogante ¢ Por qué la IED se localiza en un sitio y no en otro? Luego de efectuar
una revision teorica de los determinantes de la IED, este autor estructuro las teorias
explicativas de la localizacion de esta variable en teorias macroeconémicas y teorias
microecondmicas, concluyendo que, debido a complejidad de andlisis de la IED,
conseguir una teoria que la explique de manera universal es un objetivo dificil de
alcanzar. Posteriormente indicé que los determinantes macroeconémicos como el tipo
de cambio o el coste de financiacion parecen ser representativos para atraer IED a un
pais. En cuanto a los determinantes, concluyé que los mas representativos son: El
tamafio del mercado, los costes unitarios de trabajo y la incertidumbre. Utiliz6 dos
técnicas econométricas para estimar los modelos empiricos, una de ellas fue
coeficientes de largo plazo a través de la metodologia de cointegracion y la otra un

pool de datos, con la cual obtuvo un modelo de efectos fijos para la IED.

Ortega e Infante (2016) Realizaron una investigacion sobre los determinantes de la
inversiéon extranjera directa en la regién de la Cuenca del Pacifico con el objetivo de
identificar y analizar algunos de los factores que inciden para atraer IED a los paises
gue pertenecen a la Cuenca del pacifico, con este fin, las autoras estimaron un modelo
econométrico con datos de panel donde considera veintiuna economias dentro del
periodo 1989 — 2012. Los resultados que obtuvieron muestran una relacion positiva
entre los flujos de IED y la demanda economica y una relacion inversa con los costos
laborales, ademas concluy6 que la corrupcion no es un factor que influya en la decision

de invertir.
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Ariel Gil C., E; Lépez M, S F; Espinosa C., D A; (2013). Efectuaron una investigacion
en busca de los determinantes que atraen IED hacia América del Sur, para este
estudio se utilizaron datos de panel que fueron analizados mediante el modelo de
Arellano y Bond, el cual toma en cuenta el rezago de la variable independiente, es
decir, la IED recibe el tratamiento de una variable regresora y como variables
independientes se incluy6é la inflacion, el nivel de desempleo, los acuerdos
comerciales y el PIB. Cabe destacar que este trabajo de investigacion no incluyo el
tamafio del mercado entre las variables independientes porque su objetivo de
investigacion era identificar como afectan las politicas gubernamentales en el proceso
de atraccion de IED en los paises suramericanos, Entre sus conclusiones principales
se puede destacar el hallazgo de un efecto impulsador para la IED otorgado por el
periodo anterior, es decir, obtener niveles altos de IED en un periodo conlleva el
aumento de esta variable en el siguiente periodo, adicionalmente se determind que el
PIB es la variable mas representativa para atraer IED, puesto que un pais en
crecimiento se muestra atractivo para invertir desde el punto de vista del inversionista.
Finalmente los autores concluyeron de manera general que si un gobierno quiere
estimular la atraccion de IED, primeramente debe fortalecer estas variables, ya que
invertir una gran cantidad de recursos en la promocion de su pais sin otorgar un

escenario atractivo para el inversionista podria resultar una medida errénea.

Goto y Pefa (2016) también realizaron un estudio sobre la localizacion de IED
donde intentaron identificar los factores que inciden en la decision de localizacién de
las empresas extranjeras. Para esto, utilizaron una metodologia de método
cuantitativo y fuentes de informacion secundarias. Los factores que se detallaron en
esta investigacion son los mismos que Preeti y Gurav (2014) en su investigacion
titulada “Determinants of Direct foreign Investment as a Means of International Market
Entry: A Review” sin embargo en el trabajo se seleccioné los cuatro paises
latinoamericanos que mayores flujos de IED reciben para el andlisis y se concluy6 que
los escandalos de corrupcion afectan negativamente el nivel de flujos de IED que

recibe un pais.

Por otra parte, Rosas Beatriz (2016) realizé un estudio donde relacioné la IED con
el nivel de educacion en México, donde incluyé como variables independientes la
inflacion, el PIB per capita y la infraestructura, utilizo un modelo de regresion lineal

para estimar la incidencia de esta variable sobre la IED, obteniendo como resultado
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gue la relacion entre estas dos variables es negativa, es decir, a mayor nivel de
educacion, menores flujos de IED ingresan al pais, aunque puede sonar un poco
contradictorio, estas conclusiones fueron parte de su hipotesis y respaldadas en el
marco tedrico de su investigacion, donde cita varios autores que explican esta relacion
negativa alegando que las empresas multinacionales no estan interesadas en la
transferir sus conocimientos ni tecnologia, por lo tanto no requieren, en muchos casos,

mano de obra calificada

Cruz, M., Castillo, P. y Pico B., (2017) realizaron un estudio cuyo objetivo era
identificar los principales factores de la IED en América Latina, para ello, utilizaron
datos de panel con fuentes de informacion secundaria como el Banco Mundial y el
Fondo Monetario Internacional. La técnica utilizada fue de analisis multivariado,
especificamente una prueba de componentes principales. Sus resultados muestran
gue las variables deuda externa, importaciones, saldo de balanza comercial y PIB per
capita se agrupan en un componente que presenta las variables que atraen IED; de
éstas variables mencionadas, la que mayor correlacién presenta es la deuda externa.
En un segundo componente agrup6 las variables tasa de interés y arancel promedio
donde se muestras correlaciones positivas pero no muy altas y finalmente en un tercer

componente donde se encuentra el tipo de cambio con una correlacion positiva.

Jiménez Giraldo, D., y Rendon Obando, H. (2012) Investigaron los determinantes
de la IED, en su estudio consideraron las variables de tamafio de mercado, costos
salariales, acuerdos comerciales y tributacién. Posteriormente se analizaron los
efectos de éstos flujos sobre la economia receptora. La metodologia utilizada fue
cualitativa con alcance descriptivo, donde analizé la IED de manera clasificada, por tal
motivo pudo concluir que la IED vertical busca mercados que proporcionen
preponderantemente recursos naturales y un mercado laboral flexible, en cambio la
IED horizontal prioriza el tamafio del mercado; no obstante cuando se refiere a la IED

de manera general, concluye que el principal determinantes es la estabilidad politica.

Garriga, A C; (2017) realiz6 un estudio sobre la IED en México donde buscaba
hallar diferencias entre el comportamiento de los flujos provenientes de Estados
Unidos y los provenientes del resto del mundo donde indicO que comprender el
comportamiento de esta variable es de suma importancia para los paises en vias de

desarrollo, dado que se conocen los efectos positivos que en la mayoria de paises
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genera la IED. En este trabajo de investigacion utilizé un analisis correlacional con la
técnica de regresion mudltiple, lo cual le permitié encontrar diferencias en las
procedencias de IED. Para el caso de Estados Unidos concluyé que influye en mayor
cuantia las decisiones pasadas sobre inversion, tal como lo afirman Ariel Gil C., E;
Lopez M, S F; Espinosa C., D A en su estudio” Factores determinantes de la Inversion
Extranjera Directa en América del Sur”. Por otro lado, para el caso del resto de paises,

el factor mas relevante es la infraestructura.

En Brasil también se realizé un estudio sobre los determinantes de la IED por parte
de Correa, E, Diaz, J. Triches, Divanildo en el primer semestre del 2017, el objetivo
de este trabajo era analizar los determinantes del flujo de IED hacia Brasil durante el
periodo 2001-2013. Con esta finalidad, utilizaron una técnica de modelo de vectores
de correccion de errores (VEC) para el analisis de la funcién de largo plazo. Los
resultados que obtuvieron muestran que el salario, la productividad y la actividad
econdémica presentan una relacion positiva con la IED y concluye que el motivo
principal para invertir en Brasil es el tamafio del mercado. Otras variables que

arrojaron valores significativos fueron la estabilidad econémica y el tipo de cambio.

Colombia es otro de los paises latinos que se ha interesado en investigar los
determinantes de la IED, como se puede observar en el trabajo de investigacion
propuesto por Garavito, A. Iregui, Ay Ram, M. en el 2012 con el titulo “Determinantes
de la inversion extranjera directa en Colombia: Un estudio a nivel de firma”.
Claramente, este estudio tiene un enfoque microeconémico y para su analisis
utilizaron fuentes de informacién secundaria, obteniendo como resultado que las
empresas ubicadas fuera de la ciudad capital tienen menores probabilidades de recibir
flujos de IED.

2.7 Marco Conceptual
2.7.1 Inversion Extranjera Directa

La inversion extranjera es un instrumento de crecimiento de un pais debido al el
intercambio de conocimientos y nuevas tecnologias donde se realizan operaciones
comerciales internacionales como lo dice Obeid (2015) “La IED alimenta a los paises

receptores con la entrada de capitales, conocimientos tecnoldgicos, desarrollo del
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capital humano y la capacidad de gestion necesaria para el desarrollo econémico

sostenible”.
El Fondo Monetario internacional define a la inversion extranjera como:

“La inversion directa es la categoria de Inversion que refleje el objetivo de una entidad
residente en otra economia, economia que tiene por objeto un interés duradero, con la
empresa residente en otra economia. El interés duradero Implica la existencia de una relacion
de largo plazo entre el inversor directo y la empresa y un grado significativo de influencia del
inversor en la Gestion de la empresa. La inversion extranjera directa comprende no sélo la
transaccién inicial que La relacion entre el inversor y la empresa sino también todas las
transacciones posteriores entre ellos considerando empresas afiliadas, tanto las incorporadas

como las no incorporadas” (FMI, Balance of Payments Manual of 1994, pag. 86)

La Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD) la

define de la siguiente manera:

“Una categoria de la inversion extranjera en donde se refleja el interés de largo plazo entre
una entidad residente en una economia (inversor directo) en una entidad residente en otra
economia (inversién directa) que implica un grado de influencia del inversor en la gestién de
una empresa. Cubre todas las transacciones entre los inversores directos y la inversion
directa, lo cual significa que cubre no soélo la transaccién inicial, sino que también las
transacciones subsecuentes entre las dos entidades y el resto de empresas afiliadas”
(UNTAD, la Divisién de Estadisticas, Definicion 423)

El observatorio de multinacionales de América Latina la define como:

“La Inversion Extranjera Directa (IED) consiste en la inversion de capital por parte de una
persona natural o de una persona juridica (instituciones y empresas publicas, empresas
privadas, etc.) en un pais extranjero. En el pais de destino, esta entrada de capitales puede
realizarse mediante la creacién de nuevas plantas productivas o la participacion en empresas
ya establecidas para conformar una filial de la compafiia inversora.“ (OMAL, 2012,

Formacién - Diccionario - indice tematico - Economia Articulo # 4822 pég. 2)

El Banco Central del Ecuador la identifica de forma similar al a las anteriores ya

que sigue los mismos parametros y lineamientos, definiéndola como:

“Interés duradero de un residente de una economia (inversionista directo) en una entidad

residente de otra economia (empresa de inversion directa) y abarca todas las transacciones
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realizadas entre ellos; es decir, incluye la transaccion inicial entre las dos partes y todas las
transacciones subsiguientes. La participacion duradera implica una relacion a largo plazo
entre el inversionista directo y la firma receptora de la inversion, asi como una influencia
considerable del inversionista en la direccion de la empresa.” (BCE, 2017 Metodologia de

Informacidn estadistica mensual 4ta edicion pag 3)

El conjunto de las definiciones mencionadas anteriormente, escrita por las distintas
entidades a nivel internacional y nacional indican que es la relacién que tienen dos
personajes: el inversor y el receptor con el objetivo de establecer una relacion en
donde exista un grado de influencia entre el inversionista y una empresa. Se
consideran las transacciones iniciales hasta las que se finalizan tomando en cuenta

las relaciones con empresas filiales establecidas en el pais receptor.
2.7.2 Clasificacion de la Inversion Extranjera Directa
Inversion Vertical

La IED vertical se produce cuando el proceso de produccién de una mercancia o
un producto puede ser dividido entre un proceso corporativo y uno productivo. Es decir
se reparte entre un pais que tenga los bienes de capital y otro donde se produzca
dichos bienes con un costo de produccion mas bajo. Segun Vernon, mencionado en
la teoria del ciclo de vida del producto, indica que la produccion pasa por paises
desarrollados o industrializados a paises en vias de desarrollo. Braconier, Norback y
Urban (2005) en su investigacion detallan que encuentran una relacion mayor de que
la inversion vertical se presenta con mayor frecuencia en los paises donde la mano

de obra clasificada tiene menor costo.
* Inversién vertical hacia atras

La inversién hacia atrds se produce cuando se realiza una inversibn comprando
insumos que corresponden a una empresa dedicada a producir dichos insumos. En
otras palabras “Existe una IED vertical hacia atras en una industria en el extranjero
proporciona insumos para los procesos de una compania” (Martinez, Corredor, y
Herazo 2006 pag. 104).
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* Inversion vertical hacia adelante

En cuanto a la IED vertical hacia adelante se realiza una inversién en una empresa
que provea productos elaborados en su pais de origen “Inversion en una industria

extranjera que vende los productos de los procesos nacionales” (Hill, 2001 pag 672)
Inversion Horizontal

En este tipo de inversion se refiere que una empresa realiza una inversion en otro
pais con el objetivo de realizar las mismas operaciones productivas utilizando las
ventajas del mercado lo que implica la existencia de varias plantas de produccion en

diversos paises.
* Inversién Horizontal con productos homogéneos

La inversion horizontal se presenta cuando una empresa desea invertir en otro pais
para elaborar sus productos y cubrir su demanda debido a que existen mayores costos
de transporte o barreras de politicas comerciales que dificulten la operacion de las
empresas desde otro pais. Es decir resulta mejor instalarse en el pais receptor de IED
gue tener solo un proceso de produccién como tal en dicho pais ya que resulta menos

COstosoO.
*  Productos diferenciados

Es cuando se realiza la inversion mediante la instalacion de una planta en el
extranjero pero ya no producen los mismos bienes sino productos diferentes debido a
los costos fijos a nivel de la empresa. Haciendo que se produzcan diferentes bienes

en diferentes localidades.
2.7.3 Tamafo del Mercado

El mercado es el conjunto de oferentes y demandantes de un bien o servicio en un
tiempo determinado (Salvatore, 1962). El concepto de tamafio de mercado se puede
medir de 3 diferentes formas segun los objetivos de una inversion y se clasifica en:
mercado actual, mercado comercial y cuota de mercado. Los tres difieren de la
ubicacion en la linea del tiempo del producto o servicio. Es decir que, cuando se va a
lanzar un producto se lo considera como mercado potencial, cuando el bien ya esta

posicionado se lo denomina mercado actual y finalmente para saber qué proporcién
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del mercado de un producto una empresa esta cubriendo en comparacion al mercado

global de dicho producto. Ver figura 5

Tamano del Mercado

o

Mercado Actual Mercado Potencial Cuota de Mercado

! !

Es la cantidad vendida Comprende los

de un bien o servicio Se lo considera cuando compradores actuales
en un perioddo determinado hay una gestion de un y los potenciales
proeyecto de inversion
o inicio de actividad
comercial
Se mide en unidades Se expresa en
fisicas en terminos términos
monetatrios porcentuales

Figura 5: Modalidades de calculo para el Tamafio del Mercado. Fuente S.F. recuperado

en Julio 2017 de assets.mheducation.es documento no. 8448169298.pdf

En las operaciones comerciales de inversién se conoce como principal objetivo
captar mercado en medio de la competencia potencial, es decir superando todas las
barreras de entrada para obtener una proporcibn denominada demandantes
potenciales. Segun el diccionario de la Real Academia Espafiola (RAE), entre otras
definiciones, sefiala el mercado como el conjunto de consumidores capaces de
comprar un producto o servicio. El tamafio del mercado generalmente se lo utiliza para
conocer los posibles demandantes de un bien o servicio, los analistas y proyectistas
lo utilizan como referencia para determinar la viabilidad de un proyecto de inversiéon
teniendo como finalidad elaborar estrategias que permitan que la dicha inversién tenga

éxito.

En la revisibn empirica con respecto al tamafio de mercado y su influencia en la
inversion extranjera, han mostrado que es uno de los principales factores a considerar
ya que permite, mediante un estudio de mercado, estimar el nivel de las ventas en el

pais receptor lo que ayuda a determinar el margen de rentabilidad entre las empresas
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y las filiales. Por ejemplo la UNTAD, menciona que el tamafio del mercado es
considerado como determinante primario para la inversion extranjera directa y que
segun los estudios de Tsai , Clegg y Scott-Green y Billington, mencionados en Preeti
, Gaurav (pag. 65, 2014) han demostrado que el tamafio del mercado y las variables
de crecimiento tienen un efecto positivo significativo en las entradas de IED hacia una

economia.

En el estudio de Neubaus (2006) se revel6 que el tamafio del mercado afecta a una
gran parte de la IED horizontal, por lo que se puede entender que mientras mas grande
es el mercado, se va a receptar mayor inversion. Se recuerda que la IED horizontal
es cuando las empresas llevan sus plantas hacia el pais receptor para superar los
costos de transporte o barreras de politicas comerciales.

