UNIVERSIDAD TECNICA DE COTOPAXI

FACULTAD DE CIENCIAS ADMINISTRATIVAS Y ECONOMICAS
CARRERA DE ADMINISTRACION DE EMPRESAS

PROYECTO DE INVESTIGACION

“COMPORTAMIENTO DE LA BALANZA DE PAGOS DE ECUADOR ANTES Y

DESPUES DE LA DOLARIZACION: DURANTE EL PERIODO 1994-2010”

Proyecto de Investigacidn presentado previo a la obtencion del Titulo de

Licenciadas en Administracion de Empresas
Autores:
Toapanta Cando Mercedes Natali
Tomaico Catota Mariela Natali
Tutor:

Eco. Pérez Ldpez Renato

Latacunga-Ecuador
Agosto, 2022




DECLARACION DE AUTORIA

Nosotras, Toapanta Cando Mercedes Natali y Tomaico Catota Mariela Natali declaramos
ser autoras del presente proyecto de investigacion: Comportamiento de la balanza de pagos
de Ecuador antes y después de la dolarizacién durante el periodo 1994-2010, siendo el
Eco. Pérez Lopez Renato tutor del presente trabajo; y eximo expresamente a la Universidad

Técnica de Cotopaxi y a sus representantes legales de posibles reclamos o acciones legales.

Ademas certificamos que las ideas, conceptos, procedimientos y resultados vertidos en el

presente trabajo investigativo, son de nuestra exclusiva responsabilidad.

Toapanta Cando Mercedes Natali Tomaico Catota Mariela Natali

C.I. 050442607-3 C.I. 050318830-2

i




AVAL DEL TUTOR DE PROYECTO DE INVESTIGACION

En calidad de Tutor del Trabajo de Investigacién sobre el titulo:

“Comportamiento de la balanza de pagos de Ecuador antes y después de dolarizacion:
durante el periodo 1994-2010”, de Toapanta Cando Mercedes Natali y Tomaico Catota
Mariela Natali, de la carrera de Licenciatura en Administraciéon de Empresas, considero que
dicho Informe Investigativo cumple con los requerimientos metodologicos y aportes cientilico-
técnicos sulicientes para ser sometidos a la evaluacion del Tribunal de Validacion de Proyecto
que el Consejo Directivo de la Facultad de Ciencias Administrativas y Economicas de la

Universidad Técnica de Cotopaxi designe, para su correspondiente estudio vy calificacion.

Latacunga, agosto del 2022

Tutor
Firma:

Eco. Pérez Lopez Renato

C.1. 1759173642

11




APROBACION DEL TRIBUNAL DE TITULACION

En calidad de Tribunal de Lectores, aprueban el presente Informe de Investigacion de acuerdo
a las disposiciones 1'eé1a1ncnta1‘ias emitidas por la Universidad Técnica de Cotopaxi, y por la
Facultad de Ciencias Administrativas; por cuanto, las postulantes: Toapanta Cando Mercedes
Natali y Tomaico Catota Mariela Natali con el titulo de Proyecto de Investigacion:
Comportamiento de la balanza de pagoé antes y después de la dolarizacién durante el periodo
1994-2010, han considerado las recomendaciones emitidas oportunamente y retine los méritos

suficientes para ser sometido al acto de Sustentacion Final del Proyecto.

Por lo antes expuesto, se autoriza realizar los empastados correspondientes, segin la normativa

institucional.

Latacunga, agosto del 2022

Para constancia firman:

Lec)/ (Presid te) Lector 2 ’
Nombre: Dra. Jacome Ibett Nombre: Dr. Esquivel Angel
CC: 1714953807 CC: 0502227259
C FPERAL
/
Lector 3

Nombre: Mgs. Mosquera Francisco
CC: 1803330990

v




AGRADECIMIENTO

En principio agradezco a Dios, porque me ha
permitido alcanzar esta meta anhelada.

A mi madre, ya que ha sido un pilar primordial
para cumplir cada una de mis metas.

A la Universidad Técnica de Cotopaxi, y a los
docentes que conforman la misma, de los cuales,
me llevo las mejores ensefianzas que me serviran
para el futuro.

De igual forma, agradezco de manera sincera a mi
tutor Eco. Renato Pérez, por su colaboracion,
aportes y recomendaciones que fueron de gran
ayuda para la culminacion del presente proyecto
de investigacion.

Por altimo, a mis amigas Natali, Jazmin, Erika y
Mery, por su apoyo y por todos los momentos que
hemos compartido juntas durante toda la carrera

universitaria.

Toapanta Mercedes



DEDICATORIA

Para empezar, dedico el presente proyecto a Dios
por cuidarme, protegerme Yy guiarme por el
camino correcto.

A mi madre Mariana Cando, quien con nobleza y
entusiasmo deposité en mi su apoyo y confianza,
inculcAndome valores y principios.

A mi abuelita Delia Panchi, por su carifio y
consejos, mismos que me han servido para superar
las adversidades y alcanzar mis metas.
Finalmente, dedico a toda mi familia, por todo el
apoyo y motivacion que me brindaron durante

toda la carrera.

Toapanta Mercedes

Vi



AGRADECIMIENTO

Quiero agradecer a Dios por la vida, por guiar mi
camino, a mis hijos Damaris, Kevin y Alexis por
Su apoyo y comprension, a mi madre Rosa Catota
por su infinito amor a mis hermanos que de una u
otra manera siempre estaban con sus palabras de
aliento, en especial a mi querido esposo Isaias
Rocha por el apoyo incondicional desde el inicio
de la carrera, por su comprension y ayuda en todo
momento.

A mi tutor Eco. Renato Pérez por ser guia en la
realizacion del presente proyecto, impartiendo
conocimiento que sera de mucha utilidad en mi
vida profesional, a los docentes que forman parte
de esta grandiosa Universidad.

A mis amigas Jazmin, Mercedes, Erika y Mery,
por ser parte de las aventuras que vivimos estos

anos de carrera.

Tomaico Mariela

vii



DEDICATORIA

En primer lugar, el presente trabajo lo dedico a
Dios por darme sabiduria, a mi angel del cielo
Mario Tomaico por cuidar mis pasos.

A mi esposo e hijos por brindarme comprension y
ayuda en todos los momentos dificiles, para poder
alcanzar con éxito mi carrera universitaria.

A mi madre por inculcar valores éticos que me han
servido a lo largo de mi vida y a toda mi familia
por su apoyo cuando mas lo necesitaba.

Por ultimo, y no menos importante a mi sobrina
Anahi Santafé por estar presente en los momentos

importantes de mi vida.

Tomaico Mariela

viii



UNIVERSIDAD TECNICA DE COTOPAXI

FACULTAD DE CIENCIAS ADMINISTRATIVAS Y ECONOMICAS

TITULO: “Comportamiento de la balanza de pagos de Ecuador antes y después de la
dolarizacion: durante el periodo 1994-2010”

Autores: Toapanta Cando Mercedes Natali
Tomaico Catota Mariela Natali

RESUMEN

El presente proyecto de investigacion, tiene como objetivo analizar el comportamiento de la
balanza de pagos de Ecuador antes y después de la dolarizacién durante el periodo 1994-2010,
mediante el estudio de variables como la cuenta corriente sin bienes petroleros, producto
interno bruto, inflacion, deuda externa publica y tipo de cambio real. Para ello, se aplicé una
metodologia con enfoque cuantitativo y un nivel de investigacion descriptivo que permitio
analizar el comportamiento y evolucion de las variables que intervienen en la cuenta corriente
de la balanza de pagos, con datos de series de tiempo de frecuencia trimestral, asi mismo, se
utilizé un disefio documental-bibliografico para recopilar informacion acerca de las variables,
aplicando un modelo de regresion lineal maltiple y un modelo de causalidad de Granger. Entre
los resultado se obtuvo que el modelo de regresion lineal maltiple indica que las variables
consideradas explican en un 0.9004 la cuenta corriente, teniendo como variables significativas
a la inflacion y producto interno bruto ya que no superan el 5% de probabilidad, mientras que
la deuda externa publica con un 97.04% vy tipo de cambio real con un 54.93% no son
significativas. Por otra parte, el modelo de causalidad de Granger reforzd los resultados
obtenidos anteriormente, sefialando que existe una causalidad bidireccional de la cuenta
corriente con las variables significativas, es decir, se causan entre si. Entre las conclusiones
méas relevantes se evidencié que Ecuador demostrd del afio 1994 al 1999 constantes
refinanciamientos de la deuda externa pablica, inflacion creciente y devaluacion de la moneda,
mientras, que del afio 2000 al 2010 demostrd refinanciamientos de la deuda, inflacion
decreciente y tipo de cambio real estable. De igual forma, se puede mencionar que el tipo de
cambio real no es significativo para la cuenta corriente sin bienes petroleros, es decir, aunque
Ecuador no se hubiese dolarizado la balanza de pagos seguiria siendo negativa.

Palabras clave: Balanza de pagos, Causalidad de Granger, Deuda publica, Inflacién, PIB,
Regresidén mdaltiple, Tipo de cambio real.
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ABSTRACT

The current research project has as aim to analyze the behavior from Ecuador’s payments
balance before and after dollarization: during the 1994-2010 period, through the explanatory
variables study, such as the gross domestic product, inflation, public external debt, real
exchange rate and as explained variable the current account without oil goods. For this, it was
applied a methodology with a research quantitative approach and a descriptive level that
allowed analyzing the variables behavior and evolution, which intervene in the payments
balance current account, with data from quarterly frequency time series, as well as, it was used
a documentary-bibliographical design to collect information about the variables, applying a
multiple linear regression model and a Granger causality model. Among the results, it was got,
what the multiple linear regression model indicates, which the variables considered explain the
current account by 0.9004, with inflation and gross domestic product as significant variables,
since they do not exceed 5% probability, while the debt external public with 97.04% and real
exchange rate with 54.93% are not significant. On the other hand, the Granger causality model
reinforced the got results previously, indicating that there is a current account bidirectional
causality with the significant variables, that is, they cause each other. Among the most relevant
conclusions, it was evidenced, what Ecuador demonstrated from 1994 to 1999 constant
refinancing of the external public debt, increasing inflation and currency devaluation, while
from 2000 to 2010, it demonstrated debt refinancing, decreasing inflation and stable real
exchange rate type. Similarly, it can be mentioned, which the real exchange rate is not
significant for the current account without oil goods, that is, even if Ecuador had not been
dollarized, the payments balance would still be negative.