Mientras mas tamafio
de mercado mayor IED
y mayor oportunidad
para producir bajo
economas de escala

Tamafo

de mercado

El tamafio del mercado
se lo mide en
términos del PIB

como factor

determinante

de IED Existe una relacién de
largo plazo entre la
IED y el PIB

Figura 6: Tamafo del Mercado como Factor determinante de IED Fuente: Recopilacién

de los textos citados en el marco teérico

Entonces podemos decir que los inversionistas extranjeros consideran el tamafio
del mercado para determinar si el producto o servicio que sera objeto de inversion
tiene un mercado potencial para llevar a cabo el movimiento de los flujos de capitales
hacia otros paises siempre y cuando se permitan las economias de escala. En cambio
cuando una empresa extranjera esta posicionada en el pais receptor, puede utilizar el
mercado actual y la cuota del mercado para conocer cudl es su posicionamiento del

bien o servicio ante la competencia nacional.
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2.7.4 Apertura Comercial

La apertura comercial es un “Proceso mediante el cual se eliminan las barreras que
inhiben el comercio exterior de un pais, como pueden ser permisos previos o licencias
de importacion y aranceles, entre otros” (Hernandez, 2016 pag 29). En otras palabras
la apertura comercial son las acciones o grupo de acciones que una economia realiza
para ser mas atractivo a las operaciones internacionales haciendo que se vuelva mas

competitivo que otro pais.

Otras definiciones mencionan que la apertura comercial est4d ligada a la
liberalizacibn de economia diciendo que “En sentido estricto, cabe entender la
liberalizacibn comercial como aquel proceso que tiende a aminorar el efecto de
discriminacion que la politica comercial genera entre los mercados nacional y exterior”
(Alonso, J. A., & Garcimartin, C. 2005 p&g. 4). Cuando un pais o una economia decide
no poner barreras de entrada o de salida, como las barreras arancelarias y para-
arancelarias, en el comercio exterior se dice que dicha economia esté liberalizada,
porque la politica comercial se lo permite y encuentran mas favorables estar
liberalizados ya que los autores mencionan que la apertura comercial aporta al

crecimiento econémico.

La razon por la cual hay una relacion entre la apertura comercial y la IED es clara,
porque la discriminacién a las barreras que se efectian a las operaciones de mercado
de comercio exterior, permiten brindar un mejor escenario a los flujos de capitales
externos. Aunque también existen disyuntivas dependiendo de la posicién ideoldgica
como puede ser: proteccionista o liberal. Desde la posicion conservadora se considera
que “Un efecto de la apertura comercial, es que los paises desarollados se aprovechan
del libre comercio, sin importar las diferencias en los niveles econémicos ni los
productos que se intercambien” (Chavez y Ariosto Palacios (2015). Es decir que una
economia se puede ver afectada en cuanto a la competitividad entre las nacionales y
extranjeras, logrando en algunos casos que la nacional quede completamente

desplazada.

Existen 4 modelos de posicion ante el mercado presentados en la figura 7. El
modelo de postura depende de las necesidades y el impacto que provocaria en cada

pais, pero el de apertura econdémica o apertura comercial es el que mejor favorece a
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una economia, asi como también el de apertura selectiva puesto que, favorecen a la

atraccion de flujos de capitales externos volviéndose mas atractivo en cuanto a IED.

Modelos de posturas
hacia el Comercio Exterior

Apertura Apertura Liberalizacion
Econdmica Selectiva Reciproca

1 i A

. . Se abaste con : -
Permite operaciones bienes que no se Permite la libre
Autoreabastecimiento comerciales importacion de

: . : producen en el ; e
CON recursos propios. internacionales. pais o su produccion bienes y servicios.

i es deficiente. i

Ataurquia

Se opera con Se comercializa

Se restringe intercambios bzleozrg%'f;zgales Se realiza un bajo tratados o

con el mercado extranjero. = Y Heiad acuerdlos entre
exenciones pago moderado paises.
arancelarias. de un arancel.

Figura 7: Modelos de posturas hacia el comercio exterior. Clasificacion de las
diferentes posturas ente las operaciones del mercado internacional y globalizacion. Fuente

Rodriguez 2014 opinién diario el pais Colombia

En términos de medicion la apertura econémica se logra medir con el indice de
grado de apertura econdmica “Este indicador se define como el porcentaje que
suponen los flujos del comercio exterior, exportaciones (X) e importaciones (M) en el
total del PIB” (del Paso, R. L. 2014, Medicién del grado de apertura de una economia.

Revista extoikos. Pag 87) :

X+ M)
p=———-%

pig 00

2.7.5 Riesgo

El riesgo cotidianamente es aquella posibilidad de fracaso que las personas toman
en cuenta para realizar alguna accion, es decir es una probabilidad o amenaza de
dafio, lesion, responsabilidad, pérdida, o cualquier otra ocurrencia negativa que es
causada por vulnerabilidades externas o internas, y que puede ser evitado a través de

la accion preventiva.
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Dentro de un contexto comercial Se denomina como riesgo de mercado a la
“Incertidumbre para un inversor o entidad financiera, derivada de que los cambios que
se producen en los mercados, p. €j., en los tipos de interés, de cambio, etc., alteren el

precio de sus activos.” (Definicion de riesgo de mercado, RAE).

En las operaciones del mercado internacional el riesgo es asumido por los
inversionistas tanto para realizar un proyecto de inversion como también para realizar
una reinversion, en este caso, el riesgo de inversion es el “riesgo de que los
rendimientos futuros de una inversion no puedan ser reinvertidos al tipo de interés
vigente en la actualidad” (Definicidén de riesgo de reinversion, RAE). En otras palabras,
se puede reinvertir mediante la autofinanciacién de los réditos obtenidos al final de un
proyecto de inversion, generalmente se produce cuando se quiere realizar otro
proyecto o expandir la actividad econémica mediante el aumento del capital de una

empresa para obtener mejor capacidad productiva.
Otra definicion similar a la anterior indica:

“En el ambito financiero se dice que una inversion tiene riesgo cuando existe la posibilidad
gue el inversor no recupere lo fondos que ha invertido en el negocio. Las inversiones con un
alto riesgo tendran que proporcionar una mayor rentabilidad para que el inversor le compense

al invertir en ellas” (Olarte, 2006)

2.8 Evolucién de lalegislacion sobre IED En Ecuador
2.8.1 Constitucién de la Republica (2008)

En el capitulo sexto de la Constitucion de la Republica del Ecuador, referente al
trabajo y produccion, dentro de la seccién sexta donde se aborda el tema de ahorro e
inversion, articulo 399 indica que el Estado estara en la obligacién de promover y
regular las inversiones tanto nacionales como extranjeras, dichas inversiones deben
presentar una tendencia hacia la innovacion tecnolégica y diversificacion productiva.
En el mismo articulo establece a la inversion extranjera directa como complementaria
de la inversién nacional y debera estar orientada a las necesidades y prioridades

definidas en el Plan Nacional de Desarrollo
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2.8.2 Ley de Promocion Y Garantia De Inversiones

Esta ley fue aprobada en 1997, es decir, pertenece a un régimen pre dolarizacion,
por lo cual, es probable que existan inconsistencias con las leyes vigentes en el
régimen actual. El articulo 1 de la ley de promocion y garantia de inversiones establece
la intencion de integrar eficientemente la economia nacional con el resto del mundo,
el objetivo primordial de esta ley es fomentar y promover la inversion tanto nacional
como extranjera, no obstante muestra un marco de regulacién para las obligaciones y
derechos de los inversionistas para que la contribucion que realicen resulte efectiva 'y

se refleje en el desarrollo econémico y social del pais.

En el articulo 2 se declara los sectores productivos y de servicios como prioritarios
receptores de flujos de capitales provenientes del exterior, denominandolos como
“sectores de inversion” y otorgandole la tutela de regulacion al Ministerio de Comercio
Exterior. En el apartado destinado a la IED subregional o neutra, se indica en el
articulo 13 que dichas inversiones podran efectuarse sin la previa autorizacion del
Ministerios de Comercio Exterior, Industrializacion y Pesca. Este hecho representa

una externalidad positiva para el inversor residente en el extranjero.

En el titulo cuatro de esta ley se detallan las garantias que contempla la Inversion
Extranjera Directa, entre las cuales figura como primera garantia la libertad de
transferir al exterior de divisas que pueden ser libremente convertidas si provienen de
las utilidades netas que haya generado la inversion registrada; no obstante este literal
gueda anulado luego de que se aprobara la ley que grava un gravamen a la salida de
dividas, cobrando una cuota del 5% sobre la cantidad monetaria que se desea enviar
al exterior. Otro factor relevante detallado en este titulo es el libre acceso al mercado
financiero nacional y al mercado de valores para obtener recursos de crédito con la

finalidad de proporcionarles apoyo en sus proyectos de inversion.

Por otra parte, en el titulo ocho de esta ley se menciona brevemente las
obligaciones a las que estan sujetas las inversiones. Estas obligaciones son referentes
a los aspectos laborales y de seguridad social, y en el articulo 29 de este titulo se
aborda el tema medioambiental, en el cual se indica que los inversionistas deberan
conservar, preservar y restituir completamente los dafios causados al medio ambiente

y los recursos naturales. Infortunadamente, estas disposiciones no se cumplieron en
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muchos casos, sin considerar que se indicaban sanciones en caso de no cumplir con

las disposiciones detalladas.

Esta legislacion se mantuvo en vigencia hasta el afio 2007, afio en el que se
empezd a realizar enmiendas constitucionales e institucionales cuya finalidad era
incrementar la intervencion del Estado en los sectores estratégicos, dichas medidas

cambiaron el panorama de la forma en la que la IED habia sido tratada.

En primer lugar, en 2008 se reform6 nuevamente la Constitucion Nacional. En segundo
lugar, en 2010 se aprobo el Codigo Organico de la Produccion, Comercio e Inversiones
(COPCI), sustituyendo ala Ley de Promocién y Garantia de Inversiones de 1997 asi
como a otras 13 leyes que anteriormente regulaban la inversion extranjera. Finalmente,
se elabor6 el primer “Plan Nacional de Desarrollo 2007-2010”, el cual seria sucedido
por el “Plan Nacional para el Buen Vivir 2009-2013” y luego, por el “Plan Nacional para
el Buen Vivir 2013-2017".

De conjunto de modificaciones permitieron alinear la IED con los objetivos de
desarrollo social sostenible. En el &mbito institucional el COPCI cred el Comité de
Comercio Exterior (COMEX) y lo dot6 de la facultad de formular y regular la politica
comercial; ademas otras entidades gubernamentales colaboraron con COMEX, entre
las ellas figuran La Secretaria Nacional de Planificacion y Desarrollo (SENPLADES),
Servicio de Rentas Internas (SRI), Servicio Nacional de Aduanas (SENAE) y los
ministerios responsables de comercio exterior, politica agricola, politica industrial y

finanzas publicas.
2.8.3 Codigo Organico De La Produccién, Comercio e Inversiones

El Cdédigo Organico de la produccion en su libro dos hace relevancia al desarrollo
de la inversion productiva y de sus instrumentos y en este define en el art 43b a la

inversibn como:

“La inversién extranjera se define como la inversién que es de propiedad o que se
encuentra controlada por personas naturales o juridicas extranjeras domiciliadas en el
extranjero, o implique capital que no se hubiere generado en el Ecuador”.

En el libro dos, en el titulo uno, trata el tema de las inversiones productivas. En el
articulo 17 se especifica que las entidades gubernamentales, siguiendo el Plan
Nacional de Desarrollo, promocionaran de manera prioritaria la atraccién de la IED; y

en el articulo 18 se declara el derecho de propiedad sobre las inversiones, alegando
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gue dichas inversiones estaran protegidas en los términos que establece la
constitucién y las demas leyes pertinentes. La constitucion prohibe todo tipo de
confiscacion, sin embargo, en el mismo articulo se indica que el Estado podra declarar
la expropiacion de bienes inmuebles siempre y cuando este acto tenga el Unico
objetivo de ejecutar planes de desarrollo social, manejo sustentable del ambiente y
bienestar colectivo. En el capitulo 3 se reconocen los derechos de los inversionistas,
entre ellos postulan la libertad de producir y comercializar bienes y servicios en cuanto
sean licitos, socialmente deseables y ambientalmente sustentables, asi como la libre
fijacion de precios siempre y cuando estos bienes no estén regulados por la ley. El
estado garantiza evitar cualquier préactica especulativa o de monopolio u oligopolio

privado o de competencia desleal.

En el capitulo | del titulo IV correspondiente al libro dos de la ley se menciona a las
Zonas de Desarrollo Econémico (ZEDE), el cual ha sido objeto de discusion en cuanto
a los antecedentes que contiene, resulta que las denominadas ZEDE son la
sustitucion de las Zonas Francas que se aprob6 con su ley en el 2005 y en la presente
ley se modificaron los conceptos de la misma. En el art 34 menciona que “Se autoriza
a las ZEDEs como un destino aduanero, en espacios delimitados del territorio
nacional, para que se asienten nuevas inversiones” (Cdédigo Organico de la
produccion, art 34, Captitulo | titulo 1V). La importancia de las zonas de desarrollo
radica en que se otorgan beneficios e incentivos a las inversiones extranjeras como la
exencién de pago de aranceles,el pago del IVA, ICE y FODINFA gozando del
tratamiento de destino aduanero que otorga en el régimen legal aduanero, lo cual
apoya a los objetivos de impulsar la IED bridando mejores escenarios de inversion.
Beneficios que estan apoyados y estan concordancia con el Codigo Orgéanico de la
Produccion se realiza el respectivo reglamento acorde al decreto ejecutivo no. 757 en
el art 54 mientras que en el art 45 se sustenta que los objetivos de las ZEDES son:

atraer nuevas inversiones productivas sostenibles a una determinada zona geogréfica.
2.8.4 Mecanismos de Regulacién y Promocidén de inversiones

Segun Guzman, Lépez, Ramos, y Garcia (2016) el marco general para la regulacion

y promocion de inversiones esta basado en los siguientes elementos:
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Figura 8: Elementos de Regulacion y Promocién de Inversiones en Ecuador
Adaptado de Andlisis de los mecanismos de regulaciéon y promocion de la Inversién
Extranjera Directa (IED) en Ecuador (BID, 2016).

Ecuador es un pais con grandes potenciales en cuanto a la disponibilidad de
recursos naturales y actividad turistica el Banco Interamericano de Desarrollo (BID)
menciona que “Ecuador tiene grandes potencialidades para la atraccién de IED
considerando aspectos, fiscales, talento humano e infraestructura, la disponibilidad de
recursos naturales, su condicion de socio de la Comunidad Andina de Naciones, su
localizacion geografica favorable y sus atractivos turisticos.” (Gutman et al. 2016 pag
3). Es importante establecer un escenario de inversion atractivo para incrementar los
flujos de inversion y elevar el nivel de confianza de los inversores porque la IED es

considerada como complemento de la inversion nacional.

El BID considera que el pais va perdiendo competitividad en la atraccion de flujos
de inversién extranjera en comparacion a otros paises de la regién. Actualmente el
andlisis de los mecanismos regulatorios y de promocién de inversiones agrupa
dichos mecanismos en cuatro categorias: Incentivos fiscales, Normas vy

regulaciones, asistencia al inversor e incentivos financieros.
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Figura 9: Clasificacion de los mecanismos regulatorios y de promocion de
inversiones Adaptado de Analisis de los mecanismos de regulacion y promocién de la

Inversion Extranjera Directa (IED) en Ecuador

Entre los incentivos generales se encuentran acciones aplicables a todas las
inversiones productivas como la exoneracion al Impuesto a la salida de dividas (ISD),
exoneracion de pago del impuesto minimo durante los 5 primeros afios para
empresas nuevas, ademas las empresas que reinvierten sus utilidades en el pais
podran obtener una reduccién de 10 puntos porcentuales de la tarifa del Impuesto
a la Renta sobre el monto reinvertido en activos productivos, siempre y cuando lo
destinen a la adquisicion de maquinarias o equipos nuevos. Se exonera del impuesto
alarentay su anticipo por 5 afos a las empresas que decidan abrir su capital y vender
acciones a sus empleados. Las normas y regulaciones han sido planteadas con la
finalidad de atraer IED a los sectores denominados como estratégicos para la
economia ecuatoriana. La asistencia al inversor es otro punto importante dentro del
marco de mecanismos de atraccion y promocion de la IED, puesto que, en la medida
que se proporcione informacion valida a los inversionistas interesados, las
posibilidades de conseguir estos flujos de capital son mayores. Por ultimo, los
incentivos financieros alegan que contar con un sistema financiero abierto a brindar

soporte a las inversiones productivas, contribuye a atraer IED.
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2.8.5 Ley Organica de Incentivos para Asociaciones Publico Privadas

Esta ley tiene por objetivo establecer incentivos para la ejecucion de proyectos bajo
la modalidad de asociacion publico-privada y los lineamientos e institucionalidad para

su aplicacion.

En el capitulo 4, articulo 18 de esta ley se aborda el tema del financiamiento
productivo y la Inversion Extranjera, en el cual se expresa el interés de promover la
inversion extranjera independientemente del lugar que provenga, mientras sea licita 'y

permita desarrollar mas inversiones.
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3. La Economia Ecuatoriana en el periodo 2002 — 2016.

En esta seccion se va a describir, a breves rasgos, la coyuntura de la economia
ecuatoriana durante el periodo 2002-2016, para esto se analizara el sector real, sector
externo, sector fiscal y el sector monetario — financiero. Cabe mencionar que los
indicadores utilizados para efectuar el siguiente analisis son los indicadores
propuestos por el BCE en su boletin “La economia ecuatoriana luego de 10 afios de

dolarizacién” publicado en el 2010.

Dentro del sector real se considera: El PIB, las actividades petroleras y no
petroleras; luego, para el analisis del sector externo se utilizan la Balanza de Pagos y
la deuda externa; posteriormente se efectia el andlisis del sector monetario y
financiero donde se consideran las principales Cuentas del Balance del BCE vy la
evolucion de las tasas de interés activas, después, para el sector fiscal se toma en
cuenta las operaciones del sector publico no financiero (SPNF), es decir, sus ingresos,
egresos y financiamiento; adicionalmente se analiza el gasto social del Gobierno

central.

En palabras del BCE la economia ecuatoriana es “relativamente pequenia,
exportadora de materias primas, altamente sensible del entorno internacional y

fuertemente inequitativa” (BCE, 2010, Evolucion de la economia ecuatoriana, p.3)

La economia ecuatoriana, como muchas economias en vias de desarrollo, es
altamente sensible al contexto internacional, lo cual se puede visualizar en la figura
10, durante el periodo comprendido entre 2002-2016 Ecuador ha seguido las
tendencias de crecimiento de la region y del mundo, y como es de suponer, no fue
ajeno a la crisis del mercado financiero estadounidense producida en el 2008, la cual

arrastré consigo la economia latinoamericana en general.
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Figura 10: PIB REAL (tasas de crecimiento) 2002- 2016 Fuente: Datos del Banco

Mundial. Obtenidos de: https://datos.bancomundial.org/

La economia ecuatoriana es conocida como proveedora de productos primarios de
alta calidad, registrando en su historia periodos de auge de estos productos como el
cacao y el banano; estos auges reflejaron un incremento significativo en la produccién
y exportacion de dichos bienes pero no en el precio de estos. Este suceso pudo
convertirse en un estimulo para el desarrollo industrial del pais, y de hecho, se registra
un crecimiento econémico durante la época (ver figura 10); sin embargo, el
conformismo de los exportadores causado por la alta demanda del producto en su
estado natural y la desigualdad en los términos de intercambio no permitié que
Ecuador superara la dependencia de exportacién de materia prima (Baquero y Mieles,

2014. Los “booms” en perspectiva: cacao y banano).

El petréleo es otro producto que tuvo su época de auge en la economia ecuatoriana,
este auge inicié en 1972 y se mantuvo hasta mediados del 2015, durante la Ultima
década se registro el precio histérico mas alto de este producto, llegando a $115,11
por barril a mediados del 2014 (Diario ElI Comercio, sf). Esto, sumado al antecedente
primario exportador de la economia ecuatoriana hizo que se convirtiera en un pais
altamente dependiente de la exportacion de petroleo, siendo esta actividad la principal
fuente de ingresos para el pais.
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En el periodo comprendido entre el 2002-2007 se registrO una tendencia de
crecimiento econdmico no obstante en el 2008 se presenta una caida precipitada del
PIB ocasionada por la crisis financiera internacional que se agravo hasta el 2009. A
partir del 2010 empezo6 un proceso de recuperacion econémica mundial en el cual
Ecuador, resurgié creciendo a tasas muy superiores a las del resto de la region y el
mundo. Esto fue posible gracias a la agresiva politica del Gobierno para el gasto
publico, donde se priorizé el gasto en educacion, salud e infraestructura; sin embargo,
esta favorable tendencia no logro sostenerse en el largo plazo debido a la precipitada

caida del precio del petréleo en el 2015.

Este sucedo provoco un desequilibrio abrumador en el Presupuesto General del
Estado, sin embargo no se tomaron las medidas restrictivas del gasto necesarias para
afrontar la inevitable recesion que se avecinaba. La estrategia del Gobierno de turno
fue enfrentar la recesion y el déficit con financiamiento externo, lo cual acarred un
aumento en los niveles de deuda publica del pais, la deuda publica se encuentra
dentro de los niveles internacionalmente aceptados (inferior al 40% del PIB segun la
constitucién del Ecuador) no obstante, puesto a la naturaleza de la economia

ecuatoriana, esta externalidad represent6 una caida significativa de la produccion.

Posteriormente en el 2015, Ecuador empez6 una campafia para restringir las
importaciones, con el objetivo de disminuir el déficit de la balanza comercial
ocasionado por la caida del precio del barril de petroleo. Su principal estrategia fue la
aplicacion de salvaguardias para desalentar la importacion de ciertos bienes, los
cuales fueron gravados con sobretasas arancelarias que iban desde el 5 hasta el 40%
dependiendo de la naturaleza del producto. Esta medida trajo consigo inconformidad
por parte de los importadores nacionales, alegando que en muchos casos, los bienes
gravados son parte del proceso de produccién de otros bienes, lo cual incrementaria
el precio de los mismos. Adicionalmente se observd una reaccion negativa por parte
de la Organizacion Mundial de Comercio (OMC) como resultado de esta medida
puesto que se estaba infringiendo las reglas de convenios de comercio multilaterales
gue Ecuador mantiene con otros paises de la region. La medida estuvo vigente hasta

la actualidad solo que en menor proporcion.
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2.9 Sector Real

Dentro del sector real de la economia se analiza un grupo de variables relacionadas
a la producciéon de bienes y servicios, tales como el PIB y sus componentes, las
estadisticas de oferta-utilizaciéon y la produccion petrolera. Cabe recalcar que el

siguiente analisis contempla los enfoques del gasto y del valor agregado bruto.
2.9.1 Producto Interno Bruto (PIB)

Previamente se realiz6 un breve andlisis comparativo del PIB del Ecuador con el
PIB de Latinoamérica y el resto del mundo, no obstante, como parte del sector real el
PIB ha mostrado tendencias cambiantes. El promedio estimado de crecimiento
durante este periodo se sitia en 3,9% por afio y el mayor crecimiento se registra en
8,21% en el aflo 2004. El periodo comprendido entre 2009 y 2011 refleja una
recuperacion continua de la economia después de la crisis financiera internacional,
sin embargo entre el 2012 y 2013 se aprecia una tendencia recesiva hasta el 2015,
donde se produjo el punto de inflexion hasta el periodo 2016 en el cual se puede

observar valores negativos de crecimiento.
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Figura 11: PIB Ecuador. (Millones de dolares y tasa de crecimiento)
Fuente: Datos del BCE. Retropolaciéon de las series y Cuentas Nacionales Anuales. Base
2007.

Los componentes del PIB segun el método del gasto son: El consumo final de los

hogares, el gasto de consumo final del Gobierno Central, el gasto de consumo de las
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organizaciones sin fines de lucro, la formacion bruta de capital fijo (FBKF), las
variaciones de existencias, las exportaciones e importaciones. Realizando una
sumatoria de los primeros seis componentes y restando el séptimo referente a las
importaciones se obtiene la produccién total de bienes y servicios de la economia
durante un periodo determinado, y en el caso de la economia ecuatoriana, el
componente que presenta un mayor aporte es el Gasto por consumo de los hogares,
con una tasa promedio de crecimiento de 62% durante el periodo estudiado, en
segundo y tercer lugar se encuentran la exportaciones e importaciones con tasas
promedio de crecimiento de 29 y 28% respectivamente, por lo cual es posible inferir
que el comercio internacional figura un rol importante dentro de la economia

ecuatoriana.
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Figura 12: Componentes del PIB por enfoque del gasto

Fuente: BCE. Cuentas nacionales anuales base 2007. Seccion 3, apartado 3.1

Estos componentes, durante el periodo de tiempo estudiado han evolucionado de
manera conjunta siguiendo una tendencia de crecimiento estable. Como se menciond
anteriormente el gasto por consumo de los hogares es el mayor rubro dentro del PIB
del Ecuador, el cual creci6 a una tasa constante de 62% sin embargo las
importaciones tuvieron un punto de inflexién en el periodo 2014 como consecuencia

de medidas restrictivas impuestas por el Gobierno Central, las importaciones hasta el
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2016 mostraron una tendencia decreciente, cerrando el periodo con $18.884,441,
otros componente que revelaron una tendencia similar a la de las importaciones son
las exportaciones y la FBKF que cerraron el periodo con $19.407,142.00 y
$25.118,989 respectivamente.
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Figura 13: Evolucion de los componentes del PIB (2002-2016) Adaptado de BCE.

Cuentas nacionales anuales base 2007. Seccioén 3, apartado 3.1 PIB por enfoque del gasto.

Ahora, se presenta el PIB del Ecuador por rama de actividad durante el afio 2016
donde se puede apreciar que el sector que mayor aporte registré durante el afio es el
de Manufactura, con un 19 %, seguido del sector comercial con un 16 % y el sector
petrolero con el mismo porcentaje. Muy de cerca se observa al sector de la
construccion con un 15% de participacion. Por otro lado, los sectores de agricultura y

pesca son los que menos contribucién al PIB del 2016 presentaron.
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Figura 14: PIB 2016 por ramas de actividad Fuente: Datos del BCE. Boletin anuario 39

2.9.2 Equilibrio Oferta- Utilizacion

El equilibrio Oferta- Utilizacion de bienes y servicios durante el periodo 2002-2016
muestra los balances de sus componentes, por motivos didacticos se presenta el
balance en tasas de crecimiento. Respecto a la produccion de bienes y servicios se
observa una tasa promedio de crecimiento de 4,45% durante el periodo de estudio y
dentro de los elementos de la oferta el que presentd una mayor tasa de crecimiento
son las importaciones, no obstante a partir del 2014 se observa una caida drastica de
las importaciones producida por las medidas de restriccion de importaciones
impuestas para mitigar el déficit de balanza comercial. El punto maximo de
crecimiento para la produccion se da en el 2004 con una tasa de 5,6% y del mismo
modo la oferta total alcanza su punto maximo en este periodo con 8,8%. El punto
minimo se registra en 0.5%, caida que se reflejo en este periodo como consecuencia
de la crisis internacional que estall6 en el 2008 y provocO perturbaciones en la
economia nacional. El porcentaje de crecimiento de la oferta total durante este periodo
fue de 4,6%.

En lo concerniente a la Utilizacion el consumo intermedio presento una tendencia de
crecimiento estable hasta el periodo 2009 donde cay6 un 0,8% y del mismo modo el
consumo de los hogares se redujo en 1%. Las exportaciones también experimentaron

una tasa de crecimiento negativa la FBKF y las exportaciones con 3,6 y 4,8%
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respectivamente. El inico componente de este balance que mostrd continuar con la

tendencia creciente fue el gasto del Gobierno. Como resultado de estas interacciones

el resultado de utilizacién final se situé en un crecimiento negativo de 1,1%. Sin

embargo, esta no es la menor tasa de crecimiento registrada durante este periodo de

estudio, puesto que en el afio 2015 se observa una caida de 1,4% en la utilizacion

final siguiendo el patron recesivo del 2009. El promedio de crecimiento anual que

registra el periodo comprendido entre 2002-2016 para el consumo intermedio es
4,46%, para el gasto del Gobierno Central 6,14% y para la FBKF 7,07%. Las

exportaciones crecieron a una tasa promedio de 4,41% vy la utilizacién total cierra el

periodo con una tasa de crecimiento promedio de 4,49%.

Tabla 7: Balance Oferta - Utilizacién (Variaciones porcentuales)

BALANCE OFERTA UTILIZACION - Variacién a precios 2007

Oferta Utilizacion
Otros Consumo Formacion
" . . TOTAL . | Hogares [Gobierno| Brutade . TOTAL
Anos Produccidn | Importaciones | Elementos Intermedio . . Exportaciones| ... .,
del PIB Oferta (pc) Residentes| Central Capital Utilizacion
(fbkf)
2016 0.7 -0.27 -1.4 24 -0.9 -0.31 -0.11 -0.48 -0.81 -2.61
2015 -0.3 -8.6 -12.1 -1.7 -1.5 -1 0.6 -5.9 -0.4 -1.4
2014 4.5 4.3 -5.1 4.3 4.7 3.4 5.2 3.8 4.2 4.2
2013 6.1 7 0.2 6.1 7.2 3.9 10.3 104 2.6 6,2
2012 5.6 0.8 5.1 4.9 5.5 2.9 11.1 10.6 5.5 5.6
2011 7.4 3.6 12.7 6.9 7.1 5.1 8.7 14.3 5.7 7.2
2010 3.4 14.8 0.2 5 3.2 7.7 4,4 10.2 -0.2 4.9
2009 0.5 -9.9 -19.77 -1.6 -0.8 -1 11.6 -3.6 -4.8 -1.1
2008 6.9 14.4 10 8.1 7.8 5.4 11.1 16 3 7.3
2007 3.2 7.1 7 3.8 4.7 4.2 5.7 3.7 0 3.8
2006 5.2 9.8 0.3 5.7 5.8 4.4 3.8 5 7.1 5.4
2005 5.4 14.4 3.3 6.5 5.4 4.4 3.6 10.7 8.6 6
2004 7.6 10.9 7.3 8.8 6.7 6.4 4.5 5.3 17.2 7.8
2003 3.4 -4.1 -6.1 2.2 3.6 3 1.2 0.4 7.2 3.4
2002 3.44 19 13.3 5.4 3.1 7.1 2.4 18.1 6 5.3
Promedio

crecimiento 4.45 5.96 1.17 4.60 4.46 3.99 6.14 7.07 4.41 4.49

anual

Fuente: Sistema de
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2.9.3 Valor Agregado Bruto

VAB POR INDUSTRIAS
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Otros servicios
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Figura 15: Valor Agregado Bruto por Industria (Tasa promedio de variacion) Fuente:
BCE. Sistema de Informacion Macroecondmica. Boletin anuario 39. Seccidn 4, apartado 4.1.6.

Valor Agregado Bruto por Industria.

En la figura 15 se muestra la tasa de variacion promedio del VAB durante los afios
que conforman el periodo de estudio, donde se puede observar que todas las
industrias presentaron tasas de crecimiento positivas, siendo la industria de
agricultura, ganaderia y silvicultura la que genera mayor valor agregado la producto
interno bruto, seguida de cerca por la industria de suministro de electricidad y agua.
Por otro lado la industria que menos valor agregado proporciona al producto interno
bruto es la de comercio, a penas con el 2,9%. EIl crecimiento del sector de la
construccion esta relacionado al incremento en la oferta de viviendas en conjuntos
habitacionales y el gasto del gobierno en infraestructura, no obstante durante los
ultimos periodos el sector de la construccién presenté una desaceleracion que
podria estar asociada a la restriccion en los créditos por parte de las instituciones

financieras vy la caida de las remesas.
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Valor Agregado Bruto Petrolero y No Petrolero

La siguiente gréfica ilustra la evoluciéon del Valor Agregado Bruto Petrolero (VABP)
y No Petrolero (VABNP), donde podemos observar que durante el afio 2014 se produjo
un crecimiento 37.9% del VABP, sin embargo para el siguiente periodo apenas crecio
en 1.1%. Este comportamiento puede considerarse atipico dentro del estudio, y podria
relacionarse al inicio del funcionamiento del Oleoducto de Crudos Pesados (OCP).
Por lo tanto, determinar una tasa promedio de crecimiento no seria confiable, puesto
que este valor sesgaria el promedio. Por otro lado, el VABNP mostré tasas de
crecimiento positivas durante el periodo de estudio, con una tasa de crecimiento

promedio de 4,4%.