Keywords: Payments balance, Granger causality, public debt, inflation, PIB, multiple
regression, real exchange rate.
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2. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

2.1. Problema de Investigacion

La balanza de pagos es un documento contable que se mide en dolares y proporciona
informacidn sobre la posicion financiera de un pais. La gestion adecuada de los recursos de un
pais puede conducir a un crecimiento econémico adecuado, por lo cual, un analisis detallado
de la balanza de pagos muestra como el pais debe controlar el flujo de capital dentro y fuera

del mismo.

Por ende, el tema seleccionado trata acerca del Comportamiento de la balanza de pagos de
Ecuador antes y después de la dolarizacion: durante el periodo 1994-2010, el cual tiene como
problema la inestabilidad de la balanza de pagos, debido al nuevo esquema econémico que
sufrio el pais el 09 de enero del afio 2000, donde se reemplazo al sucre por el délar, generando
un escenario de cambio econdmico y produciendo efectos de comportamiento en la balanza de

pagos de Ecuador.

De este modo, Urbanovsky (2017) menciona que una crisis monetaria, a veces llamada crisis
de balanza de pagos, sigue siendo un peligro muy real para las economias de mercado. La
experiencia de las crisis monetarias muestra que los persistentes déficits en cuenta corriente
sirven como advertencia de una crisis inminente. Dado que hay tres variables, se pueden
encontrar tres relaciones potenciales. La relacion entre la cuenta corriente y la cuenta financiera
se deriva de la identidad de la balanza de pagos. De acuerdo con la identificacion de la misma,
la cuenta corriente y financiera de un pais deben estar en balanza en moneda extranjera, lo que
significa que un déficit comercial (superavit) debe ir acompafiado de una entrada (salida) neta

de capitales en el mismo grado.



Ademas, se puede mencionar que los principales efectos que provocé la dolarizacion en la
economia del pais, es la crisis economica y financiera, lo que implica una pérdida de

flexibilidad econdémica y disminucion del capital.

Por lo tanto, Acosta y Cajas (2020) indican que la incapacidad para devaluar significa una
pérdida de flexibilidad econdmica y aumenta la volatilidad de la economia ecuatoriana ante
choques externos. A esto hay que sumar todas las posibles asimetrias que la dolarizacion puede

imponer sobre la aplicabilidad de las politicas contraciclicas.

2.2.  Justificacion

La presente investigacion se efectud con la finalidad de realizar un analisis de la balanza de
pagos del Ecuador antes y despues de la dolarizacion, para lo cual se aplicé el modelo de
regresion maltiple y causalidad de Granger, debido a que permiten estudiar la relacion existente

entre varias series de tiempo, teniendo un analisis claro acerca de la economia del pais.

Por ello, Solano (2006) expresa que la balanza de pagos es una importante fuente de
informacidn sobre el desempefio de los paises en la economia internacional, ya que es un
registro sistematico de la actividad econémica que ocurre durante un periodo de tiempo

determinado entre los actores de una economiay el resto del mundo.

Es por eso, que el problema se analizé para conocer el impacto que se generé en la balanza de
pagos a través de la nueva estructura econémica ocasionada por la dolarizacién, por lo que
mediante este estudio se obtuvo informacion importante sobre la realidad economica

internacional del pais, permitiendo conocer su situacion comercial y financiera.



Asi mismo, esta investigacion ayudara en la toma de decisiones al momento de crear una
empresa en un escenario dolarizado como es el caso de Ecuador, con la finalidad de obtener

sostenibilidad en el sector externo primordial en cualquier economia.

2.3. Pregunta de Investigacion:

¢Cuél es el comportamiento de la balanza de pagos de Ecuador antes y después de la

dolarizacion: durante el periodo 1994-2010?

3. BENEFICIARIOS DEL PROYECTO

Beneficiarios Indirectos: Personas que estén pensando en tomar la decisién de crear una

empresa en un escenario dolarizado, como es el caso de Ecuador.

4. OBJETIVOS

4.1. Objetivo General

Realizar un analisis de la balanza de pagos de Ecuador antes y después de la dolarizacion,
mediante la aplicacion del modelo de regresion lineal maltiple y causalidad de Granger, durante

el periodo 1994-2010.

4.2. Objetivos Especificos

> Desarrollar estadistica descriptiva de la cuenta corriente de la balanza de pagos y
variables macroeconémicas como el tipo de cambio real, inflacion, deuda externa
publica y producto interno bruto.

» Estimar un modelo de regresion lineal mdaltiple identificando los determinantes de la

cuenta corriente, durante el periodo 1994-2010.



» Calcular el modelo de causalidad de Granger con las variables significativas de la

cuenta corriente, durante el periodo 1994-2010.

Tabla 1: Objetivos Especificos

Objetivos especificos

Actividades

Cronograma

Productos

Desarrollar estadistica descriptivade > Revision de la pagina Mayo del 2022  Representacion graficay
la cuenta corriente de la balanza de del Banco Central del descripcion  de  las
pagos Yy variables macroecondmicas Ecuador. variables en el tiempo.
como el tipo de cambio real, > Seleccion de los
inflacién, deuda externa publica y datos necesarios.
producto interno bruto. » Agrupacion de todos

los datos.
Estimar un modelo de regresion > Tabulaciéon de datos.  Junio del 2022  Identificacion de
lineal multiple identificando los > Calculo de regresion. variables significativas
determinantes de la cuenta corriente, » Interpretacion  de para la cuenta corriente.
durante el periodo 1994-2010. resultados.
Calcular el modelo de causalidad de > Tabulacion de datos Julio del 2022  Determinacion del grado
Granger  con las  variables en el programa de causalidad de las
significativas de la cuenta corriente, Eviews. variables frente a la
durante el periodo 1994-2010. » Aplicacion del cuenta corriente.

modelo de causalidad

de Granger.

Fuente: Investigacion (2022)

5. FUNDAMENTACION CIENTIFICO TECNICA

5.1. Antecedentes

De acuerdo con Salvador et al., (2020) en su trabajo titulado: Factores determinantes de la
balanza de pagos en el Pert 2005-2019, se enfocan en reconocer los factores que tienen mayor
influencia en la balanza de pagos y asi establecer si hay una relacion entre las series
macroecondmicas, Balanza de Pagos (BP), Producto Interno Bruto (PIB), Tipo de Cambio
(TC), Tasa de Inflacion (TI) y Deuda Externa (DE). Para esto, la metodologia aplicada fueron
modelos (VECM, VAR) y técnicas econométricas como el test de causalidad de Engle y

Granger para explicar el tipo de relacion entre las variables.



Como consideracion para los datos de mayor importancia los autores Salvador et al., (2020)
concluyen que el test de causalidad de Granger permite determinar que las variables
macroecondmicas estudiadas; PIB, inflacion, tipo de cambio y deuda externa son determinantes

o causales en el sentido de Granger.

Por otra parte, Avila (2020) en su trabajo de titulacion que se denomina: La relacion entre el
balance fiscal y por cuenta corriente de la balanza de pagos. Un estudio sobre la hipotesis de
los déficits gemelos para Colombia, toma en cuenta variables como el saldo de la cuenta
corriente de la balanza de pagos (BCABOP) y en el caso del balance presupuestario se
contempla el balance fiscal del Gobierno Nacional Central (BGNC). Es por ello, que la
metodologia que se aplica para determinar la relacién a largo plazo es la prueba de limites a
través de un Modelo de Rezagos Distribuidos Autorregresivos mientras que para la relacion a
corto plazo se emplea la prueba modificada de Wald desarrollada por Toda y Yamamoto,
debido a que la prueba modificada de Wald es una version mejorada para identificar la

causalidad en el sentido de Granger.

En otro sentido, Urbanovsky (2017), en su el articulo titulado: La conexion entre el tipo de
cambio y las cuentas de la balanza de pagos en la Republica Checa: un enfoque economeétrico,
investiga las relaciones entre el tipo de cambio nominal, la cuenta corriente y la cuenta
financiera. Para ello, la metodologia aplicada es el modelo de correccion de errores vectoriales
que sugieren un par de causalidad de Granger, ademas se utiliza la prueba de Dickey-Fuller

aumentada (ADF), procesos AR y la prueba de cointegracién de Johansen.

Por ende, se ha considerado como dato relevante dentro de la conclusién propuesta por

Urbanovsky (2017) que las pruebas ADF, realizadas después de la determinacion del orden de



los procesos AR, demostré que cada variable en estudio contiene una raiz unitaria y, por lo
tanto, muestra un comportamiento no estacionario. Posteriormente, la prueba de cointegracion
realizada por Johansen sugiere que estan presentes dos relaciones de cointegracion entre las
variables, lo que significa que el modelo resultante tom¢ la forma de un modelo de correccién
de error vectorial con un rango de cointegracion dos. EI VECM implementado mostro que
existe una causalidad bidireccional de Granger entre una cuenta corriente y financiera, en
particular: un aumento (disminucion) en un saldo de cuenta corriente conduce a una

disminucion (aumento) en una cuenta financiera y viceversa.