VALOR AGREGADO BRUTO PETROLERO
Y NO PETROLERO

= VAB PETROLERO = VAB NO PETROLERO

40,0%
35,0%
30,0%
25,0%
20,0%
15,0%
10,0%
5,0%
0,0% & - -
5,0% 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

-10,0%

37,9%

=m= - =

Figura 16: Valor Agregado Bruto (VAB) Petrolero y No petrolero (Tasas de variacion)
Fuente: BCE. Publicaciones de Banca Central. Sistema de Informaciéon Macroeconémica.
Publicaciones Generales. Sector real, petroleo. Valor Agregado Bruto.
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2.9.4 Actividad Petrolera

La produccién nacional de petréleo mostré una tendencia estable, con una tasa de
crecimiento de 2,7% durante el periodo 2002-2016. EI mayor volumen de produccion
se alcanza en el afio 2014 alcanzando 203.1 millones de barriles aunque las mayor
tasa de crecimiento corresponde al afio 2004, afio en el que empez6 sus operaciones
EL Oleoducto de Crudos Pesados. Las principales zonas de explotacion petrolera se
encuentran en la regiébn amazonica, y el Gobierno ha ajustado medidas de proteccion
medioambiental para reducir la contaminacion que producen las actividades de
explotacion petrolera, esto llevd al Gobierno a iniciar un juicio contra una de las
compafias que se encontraban realizando actividades de explotacion en territorio
ecuatoriano, sin embargo, el fallo judicial estuvo a favor de la compafia explotadora

de crudo que

PRODUCCION DE PETROLEO
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N
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o
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Figura 17: Produccion de Petréleo. Cuadro combinado (Millones de Barriles y tasa
de crecimiento) Fuente: BCE. Publicaciones de Banca Central. Sistema de Informacion
Macroeconomica. Consultas personalizadas de informacién. Sector real, estadisticas

petroleras.
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PRECIO DEL BARRIL DE PETROLEO
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Figura 18: Precio del barril de petréleo Fuente: Energy Information Administration (EIA).
Petroleum & Other Liquids, Cushing, OK WTI Spot Price FOB (Dollars per Barrel). Datos

anuales 2017.

El precio del barril de petréleo presentd una tendencia creciente desde 2002 hasta
2008, siendo este ultimo su puno maximo, alcanzando $99.67 por barril. Tuvo una leve
caida en el 2009 pero se recupero hasta el 2014 donde se produjo una drastica caida
del precio que se ha mantenido hasta el final del periodo de estudio. Entre los motivos
del desplome del precio del barril de petrdleo se han mencionado factores
geopoliticos, exceso de oferta y demanda del producto y cambios de politicas de la
OPEP.
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2.10 Sector Externo

Cuenta Corriente
y sus componentes
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Figura 19: Cuenta Corriente de Balanza de Pagos y sus Componentes (Millones de
délares) Fuente: BCE. Boletin Anuario No. 29 - 39 Capitulo 3. Sector Externo. Apartado
3.1 Balanza de Pagos.

La balanza de pagos registra los movimientos de entradas y salidas de divisas del
pais. En ella se encuentran los resultados de las transacciones comerciales de
Ecuador con el resto del mundo, el ingreso de capitales en forma de IED y remesas
asi como la deuda externa que tiene el pais. A continuacion se muestra la macro

estructura de la balanza de pagos.

Como se puede observar sus componentes son: Cuenta corriente, cuenta de capital
y cuenta financiera. El saldo de cuenta corriente esta altamente relacionado con la
balanza comercial y esta depende en gran medida de las exportaciones petroleras. La
cuenta de capital abarca las transferencias de capital y la cuenta financiera comprende
los saldos por inversiones y remesas. Durante el periodo de estudio la cuenta corriente

presentd un comportamiento, en su mayoria, deficitario.
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Figura 20: Balanza Comercial Petroleray No Petrolera (Millones de délares) Fuente:

BCE. Sistema de Informaciéon Macroeconémica.

La balanza comercial registra el resultado del comercio de Ecuador con el resto del
mundo, durante los afios 2002-2016 mostré una tasa promedio de crecimiento positiva
tanto para la balanza comercial petrolera como no petrolera con 10 y 4%
respectivamente. A partir del afio 2014 el Gobierno Central implementé medidas de
restriccion a las importaciones con la finalidad de mitigar, en cierto grado, el inevitable
déficit de balanza comercial petrolera que se avecinaba como consecuencia de la
drastica caida del precio internacional del precio del barril de petréleo. Estas medidas
también conocidas como salvaguardas consistian en un sobre-arancel gravado a
ciertos bienes de consumo, la duracién de dicha medida estaba planeada para un afio,
sin embargo el Gobierno Central decidi6 extender su vigencia por un afio mas. A

finales del aflo 2016 se levantaron estas medidas restrictivas.

A pesar de los esfuerzos del Gobierno por atenuar el déficit en la balanza comercial
petrolera, los resultados fueron los esperados por los analistas econdémicos. La
balanza comercial petrolera arrojo resultados negativos al final del periodo 2014 con
16% de crecimiento negativo y la balanza comercial total siguié este patrén con 33%

de crecimiento negativo.
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REMESAS RECIBIDAS
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Figura 21: Remesas Recibidas (Millones de délares) Fuente: BCE. Boletin Anuario No.
29 - 39 Capitulo 3. Sector Externo. Apartado 3.1 Remesas Recibidas en Millones de

dolares.

Las remesas han sido consideradas un incentivo fundamental para la economia
ecuatoriana a partir del periodo post dolarizacion, ya que muchos ecuatorianos
migraron a otros paises como consecuencia de la crisis econ6mica de 1999 y se
registré6 una gran captacion de dinero en forma de remesas durante los afios
posteriores. Las remesas han crecido a una tasa de 7,3% en promedio durante el
periodo de estudio, su punto mas alto de recepcion de remesas se dio en el 2006 con
3.8 millones de dolares y una tasa de crecimiento de 17,4%. Ademas, la tendencia de
crecimiento a partir del 2009 fue inestable, este comportamiento podria estar asociado
a la crisis internacional, puesto que con la caia del PIB a nievel mundial, se redujo el

volumen de remesas recibidas.
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Evolucion Deuda Externa
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Figura 22: Evolucién de la Deuda Externa por Deudor Fuente: BCE. Boletin Anuario No. 29 -

39 Capitulo 3. Sector Externo. Apartado 3.1 Movimientos de la Deuda Externa por Deudor.

Durante el periodo de estudio, estuvo vigente un solo Gobierno, de caracteristicas
populistas, que intervino en muchas areas de la economia ecuatoriana y realizd
importantes obras en el aspecto social, sin embargo, el Presupuesto General del
Estado (PGE) estuvo mayormente marcado por el déficit y para suplir las necesidades
el Gobierno decidio recurrir a préstamos a otros paises y organismos internacionales.
Este acontecimiento incrementé los niveles de deuda externa existentes, la tasa de
crecimiento promedio de la deuda externa se sitia en 6,1%. Su punto maximo se

registra en el afio 2016 con 34 millones comprendida entre deuda publica y privada.

Segun la constitucién de la Republica del Ecuador (2008) la deuda externa no
puede exceder el 40% del PIB, no obstante, los niveles de deuda han crecido
exponencialmente llegando a alcanzar niveles cercanos a los establecidos por la ley.
Esto llamdé la atencién de los analistas econémicos, puesto que Ecuador posee una
economia pequefia, no industrializada y exceder los limites de deuda externa
establecidos por la ley podria poner en riesgo la estabilidad econémica que gozé el
pais durante los primeros afios del periodo comprendido en este estudio. Sin embargo,
hasta la actualidad no se han excedido dichos niveles de deuda y el nuevo Gobierno
anuncio trabajar en medidas que logren reducir los elevados niveles de deuda externa
gue heredd del Gobierno anterior. Durante el periodo de estudio la deuda publica
mostré niveles mayores que la deuda privada, alcanzando su maximo nivel en el
periodo 2016 con 34.2 millones de dolares que representan aproximadamente el 26%

del PIB para ese periodo.
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2.11 Sector Fiscal

2.11.1 Operaciones del Sector Publico No Financiero (SPNF)

Ingresos Totales del Gastos Totales del
SPNF SPNF
B Gastos
B Petroleros Corrientes
B No Petroleros Gastos de
Capital

Figura 23: Clasificacion de los Ingresos y Egresos Totales del Sector Publico No
Financiero (SPNF) Fuente: BCE. Boletin Anuario No. 29 - 39 Capitulo 4. Sector Publico

No Financiero.

El Sector Publico No Financiero esta compuesto por el Gobierno Central, Empresas
Pulblicas no Financieras y el resto del SPNF. De los ingresos totales del SPNF el 30%
son ingresos petroleros y el 70% son ingresos no petroleros. Respecto a los gastos
totales el 71% corresponde a los gastos corrientes y el 29% a los gastos de capital.
Estas estimaciones corresponden a un promedio ponderado de todos los afios que

comprenden el periodo de estudio.

Los ingresos no petroleros estan compuestos por el Impuesto al Valor Agregado
(IVA), el Impuesto a la Renta, la recaudacion arancelaria, impuesto a los consumos
especiales, contribuciones de la seguridad social, etc.
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Figura 24: Composicion de los ingresos del Sector Publico No Financiero (SPNF) (%
de participacién) Fuente: BCE. Boletin Anuario No. 29 - 39 Capitulo 4. Sector Publico No
Financiero.

Composicion del Gasto Corriente del SPNF
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Figura 25: Composicion del Gasto Corriente del Sector Publico No Financiero (SPNF)
(% de participacion) Fuente: BCE. Boletin Anuario No. 29 - 39 Capitulo 4. Sector Publico
No Financiero.

Como se puede observar en la figura el gasto corriente del SPNF se destina en su
mayoria al pago de sueldos y salarios de los servidores publicos, el segundo mayor
rubro pertenece a otros gastos corrientes y en tercer lugar se ubica la compra de
bienes y servicios.
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2.11.2 Gasto del Gobierno Central

INGRESOS Y GASTOS DEL GOBIERNO CENTRAL

® TOTAL INGRESOS = TOTAL GASTOS
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Figura 26: Ingresos y Egresos del Presupuesto General del Estado Fuente: BCE.
Boletin Anuario No. 29 - 39 Capitulo 4. Sector Publico No Financiero.

En la figura anterior se puede observar como los gastos del Gobierno Central
superan en gran cuantia los ingresos, la tasa de crecimiento promedio de los ingresos
de Gobierno es 11,9% en promedio mientras que la tasa de crecimiento promedio de
los gastos es 13,4%. En el periodo 2014 se dan el mayor gasto publico dentro del
periodo de estudio con 26.7 millones de doélares, ese mismo afo, los ingresos fueron
a penas de 20.3 millones. Este comportamiento se ve reflejado en los saldos negativos
del PGE.

Durante el periodo de estudio el gasto del Gobierno fue en promedio 14 millones
de délares aproximadamente Yy los ingresos de 24.1 millones de dolares. Este gasto
fue dividido entre los diferentes sectores de la economia, entre los cuales destacan
Educacion y Salud. La inversion del gobierno en estos sectores crecié a una tasa

promedio de 12,5y 17,7% respectivamente.
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EGRESOS DEL PRESUPUESTO DEL GOBIERNO CENTRAL
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Deuda publica I
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Industrias, comercio integraciény pesca 1 $756,15
Recursos naturales y energéticos N $9.658,01
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Salud y desarrollo comunal I $16.859,75
Bienestar social y trabajo I $11.491,68
Educacion y cultura IS $30.837,84

B EGRESOS DEL PRESUPUESTO DEL GOBIERNO CENTRAL

Figura 27: Egresos del Presupuesto General del Estado — Promedio del periodo
Fuente: BCE. Boletin Anuario No. 29 - 39 Capitulo 4. Sector Publico No Financiero.

Los principales ingresos del PGE provienen de la actividad petrolera, no obstante
los ingresos no peroleros provienen en su mayoria de la recaudacioén tributaria. En
cuanto a los egresos del PGE, durante el periodo de estudio la mayor parte de los
egresos se desting al pago de la deuda publica, alrededor de 651. 5 millones de
dolares. El resto de egresos se dividen entre los sectores de salud, educacion
desarrollo urbano y demas, tal como se puede observar en la gréfica.
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Figura 28: Egresos del Presupuesto General del Estado por concepto de Salud y

Educacién (Millones de délares) Fuente: BCE. Boletin Anuario No. 29 - 39 Capitulo 4.
Sector Publico No Financiero.

72



2.12 Sector Monetario y Financiero

En el sector monetario y financiero se analiza el panorama financiero de la economia
ecuatoriana, conjuntamente con estadisticas de la banca privada para determinar

como fue el comportamiento este sector de la economia durante el periodo de estudio.

2.12.1 Tasa de Interés referencial

Tasa de Interés Referencial
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Figura 29: Tasa de interés referencial (Activa y Pasiva) Fuente: BCE. Sistema de
Informacion Macroeconémica. Boletin anuario 29- 39. Seccion 1, apartado 1.3 Tasa de

Interés.

En la figura se puede apreciar el comportamiento de la tasa de interés referencial
tanto activa como pasiva donde se muestra una caida de la tasa de interés pasiva
pero un incremento en la tasa activa los porcentajes maximos alcanzados por ambas

tasas son 9,9 y 10,7% respectivamente.
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Reserva internacional de libre disponibilidad
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Figura 30: Reserva Internacional de Libre Disponibilidad (RILD) (Millones de ddlares)
Fuente: BCE. Boletin Anuario No. 29 - 39 Capitulo 3. Sector Externo. Apartado 3.1 Balanza

de Pagos.

La reserva internacional de libre disponibilidad es el conjunto de todos los activos
gue posee en BCE, el Gobierno Central puede hacer uso de estas reservas en
cualquier momento, en caso de ser necesario. La RILD sirve para respaldar las
monedas emitidas por el BCE, el encaje bancario y los fondos que yacen en el BCE
pertenecientes al sector publico. Durante el periodo 2002 - 2008 la RILD mostré un
crecimiento sostenido, alcanzando su punto maximo con 4473.1 millones de dolares
sin embargo a partir del 2009 se puede observar tasas de crecimiento negativas, es
te comportamiento también podria estar asociado a la crisis internacional, pues el
Gobierno Central empezd a hacer uso de las reservas para contrarrestar el efecto

recesivo al que se enfrentaria la economia ecuatoriana.
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4. Inversion Extranjera Directa del Ecuador

periodo 2002 - 2016.

INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA
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Figura 31: Total de Inversion Extranjera Directa en Ecuador recibida anualmente y su
tasa de crecimiento (Miles de délares y variaciones porcentuales) Fuente: BCE.
Boletin Anuario No. 29 - 39 Capitulo 3. Sector Externo. Apartado 3.1 Balanza de Pagos

El ingreso por flujos de dinero del extranjero es un medio por el cual se posibilita la
dinamizacién de la demanda agregada permitiendo el crecimiento econémico al pais
por lo tanto Ecuador esta abierto a la inversion extranjera directa (IED) en la mayoria
de los sectores. Aungue recientemente Ecuador ha adoptado medidas encaminadas
a atraer IED, su clima general de inversion sigue siendo dificil, ya que las politicas
econOmicas, comerciales y de inversion del pais suelen estar sujetas a cambios. Para
Ecuador ha sido un instrumento muy importante para explotar los recursos naturales,
principalmente como el petréleo, bienes que son explotados por el sector de petrolero
y minero, objeto atractivo de inversion de paises como Estados Unidos y otros paises
de América. “Muchos paises en América Latina han sido destinos de la IED
proveniente de economias mas desarrolladas, esto en pro de garantizar el uso de
materias primas (activos estratégicos), lograndose el abastecimiento de productos

como el gas, el petrdleo y otros” (Tobar, 2011)
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El marco regulador se ha dirigido especificamente a los sectores bancarios y de
los medios de comunicacion, afectando negativamente a estas industrias (Tobar,
2011, pag. 7)

A lo largo del tiempo a Ecuador se lo ha considerado como un pais politicamente
inestable puesto que a lo largo del tiempo los diferentes representantes presidenciales
de izquierda, derecha e independiente han aportado con politicas positivas y negativas
para la IED. En la presidencia del Dr. Rodrigo Borja Cevallos de 1988 a 1992 en el
que se buscoé liberalizar e internacional los mercados mediante varias reformas
tributarias, entre ellas, “la expedicion de la ley de Reforma Arancelaria, Regimenes
maquila y de contratos a tiempo parcial; y la expedicion de la Ley de Zonas Francas”
(Correa, 2009, pag. 34). Durante el Gobierno de Sixto Duran Ballén de 1992 al 1996
se pusieron en marcha distintas leyes debido a que el pais no consideraba tener un
modelo econdmico estable, causa que llevd a que el Ecuador tomara medidas para
entrar en proceso de ajuste, una de ellas fue la Ley de la modernizacion del Estado
en 1995 sefalando por objeto incrementar los niveles de eficiencia, agilidad y
productividad en la administracién de las funciones que tiene a su cargo el Estado”.
La Ley de presupuesto del Estado en 1993 que indica identificar y jerarquizar
actividades y proyectos mediante la seleccidon de prioridades, niveles, composicién y
orientacién del ingreso, gasto y finalmente se impuso la ley de mercado de valores en
1995. En el Gobierno de Jamil Mahuad de 1997 al 2000 en donde el pais sufrié una
de las peores crisis, escenario que bajé la confianza entre los inversores. En el
Gobierno de Gustavo Noboa el decreto de ley 2000 -1 de la Ley para la promocion de
la inversion y participacién ciudadana donde el principal objetivo es promover de
manera acelerada los cambios en el ordenamiento juridico para que a través de la
inversion se pueda lograr la reactivacion de la econdmica afectada. Durante el periodo
2004 a 2007 Ecuador tuvo dos gobernantes, entre ellos Lucio Gutiérrez que fue
destituido y reemplazado por Alfredo Palacio en donde el pais no poseia estabilidad
politica. Finalmente en el Gobierno de Rafael Correa en donde implementé la Ley de
Fomento a la Produccién a la Inversion extranjera y los cambios que se realizaron en

la nueva constituciéon del afio 2008

Para el afio del 2016 Ecuador se ha mostrado abierto a la IED adoptando nuevas
medidas encaminadas para atraerla en los sectores de petroleo y minas, construccion,

agricola, manufacturero entre otros, pero se considera un escenario econémico con
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dificultades debido a las politicas comerciales y econdémicas para la inversién estan
sujetas a variantes a través del tiempo. Debido las modificaciones en el mercado
regulador a los sectores bancarios y los medios de comunicacién la Oficina de
Inversion del Departamento de Estado de Estados Unidos sefiala que “Los cambios
frecuentes en las politicas de importacion y el cédigo tributario del Ecuador dificultan
la planificacion de negocios” (State Department's Office of Investment , 2016, pag. 2).