De igual forma, se ha tomado como referente el articulo que se titula: Enfoque monetario de la
balanza de pagos: un analisis econométrico para México, el cual investiga la asociacion que
existe entre la politica monetaria y problemas de balanza de pagos por la implicacion de EMBP,
usando variables como; Producto Interno Bruto, crédito interno, activos externos netos,
inflacion y la tasa de interés de cetes. Por lo tanto, se aplica la metodologia econométrica

mediante las pruebas de Engle y Granger, y la prueba Phillips-Perron. (Marroquin y Rios, 2011)

5.2.  Marco Tedrico

5.2.1. Balanza de Pagos

De acuerdo con Urdaneta y Prieto (2014), la balanza de pagos es un registro contable de las
transacciones econdémicas que han tenido lugar durante un periodo de tiempo entre los
residentes de un pais y el resto del mundo. Se mide en millones de dolares, y se detalla la
entrada de monedas extranjeras, que provienen de las exportaciones e importaciones de bienes

Yy Servicios.



De la misma forma, Sanchez y Ledn (2018) manifiestan que la balanza de pagos es la suma de
las transacciones economicas que tiene un pais con el resto del mundo durante un periodo
determinado, en la cual se registran las entradas y salidas de las divisas, con la finalidad de
comunicar al gobierno la situacién econémica y apoyar en el desarrollo de politicas financieras,
monetarias y comerciales. EI organismo que realiza la balanza de pagos de cada pais es el
Banco Central o Banco de Reservas, en el caso ecuatoriano es el Banco Central del Ecuador,
asi también, la misma se construye sobre la base de los criterios metodologicos establecidos en

el manual de la balanza de pagos, regulado por el Fondo Monetario Internacional.

Por otra parte, la formula que se utiliza para el equilibrio de la balanza de pagos es la siguiente:

SBP (4) = CC (1) + CCF (2) + Ey0 (3) 1

Donde:

SBP= Saldo de la Balanza de Pagos
CC= Cuenta Corriente

CCF= Cuenta de Capital y Financiera

EyO= Errores y Omisiones

5.2.2. Estructura de la Balanza de Pagos

La estructura de la balanza de pagos esta conformada por la cuenta corriente, capital, financiera,

errores y omisiones.



Tabla 2: Estructura de la Balanza de Pagos Normalizada

ESTRUCTURA DE LA BALANZA DE PAGOS NORMALIZADA
1999 I Trimestre - 2019 111 Trimestre (Version 5 del Manual)

1 CUENTA CORRIENTE

11 BIENES

111 Exportaciones

1.1.2 Importaciones

1.2 SERVICIOS

121 Servicios prestados

1.2.2 Servicios recibidos

1.3 RENTA

131 Renta recibida

1.3.2 Renta pagada

14 TRANSFERENCIAS CORRIENTES
141 Transferencias corrientes recibidas

1.4.2 Transferencias corrientes enviadas

2 CUENTA DE CAPITAL Y FINANCIERA
21 CUENTA DE CAPITAL

2.1.1 Transferencias de capital recibidas

2.1.2 Enajenacion de activos no financieros no producidos
213 Transferencias de capital enviadas

214 Adquisicién de activos no financieros no producidos
2.2 CUENTA FINANCIERA

221 Inversion directa

222 Inversion de cartera

223 Otra inversion

2.2.3.1 Activos
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22311 Créditos comerciales
2.2.3.1.3 Moneda y depositos
22314 Otros activos

2232 Pasivos

22321 Créditos comerciales
22322 Préstamos

2.2.3.2.3 Moneda y depésitos
22324 Otros pasivos

3 ERRORES Y OMISIONES

Fuente: Banco Central del Ecuador (2022)

5.2.2.1. Cuenta Corriente

Solano (2006), menciona que la cuenta corriente registra las transacciones reales de la
economia con el sector exterior, las exportaciones y recursos al exterior son insumos o créditos,
ya que implican ingresos para el pais, mientras que las importaciones son salidas o débitos, es
decir, importaciones de recursos al pais desde el sector exterior. Segun si el crédito es mayor
que el deébito o viceversa, el saldo es positivo 0 negativo y con ello la balanza es superavitaria

o deficitaria.

Asi mismo, Lora y Prada (2016) sefialan que en la cuenta corriente se puede evidenciar cuatro

clases de transacciones que se detallan a continuacion:

> Balanza comercial de bienes. En la terminologia del FMI se denomina balanza
comercial a las transacciones de bienes o mercancias, siendo esta la categoria mas
grande de transacciones ya que implica el traslado de la propiedad efectivo o imputado
entre residentes y no residentes, ademas, incluye operaciones privadas y actividades

regulares de comercio en general.
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> Balanza de servicios. Es aquella donde se registra las transacciones (exportaciones e
importaciones) de servicios en el pais, siendo estos el resultado de las actividades
productivas con el fin de ajustar el estado de las unidades gastadas o facilitar el
intercambio de productos y activos financieros. Debido a la intangibilidad de los
servicios resulta dificil establecer el derecho de propiedad.

» Renta de factores. Son los ingresos y gastos derivados del uso o provision de factores
de produccion, ademas, refleja los ingresos obtenidos por la entrega de activos
financieros, mano de obra y recursos naturales al exterior. Representa el ingreso-gasto
neto por cobrar-pagar a los no residentes por el abastecimiento de factores de
produccidn. Por lo tanto, los ingresos y gastos se clasifican en dos clases: remuneracion
de empleados y renta de la inversion.

» Transferencias corrientes. Es el registro de movimientos reales-financieros,
voluntarios o involuntarios, que no guardan relaciébn con los bienes-servicios

intercambiados.

5.2.2.2. Cuenta Capital

Alvarez (2021) expresa que la cuenta capital registra las transacciones de activos no producidos
en donde se detalla los contratos, recursos naturales, licencias y arrendamientos, implica la
entrada o salida de capital de un pais, ademas, incluye elementos de activos privados y

gubernamentales.

5.2.2.3. Cuenta Financiera

La cuenta financiera es aquella que registra los activos y pasivos netos financieros y se divide

en cinco categorias:
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> Inversion directa. Consiste en la inversién de un residente para conseguir una
participacion sélida en una empresa extranjera.

> Inversion de cartera. Se fundamenta en la inversion de portafolio que contiene las
transacciones externas de activos y pasivos financieros.

» Derivados financieros, distintos de reserva. Son aquellos que abarcan las
indemnizaciones de los contratos al momento de liquidar, y también comprende el pago
de primas al contratar opciones.

» Otra inversion. Esta categoria contiene préstamos, depositos y moneda, créditos
comerciales, entre otros, ademas se desglosa de acuerdo al sector doméstico ya que
intervienen el gobierno general, banco central y otros sectores.

> Activos de reserva. Estos activos se encuentran disponibles al instante y estan
controlados por autoridades monetarias con la finalidad de cubrir las necesidades de

financiamiento de la balanza de pagos.

Por ello, Alvarez (2021) menciona que la cuenta financiera es similar a la cuenta corriente, es
decir, la diferencia entre comprar y vender en el exterior, que puede medir la diferencia entre

comprar activos a extranjeros y la acumulacién pasiva.

5.2.2.4. Errores y Omisiones

Como menciona Alvarez (2021), los errores y omisiones son caracteristicas mas frecuentes de
la balanza de pagos ya que registran las imperfecciones que existe en la fuente de datos y que
causan un desequilibrio, siendo algo comin en las economias la desigualdad, por tanto, el

registro de estas discrepancias permite igualar la balanza de pagos.
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De igual manera, Leon (2015) expresa que el registro de errores y omisiones juega un papel
compensador, por lo cual, si el crédito es superior al débito el signo de errores y omisiones sera
positivo, mientras que si el crédito es inferior al débito tendra un signo negativo. Por ello, si no
existieran errores y omisiones al registrar las transacciones de los residentes y no residentes,
teniendo en cuenta la variacion de los activos de reserva en el registro de la cuenta de capital y
financiera, los créditos totales serian iguales a los débitos, es decir, la suma de las dos cuenta

de la balanza de pagos seria igual cero.

5.2.3. Deficit y superavit de la Balanza de Pagos

De acuerdo con, Leon (2015) la balanza de pagos presenta saldos que pueden ser positivos o
negativos, por tanto, si el saldo es positivo se lo denomina superavit, lo que significa que la
cuenta corriente acumula activos de reserva, concede préstamos al exterior, y a su vez reduce
sus obligaciones financieras externas, dando como resultado un saldo deficitario en la cuenta
de capital y financiera, mientras que si el saldo es negativo se tiene un déficit en la cuenta
corriente, lo cual, indica que debe financiarse a través de la disminucién de activos de reserva
0 mediante préstamos con el resto del mundo, lo que conduce a una entrada de capital y por

tanto, a un superavit en la cuenta de capital y financiera.

5.2.4. Balanza Comercial

Empleando las palabras de Aguilar et al. (2020), se puede mencionar que la balanza comercial
registra las exportaciones e importaciones efectuadas dentro de un pais durante un tiempo
establecido, permitiendo determinar la diferencia de las transacciones para identificar si existe
en el pais un déficit o superavit. Por ende, la balanza comercial representa un indicador

econdmico esencial, debido a que permite tomar decisiones importantes que relacionan el
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comercio internacional con el efecto que tiene la economia interna, mediante la obtencién de
datos estadisticos, ayudando a establecer la captacion de recursos provenientes de las
exportaciones o, por el contrario, el movimiento de capitales correspondientes a las

importaciones.

De forma similar, Avila et al. (2017) sefialan que en Ecuador la balanza comercial se divide en

balanza comercial petrolera y no petrolera de acuerdo a sus actividades economicas.

> Balanza comercial petrolera. Representa el principal ingreso economico del pais,
debido a que ayuda a financiar el presupuesto del estado y se encarga de medir las
exportaciones e importaciones de petroleo y derivados.

» Balanza comercial no petrolera. Estd compuesta por otros productos y servicios
excluyendo el petréleo que sale e ingresa al pais, dichos productos corresponden a la
venta de materia prima o productos que no han sufrido ningun cambio, sin embargo, en
cuanto a las importaciones se puede mencionar que los productos y servicios han

sufrido transformacién mediante un proceso que agrega valor.

5.24.1. Exportaciones

De Gregorio (2007), afirma que las exportaciones representan la demanda interna mundial de
bienes, debido a que esta sujeta a la renta y al precio. Si los precios de bienes nacionales caen
el mundo tendra mayor demanda, esto sucede cuando aumenta el tipo de cambio real, pues se
necesitan menos unidades de bienes extranjeros para comprar bienes nacionales. Es por ello,
que el individuo tiene que sacrificar menos bienes para conseguir un bien nacional, lo cual

conduce a un aumento en la demanda interna de bienes, lo que significa un incremento en las
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exportaciones, si el nivel de ingreso mundial aumenta, el mundo demandara mas bienes

nacionales.

Por lo tanto, se puede resumir los determinantes principales de la exportacion “x” en la

siguiente ecuacion:

Cabe mencionar que las exportaciones no petroleras estan conformadas por productos
tradicionales, mismos que incluyen en principio al banano, después el camaron, seguido del
cacao, atun, y finalmente el café. Asimismo, existen los productos no tradicionales, como flores

naturales, abaca, madera, productos mineros, frutas, tabaco en rama y otros primarios.

5.24.2. Importaciones

De Gregorio (2007) expresa que las importaciones pertenecen a la demanda nacional por bienes
importados, y depende del nivel de ingreso y el precio relativo. A medida que aumenta el tipo
de cambio, se necesitan mas bienes nacionales para comprar bienes extranjeros, por lo que
cuando aumenta “q”, la demanda de bienes extranjeros cae. Cuando el ingreso nacional
aumenta, la demanda de bienes también se incrementa, lo que significa un aumento de la
demanda de bienes importados. Por lo tanto cuando existe arancel el precio del bien importado

ya no es el mismo, ya que cuando aumenta el arancel aumenta el costo del bien importado y

disminuye la demanda del mismo.

A continuacion se resume los determinantes principales de la importacion “M” en la siguiente

ecuacion.
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5.2.4.1. Superavit y Déficit de la Balanza Comercial

Para, Avila et al. (2017) la balanza comercial presenta un superavit cuando el valor de las
importaciones es inferior a las exportaciones, mientras que si el valor de las exportaciones es
menor que las importaciones genera un déficit, el mismo que evidencia una fuga de capitales
afectando la liquidez del pais. Por ello, un déficit en la balanza comercial influira en el resultado
de la balanza de pagos, impulsando al gobierno a tomar decisiones para solucionar problemas,

con la finalidad de evitar que las importaciones continlen superando a las exportaciones.
5.2.5. Dolarizacion

Como plantean, Labarca et al. (2020) la dolarizacion es una transformacion de tipo monetario
que consiste en la sustitucion de la moneda actual por una moneda extranjera, misma que es
usada en el pais como medio de pago y cambio, por lo tanto, el pais que adopta la moneda
renuncia a tener la politica monetaria y cambiaria propia. En la dolarizacion, un pais utiliza una
moneda extranjera, en este caso seria el délar estadounidense, la misma que sigue

desempefiando las funciones que antes desempefiaba la moneda nacional.

Por otra parte, Beckerman y Solimano (2003) dan a conocer gque el gobierno ecuatoriano de
Jamil Mahuad decidio el 09 de enero del 2000 aceptar el délar estadounidense como moneda
nacional de manera unilateral y aparentemente sin mas consultas con el exterior. Por lo tanto,
la dolarizacion fue un acto casi desesperado de restaurar algo de estabilidad monetaria y de

precios, en un pais que necesitaba con urgencia un tipo de cambio fijo para estabilizar las
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expectativas, evitar la hiperinflacion y contener la depreciacion descontrolada de la moneda,

permitiendo la normalizacion de la actividad econdémica y financiera.

Por ello, se puede mencionar que Ecuador adopto la dolarizacién como medida para evitar el
alto nivel de inflacién, debido, a que en el afio 1999 el IPC incremento en un 60%, mientras,
que el indice de precios al productor aumento en un 187%. No obstante, los precios siguieron
incrementandose incluso después de que se concretara la dolarizacion, como resultado de la
fuerte caida de la moneda de 18.000 a 25.000 sucres por délar. Cabe resaltar, que existié dos
razones principales antes de la dolarizacion para la fuerte depreciacion de la moneda, mismas
que fueron impulsadas por las expectativas desenfrenadas en los mercados financieros

ecuatorianos.

> La intencién de evitar la apreciacion real después de la dolarizacion, debido a la
inflacion residual.

» Lanecesidad de aumentar el poder adquisitivo del bajo nivel de reservas internacionales
(ddlares) para obtener (a menor precio) la base monetaria en sucres, con un tipo de

cambio menor.

De igual forma, el Banco Central del Ecuador (2001) manifiesta que se determind una nueva
politica de participacion en el mercado cambiario el 10 de enero del afio 2000, fijando una
cotizacion de 25.000 sucres por un dolar, precio al que se canjearia los sucres emitidos por
ddlares en monedas Y billetes. Por ende, el Congreso Nacional expidié el 13 de marzo del afio
2000 la ley para la transformacion econdémica, misma que modifica el régimen monetario-
cambiario del pais (Ley 2000-4), introduciendo una legislacion vigente tanto para el ambito

financiero como para otros cuerpos legales.
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5.2.6. Tipos de Dolarizacion

La dolarizacion se presenta bajo tres categorias primordiales: dolarizacion oficial, dolarizacién

semioficial y dolarizacion no oficial.

5.2.6.1. Dolarizacion Oficial

La dolarizacién oficial se da cuando un pais reemplaza plenamente la moneda local por la
moneda estadounidense, y a su vez todas las transacciones publicas y privadas del pais se

realizan en dolares.

5.2.6.2. Dolarizacion Semioficial o Sistema Bimonetario

La dolarizacién semioficial es aquella que permite la circulacion de la moneda local y una
moneda extranjera conjuntamente, utilizando la moneda local para transacciones internas como
medio de pago, mientras que la moneda extranjera se utiliza para las transacciones de comercio

internacional.

5.2.6.3. Dolarizacion No Oficial o Extraoficial

Teniendo en cuenta a Labarca et al. (2020), la dolarizacion no oficial se da cuando diversos
agentes economicos utilizan el dolar, adicionalmente a la moneda local. En este sentido, esta
situacién se atribuye a paises que mantienen estrechas relaciones comerciales con Estados
Unidos, tiene grandes comunidades que residen en este pais, mismos que generan remesas del

exterior y a su vez reciben gran parte de su inversion extranjera de empresas norteamericanas.
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5.2.7. Caja de Conversién

La caja de conversion es un sistema mediante el cual una moneda se encuentra amparada por
otra moneda internacional con mayor peso para ser convertida en una moneda fija. Por tanto,
Carrino (2017) sefiala que una caja de conversion hace referencia a la convertibilidad ilimitada

de un tipo de cambio fijo entre la moneda de reserva internacional y los billetes que emite.

5.2.8. Dolarizacion y Convergencia

La convergencia de la dolarizacion entre el pais que emite el dolar y el pais que adopta la
dolarizacion consiste en que territorios o regiones comparten una sola moneda mediante el
Banco Central, ya que el mismo es un ente financiero que se encarga de emitir dinero de alto

dominio.

5.2.9. Relacion entre la Dolarizacion y la Balanza de Pagos

El comportamiento de la Balanza de Pagos después de la dolarizacion es diferente, ya que la
relacion es importante en el funcionamiento de las cuentas de la balanza, debido a que Ecuador
ya no tiene una politica monetaria vigente en el manejo de emisién de dinero a través del Banco

Central.

Por ende, Encinas (2009) menciona que relacion que existe entre la balanza de pagos de un
pais y su oferta monetaria sugiere que los cambios en las reservas del banco central pueden
interpretarse como resultado de cambios en los mercados monetarios. Por otra parte, el Banco
Central del Ecuador (2007) afirma que la balanza de pagos es una herramienta importante en
el andlisis del contexto de la dolarizacion, debido a la imposibilidad de emitir dinero, o de

cambiar la paridad monetaria.
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5.2.10. Producto Interno Bruto

Empleando las palabras de Uhsca et al. (2019), el PIB es un indicador clave de la politica
econdmica, se considera un punto de referencia para medir el tamafo de la economia de un
pais y suele ser el punto de apoyo de otros importantes indicadores como el indice de Desarrollo
Humano y deficit presupuestario. Su principal uso es como medida de bienestar material, esta
incluido en la contabilidad de un pais y su calculo es muy complejo, por lo que, para obtener
el valor mas exacto se utiliza varios métodos de aproximacion, aplicando ajustes a los valores
obtenidos en el valor final del PIB, con la finalidad de que se refleje al menos una gran parte

de la economia sumergida.

El calculo del PIB re realiza con la siguiente férmula:

PB=C+1+G+ X-1) 4

Donde:

» C =Consumo masivo

» | = Inversion bruta

» G = Gasto publico

» X = Exportaciones

» | = Importaciones
5.2.10.1. Valoracion del Producto Interno Bruto

En la opinion de Uhsca et al. (2019), se denomina PIB nominal (o a precios corrientes) al precio
monetario de servicios y bienes de consumo final producidos por una economia en un
determinado tiempo (trimestral, semestral o anual), y es calculado usando precios de mercado

de ese mismo periodo. Mientras, que el PIB real (0 a precios constantes) es el precio monetario
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de servicios y bienes de consumo final producidos por una economia en un determinado tiempo
(trimestral, semestral o anual), y en su célculo se aplica precios de mercado de un periodo base

fija.