En la figura 5 se puede observar principalmente la gran proporcidén que representa
en IED América y paises que se consideran como el resto de América con un total de
73.5% del total de los paises inversores. A continuacion en figura 32 indica que paises

corresponden a cada continente o region.

0.26%

B Comunidad Andina
M Europa

H Estados Unidos

B Asia

M Resto de América

® Oceania

Figura 32: Total de Inversion Extranjera Directa en Ecuador recibida por pais de
origen receptada trimestralmente en el 2016 Fuente: Base de datos de Inversion

extranjera Directa del Banco Central del Ecuador extraido en junio del 2017.

Los flujos de Inversiéon en el 2016 provienen de la Comunidad Andina y Europa,
esto tiene relacion a los acuerdos bilaterales con los diferentes paises. En cuanto a la
Comunidad Andina existe el Acuerdo de Cartagena y Acuerdo de Complementacion
Econdémica No. 59 en MERCOSUR- CAN. Mientras que en los paises europeos se
encuentra el Sistema Generalizado de Preferencias- SGP, Trato Arancelario a las

mercancias originarias del Ecuador en el marco de UE.

Y en relacion a Estados Unidos también existe el acuerdo de Sistema Generalizado
de Preferencias- SGP.
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A continuacion en la tabla 8 se categorizan los paises emisores de IED al Ecuador
correspondientes por regidn y continente.

Tabla 8: IED por pais de Origen

AMERICA EUROPA
Estados Unidos Alemania Inglaterra
COMUNIDAD ANDINA Austria Irlanda
Bolivia Pert Bélgica y Luxemburgo Islandia
Colombia Venezuela Dinamarca Italia
RESTO DE AMERICA Eslovenia Noruega
Antillas
Holandesas Costa Rica Espafia Rumania
Argentina Curazao Finlandia Suecia
Bahamas Islas Caiman Francia Suiza
Otros
Barbados Islas Virgenes Holanda paises
Belice México ASIA
Bermudas Panama China Japoén
Republica
Brasil Dominicana Chipre Rusia
Canada Uruguay Corea del Sur Singapur
Chile Otros paises Filipinas Taiwan
) Otros
OCEANIA Israel paises
Australia AFRICA
Otros paises
Samoa Argelia Liberia
Otros
OTROS Guinea Ecuatorial paises
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5. Metodologia

Para efecto de realizar el presente trabajo de investigacion se ha utilizado los
paradmetros y lineamientos especificados por la metodologia que utilizan diferentes
autores en materia cientifica. Como lo indica Hernandez, Fernandez & Baptista (2014,
pag. 4) “La investigacion es un conjunto de procesos sistematicos, criticos y empiricos
que se aplican al estudio de un fendmeno” los cuales se llevaran a cabo con la

finalidad de aplicarlos en el estudio.

A continuacion se detalla la metodologia utilizada siguiendo el objetivo especifico
namero 3 planteado en el capitulo introductorio en el cual se indica el tipo de
investigacion, su alcance, los métodos y herramientas a utilizar. En este capitulo se
realizaron los pasos desde la recoleccion de los datos, los instrumentos a utilizar y
procesamiento de los mismos. Procedimientos que se desarrollaron con la finalidad
de demostrar que la informacién procesada brinda respuestas a la interrogante
planteada en la investigacion, logrando resultados que seran utilizados para la
realizacion de las conclusiones y recomendaciones presentadas al final del

documento.
5.1 Método de Investigacién

El método utilizado en este trabajo de investigacion es cuantitativo, Henandez et al.
(2015, pag. 6) indica que “con los estudios cuantitativos se intenta explicar y predecir
los fendmenos investigados, buscando regularidades y relaciones causales entre
elementos.” ElI fenomeno de estudio corresponde a los determinantes
macréeconomicos de la inversion extranjera directa en el Ecuador periodo 2002 -
2016, en donde se estudia que incidencia tienen dichos determinantes en los flujos de
capitales extranjeros. La investigacion cuantitativa tiene una serie de elementos que
originan un trabajo investigativo el cual parte del problema de estudio, revision de la
literatura y planteamiento de hipotesis, aspectos que ya se encuentran desarrollados

en el capitulo 1y 2.

La investigacion cuantitativa de este tratado se lo ha realizo bajo un enfoque de
meétodo de conocimiento deductivo ya que parte de las teorias econdmicas y literatura
empirica, asi como lo indica Bernal (2010, pag. 59) “El método se inicia con el analisis

de los postulados, teoremas, leyes, principios, etcétera, de aplicacion universal y de
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comprobada validez, para aplicarlos a soluciones o hechos particulares”. Las teorias
econOmicas y la literatura empirica se basaron en los determinantes de la Inversién

Extranjera Directa tal como se traté en el capitulo 2.
5.2 Disefio de la Investigacion

En el disefio de la investigacién se consideran los aspectos que son relacionados

al tema de investigacion y se divide en investigacion experimental y no experimental.
Disefio experimental

La investigacién experimental es un estudio donde se operan y se manipulan las
variables ya establecidas por un marco teérico. Segun Bernal (2010, pag. 145), “este
disefio se lo realiza mediante los llamados disefios, que son unconjunto de
procedimientos con los cuales se manipulan una o mas variables independientesy se
mide su efecto sobre una o mas variables dependientes.” Es decir que mediante
distintos procedimientos se le da un tratamiento a la informacion con efectos de

explicar un fenémenao.
Disefio no experimental

A diferencia del anterior, el disefio no experimental no comprende una manipulacion
de variables donde se observa los fendbmenos en un contexto original para efectos de
su analisis. En este estudio se llevé a cabo mediante el disefio no experimental debido
a gue ya existen variables establecidas que inciden en la IED en la revisibn empirica,
dichas investigaciones se realizaron a nivel de América Latina y el Caribe, Colombia,
Chile entre otros pero no relacionan las variables incidentes de los flujos de capital en

el caso ecuatoriano.
Las investigaciones no experimentales se dividen en dos tipos:
a) Transeccional o transversal

El disefio de investigacion transversal consiste en “Recolectar datos en un solo
momento, en un tiempo Unico. Su proposito es describir variables y analizar su
incidencia e interrelacion en un momento dado.” Henandez et al. (2015, pag. 151) Este
tipo de disefios se la utiliza para datos de panel o de corte transversal que

generalmente son realizados bajo recoleccién de datos de fuentes primarias.
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b) Longitudinal o evolutiva

Como su nombre lo indica se realizan estudios que analizan desde una perspectiva
evolutiva como investigaciones de series temporales o series de tiempo. “Son
Estudios que recaban datos en diferentes puntos del tiempo, para realizar inferencias
acerca de la evolucién, sus causas y sus efectos.” (Henandez et al. 2015, pag. 158).”
Se identifica a la presente investigacion como disefio no experimental longitudinal o
evolutiva puesto que toma en cuenta los datos de series de tiempo del periodo 2002
hasta el 2016 de forma trimestral de las variables independientes y dependiente de

este estudio.
5.3 Alcance de lainvestigacion

El alcance de la investigacion es descriptivo y correlacional. Segun Henandez et al.
(2015, pag. 78) “los procedimientos y otros componentes seran distintos en estudios
conalcance exploratorio, descriptivo, correlacional o explicativo. Pero en la préactica,
cualquier investigacidbnpuede incluir elementos de mas de uno de estos cuatro
alcances."Y en la presente investigacion se consideran las 3 siendo el maximo alcance
la investigacion explicativa, puesto que en el objetivo especifico de la presente
investigacion buca dar una analizar la informaciébn a través de mecanismos
estadisticos y econométricos para determinar cuales son las variables que inciden en
la IED. A continuacién se describe cada uno de los alcances donde se explica su

relacion con el fenédmeno de estudio.
5.3.1 Descriptiva

La investigacion descriptiva “busca especificar las propiedades, las caracteristicas
y los perfiles de personas,grupos, comunidades, procesos, objetos o cualquier otro
fendmeno que se someta a unandlisis.” Henandez et al. (2015, pag. 80). El propésito
de esta investigacion es explicar un fenomeno que se someta a un andlis, donde se
recoge informacion de forma individual o independiente, es decir en la investigacion
descriptiva solo identifica las caracteristicas entre las variables pero no determinan

como se relacionan.

81



5.3.2 Correlacional

Segun Salkind (1998) citado en Bernal (2010, pag. 114) “la investigacion
correlacional tiene como propdsito mostrar o examinarla relacion entre variables o
resultados de variables”. Las variables determinadas por la revision de teorias y
literatura empirica, se las adopta al objeto de estudio, permitiendo que, mediante la
correcta recoleccion de analisis y su respectiva evaluacion se permita determinar la
relacion positiva o negativa con la finalidad de aceptar o rechazar las hipétesis

planteadas.

En resumen el presente estudio se lo realiza a través de un disefio no experimental
de caracter evolutivo, debido a que se utilizan variables establecidas en el marco
tedrico y los datos corresponden a la serie de tiempo del 2002 hasta el 2016
trimestralmente con el objetivo de analizar qué factores inciden en la Inversion
Extranjera en Ecuador. Se considera el alcance de investigacién correlacional puesto
qgue se realiz6 un procesamiento de los datos mediante técnicas estadisticas y
economeétricas para determinar el nivel de correlacion entre la variable dependiente y
las independientes. Finalmente, a partir, de los resultados obtenidos se generaron

conclusiones y recomendaciones.
5.4 Fuentes de recopilacion de informacion

presentada en diversos formatos, a continuacion se detallan los principales
formatos utilizados Las fuentes de informacion utilizadas en este trabajo de
investigacién son netamente secundarias, este tipo de fuentes detalla informacion
primaria que ha sido recolectada, procesada, analizada y presentada por otra persona.
Este tipo de informacién puede ser:

¢ Informes escritos: Descriptivos, explicativos o analiticos.
e Diagramas, figuras, ilustraciones, fotografias 0 mapas, que son percepciones
graficas de la realidad.

e Cuadros, gréaficos o estadisticas, 0 sea, resumenes cuantificados de los datos

del mundo real.

e Material codificado en forma digital.
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Actualmente, la mayoria de estos formatos han sido adaptados a formatos digitales

para facilitar el acceso a estas fuentes de informacion a las personas.

Las fuentes de consulta mayormente utilizadas en este tipo de investigaciones son

las siguientes:

Tabla 9: Fuentes de Consulta

Fuentes de Consulta

Diccionarios y Glosarios

Enciclopedias

Boletines

Informes anuales y trimestrales de Instituciones y Organismos Nacionales e Internacionales

Libros de Texto

Periodicos o revistas

Guias y Manuales

Censos

Bases de datos digitales

Adaptado de Meaden, G.J y Kapetsky, J.M. (1992). Los sistemas de informacién geografica
y la telepercepcion en la pesca continental y acuicultura. (p.40). Roma. FAO Documento
Técnico de Pesca. N° 318.

En el caso especifico de esta investigacion se utiliz6 en mayor cuantia fuentes de
informacion secundaria correspondiente a bases de datos digitales pertenecientes al
Banco Mundial y Banco Central del Ecuador (BCE), boletines estadisticos de
instituciones como La Comisién Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL),
BCE y Secretaria Nacional de Planificacion y Desarrollo (SENPLADES). Se reviso
indicadores internacionales de calificacion de crédito como Standard &Poor's y Fitch
Ratings. Adicionalmente se realiz6 una revision de la literatura internacional sobre IED
donde destacaron autores como Mogrovejo y Preeti-Gurav los cuales publicaron sus
investigaciones en revistas Cientificas como Redalyc, Scielo, ResearchGate, etc.

Dependiendo del propoésito de la investigacion, los datos secundarios pueden
llegar a ser convenientes, puesto que son de facil acceso y bajo costo. Sin embargo,
cabe mencionar que los datos secundarios por lo general han sido recolectados con
fines distintos a resolver nuestro problema de investigacion; por lo cual resulta

necesario evaluar su pertinencia antes de utilizarlos. En la tabla 10 se detallan los
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criterios para evaluar datos secundarios propuestos por Naresh Malhota en su libro

“Investigacion de Mercados”.

Tabla 10: Criterios para evaluar datos secundarios

CRITERIOS PARA EVALUAR DATOS SECUNDARIOS

CRITERIOS TEMAS OBSERVACIONES

Los datos deben ser
confiables, validados
Y generalizables al
problema en
cuestion.

Método de recoleccion
Especificaciones |de datos

/ metodologia Tasa de respuesta
Calidad de los datos
Técnica de muestreo
Tamano de la muestra
Analisis de datos
Examinar errores en:
Enfoque, disefio de la
investigacion, mustreo,
recoleccion de datos,
analisis de datos,

Evaluar la exactitud al
comparar datos de
distintas fuentes.

Erro/Exactitud

informe.
Lapso entre la Existen datos que se
. recoleccion la actualizan
Actualidad . 2 Y s
publicacion periéddicamente como
Frecuencia de los censos.

Actualizaciones

El objetivo

Objetivo determinara de la

S Por qué se recolecto relevancia de los
la informacion? datos
Definicion de las Si es posible,
Naturaleza variables importantes reconfigurar los datos
Unidad de medicién para aumentar su
Categorias utilizadas utilidad.

Relaciones examinadas

Los datos deben

Experiencia, obtenerse de una
Confiabilidad credibilidad, reputacion fuente original mas

Yy confiabilidad de la que de una fuente

fuente. adquirida.

Tomado de: Malhotra, Naresh K (2008). Investigacion de Mercados (p.108). México:
Pearson Educacion.

El primer criterio hace referencia a las especificaciones, Malhota recomienda
realizar la evaluacion de este criterio para determinar si los datos coinciden en
aplicabilidad para resolver el problema de investigacion. El segundo criterio invita a
comparar distintas fuentes de datos para confirmar la exactitud de estos, puesto que
este tipo de datos suelen incurrir en errores de imprecision. El tercer criterio menciona
la actualidad, es decir, recomienda revisar la fecha en la que fueron recolectados

dichos datos, puesto que, hay datos que suelen perder vigencia como en el caso de
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los censos. El cuarto criterio de evaluacion sugiere revisar la naturaleza de los datos
ya que se pueden presentar inconsistencias o unidades de medida que difieran de las
unidades que se necesitan para el estudio en cuestion. Finalmente, el sexto y ultimo
criterio aborda el tema de confiabilidad, en el cual recomienda utilizar datos de fuentes
originales (Malhota, 2008).

A causa del propoésito de investigacion, en este trabajo se utilizaron fuentes
secundarias de informacién y se evaluaron los datos secundarios con los criterios de
especificacion, error, naturaleza y confiabilidad; se consideraron estos criterios como
los mas relevantes debido a que el estudio se realiza con un enfoque

macroecondmico.
5.5 Herramientas de andlisis de datos

El siguiente paso corresponde al procesamiento de los datos recolectados, para
esto se ha decidido utilizar el software estadistico EVIEWS en su version 8. Existen
varios programas estadisticos destinado al procesamiento de datos, sin embargo, éste
es uno de los mas utilizados en el campo de las ciencias sociales y cuenta con una
amplia gama de andlisis estadisticos disponibles. Escoger un programa adecuado
para realizar el andlisis de los datos es de suma importancia, puesto que, en base a
los resultados obtenidos de este analisis, el investigador concluira y recomendaré en
la investigacion; por lo cual si no se cuenta con la pericia necesaria para utilizar un
programa que requiera conocimientos de programacion, se sugiere utilizar un

programa sencillo y facil de utilizar.