5.2.10.2. Calculo del PIB

De acuerdo con Uhsca et al., (2019) el Valor Agregado Bruto se calcula restando el valor de la
produccién total de bienes y servicios que representa el consumo intermedio. Los bienes y
servicios que se utiliza en el proceso productivo al momento de su transformacion adquieren
un alto valor, generando una diferencia a la que se denomina Valor Agregado Bruto. De igual

forma el PIB se puede calcular sumando los pagos que se realiza a los factores de produccion,

COmo son:
» Consumo de capital fijo
> Excedente de operacién
> Intereses
> Regalias
» Utilidades
» Remuneraciones a los empresarios y empleados
» Impuestos indirectos sin subsidio
» También se incluye la produccion para autoconsumo.

5.2.11. Deuda

La deuda se define como el monto de dinero que una parte le presta a otra, es utilizada por
varias organizaciones e individuos como un medio para hacer gran cantidad de compras que

normalmente no pueden pagar. Un contrato de crédito otorga al prestatario el derecho a
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reclamar el dinero siempre que se devuelva en un tiempo determinado, generalmente con

intereses. (Chasi y Ramirez, 2017)

5.211.1. Tipos de Deuda

5.2.11.1.1. Deuda Publica

Como expresa, Cruz (2017) este tipo de deuda es contraida por instituciones estatales, es la
suma de las obligaciones establecidas por el estado en cada uno de sus niveles ya sea provincial
y estatal (GAD). Por otro lado, Saldafia (2010) indica que la deuda publica se clasifica
alternativamente en deuda interna y externa, cuando la deuda externa se contrae con otros

paises.

> Deuda externa publica. Este tipo de deuda generalmente se realiza en moneda
extranjera con personas fisicas 0 morales residentes en el exterior y entidades publicas
0 privadas.

» Deuda interna publica. Es aquella que se contrae con entidades competentes en el
estado o con extranjeros dentro del mismo en moneda nacional, tomando en cuenta las
leyes y tribunales. Ademas, esta sujeto al control del estado deudor a través de diversos
mecanismos economicos y herramientas otorgadas por la ley como la devaluacion, el

encaje legal, la emision de moneda y los préstamos.

5.2.11.1.2. Deuda Privada

Asimismo, Cruz (2017) sefiala que la deuda privada es contraida por organizaciones privadas,
como empresas o familias. La capacidad que tiene el Estado con respecto al endeudamiento

representa un aspecto positivo, sin embargo, si el pais no tiene socios en inversiones de
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infraestructura, derechos, o0 no avanza en la gestion de los recursos por parte de los gobiernos,

de la industria, es contraproducente.

5.2.12. Tipo de Cambio Real

Como plantean, Calderon et al., (2019) el Tipo de Cambio Real relaciona los precios de los
bienes en la economia con los precios de sus principales socios comerciales, ademas, se
convierte en una medida de la competitividad de los paises evaluadores en los mercados
internacionales y se define como la relacion entre el precio de los bienes extranjeros en moneda
local (EP*) y el nivel de precios local (P). La importancia consiste en la capacidad de conocer

que tan competitivo es Ecuador en el mercado internacional.

*

rcr = 2F 2
P

Una disminucién del TCR significa un aumento en el costo de producir bienes comerciables
en el pais, sin embargo, si no existen cambios relativos en el mercado internacional, una
disminucion del TCR significard un deterioro en la competitividad internacional de la

economia.

Por ende, el Tipo de Cambio Real puede presentar una apreciacion real cuando los bienes
locales tienen costos mas altos mientras que los bienes extranjeros disminuyen su costo, es
decir, las exportaciones se vuelven mas caras y las importaciones méas baratas dando como
resultado una disminucién del Tipo de Cambio Real. Asi mismo, se puede tener una
depreciacion real cuando los bienes nacionales tienen precios mas baratos y en consecuencia
los bienes extranjeros aumentan su precio, es decir, las exportaciones son mas baratas y las

importaciones més caras, teniendo un aumento del Tipo de Cambio Real.
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Por otra parte, Ecuador al no contar con una moneda propia le impide crear dinero para cubrir
los déficits, lo que implica buscar alternativas como politicas comerciales, fiscales y

arancelarias, con reglas y limites determinadas por organismos de control internacional.
5.2.13. Inflacién

Empleando las palabras de Calderon et al. (2019), la inflacion es el crecimiento general y
continuo de los precios de bienes, servicios y factores de produccion estatales y esta ligada a
una disminucion del poder adquisitivo de la moneda. La inflacion se convierte en un problema
no solo por el continuo crecimiento de los precios, sino especialmente porque los precios no
cambian en proporciones iguales entre si. Por lo tanto, si el incremento de los precios se sale
fuera de control, la inflacion tendra efectos negativos en la economia. Asi mismo, si la oferta

monetaria aumenta y supera la demanda de dinero, se entra en inflacion.

Para medir la inflacion se lo realiza a través del indice de Precios al Consumidor (IPC), el cual
se encarga de medir los precios de los articulos que componen la canasta de compras. Para ello,
los precios de los productos basicos incluiran una canasta de bienes y servicios para una familia
representativa y su crecimiento se medird mensualmente. De esta manera, se calcula el gasto

mensual requerido de la familia y sus cambios.

Formula para calcular el IPC:

Precios de la canasta del afio en cuestion
*

IPC = 100 6

Precios de la canasta del aiio base

La inflacion afecta negativamente a la economia, debido a que los ingresos de las personas
aumentan a un ritmo inferior al de la inflacion, como es el caso de los desempleados, jubilados,
etc., mientras que beneficia al deudor porque su deuda pierde valor y por ende, perjudica al

acreedor, teniendo un cambio en la distribucion de ingresos de acreedor a deudor.
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5.2.14. Modelo de Causalidad de Granger

Angulo y Cabello (2019), mencionan que la causalidad de Granger es una prueba utilizada para

demostrar si el efecto de una variable predice a otra al examinar el comportamiento de ambas

(14

variables a lo largo del tiempo. Si el resultado de la variable “x” causa otra variable “y”, se dice

€,

que tiene una causalidad de Granger unidireccional, sin embargo, si el resultado es “x

(13 ” (14 €,

causando y la variable “y” causa a “x” se dice que existe una causalidad Granger

bidireccional.

Por otra parte, Gomez y Jaramillo (2009) indican que al usar el predictor optimo P(x|B)) la

(Y1) €, 9

variable “y” causa a “x” si se cumple lo siguiente:

?(x|B) < a?((x|B —y) 7

Asi mismo, si solo se consideran dos variables, el método para estudiar la causalidad es estimar
el VAR vy realizar pruebas de significancia conjunta utilizando coeficientes. Esto se representa

en las siguientes férmulas:

m
Xy = za]xt]+z iVe—j T €t 8

j=1

<
'ME

CiXe—j zd]yt ]+77t 9
j=1

J=1

“ 2

Se deben cumplir los supuestos basicos de un VAR, debido a que “y” causa a sialgin b es
diferente de cero, mientras que “x” causara a “y” si algun c es diferente de cero. De igual forma,

existe una retroalimentacion si la causalidad se da en ambos sentidos, sin embargo, en algunos

casos sera indispensable introducir otras variables como dummies estacionales o estructurales.
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La causalidad de Granger se puede aplicar cuando se tienen variables con un proceso integrado
del mismo orden, y existen dos formas de calculo, siendo la primera mediante la estimacion de
modelos autorregresivos (VAR), para después del resultado obtenido calcular la causalidad
mediante la prueba de Wald, identificando cual es estadisticamente significativo al tener una
probabilidad por debajo del 5%. Mientras, que el segundo calculo consiste en una prueba
directa de la causalidad de Granger, en donde se tiene una hipétesis nula (Ho), misma que se
acepta si se tiene igual o mas del 5% de probabilidad y una hipotesis alterna (Ha), la cual se
acepta cuando se rechaza la hipdtesis nula, es decir, cuando se tiene menos del 5% de

probabilidad.
5.2.15. Modelos Autorregresivos

De acuerdo con, Alvarez et al. (2006) los modelos autorregresivos (AR) son aquellos en los
que se explica al menos una parte de la variable en funcién de sus valores pasados, mientras
que el modelo de vectores autorregresivos (VAR) puede considerarse como una generalizacion
de los modelos AR para un caso vectorial que consta de “n” variables. Asi mismo, el modelo
VAR relaciona varias variables entre si y el valor que toma cada una en un periodo de tiempo
esta relacionado con los valores recibidos por la misma variable y todas las demas variables

recibidas previamente.
5.2.16. Modelos Alternativos a la Causalidad de Granger
5.2.16.1. Prueba de Phillips-Perron

Como afirman, Marroquin y Rios (2011) las pruebas de Philips-Perron amplian el alcance de
las pruebas de Dickey-Fuller para permitir la autocorrelacion en los trastornos, siendo las

pruebas méas generales que la prueba de Dickey-Fuller puede considerarse un caso Unico y
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especial. En Philips-Perron, se supone que el proceso de generacion de datos es del mismo tipo

que en el ADF, pero el proceso final no es necesariamente un ruido blanco.

5.2.16.2. Prueba de Cointegracion de Johansen

Segun, Bonifacio (2016) la prueba de Johansen es un método que se aplica cuando se trabaja
con mas de dos series, esta prueba es una generalizacion multivariada de la prueba de Dickey
Fuller para raices unitarias. La principal diferencia es que la prueba de Johansen busca las
combinaciones lineales de las series, mientras, que la prueba DF encuentra en cada serie una

raiz unitaria.

5.2.16.3. Regresion por Minimos Cuadrados Ordinarios

Como plantean Correa y Carmona (2015), el objetivo de la regresion de Minimos cuadrados
ordinarios es ajustar una linea lo mas cerca posible a los puntos minimizando errores. Es el
método que se utiliza con mas frecuencia para estimar la relacion entre las variables

dependientes e independientes.

5.2.16.4. Modelo de Regresion Lineal Multiple

De acuerdo con, Wooldridge (2010) el modelo de regresion lineal multiple es utilizado para el
analisis ceteris paribus, debido a que permite controlar explicitamente muchos factores que
afectan de manera simultanea a la variable dependiente “y”. Ademas, el modelo puede aceptar
multiples variables explicativas que pueden correlacionarse, esperando inferir causalidad sobre
“y”. Por ello, este modelo es importante en la comprobacién de teorias econdmicas Yy
evaluacion de efectos de una politica, cuando se apoya en datos no experimentales. EI modelo

de regresion lineal multiple puede expresarse mediante la siguiente férmula:

y = Po+ Bixy + Baxy + Paxs + -+ Brxp T u, 10




28

Donde:

Bo Es el intercepto.

B, Es el parametro asociado con x;.

B, Es el parametro asociado con x,, y asi sucesivamente.

u Es el término de error o perturbacion.

Tabla 3: Terminologia del modelo de regresion maltiple

Y X1,X2, e, Xg
Variable dependiente Variables independientes
Variable explicada Variables explicativas
Variable de respuesta Variables de control
Variable predicha Variables predictoras
Regresando Regresores

Fuente: Wooldridge (2010)

5.2.16.5. Test de causalidad de Sims

Gomez y Jaramillo (2009), sefialan que esta prueba tiene como propdsito examinar la
causalidad unidireccional a través de la estimacion de una ecuacion de “y” en funcion de

valores pasados, asi como también de valores pasados y futuros de “x”. Por lo tanto, “y” no

causa “x” si sus valores futuros no son significativos.

p q r
Yt =Za]yt_]+2b]xt_] +2ijt+j +€t 11

j=1
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5.2.16.6. Test de causalidad de Today Yamamoto

Por otra parte, Gomez y Jaramillo (2009) consideran que este test se utiliza en variables no
estacionarias con la finalidad de tomar en cuenta a las variables por su grado de integracion,
sin preocuparse de las variables cointegradas. Por ende, es necesario estimar un VAR de k+d
rezagos, donde “k” representa a la cantidad optima, mientras que “d” hace referencia al orden
de integracion mayor que estd presente en la variable. Asimismo, se realizan contrastes
generales no significativos sobre los primeros “k” coeficientes de la variable independiente

rezagada, que tiene distribucion chi-cuadrado con “k” grados de libertad.

5.2.16.7. Prueba Dickey-Fuller Aumentada (ADF)

De acuerdo con Meneses y Pérez (2019), esta prueba es una version modificada de la prueba
DF (Dickey-Fuller), que se puede aplicar a modelos de series de tiempo méas amplio y
complejo, donde no se asume que el termino aleatorio es un error no correlacionado, asumiendo

que la serie se puede aproximar realizando un AR (1) con las tres variables.

Esta prueba se contrasta aumentando los valores rezagados de la variable dependiente AY't,

para lo cual se aplica la siguiente formula:

m
AYt - th—l + al' AYt—l + ¢ t 12

=1

5.2.17. Sustentacion de la Aplicacién de los Modelos Empleados en la Investigacidon

En la investigacion se utilizé el modelo de causalidad de Granger, porque permite explicar si
las variables independientes (P1B, deuda externa publica, inflacidn, tipo de cambio real) causan

en sentido Granger a la variable dependiente (cuenta corriente) o a su vez se explican entre si.
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Asi también se aplicd el modelo de regresién mdltiple, para explicar cuanto de la cuenta
corriente esta siendo explicado por las variables independientes, asi determinar la capacidad

estimadora del modelo.

6. METODOLOGIA

6.1. Enfoque de la Investigacion

Se considerd oportuno hacer uso del enfoque cuantitativo, ya que se recopild y se analizé los
datos del tipo de cambio real, producto interno bruto, inflacion, deuda externa pablica y saldos
de la cuenta corriente de la balanza de pagos del periodo comprendido entre 1994 y 2010
publicados por el Banco Central del Ecuador a excepcion de la inflacién que la emite el Instituto
Nacional de Estadisticas y Censos mediante boletines oficiales, cabe recalcar que los datos

obtenidos se trabajaron de manera trimestral.

Por otra parte, para analizar las variables macroecondmicas y la cuenta corriente de la balanza
de pagos antes y después de la dolarizacion se utilizé el modelo de regresion lineal maltiple y
técnicas econométricas como el modelo de causalidad de Granger, los mismos que permiten
comprobar si el resultado de una variable causa a otra, por lo que es necesario comparar 0
inferir si el comportamiento actual y pasado de la serie temporal “a” predice el comportamiento
de la serie temporal “b”. Por lo mismo, se utiliz6 las siguientes ecuaciones de causalidad de

Granger para el caso bivariado.
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Figura 1: Causalidad de Granger en el caso bivariado

No se puede rechazar: Se rechaza:
Byzy = Byzs = oo = Bya, =0 Byz, = Byzy = oo = Bya, =0
No se puede rechazar: Yy Ar,r Ay Yy e, =y
Bryy = By, = - = Bay, = 0 | No hay causalidad de Granger x Granger causa y
Se rechaza: Y=z, By Y= x,r=1y
Bryy = Bayy = «. = By, =0 y Granger causa x Causalidad de Granger bidireccional

Fuente: Bonifacio (2016)

6.2. Nivel de la Investigacion

De igual forma, en esta investigacion se utiliz el nivel descriptivo ya que mediante las
variables utilizadas se analiz6 el comportamiento y evolucién de la balanza de pagos en el
Ecuador, por lo que se tom6 como referencia el saldo de la cuenta corriente, y asi se pudo
determinar los aspectos principales del problema para después alcanzar los resultados que

arroja la investigacion.

6.3. Disefio de la Investigacion

Asi mismo, el disefio de la investigacion fue documental ya que para sustentar teéricamente se
utilizé fuentes secundarias como libros, articulos académicos y trabajos de investigacion que
permitieron entender la estructura de la balanza de pagos, las variables macroeconémicas, el

modelo de causalidad de Granger y el modelo de regresion maltiple.

6.4. Variables de Investigacion

En el presente trabajo de investigacion se consider0 como variables macroeconomicas
explicativas el PIB, inflacion, deuda externa publica, tipo de cambio real y como variable
explicada el saldo de la cuenta corriente de la balanza de pagos, indicadores considerados por

el autor Salvador et al. (2020), quienes, realizaron un modelo de regresion lineal multiple y
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causalidad de Granger, para explicar el comportamiento de la variable dependiente. De igual
forma, se puede mencionar que no se tomaron en consideracion otras variables
macroecondémicas ya que no son relevantes para la presente investigacion, lo cual, se
comprueba mediante el coeficiente de determinacién R”*2 que se obtiene en la regresion lineal

maultiple.

Las variables de estudio son de naturaleza cuantitativas y continuas porque son numeros y
aceptan decimales. De igual forma, son series temporales porque se analizd la evolucion de
cada una de las variables a lo largo del tiempo (1994-2010) para determinar si existe relacion.
Por ende, para realizar el modelo de regresion lineal multiple se tomaron en cuenta las

siguientes variables:

Tabla 4: Operacionalizacion de Variables

Unidad
Variable Descripcion Tipo de Frecuencia Fuente
medicion
Cuenta Se registran las transacciones Variable Millones Trimestral Banco
Corriente  de valores econémicos que se dependiente de Central del
(CC) efectian entre agentes no délares Ecuador
residentes y residentes. Se (BCE)
clasifica en bienes, servicios,
renta y transferencias
corrientes.
Tipo de Relaciona los precios de los Variable indice Trimestral Banco
Cambio bienes y servicios en la independiente Central del
Real (TCR) economia con los precios de Ecuador
sus principales socios (BCE)
comerciales. Se mide con
base 2007=100.
Deuda Refleja las deudas que el Variable Millones Trimestral Banco
Externa sector publico ha contraido en  independiente de Central del
Publica el pasado, a corto o dolares Ecuador
(DEP) largo plazo, con actores (BCE)

econdmicos no residentes.
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Producto Mide el crecimiento Variable Miles de Trimestral Banco
Interno econémico de un pais en independiente  millones Central del
Bruto (PIB) términos del valor monetario de Ecuador
de la produccion de bienes y dolares (BCE)

servicios, con calculos en
base a dolares constantes de

2000.
Tasa de Medido como el indice de Variable indice Trimestral Instituto
Inflacién Precio al Consumidor (IPC), independiente Nacional de
(Tn con base 2014=100. Estadisticas y
Censos
(INEC)

Fuente: Investigacion (2022)

Cabe destacar que el Tipo de Cambio Real, Inflacién y Deuda Externa Publica en frecuencia
trimestral resulta del promedio de la serie mensual. Asi mismo, es importante mencionar que
se trabajé con los saldos de la cuenta corriente sin bienes petroleros, debido a que el petréleo
es un bien con un precio volatil y podria generar errores en la interpretacion de los resultados.
Por ello, para la investigacion solo se tomaron en cuenta los bienes no petroleros que tienen

precios mas constantes.

7. ANALISIS Y DISCUSION DE RESULTADOS

En la investigacion se desarroll6 dos modelos diferentes pero complementarios, mismos que
ayudan abordar el tema con mayor claridad. Por ello, se recopil6 datos de todas las variables
con la finalidad de describir su comportamiento en el tiempo, mediante gréaficos que ayudan a
visualizar de forma comprensible el conjunto de datos de cada una de las variables empleadas

en el periodo de estudio 1994-2010.
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7.1. Variable Dependiente

7.1.1. Cuenta Corriente

Gréfico 1: Cuenta Corriente
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Fuente: Banco Central del Ecuador, (2022)

La cuenta corriente pertenece a la balanza de pagos y registra las transacciones reales de la
economia con el sector exterior, es decir, esta cuenta es la que determina la eficiencia del pais
en generar riqueza a partir de la produccion de bienes y servicios, representando las
exportaciones e importaciones de los mismos, las partidas de ingresos y gastos, asi como, las

transferencias corrientes. Se miden en millones de délares.