El analisis realizado es correlacional, éste tipo de analisis se utilizan para identificar
variables explicativas, por lo tanto la técnica estadista utilizada es un andlisis de
regresion multiple. Se utiliza esta técnica cuando la intencion de la investigacion es
identificar el grado de relacion o incidencia de muchas variables independientes en
una dependiente. La aportacion de esta técnica consiste en el uso de estadisticos y
pruebas que ayudaran a descartar variables que no resulten representativas para
resolver la pregunta de investigacion. “La finalidad perseguida es buscar de entre
todas las posibles variables explicativas, aquellas que mas y mejor expliquen a la
variable dependiente sin que ninguna de ellas sea combinacion lineal de las restantes”

(Rodriguez y Mora, 2001, pp.5). Para ellos se lleva a cabo lo siguiente:
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Verificar si

. Valorar si Valorar la
cada variable

cumplen los bondad de
criterios de ajuste de los
salida datos

cumple los
procesos de
entrada

Figura 33: Aspectos a considerar en el analisis de regresion multiple. Fuente:
Adaptado de Rodriguez y Mora (2001 p.5)

Este proceso es Uutil para garantizar que las variables seleccionadas son
significativas y no caen en redundancia al momento de especificar el modelo. Para
verificar el primer paso se utiliza el estadistico T, el cual utiliza un valor critico para
verificar que la variable no aporte informacion redundante. Si se requiere mayor
precision puede utilizarse, adicionalmente, el criterio de tolerancia, su funcion es
identificar si alguna de las variables es una combinacién lineal de las restantes. El
resultado de esta prueba, generalmente se encuentra entre 0 y 1, si su valor es
cercano a 0 significa que la variable es una combinacion lineal de las demas y dicha

variable debera ser excluida del modelo.

En cuanto al segundo paso, se calcula el estadistico (T) para comprobar que las
variables cumplan con los criterios de salida, consecuentemente, si el valor del
estadistico T es mayor a 0.1 la variable debera ser eliminada del modelo, sin embargo,
puesto que una variable no puede ser introducida y eliminada en dos pasos
consecutivos, el valor critico de la probabilidad de salida debe ser mayor que el valor
critico de la probabilidad de entrada. En el tercer paso, se recomienda establecer un
limite de pasos, por motivo que cada vez que se introduce o elimina una variable se

general los estadisticos de bondad de ajuste.

A continuacion se detallan los elementos a considerar en el analisis de regresion

multiple:

Las principales aplicaciones de esta técnica son las siguientes:
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Identificacion de Deteccion de Identificacion de

variables explicativas interaccionnes variables confusoras.

e Esta técnica es util e Ayuda a detectar e El investigador no
para identificar las variables que siempre tiene
variables que afectan a la variable control sobre las
pueden influir en la de respesta. variables
respuestay se independientes, por
descarta las que no esto, esta técnica es
tienen mayor de gran utilidad.
aporte.

Figura 34: Aplicaciones del Andlisis de regresién Multiple. Adaptado de: Baron, F.
J y Téllez, F. (s,f). Regresiébn Mudltiple. Espafia: Universidad de Malaga.

Operacionalizacion de las variables

Estadistica Inferencial

La estadistica inferencial permite dar validez a las suposiciones que se hicieron en
el capitulo uno del presente documento. Este tipo de mecanismo consiste en tener
una representacion de una determinada poblacién en donde se obtienen resultados,
en este caso se asumen que coeficientes los coeficientes obtenidos responden al
comportamiento de la variable dependiente. Como lo dice Hernandez et. al (2014 pag.
299) “ Se pretende probar hipétesis y generalizar los resultados obtenidos en la

muestra a la poblacién o universo.

Los datos casi siempre se recolectan de una muestra y sus resultados estadisticos
se denominan estadigrafos. A las estadisticas de la poblacion se les conoce como
parametros. Estos no son calculados, porque no se recolectan datos de toda la
poblacion, pero pueden ser inferidos de los estadigrafos, de ahi el nombre de

estadistica inferencial”.

Debido a la utilidad mencionada se considera que la estadistica inferencial es la
apropiada para proceder con la elaboracion de los resultados y analisis, teniendo

presente las diferentes pruebas estadisticas o econométricas, a partir de dichas
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pruebas se realizaron analisis paramétricos y no paramétricos para evaluar cada uno

de los supuestos que vienen dados en cada una de las pruebas econométricas.

Tipos de Regresiones

Lineal. Es uno de los tipos de regresion mas conocidos, dependiendo del objetivo de
la investigacion puede ser de composicion simple o multiple. La regresion lineal simple
considera solo una variable explicativa para otra dependiente mientras que la mdultiple,
contempla mas de dos variables explicativas. Se utiliza este tipo de regresiones
cuando los datos presentan una tendencia rectilinea. Se ecuacion se expresa de la
siguiente forma:

y=a-+ bx

Cuadratica. Este tipo de regresion, generalmente se utiliza cuando los datos tienen
una tendencia parabdlica, y no pueden ser tratados con el analisis de regresion lineal,
o en su defecto cuando el modelo lineal no consigue un coeficiente de determinacién
apropiado (Reyes, L, 2011). La ecuacion cuadratica se expresa de la siguiente forma:

y = a+ bx + cx?

Logaritmica. “Este modelo de regresion es una alternativa cuando el modelo lineal no
logra un coeficiente de determinacion apropiado, o cuando el fenémeno en estudio
tiene un comportamiento que puede considerarse potencial o logaritmico” (Reyes, L,

2011). La ecuacion logaritmica presenta la siguiente forma:

In(y) = In(a) + b * In(x)

Exponencial. Se utiliza como otra alternativa cuando los datos no pueden ajustarse al

modelo lineal, se expresa de la siguiente manera:

y=axe*
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Modelo clasico de regresion lineal: Supuestos del método de minimos

cuadrados

Para declarar que un modelo planteado mediante minimos cuadrados se debe
recordar que existen supuestos que permiten su evaluacion eficacia y veracidad.

Guijarati (2009) explica los siguientes supuestos:
Supuesto 1: EI modelo de regresion es lineal en los parametros
Supuesto 2: Se supone que las variables X y el término de error son independientes.
Supuesto 3: El valor medio de la perturbacion u; es igual a cero
Supuesto 4: Homocedasticidad o Varianza constante de u;
Supuesto 5: No existe auto correlacion

Supuesto 6: El numero de observaciones n debe ser mayor que el nimero de

pardmetros por estimar
Supuesto 7: Existencia de no valores atipicos
Estacionariedad de las series

Para realizar un analisis econométrico de series de tiempo las variables objeto de
estudio deben ser estacionarias es decir que se sus observaciones se muevan dentro

de una sola media.

La estacionariedad de las series se la puede intuir tanto del medio grafico como el
método formal. Cuando se analiza mediante el método grafico se dice que existe
estacionariedad cuando las variables no poseen tendencia y al contrario, cuando
poseen tendencia se deduce que no son estacionarias cuando poseen una tendencia

a través del tiempo.

Entre los métodos formales, existen pruebas de raiz unitaria como Dickey-Fuller
Aumentado y Phillips-Perron donde se determina si existe o no estacionariedad con
las hipotesis:

H, : Existe raiz unitaria por lo tanto no es estacionaria

H; : No existe raiz unitaria por lo tanto es estacionaria
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Integracion de las variables

Se puede medir el grado de integracién de las variables aplicando una solucion
paramétrica donde se agregan los rezagos necesarios para que una serie se convierta
en estacionaria, es decir se aplican diferentes grados de diferenciacion o retardos de

las variables, que permita incluir el proceso autorregresivo correspondiente.

La desventaja de esta técnica es que se pierden datos dependiendo del orden de
integracion de la serie. Pero al aplicar este método es muy probable que se forme un

modelo que cumpla con los supuestos de MCO.
Causalidad de las variables

La causalidad de las series determina si existe un término de causalidad entre una
variable con otra. En ocasiones se presenta una correlacion entre ambas pero no
significa que la una cause algun efecto sobre la otra, Montero. R (2013 pag. 1) indica
que “La existencia de una correlacion entre dos variables no implica causalidad, es
decir que una variable se correlacione con otra no implica siempre que una de ellas
sea la causa de las alteraciones en los valores de otra.” Para realizar el test de
causalidad se realiza la prueba de Engel que consiste en determinar si los resultados
de una variable A sirven para predecir a una variable B especificando un
comportamiento unidireccional o bidireccional entre variables que tienen relacion con
Sus retrasos o0 rezagos. Existen cuatro escenarios que se pueden obtener y son:

e Causalidad unidireccional de A hacia B es la apropiada si los coeficientes
estimados sobre la A rezagada en 1 son en grupo estadisticamente
significativos y los coeficientes estimados sobre el B rezagado en 2, en grupo
no son estadisticamente significativos.

e La causalidad unidireccional de B hacia A existe si el conjunto de coeficientes
de A rezagada en 1 no son estadisticamente significativos y el conjunto de
coeficientes de B rezagado en 2 son estadisticamente significativos.

¢ Retroalimentacion o causalidad bilateral, es sugerida cuando los conjuntos de
coeficientes de A y B son estadisticamente significativos, en ambas
regresiones.

¢ Independencia, cuando los conjuntos de coeficientes de A y B no son

estadisticamente significativos.
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El test trabaja bajo las siguientes hipétesis:
H, : No existe causalidad = F calculado es > F critico
H; : Existe causalidad = F calculado es < F critico
Cointegracion

Para el estudio de series de tiempo se utiliza el método de cointegracion puesto
permite realizar un andlisis de las variables con relaciones de largo plazo, es decir
puede relacionar variables que tienen relacion con su primer o segundo rezado,

dependiendo del orden de integracion al que corresponda.

Sin embargo se recomienda cautela porque puede conducir a una regresion
espuria, es decir que los resultados sean 6ptimos pero no efectivos, por lo tanto hay
indicadores como: Dickey Fuller de raiz unitaria, estimador de Durbin Watson, Breush
Godfrey para determinar si dicha regresion en contexto de cointegracion posee
heterocedasticidad y por ultimo el indice de inflacion de los coeficientes para

determinar si existe o no multicolinealidad.

La cointegracion se utiliza para cuando se esta analizando variables que estan
integradas en un determinado orden, siempre y cuando sean estacionarias, es decir
que es una combinacion lineal de variables no estacionarias que deben corresponder

a un mismo orden de integraciéon
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5.6 Operacionalizacion de las variables

“La operacionalizacibn de conceptos o variables es un proceso ldgico de
desagregacion de los elementos mas abstractos —los conceptos tedricos—, hasta llegar
al nivel méas concreto, los hechos producidos en la realidad y que representan indicios
del concepto, pero que podemos observar, recoger, valorar, es decir, sus indicadores”.
(Reguant y Martinez, s.f, p.3).

Para las investigaciones de ciencias sociales como Economia, es de suma
importancia operacionalizar las variables, puesto que, este proceso esclarece las
variables seleccionadas para el estudio y la medicion de las mismas. En este apartado
del capitulo de metodologia se detalla un modelo basico de operacionalizacion de las
variables, donde se incluyd las definiciones tanto conceptuales como operacionales y
el indicador que ayudara a medir dicha variable. Cabe mencionar que no se incluyé el
item de dimensiones porque todas las variables tienen una dimension

macroecondémica (Reguant y Martinez, s.f, p.3).
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Tabla 11: Operacionalizacion de las variables Elaboracion propia

Variable Definicién conceptual Definicion operacional Indicadores Nomenclatura
La Inversién Extranjera Directa (IED) consiste en la inversion
Inversién Extranjera de capital por parte de una persona natural o de una . . - . L . .
; / pita’ por parte de una p L Flujos de capital provinientes de otra economia. Inversion Extranjera Directa IED
Directa persona juridica (instituciones y empresas publicas,
empresas privadas, etc.) en un pais extranjero.
. N Poblacién POB
o La RAE, entre otras definiciones, sefiala el mercado como el = .
Tamafio del . - El tamafio del mercado representa, en gran medida, la
conjunto de consumidores capaces de comprar un producto ; Producto Interno Pruto PIB
mercado o demanda potencial.
0 servicio. —
PIB per capita PIB PC
Proceso mediante el cual se eliminan las barreras que Exportaciones XM
. inhiben el comercio exterior de un pais, como pueden ser Representa el grado de comercio que tiene el pais con el -
Apertura Comercial . . - : np omo p p 9 q P Importaciones M
permisos previos o licencias de importacion y aranceles, resto del mundo.
entre otros. Acuerdos Comerciales AC
. . ) . . . . . Riesgo Pais RP
Riesqo Riesgo que sufre una entidad financiera derivado de la no de Riesgo que se incurre al colocar fondos destinados a la - .g i
9 voluciénen plazo de los créditos concedidos a sus clientes. produccién en un pais ajeno al del inversionista. Calmcauon'|nternaC|onaI de CR
riesgo.
Estabilidad Ausencia de grandes fluctuaciones en el nivel de precios y . . . L
P 2 = - Niveles de precios estables y predecibles. Inflacion IF
Econémica consiguientemente en el valor del dinero.
Conjunto de medios técnicos, servicios e instalaciones Condiciones deseables por parte del inversionista para llear
Infraestructura necesarios para el desarrollo de una actividad o para que un g P . - Formacion Bruta de Capital Fijo FBKF
P . parag a cabo una actividad econédmmica en un pais extranjero P /
lugar pueda ser utilizado.
- Producto Interno Bruto de los principales emisores de |IED de Representa la competitvidad y estabilidad econémica de - PIBAMERIC
PIB de América - ) . PIB América
América dichos paises A
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Tipos de Variables

Del Carpio (s.f) describe una variable como “Entidad abstracta que adquiere distintos
valores, se refiere a una cualidad, propiedad o caracteristica de personas o cosas en
estudio y varia de un sujeto a otro o en un mismo sujeto en diferentes momentos”
Consecuentemente clasifica las variables segun tres criterios:

Tabla 12: Clasificaciéon de la Variables

Clasificacion de las variables

Por su posicion en la hipdtesis

Variables Por su naturaleza

Por su valor de medicién

Adaptado de (Del Capio, A, s,f, p.2). Las variables en la investigacion

Por su posicion en la hipétesis se sub clasifican en:

e Dependiente. Es la variable que se ve afectada por la presencia o accion de

la variable independiente.

e Independiente. Explica, condiciona, o determina el cambio en los valores de
la variable dependiente, se utilizan para describir o medir los factores que se

supone son la causa o influyen en el problema

¢ Interviniente. Es aquella que se interpone entre la variable independiente y
la variable dependiente. No es objeto de estudio pero al presentarse y no ser
controlada puede distorsionar los resultados de la investigacién, ademas
puede intensificar o debilitar la relacion aparente entre el problema y una

posible causa.
Por su naturaleza se sub clasifican en:

e Cuantitativa. Sus elementos de variacion tienen un caracter cuantitativo y

numérico, pueden ser de caracter continuo o discreto. Las variables
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cuantitativas continuas son aquellas que muestran un valor fraccionario, en
cambio las discretas deben expresarse en unidades de medidas de niUmeros

enteros.

e Cualitativa. No se expresan en términos numeéricos sino en forma de
atributos o cualidades. Pueden ser dicotomas o politdbmicas. Las dicétomas
son aquellas que tienen dos opciones en cambio las politdmicas,

generalmente son expresadas en escalas.
Por su valor de medicién se sub clasifican en:

e Nominal. Se refiere a una clasificacion o ubicacion en una sola categoria o

lugar determinado.

e Ordinal. Presentan un orden en sus categorias, pero no implican grados de
distancias iguales entre ellas, Se utiliza para clasificar, sujetos, hechos o

fendbmenos en forma jerarquica.

e Intervalo. Se miden en cantidades y pueden presentarse en grados,
magnitudes, estas variables ademas de clasificar y ordenar las categorias,

indican los grados de distancia que existe entre ellas.

De acuerdo a la naturaleza de los datos el tipo de variable a utilizar es cuantitativa,
en sus formas tanto continua como discreta. Una variable cuantitativa se refiere a
atributos que expresan una cantidad o cantidad de magnitud y por tanto toma valores
numeéricos y se sub clasifica en continua porque puede tomar valores comprendidos
entre dos numeros, es decir puede tomar cualquier valor de un intervalo real (Del
Carpio, A, s.f). Debido a que se van a analizar variables expresadas en términos
monetarios, resulta necesario especificar la clasificacion estas variables. Variables de
tipo cuantitativo discreta también van a ser utilizadas en este estudio, ya que se ha

operacionalizado variables que incluyen indicadores de naturaleza discretos.
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6. Desarrollo

5.7 Datos

Para analizar la IED se parti6 de una data recogida de fuentes como: el Banco
Central, Cepal y FMI principalmente. Los datos corresponden a variaciones entre

periodos anuales desde el 2002 hasta el 2016.
IED

Tabla 13: Fuentes de Datos IED

Dato Inversion Extranjera periodo 2001 - 2006
Fuente Boletin anuario 30
Dato Inversion Extranjera periodo 2007 - 2016
Fuente Boletin anuario 39

Los datos de la IED corresponden a las series anuales, datos que para su
recopilacion pasaron por un nuevo cambio metodolégico en el calculo de la Balanza
de pagos recomendada por el FMI en su quinto manual de la balanza de pagos
“BPM5”, para el primer trimestre de 2007 se realizaron dichas modificaciones en
donde el rubro de inversion extranjera directa fue procesada ajustandose al concepto
de otros capitales de inversion directa en donde, segun el BCE en el archivo de
cambios en la compilacion de la balanza de pagos, se puede realizar IED mediante
tres modalidades.

e Se denominan empresas de IED cuando se realiza una inversion mediante la

constitucién o adquisicion de la misma.

e Seincorporan las utilidades no distribuidas al capital de las empresas.

e Se denomina otro capital de IED a la deuda entre empresas filiales.