En el gréfico 1, se observa que desde el primer trimestre del afio 1994 hasta el segundo trimestre
del afio 1999 la cuenta corriente tuvo un comportamiento constante, mientras, que desde el
tercer trimestre del afio 1999 hasta el cuarto trimestre del 2010 tiene una tendencia al déficit
con un promedio de variacion de USD -5058.19 millones. Asimismo, el superavit que se

evidencia en el segundo trimestre del afio 1999 se debe al tipo de cambio nominal que se fijé
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para la dolarizacion, permitiendo precios favorables para las exportaciones, lo cual, se reflejo

en una mayor competitividad para Ecuador.

7.2. Variables Independientes

7.2.1. Tipo de Cambio Real

Gréfico 2: Tipo de Cambio Real
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Fuente: Banco Central del Ecuador, (2022)

Esta variable es un indicador esencial que permite medir la competitividad de los bienes
transables de la economia, mediante la comparacidn de los precios externos e internos, los datos
utilizados para el céalculo provienen del tipo de cambio nominal de los socios comerciales del
Ecuador y del indice de precios del consumidor. Cabe resaltar, que esta medido como un indice,
con base 2007=100. En el grafico 2, se puede evidenciar en el primer trimestre del 2003 un
punto minimo de 82.19; mientras que en el primer trimestre del afio 2000 se tiene un valor
méaximo de 184.80, teniendo como valor promedio 99.69, correspondientes al periodo de

estudio 1994-2010.
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Asi también, en el grafico se observa un pico importante, comprendido entre el tercer trimestre
del afio 1998 hasta el primer trimestre del afio 2002, segin Tonon (2010) sefiala que en el afio
1999 hasta el 2000 el TCR mostr6 una importante depreciacion de la moneda, aumentando en
un 37% y 47% respectivamente a partir de 1994, lo cual implica un crecimiento en el
intercambio. Esto se debe al tipo de cambio nominal al que se adopto con la dolarizacion
(25000 sucres por ddlar), permitiendo precios favorables para las exportaciones en el afio 2000.
Sin embargo, en el 2001 los precios de los productos nacionales se incrementaron hasta el afio
2003, lo cual indica en efecto que a partir de la dolarizacién el tipo de cambio real se encontraba

sobre apreciado.

7.2.2. Deuda Externa Publica

Gréfico 3: Deuda Externa Publica
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Fuente: Banco Central del Ecuador, (2022)

Esta variable macroecondmica contiene movimientos correspondientes a intereses,

amortizaciones, desembolsos y otros cargos financieros, tanto de acreedor y deudor, mismos
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gue se negocian con otros paises u organismos internacionales como el Banco Mundial (BM),
Fondo Monetario Internacional (FMI), Banco Interamericano de Desarrollo (BID), Fondo
Latinoamericano de Reservas (FLAR) y Corporacion Andina de Fomento (CAF). Cabe
mencionar, que esta variable esta medida en millones de dolares. En el grafico 3, se evidencia
en el primer trimestre del afio 2010 un punto minimo de USD 7418.09 millones; no obstante
en el cuarto trimestre del afio 1999 existe un punto maximo de USD 53306.20 millones;

teniendo como promedio USD 12206.29 millones, de acuerdo al periodo de estudio 1994-2010.

Por otra parte, esta variable en el periodo de estudio presenta dos picos importantes que se

detallan a continuacion segun informacion de Arévalo y Almeida, (2020):

Para empezar, el primer pico que corresponde al tercer trimestre del afio 1995 hasta el primer
trimestre del afio 1996 se debe a que Ecuador puso en marcha el Plan Brady, en el que la deuda
comercial elegible para ser canjeada era de USD 4521 millones de capital y USD 2549 millones
de intereses vencidos. Es asi, que el monto de la deuda incrementd a un valor de USD 7070

millones.

No obstante, en el tercer trimestre del afio 1999 hasta el primer trimestre del afio 2000 se
presenta otro pico importante, debido a que Ecuador dej6 de pagar la deuda al Club de Paris,
asi como a los Bonos Brady, a causa de una crisis sin precedentes que sacudio al pais bajo la
influencia de varios factores como la crisis asiatica y la crisis bancaria, esta situacion llevo al
pais a estar en mora con dichos bonos. Asi también, para el afio 2000 se renegociaron las deudas
con los tenedores de Bonos Brady y Eurobonos mediante la emision de Bonos Global con
vencimiento a 12 y 30 afios. Durante esta renegociacion se emitieron bonos Globales por USD

3950 millones y el descuento promedio fue del 40 % del valor nominal original.
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7.2.3. Producto Interno Bruto

Gréfico 4: PIB
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Fuente: Banco Central del Ecuador, (2022)

Esta variable macroeconémica es importante debido a que es utilizada como medida de la
actividad econémica durante un cierto periodo de tiempo. Se calcula de dos formas, la primera
se basa en la suma del total de gastos de los bienes finales de un periodo, mientras que la
segunda forma, consiste en la suma del ingreso que recibieron los factores de produccion al
manufacturar los bienes finales, sin embargo, cualquiera de los dos métodos de calculo arroja
el mismo resultado del PIB. Ademas, se puede mencionar que el Producto Interno Bruto esta

medido en miles de millones, con calculos en base a délares constantes de 2000.

En el grafico 4, se puede evidenciar en el tercer trimestre del afio 1999 un punto minimo de 5,
496,699.59 miles de millones USD, mientras que en el cuarto trimestre del afio 2010 existe un
punto maximo de 11, 524,059 miles de millones USD, obteniendo como promedio 7, 840,507.

62 miles de millones USD correspondientes al periodo 1994-2010. De igual forma, se puede
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manifestar que antes de la dolarizacion el PIB tenia una tasa de crecimiento anual de -0.85% y

después de la dolarizacién crece en promedio anual de 6.37%.

7.2.4. Inflacion

Gréfico 5: Inflacion
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Fuente: INEC, (2022)

Esta variable macroecondmica es medida por el indice de Precios al Consumidor con base
2014=100, correspondientes al consumo final de servicios y bienes de los hogares en general,
su calculo se realiza tomando como muestra 359 precios de los productos de la canasta de
bienes y servicios. En el grafico 5, se evidencia que la inflacion ha sido creciente en el tiempo,
teniendo antes de la dolarizacion un promedio de variacion anual de 32.21% que corresponde
a los afios 1994 hasta 1999, indicando que los precios crecian en 32,21% cada afio y después
de la dolarizacion comprendido entre el afio 2000 hasta el 2010 presenta un promedio de
variaciéon anual de 16.72%, lo cual, significa que el promedio de la inflacion después de la
dolarizacion es mas bajo que el de la moneda propia, generando estabilidad en la economia

ecuatoriana.
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En funcion a las variables anteriormente detalladas se realizé un Modelo de Regresion Lineal

Muiltiple teniendo como variable dependiente a la cuenta corriente sin bienes petroleros, y

como variables independientes a la inflacion, deuda externa publica, PIB y tipo de cambio real,

por tanto, el outputs (salidas) del modelo es la siguiente:

Tabla 5: Estadisticas de la Regresion

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de correlacion maltiple

Coeficiente de determinacién R*2

R”2 ajustado

Error tipico

Observaciones

0.94891231

0.90043458

0.89411296

252.079708

68

Tabla 6: Anélisis de Varianza

Grados de Suma de Promedio de los Valor critico de
libertad cuadrados cuadrados F
Regresion 4 36204283 9051070.76 142.437448 8.0952E-31
Residuos 63 4003283.3 63544.1793
Total 67 40207566.3

Tabla 7: Resultado de la Regresion Lineal Multiple

Coeficientes Error tipico Estadisticot Probabilidad Inferior 95% Superior 95% Inferior 95.0% Superior 95.0%
Intercepcion  2859.68446 314.092436 0.1045951  4.2701E-13  2232.02081  3487.34811 2232.02081 3487.34811
PIB -0.00054243 3.6902E-05 -14.6991812 4.939E-22 -0.00061617 -0.00046868  -0.00061617 -0.00046868
Inflacién 9.5369176 2.20740301  4.3204243  5.6327E-05 5.12577467 13.9480605 5.12577467 13.9480605
TCR 1.19324236 1.98192718 -0.60206165 0.54929386 -5.15380779  2.76732308  -5.15380779 2.76732308
DEP 0.00018479 0.00496686 0.03720457  0.97043954  -0.0097407  0.01011028 -0.0097407 0.01011028




41

Se realiz6 un andlisis de regresion lineal mdltiple, para entender el comportamiento de la
balanza de pagos, especificamente de la cuenta corriente, teniendo en el coeficiente de
determinacion R”2 un 90%, lo que significa que en todo el periodo de estudio las variables
consideradas en el modelo explican en un 90% la cuenta corriente, mientras que el 10% se

explica por variables que no estan consideradas en el modelo.

Asi también, en el modelo se analizo la significancia de cada una de las variables y se determind
que la deuda externa publica con un 97.04% vy el tipo de cambio real con un 54.93% no son
significativas, mientras que el PIB e inflacién si son significativas, ya que no superan el 5% de

probabilidad.

De igual manera, en cuanto a los coeficientes de las variables significativas se puede mencionar
que el producto interno bruto tiene un coeficiente de -0.0005, lo que indica que existe una
relacion inversa, sin embargo, cambios en el PIB no genera cambios importantes en la cuenta

corriente porque un cambio de 1 en el PIB va afectar a la cuenta corriente en -0.0005.

No obstante, la inflacidn tiene un coeficiente de 9.54, lo que significa que existe una relacion
directa, por tanto, si la inflacion crece entonces la cuenta corriente también tiene que crecer, es

decir, si la inflacién cambia en 1, la cuenta corriente va cambiar en 9 veces.