Los datos de este rubro fueron procesados incluyendo en su calculo los
desembolsos y amortizaciones para obtener términos netos, es decir se consideran

dichas cuentas de pasivos para obtener un valor final entre la matriz y las filiales, de
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tal modo que para los datos anuales del 2002 al 2016 ya se encuentra utilizando dicha

mejora metodolégica en su célculo.
Inflacién

La inflacion corresponde a los datos del INEC en su base de datos titulada
“Variacion porcentual anual del indice general nacional” en donde se realizo el
promedio mensual anual de cada afio con el objetivo de formar una serie uniforme a

las demas.
Poblacion

Los dados de la poblacién fueron extraidos de CEPAL STAT correspondiente a la

poblacién anual en el periodo 2002-2016
Riesgo pais

El riesgo pais es una cifra que se la analiza a través del indicador EMBI (Emerging
Markets Bonds Index o Indicador de Bonos de Mercados Emergentes) y lo calcula JP
Morgan Chase. “Embi se define como un indice de bonos de mercados emergentes,
el cual refleja el movimiento en los precios de sus titulos negociados en moneda
extranjera. Se la expresa como un indice 6 como un margen de rentabilidad sobre

aquella implicita en bonos del tesoro de los Estados Unidos” (BCE)
Formacion Bruta de Capital Fijo

Los datos de la FBKF son considerados como una variable proxy de la
infraestructura. La infraestructura es uno de los determinantes de la IED tal como se
lo menciond en la revision de la literatura. Es una variable importante porque
representa los “proyectos como mineria, sectores estratégicos produccion de
alimentos viabilidad son los mas atractivos para los inversionistas” segun Agencia

Publica de Noticias del Ecuador y Surameérica (Andes, 2017)
Apertura Comercial

Los datos de la variable de Apertura comercial fueron calculados a partir de la base
de datos del Banco central, Importaciones y Exportaciones de la Balanza de pagos

analitica en Cuentas nacionales anuales en miles y con base 2007 correspondiente a
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la retropolacién 1965-2007, mientras que para los afios 2007 hasta el 2016 se utilizé

el boletin no. 39 del BCE en Balanza de pagos analitica correspondiente.

PIB de América

Los datos correspondientes al PIB de los socios comerciales para América
corresponde a Estados Unidos, Bolivia, Peru, Colombia, Venezuela, Costa Rica,
Argentina, Islas Bahamas, Barbados, Belice, México, Panama, Brasil, Respublica

Dominicana, Canada, Uruguay, chile.
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5.8 Estimacion del modelo

Para la estimacion de los parametros se utilizé principalmente el modelo de

minimos cuadrados ordinarios teniendo como ecuacion inicial:

Yy = a+ By * INF_ANUAL + P, * PIB PERCAPITA + Bs * RIESGO PAIS + B, * FBKF +
Bs x APERTURA COMERCIAL + s * PIB AMERICA ¢;

Tabla 14: Estimadores, Regresion Original

Variable Prob.

INF_ANUAL 0.3543

FBKF_MILLONES 0.1361

RIESGO_PAIS 0.2484 R-squared 0.653687
APERTURA COMERCIAL 0.0088 Durbin-Watson stat 2.471237
PIB_PERCAPITA 0.1768

AMERICA 0.1619

C 0.1779
Obteniendo:

y = 1075.057 + 24.27146 * INF_ANUAL — 0.951973 % PIB PERCAPITA + 0.333996 * RIESGO PAIS
+ 0.361216 * FBKF — 35.8817 x APERTURA COMERCIAL + 331.9823
* PIB AMERICA ¢;

Con una bondad de Ajuse del 65% se puede decir que el modelo no posee
significancia relevante puesto que la mayoria de probabilidades de las variables que
lo componen no son significativas. En el caso de la Apertura Comercial su probabilidad
indica que es significativa pero el coeficiente que la acomparfia es negativo, lo cual no
se ajusta a lo sostenido por la teoria econdémica y la revision empirica. Por lo tanto el

modelo carece de efectividad.

Para identificar las cualidades de cada serie se realiza primeramente un gréafico e
inferir si existe estarionariedad, resulta que para un andlisis econométrico de series

de tiempo, es importante que las variables sean estacionarias.
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5.9 Comportamiento anual de las variables en el periodo de estudio 2002-

2016
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Graficamente, el comportamiento de las variables de estudio denota una serie de
tendencia determinista es decir que las series no son estacionarias por lo que no
poseen una sola media. Las series presentan tendencia lineal y logaritmica, lo que
dificulta la estimacién del modelo para minimos cuadrados ordinarios. Cada una de
las series graficadas fueron analizadas en el capitulo de caracterizacion de la
economia ecuatoriana permitiendo esclarecer el motivo de las fluctuaciones dadas a

través del periodo de estudio.
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5.10 Estacionariedad de las Series y orden de Integracion
Mediante las pruebas respectivas de raiz unitaria se presenta lo siguiente:

Tabla 15: Pruebas de Estacionariedad de las Series

Andlisis de estacionariedad (Datos anuales)

Dickey - Fuller Phillips - Perron Incluye
Valor Valor . Decision Orden de
Serie ADF Critico PPP Critico Constante | Tendencia Integracion
Variables en Nivel
IED -2.821 | -3.791 | -2.821 -3.791 Sl Sl Se acepta HO 1(1)
INFLACION -3.666 | -3.791 | -5.016 -3.098 NO Sl Se acepta HO 1(1)
PIB PERCAPITA -0.502 | -3.791 | -0.502 -3.791 Sl Sl Se acepta HO 1(2)
RIESGO PAIS -2.467 | -3.791 | -2.461 -3.791 Sl Sl Se acepta HO 1(1)
FBKF -3.574 | -3.933 | -0.949 -3.791 Sl Sl Se acepta HO 1(2)
APERTURA COMERCIAL | -0.693 | -3.791 | 0.081 -3.791 Sl Sl Se acepta HO 1(1)
PIB AMERICA -3.56 | -3.098 | -3.551 -3.098 Sl NO Se acepta HO 1(2)
Variables en Primera Diferencia
IED -5.708 | -3.829 | -5.708 -3.829 Sl Sl Se rechaza HO 1(0)
INFLACION -3.715 | -3.119 | -3.715 -3.119 Sl NO Se rechaza HO 1(0)
PIB PERCAPITA -2.317 | -3.829 | 2.318 -3.829 Sl NO Se acepta HO 1(2)
RIESGO PAIS -3.646 | -3.119 | -5.276 -3.119 Sl NO Se rechaza HO 1(0)
FBKF -1.679 | -3.823 | -1.679 -3.829 Sl Sl Se acepta HO 1(2)
APERTURA COMERCIAL | -4.704 | -3.829 | -8.830 -3.829 Sl Sl Se rechaza HO 1(0)
PIB AMERICA -3.715 | -3.875 | -9.297 -3.829 Sl Sl Se acepta HO 1(2)
Variables en Segunda Diferencia

IED -4.475 | -4.008 | -14.47 -3.875 Sl Sl Se rechaza HO 1(0)
INFLACION -4.201 | -3.933 | -12.565 -3.875 Sl Sl Se rechaza HO 1(0)
PIB PERCAPITA -5.834 | -3.875 | -7.748 -3.875 Sl Sl Se rechaza HO 1(0)
RIESGO PAIS -4.718 | -3.875 | -9.817 -3.875 Sl Sl Se rechaza HO 1(0)
FBKF -4.041 | -3.875 | -4.427 -3.875 Sl Sl Se rechaza HO 1(0)
APERTURA COMERCIAL | -4.498 | -3.933 | -14.18 -3.875 Sl Sl Se rechaza HO 1(0)
PIB AMERICA -3.730 | -3.213 | -12.390 -3.144 Sl Sl Se acepta HO 1(0)

Se aplicaron las pruebas de raiz unitaria Dickey-Fuller Aumentada y Phillips —
Perron para determinar de manera formal la posibilidad de rechazo de series

estacionarias.

Los resultados obtenidos bajo un nivel de significancia de 0.05 indican que las
series: Inversion Extranjera Directa, Inflacion, Riesgo pais y Apertura Comercial son
estacionarias cuando son integradas en primer orden, mientras que Pib Percépita,

FBKF y PIB de América son estacionarias cuando son integradas en segundo orden.
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Tomando en cuenta los niveles de integracion, se estimé un modelo para las

variables integradas de segundo orden, se plantea la siguiente ecuacion:
DDIED = C(1)*DDINFA + C(2)*DDPIBPER + C(3)*DDRIESGP + C(4)*DDFBKF +
C(5)*DDAPCOM + C(6) + C(7)*DDAMERICA

Dénde:

DDIED: Segunda diferencia de la Inversién Extanjera Direccta
DDINF: Segunda diferencia de la Inflacién anual

DDPIBPER: Segunda diferencia del pib percapita

DDRIPAIS: Segunda diferencia de Riesgo pais

DDFBKF: Segunda diferencia Formacion Bruta de Capital Fijo
DDAPCOM: Segunda diferencia de la amertura comercial
DDAMERICA: Segunda diferencia de la amertura comercial
5.11 Analisis de los residuos

Se procedid a generar los residuos, para obtener resultados utilizando minimos
cuadrados ordinarios en donde se incluyen dos retardos a los residuos obteniendo
una serie a la cual se le aplico el test de Dickey — Fuller aumentado en un contexto de
regresion de cointegracion para determinar si el modelo planteado posee o no

autocorrelaciéon y se obtiene:

Tabla 16: Andlisis de los Residuales

Prueba Dickey Fuller Aumentada
Segunda Diferencia
Estadistico -4.981796
Critico Mackinnon Davidson -3.78
D(RESID01(-1),2) 0.0155
Durbin Watson 0.925926
Critico Durbin Watson
dL du
0.697 1.641

103



El estadistico ADF corresponde a un -4.982 con un critico originado en la tabla de
Mackinnon y Davidson de -3.78, lo cual indica que se rechaza la H,, por lo tanto los
residuos son estacionarios integrados de primer orden ya que ésta serie retardada un
periodo resulta ser significativa. ElI Durbin Watson con un estadistico de 0.926 y un
rango de 0.697 y 1.641 permitié decir que los residuos no tienen autocorrelacion por

lo que se cumplen los supuestos de MCO.
5.12 Causalidad de las Series

Para seguir con la estimacion de cointegracion se realizo las pruebas de causalidad

de las variables de Granger donde se obtuvo:

Tabla 17: Causalidad de las Series

Apertura Riesgo Pib PIB
VARIABLE/CAUSA IED Inflacién | Comercial pais Percapita FBKF AMERICA
IED Sl Sl SI NO NO NO
Inflacién S S| S| S| S S|
Apertura
Comercial Sl SI SI SI NO Sl
Riesgo pais SI S S SI SI S
Pib Percapita S NO S| S| S| S|
FBKF Sl NO NO SI SI SI
PIB AMERICA Sl Sl NO SI NO NO

Se determinan que las variables enddgenas son: Inflacion, Apertura comercial y
riesgo pais, mientras que las variables exdgenas son PIB percapita, FBKF y PIB de
América. En la mayoria de las pruebas se determina que existe causalidad entre las

variables rezagadas, es decir pueden predecir el comportamiendo de la IED.
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5.13 Prueba de heterocedasticidad

En el modelo basico de regresion lineal se exige, como hipotesis basica, que la
varianza de las perturbaciones aleatorias, condicionalmente a los valores de los
regresores X, sea constante. Se utiliza el contraste de Breush-Pagan-Godfrey para

detectar la existencia de heterocedasticidad y se obtiene lo siguiente:

Tabla 18: Resultados del Test de Heterocedasticidad

Heteroskedasticity Test:
Breusch-Pagan-Godfrey

F-statistic 0.980527
Prob. F(6,6) 0.5092

La prueba indica que tanto el estadistico y la probabilidad no son significativas, por
lo tanto se rechaza la H, de que el modelo es homocedastico. Se acepta la H;
concluyendo que el modelo presenta heterocedasticidad por lo que se realiza la

correccion mediante una matriz de coeficiente de covarianza White obteniendo:

Tabla 19: Resultados del modelo econométrico propuesto

Variable |Coefficient Prob.
C 4.477986 0.9467
DDINFA -57.31339 0.03
DDPIBPER | 0.227277 0.6386
DDRIESGP -0.84125 0.0034 R-squared 0.84308
DDFBKF 0.103833 0.4899 Durbin-Watson stat | 1.632744
DDAPCOM 14.74945 0.3643
DDAMERICA | 294.7048 0.0048

Entre los resultados se demuestra que el modelo no posee autocorrelacion, es decir
se cumple el supuesto de MCO debido a que el estadistico Durbin Watson 1.63 se
encuentra entre el rango dU 1.641 y dL 0.525. Por otro lado La estimacién posee
heterocedasticidad violando el supuesto de homocedasticidad de MCO por lo tanto

con la informacion obtenida se concluye que la estimacion en cuanto a los factores
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gue determinan la IED son la inflacion, el riesgo pais, y el PIB de América. Ademas
las relaciones entre las variables independientes y la IED no se ajustan a lo revisado

en los estudios empiricos analizados anteriormente.
5.14 Tratamiento de las series

A lo largo de la estimacion del modelo, en resumen, se muestra que las series no
son estacionarias, por lo tanto se le realiz6 el debido orden de diferenciacion mediante
lo obtenido a través de las pruebas de Dickey-Fuller y Phillips — Perron, obteniendo
que las series en su mayoria estaban integradas de orden uno, a excepcion del PIB
percépita y FBKF. Realizando la prueba de causalidad de Granger se determiné que
si existe una relacion causa efecto entre la mayoria de las variables con la inversion
extranjera directa, entre ellas se registra a la inflacion, pib de américa y apertura
comercial. Finalmente se realiz6 una regresioén dentro de un contexto de cointegracion
en segundo orden obteniendo series significativas como: inflacién, riesgo pais y pib
de américa mientras que las no significativas son apertura comercial y formacién bruta
de capital asi que se realizd una regresion por cada una de ellas con la variable

dependiente y se obtiene:
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Tabla 20: Estimaciones individuales Apertura Comercial y FBKF

Apertura comercial VS IED Coeficiente | Probabilidad
Intercepcién 0,413 0,282
apertura comercial 2,572 0,407
Coeficiente de determinacién R"2 0,053

FBKF VS IED Coeficiente | Probabilidad
Intercepcién 0,025 0,962
FBKF VS IED 4,142 0,315
Coeficiente de determinacién R"2 0,077

PIBPC VS IED Coeficiente | Probabilidad
Intercepcién 443,270 0,134
PIBPC 0,047 0,447
Coeficiente de determinacion R"2 0,045

En el analisis de regresion simple se haya una relacion directa entre las
variaciones de la IED y la apertura comercial entre los afios 2002 — 2016, tanto
la probabilidad, el coeficiente no son estimadores confiables debido a que la
apertura comercial no explica por si sola a los rubros netos de inversion
extranjera pero si demuestra una relacién directa como lo ha mencionado la
teoria economica.

En la regresion lineal para la formacion bruta de capital fijo y la variable
dependiente, ambos rubros se encuentran en millones de dodlares, lo cual
muestra una relacién directa pero los demas indicadores no muestran ser
estadisticamente aceptables, por lo tanto, nuevamente decimos que la relacién
directa esta justificada por la teoria econémica.

Los resultados en la regresion del PIBPC y la IED muestra una relaciéon positiva
sin embargo los estimadores no son significativos, pero su relacién si se
mantiene acorde a la teoria econémica.

Los resultados obtenidos a través de la regresion final del modelo que brinda los

resultados obtenidos de los determinantes de la inversion extranjera directa muestran
parametros no significativos como: el pib percapita, formacién bruta, y apertura
comercial. Mientras que la inflaciébn, riesgo pais y el pib de américa son
estadisticamente significativos. Estos resultados muestran parcialmente o

demostrado por la teoria econdmica, por lo tanto, se concluye que el modelo estimado
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en el presente trabajo de investigacion no se aplica al contexto nacional sin embargo
en estudios realizados a nivel internacional demuestran que las variables analizadas
se encuentran incluidas entre determinantes macroeconémicos de la Inversion

extranjera Directa.

Respondiendo a la pregunta de investigacion se determina que los factores que
muestran un grado de incidencia en la IED de Ecuador durante el periodo 2002-2016
son el nivel de Apertura Comercial, la Inflacion, el Riesgo Pais y el PIB de América
por ser el mayor socio comercial de Ecuador. Se rechaza la hipétesis planteada en la

investigacion.

Es recomendable incluir no solo las variables macroeconémicas como se las
analizo en este estudio, sino realizar una estimacion con la inclusion de variables
microecondmicas y utilizar otros métodos, como en el caso de un modelo clasico de
gravedad utilizado por Veintimilla (2015) trabajo que realiza entorno a variables macro
como: el PIB paises, PIB Ecuador, su variacion y distancia como: PIB paises, PIB
Ecuador, variaciones respectivas, distancia, presion tributara, inversion publica en

porcentaje del PIB y riesgo pais.

Las variables micro corresponde principalmente a los costes laborales, tal como se
lo analiz6 en Mogrovejo (2005) y tasa de interés o rendimiento de inversion en Preeti
& Gaurav(2015) e incluso proporcion del trabajo calificado en Ariel et. al. (2013) entre
otros como la cantidad de empresas multinacionales y los impuestos que generan en

cuanto a utilidades
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7. Conclusiones

La revision de la literatura referente a la IED, permitié elegir el modelo ecleptico ya
que es una fusion de varias teorias con enforques macroeconémicos Yy
microeconomicos. En el trabajo de investigacion se utilizé el enfoque macroeconémico

por la disponibilidad de datos y el propdsito de investigacion

Las variables de estudio se planted: el PIBPC figurando al tamafio de mercado
potencial, apertura comercial como medio representativo de la eliminacion de barreras
que inhiben el comercio exterior de un pais, riesgo pais como el riesgo que se
considera al colocar fondos a un pais ajeno al inversionista, inflacion como variable
gue representa la estabilidad econdmica, la FBKF que representa la infraestructura
debido a que es el conjunto de medios técnicos, servicios e instalaciones necesarios
para el desarrollo de una actividad y finalmente el pib de américa como principal region
gue posee ventajas de propiedad donde se resalta Estados Unidos, siendo el pais del

cual se receptan mayores flujos de capitales extranjeros.

En el transcurso del analisis de los determinantes de la IED, se analizo la economia
ecuatoriana y se la describe como una economia relativamente pequefia,
caracterizada por ser exportadora de materias primas, presentando bajos niveles de
valor agregado, volviéndose dependiente de procesos productivos exdgenos, y se
basa en la exportacion de crudo e importacién de productos terminados. Al estar
dolarizados la politica econémica se basa en politica fiscal, lo que ha originado a la

aparicion de déficit gemelos.

La inversidn extranjera se involucra de manera importante con los acuerdos
comerciales con la Comunidad Andina y en el presente afio la Unién Europea, asi
como también acuerdos de preferencias arancelarias con Estados Unidos.
Ultimamente, el pais se ha mostrado abierto a la IED para el impulso de sectores como
petréleo, construccidn y sector manufacturero, pero adn se considera que posee un
escenario economico con dificultades debido a, que las politicas comerciales y
econdémicas estan sujetas a cambios en el transcurso de tiempo, como por ejemplo

los cambios frecuentes en politicas de importacion y en el cédigo tributario.

El presente estudio, basado en la teoria econdmica y revisiones empiricas realizé

el analisis del tema de estudio por medio de las variables PIBPC, FBKF, apertura
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comercial, riesgo pais, inflacion y pib de américa, el cual corresponde a un estudio
parcial, siendo analizado a partir de un contexto macroeconémico por lo tanto, los
resultados obtenidos indican que las relaciones de los coeficientes de dichas variables
van acorde a las teoria econémica pero que los estimadores del modelo en general
no cumple en su mayoria los supuestos de MCO, hay que mencionar que los
resultados no se ajustan al contexto nacional debido, principalmente, a las series de
Inversion Extranjera directa neta. Este rubro es la diferencia entre los flujos recibidos
por inversibn menos desembolsos y amortizaciones. La naturaleza de las series
dificulta el proceso de analisis, puesto que, la base de datos anual del BCE es la
recopilacion de los flujos presentados en los boletines trimestrales correspondientes
al sector externo por lo que en ciertos periodos los datos poseen valores negativos lo

cual afecta negativamente a los resultados anuales.
La variable que presenta mayor significancia es el riesgo pais

Finalmente, al analizar la IED se concluye que es un medio por el cuél una
economia se podria desarrollar, en una economia como la de Ecuador es importante
generar confianza empresarial para atraer flujos de capitales extranjeros. Se ha
demostrado que los factores como: apertura comercial, inflacion, pib per cépita, riesgo
pais, formacion bruta de capital fijo y el pib de américa son parcialmente factores que
determinan la IED y que son razones o motivos que la atraen, es por esto que los
acuerdos e integraciones internacionales sirven como medio para llevar a cabo el

objetivo de atraer mayor inversion y asi mejorar la economia del pais.
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8. Recomendaciones

Como se ha mencionado anteriormente, el presente estudio analiza los
determinantes de la IED desde un entorno macroecondmico, si se desea obtener
resultados sobre los flujos de capitales en general, se sugiere utilizar un enfoque que
incluya cualidades microeconémicas, asi se obtendrian los determinantes de la
inversion desde una perspectiva global. Se recomienda que en posteriores estudios
se creen los indicadores para medir la proporcion de trabajo calificado con la finalidad

de poder utilizar en un analisis microecondmico en estos modelos a nivel nacional.

Con respecto al analisis de la economia ecuatoriana, como posible solucion del
déficit gemelo y con la finalidad de no salir del esquema de dolarizacion, es
recomendable elevar los niveles de productividad mediante el impulso del desarrollo
tecnoldégico que permita fomentar el desarrollo de la matriz productiva para que el
mayor componente de los productos exportables del Ecuador tengan mayor valor
agregado. En lo que tiene que ver con el déficit publico, el gobierno podria reducir el
gasto corriente, eliminando o fusionando algunos ministerios y vendiendo las

empresas publicas deficitarias, asi como también la reduccién de la burocracia.

Para atraer IED es imprescindible que el pais garantice la seguridad juridica a las
empresas extranjeras y se mantenga las reglas del juego claras y justas, ademas de

una estabilidad politica y econémica.

En base a los resultados obtenidos, considerando su nivel de significancia en las
variables: inflacion, riesgo pais y el PIB de américa, Ecuador debe continuar
estableciendo incentivos que permitan la atraccion de flujos extranjeros pero dando
prioridad a la estabilidad politica y control acerca del riesgo pais. Un ejemplo muy
latente se encuentra el cambio de la matriz productiva, enfocado para que el pais se
vuelva menos dependiente, especialmente de la exportacién de materias primas como

el crudo de petroleo.
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Luego de realizar el andlisis estadistico econométrico se puede observar que la
variable con mayor grado de significancia es el riesgo pais seguido de PIB de américa
e inflacion. En este contexto, finalmente se recomienda analizar los determinantes de
la inversion extranjera directa utilizando otras metodologias adicionales puesto que la
naturaleza anual de las series no son estacionarias, lo que implica que estan
integradas pero que los resultados mostraron que es posible que hayan otros factores

no incluidos que determinen las operaciones de inversion extranjera en el Ecuador.
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9. Propuestas

Habiendo hecho el andlisis de los determinantes de la IED en Ecuador es

importante que el pais implemente mejores politicas publicas que generen una mayor

confianza empresarial y que principalmente busquen atraer un mayor flujo de capital

extranjero, a continuacion se presentan las siguientes propuestas:

Politica fiscal

Restructuracion del gasto publico

Al analizar la estructura del gasto publico del Gobierno, se puede observar que
la mayor parte de la asignacion esta destinada hacia el gasto corriente con un
71% en promedio dentro del periodo estudiado, mientras que un 29% al gasto
de capital. Segun un informe del Gasto Publico de Inversion de América Latina
afio 2016 del Banco Interamericano de Desarrollo (BID) el indice de eficiencia
de la gestion de la inversion publica para paises como Bolivia y Pert es 3 (0
baja eficiencia y 4 alta eficiencia). Mientras que para el Ecuador este indice es
2.5, lo que indica que se debe realizar una reestructuracion porgue la eficiencia
en el gasto se determina por la inversion en infraestructura que se destine, es
decir que por lo menos se deberia de reducir el gasto corriente de tal manera
que se pueda incrementar el gasto en inversion publica. Las posibles
estrategias que podrian adoptarse serian: la venta de empresarias publicas

deficitarias, eliminacién o fusion de algunos ministerios.
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Impuestos

Con respecto a esta variable de politica fiscal la mayoria de los paises de la
regioén que buscan atraer IED proponen la condonacion del impuesto a la renta
durante cinco afios. Ademas, se podria reducir el porcentaje del impuesto a la
renta de acuerdo a lo expuesto en el modelo de crecimiento econémico
planteado por Robert Barro, donde considera al gasto publico eficiente como
una variable relevante para el crecimiento de la economia. De acuerdo con este
modelo, la tasa Optima de recaudacion tiene que ser igual al porcentaje de
participacion del gasto publico en el PIB, por ejemplo en el afio 2016, la
proporcion fue del 14.90%, segun los datos del BCE en sus resultados de
cuentas nacionales a precios constantes, por lo que la tasa impositiva deberia

ser 14.9%, mas no como la que tenemos actualmente de un 25%

Apertura Comercial

Una propuesta en base a lo analizado con respecto a la apertura comercial,
siendo importante para la atraccion de IED, es impulsar las ZEDE que fueron
creadas en el 2010. Estos territorios son destinos aduaneros que gozan de
incentivos tributarios, simplificacién de procesos aduaneros y facilidades en

cuanto a procesos de encadenamientos productivos.

Las Zonas ZEDE son el precedente de las Zonas Francas y estos destinos
aduaneros se basan principalmente en denominadas por Paul Romer como
“Ciudades Estatuto o Charter Cities. El autor en un articulo titulado” For richer,
for poorer” menciona que estos territorios son una herramienta clave para el
desarrollo de una nueva ciudad y que consiste en situarla en un lugar
deshabitado en donde se imponen estatutos que garantizan el cumplimiento de
un serie de normas, en donde, si aquellas normas se consideran atractivas,
crecera y se desarrollara a tal manera que consiga una fuerte entrada de

inmigrantes, empresarios e inversionistas.
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El impulso de las ZEDE es una propuesta importante pero cabe recalcar que
para atraer la IED, existen muchos factores que van de la mano por lo tanto, es
necesario, analizar que no se darén resultados si es que no se obtiene un pais
con un escenario en donde el empresario se sienta confiado de realizar sus

inversiones.

Costos de produccion

Promover las inversiones en los proyectos realizados actualmente dirigidos a
sectores estratégicos como lo es: las hidroeléctricas Paute-Cardenillo y Rio
Santiago. Dichos proyectos se consideran prometedores puesto que si se los
finaliza, se conseguiria, reducir costos de produccion en la produccién general
de bienes y servicios. La energia, principalmente, se cuenta como un factor de
produccién importante que conlleva a los costos de produccion de todos los
sectores productivos, es por esto que si se consigue llevar a cabo dichos
proyectos, la reduccion de la energia, favoreceria a la produccion bajo la

modalidad de economias de escala.
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Test de causalidad

Pairwise Granger Causality Tests
| sample: 2002 2016 | | |

Lags: 2

Null Hypothesis: Obs | F-Statistic | Prob.
DDINFA does not Granger Cause DIED 11 1.07993 | 0.3976
DIED does not Granger Cause DDINFA 2.23772|0.1879
DDPIBPER does not Granger Cause DIED 11 1.90432 | 0.2289
DIED does not Granger Cause DDPIBPER 1.4468 | 0.3071
DDRIESGP does not Granger Cause DIED 11 0.74941|0.5122
DIED does not Granger Cause DDRIESGP 0.46121|0.6512
DDFBKF does not Granger Cause DIED 11 0.60758 | 0.5751
DIED does not Granger Cause DDFBKF 0.6805|0.5416
DDAPCOM does not Granger Cause DIED 11 1.09721|0.3926
DIED does not Granger Cause DDAPCOM 3.57263|0.0951
DDAMERICA does not Granger Cause DIED 11 0.88113|0.4618
DIED does not Granger Cause DDAMERICA 0.25136 | 0.7855
DDPIBPER does not Granger Cause DDINFA 11 0.03265 | 0.9681
DDINFA does not Granger Cause DDPIBPER 2.5942310.1542
DDRIESGP does not Granger Cause DDINFA 1 0.77028 | 0.5038
DDINFA does not Granger Cause DDRIESGP 4.26591 | 0.0704
DDFBKF does not Granger Cause DDINFA 11 0.44453 | 0.6607
DDINFA does not Granger Cause DDFBKF 3.19826|0.1134
DDAPCOM does not Granger Cause DDINFA 11 1.61849 (0.2741
DDINFA does not Granger Cause DDAPCOM 6.31326|0.0334
DDAMERICA does not Granger Cause DDINFA 11 0.71312|0.5274
DDINFA does not Granger Cause DDAMERICA 7.78408 | 0.0215
DDRIESGP does not Granger Cause DDPIBPER 11 1.83422| 0.239
DDPIBPER does not Granger Cause DDRIESGP 7.45857|0.0236
DDFBKF does not Granger Cause DDPIBPER | 11 | 2.59303|0.1543 |
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DDPIBPER does not Granger Cause DDFBKF 2.11986 ‘ 0.2012 ’

DDAPCOM does not Granger Cause DDPIBPER 11 7.25728 | 0.025
DDPIBPER does not Granger Cause DDAPCOM 15.5606 | 0.0042
DDAMERICA does not Granger Cause DDPIBPER 11 0.14367 | 0.8691
DDPIBPER does not Granger Cause DDAMERICA 1.20876 | 0.3622
DDFBKF does not Granger Cause DDRIESGP 11 2.04611|0.2101
DDRIESGP does not Granger Cause DDFBKF 1.31604 | 0.3358
DDAPCOM does not Granger Cause DDRIESGP 11 5.86984 | 0.0387
DDRIESGP does not Granger Cause DDAPCOM 3.89416 | 0.0824
DDAMERICA does not Granger Cause DDRIESGP 11 1.28209 | 0.3439
DDRIESGP does not Granger Cause DDAMERICA 4.46936 | 0.0648
DDAPCOM does not Granger Cause DDFBKF 11 0.30816 | 0.7458
DDFBKF does not Granger Cause DDAPCOM 0.1374|0.8743
DDAMERICA does not Granger Cause DDFBKF 11 0.05022 | 0.9514
DDFBKF does not Granger Cause DDAMERICA 1.78287 | 0.2468
DDAMERICA does not Granger Cause DDAPCOM 11 0.36624 | 0.7078
DDAPCOM does not Granger Cause DDAMERICA 1.06408 | 0.4022

Regresion Modelo Original

Dependent Variable: IED_MILLOMES
Method: Least Squares

Date: 0812317 Time: 2107
Sample: 2002 2016

Included observations: 15

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
c 1767.647 G14.5930 2878127 0.0183
IMF_AMNLUIAL 2325233 26497384 0877518 0.40320
FBKF_MILLOMES 0268127 0.224879 1192317 0.2636
PIB_PERCAPITA -0.718743 0670529  -1.071904 03117
RIESGO_PAIS 0.018141 0185862 0.097604 0.9244
APERTURA_COMERCIAL -28.99448 1010855  -2.868314 0.0185
R-squared 0550876 Mean dependentvar 670.5357
Adjusted R-squared 0.301362 3S.0D. dependentvar 266.5096
S.E. of regression 2227608 Akaike info criterion 13.93925
Sum squared resid 446601.3 Schwarz criterion 14 22247
Log likelinood -88.54436 Hannan-Quinn criter. 13.93623
F-statistic 2207802 Durbin-Watson stat 2433836
Prob(F-statistic) 0.142547
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Analisis de los residuos variables integradas de segundo orden

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(RESID01,3)
Method: Least Squares ‘
Date: 08/23/17 Time: 22:01
Sample (adjusted): 2009 2016
Included observations: 8 after adjustments
Variable Coefficient | Std. t-Statistic | Prob.

Error
D(RESIDO1(-1),2) -3.174289 | 0.637178 | -4.981796 0.0155
D(RESIDO1(-1),3) 1.452658 | 0.465394 | 3.121353 0.0524
D(RESID01(-2),3) 0.595382 | 0.212388 | 2.803273 0.0677
C 304.4959 | 231.4984 | 1.315326 0.2799
@TREND("2002") -29.83958 | 21.42314 | -1.392866 0.2579
R-squared 0.961355 Mean dependent 49.59531

var
Adjusted R-squared 0.909828 S.D. dependent var 452.2735
S.E. of regression 135.8117 Akaike info criterion 12.92959
Sum squared resid 55334.45 Schwarz criterion 12.97924
Log likelihood -46.71835 Hannan-Quinn 12.59471

criter.
F-statistic 18.65734 Durbin-Watson stat 0.925926
Prob(F-statistic) 0.018552

Prueba de heterocedasticidad
Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey
F-statistic 0.980527 Prob. F(‘6,6) 0.5092
Obs*R-squared 6.436089 Prob. Chi- 0.3762
Square(6)
Scaled explained SS 0.726917 Prob. Chi- 0.9939
Square(6)
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