En efecto, se puede mencionar que la economia ecuatoriana se dolarizé el 09 de enero del afio
2000 y cuando la economia ecuatoriana se dolariza el PIB e inflacién son significativas,
mientras que la deuda externa publica y el tipo de cambio real no son significativas, por lo cual,

eliminando las variables no significativas, el modelo arroja los siguientes resultados:
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Tabla 8: Estadisticas de la Regresion con Variables Significativas

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de correlacion maltiple
Coeficiente de determinacion R"2
R"2 ajustado

Error tipico

Observaciones

0.94858487

0.89981326

0.89673059

248.944384

68

Tabla 9: Analisis de Varianza con Variables Significativas

Grados de Suma de Promedio de los Valor critico de
libertad cuadrados cuadrados F F

Regresion 2 36179301.4 18089650.7 291.894232 3.3599E-33
Residuos 65 4028264.92 61973.3065
Total 67 40207566.3
Tabla 10: Resultados de la Regresion con Variables Significativas

Coeficientes Error tipico Estadisticot Probabilidad Inferior 95% Superior 95% Inferior 95.0% Superior 95.0%
Intercepcion  2708.74614 196.447216 13.7886716 5.6958E-21 2316.41396  3101.07832  2316.41396 3101.07832
PIB -0.00053678 3.5263E-05 -15.2222165 4.1145E-23  -0.0006072  -0.00046635 -0.0006072  -0.00046635
Inflacién 9.32302222 2.14383879 4.34875153  4.9295E-05  5.0414805  13.6045639 5.0414805 13.6045639

Eliminando las variables no significativas el coeficiente de determinacion R”2 es el mismo, es

decir, la capacidad explicativa del modelo es la misma de la variable, y analizando la

significancia de las variables se evidencia que todas siguen siendo significativas para la cuenta

corriente, debido a que no superan el 5% de probabilidad, y los coeficientes de las variables

tienen valores cercanos a los obtenidos anteriormente con el mismo signo.
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7.4. Modelo de Causalidad de Granger

Tomando como referencia los resultados de la regresion lineal multiple, donde la inflacion y
producto interno bruto eran significativas para explicar la cuenta corriente, el modelo de la
causalidad de Granger refuerza estos resultados diciendo que estas variables causan en el
sentido de Granger a la cuenta corriente, debido a que todas las variables tienen coeficientes

por debajo del 0.05 (como se marcan los nimeros en amarillo).

Tabla 11: Cuenta Corriente - Inflaciéon

Pairwise Granger Causality Tests
Sample: 1994Q1 2010Q4

Lags: 4

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
I does not Granger Cause CC 64 2.96638 0.0273
CC does not Granger Cause | 2.84752 0.0323

En la tabla 11, se evidencia que la Inflacion tiene un valor de probabilidad de 0.0273, lo cual,
indica que se rechaza la hipétesis nula y se acepta la hipo6tesis alterna diciendo que la inflacién
si causa en el sentido Granger a la cuenta corriente. Asi también, la Cuenta Corriente presenta
una probabilidad de 0.0323, lo que significa que se rechaza la hip6tesis nula aceptando la
hip6tesis alterna, explicando que la cuenta corriente si causa en el sentido Granger a la
inflacién, dando como resultado una causalidad bidireccional, debido a que las dos variables
se causan entre si.

Tabla 12: Cuenta Corriente — PIB

Pairwise Granger Causality Tests
Sample: 1994Q1 2010Q4

Lags: 2
Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
PIB does not Granger Cause CC 66 10.3940 0.0001

CC does not Granger Cause PIB 6.89923 0.0020
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En la tabla 12, se observa que el PIB tiene un valor de probabilidad de 0.0001, lo cual, indica
que se rechaza la hipotesis nula y se acepta la hipotesis alterna diciendo que el PIB si causa en
el sentido Granger a la cuenta corriente. Asimismo, la Cuenta Corriente presenta una
probabilidad de 0.0020, lo que significa que se rechaza la hipdtesis nula, aceptando la hipotesis
alterna, explicando que la cuenta corriente si causa en el sentido Granger al PIB, dando como

resultado una causalidad bidireccional, debido a que las dos variables que causan entre si.

7.5. Punto de Vista Empresarial

Desde el punto de vista empresarial, de acuerdo a los resultados obtenidos se puede mencionar
que en Ecuador las importaciones crecieron en un promedio de USD 2882.63 millones con un
porcentaje de variacion anual de 19.04% desde el 2000 hasta el 2010 y las exportaciones
también crecieron pero en un promedio de USD 1594.02 millones con un porcentaje de
variacion anual de 9,87% en el mismo periodo de tiempo, por tanto, con base en los datos seria
mas recomendable crear una empresa importadora porque al dolarizar la moneda se vuelve
fuerte, sin embargo, no se puede descartar la idea de crear una empresa exportadora porque a

pesar de la dolarizacion las exportaciones también crecieron.

Por ello, ambas actividades podrian desarrollarse debido a que los datos arrojan que ambos
valores han crecido y se espera que en el futuro sigan creciendo. No obstante, la teoria
econdmica demuestra que las monedas fuertes incentivan las importaciones y desincentivan las
exportaciones, pero se puede apreciar que en el caso de Ecuador eso no sucede, ya que las

importaciones y exportaciones crecieron.

Por otra parte, teniendo en cuenta que Ecuador posee una deuda refinanciada constantemente,

se puede mencionar que los empresarios deben tener presente que la situacion econémica de
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un pais afecta directamente a los diferentes sectores empresariales, debido a que se emite
medidas pertinentes a impuestos, tasa de interes, expansion o reduccion del circulante o a su
vez repercute en las medidas monetarias afectando la estabilidad y liquidez de las empresas, es
ahi, donde el administrador de empresas debe tomar decisiones estratégicas, operativas y
administrativas conforme a la situacion econdmica que presenta el pais, con el propoésito de

prevenir escenarios futuros de incertidumbre.

Definitivamente, se puede decir que en un escenario donde se mantiene la dolarizacion con las
caracteristicas que se han analizado, se deberia crear una empresa importadora porque las
importaciones cada afio crecian mas, asi también, las salvaguardias se han eliminado o reducido
para ciertos productos ayudando a disminuir sus costos, y el délar es una moneda fuerte que

impulsa las importaciones.

Asi también, al realizar el analisis desde el punto de vista de si Ecuador decidiera abandonar la
dolarizacion para pasar a una moneda propia, se puede sefialar que esa decision induciria a
perder la estabilidad macroeconémica y la estabilidad del pais a nivel financiero, debido a que
las personas que invierten en el pais dejarian de hacerlo porque la moneda se volveria débil, lo
cual, generaria una inestabilidad conduciendo a problemas de inflacion ya que se empezaria a

crear dinero tras dinero generando niveles de inflacién superiores a los actuales.

Por consiguiente, en un escenario donde se abandone la dolarizacion automaticamente la
perspectiva para crear una empresa exportadora e importadora cambian, ya que las condiciones
serian diferentes como se detalla anteriormente, por lo cual, seria mejor crear una empresa
exportadora, debido a que se va tener una moneda débil, lo que implica que el producto

ecuatoriano sea barato y conveniente econdmicamente para los paises que adquieren los
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productos, ademas, cabe sefialar que Ecuador ha incentivado en gran medida el tema

impositivo, acuerdos comerciales, con el propdsito de brindar facilidades para exportar.

Por ende, es importante el analisis de la balanza de pagos de un pais ya que mediante la
descripcion de las variables macroeconomicas se puede evidenciar la influencia que tienen en
la toma de decisiones de una empresa acorde a la situacion econdémica y contexto internacional,
por lo cual, las empresas deben mantener el liderazgo, productividad, calidad, crecimiento
basado en la innovacién y un manejo adecuado de la administracion de los recursos, con la

finalidad de mantenerse en el mercado y generar la estabilidad econémica que necesita el pais.
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8. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

8.1. Conclusiones

Ecuador demostro del afio 1994 al 1999 constantes refinanciamientos de la deuda externa
publica, inflacién creciente y devaluacion de la moneda, mientras, que del afio 2000 al 2010
demostro refinanciamientos de la deuda, inflacién decreciente y tipo de cambio real estable.
Asi también, se evidencié que la cuenta corriente antes de la dolarizacion tenia un
comportamiento constante y después de la dolarizacion se volvié mas volatil teniendo déficit

tras déficit.

Por otra parte, mediante la aplicacion del modelo de regresion lineal maltiple se obtuvo que las
variables estudiadas explican en un 90% la cuenta corriente, donde, el producto interno bruto
es significativo con una relacion inversa, es decir, si el PIB disminuye la cuenta corriente
aumenta o viceversa, asi también, la inflacion es significativa con una relacion directa,
explicando que si la una crece la otra también, mientras que la deuda externa publica y tipo de
cambio real no son significativas, indicando que no influyen en la cuenta corriente sin bienes
petroleros, por tanto, aunque Ecuador no se hubiese dolarizado la balanza de pagos seguiria

siendo negativa.

Finalmente, a través del calculo de la causalidad de Granger se confirma los resultados
obtenidos en la regresion lineal multiple, explicando que las variables significativas (inflacion,
producto interno bruto) causan en sentido Granger a la cuenta corriente, debido a que tienen
coeficientes por debajo del 5% de probabilidad, dando como resultado una causalidad

bidireccional en cada prueba de causalidad de Granger por pares, es decir, tienen una relacion
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inversa, indicando que si una variable aumenta (disminuye) eso conduce a que la otra variable

disminuya (aumente) y viceversa.

8.2. Recomendaciones

Para futuras investigaciones referentes al tema de la balanza de pagos se recomienda lo

siguiente:

Trabajar con metadatos de manera que se obtengan méas observaciones y que el estudio sea méas
preciso. Si se trabaja con boletines tener en cuenta que la informacion Unicamente esta
publicada de manera trimestral o anual. De igual forma, se considera apropiado realizar un
estudio comparativo entre dos o mas paises dolarizados con la finalidad de observar si los

resultados son consistentes.

Estudiar una periodicidad apropiada que permita explicar la variable dependiente (cuenta
corriente), y a su vez se pueda obtener mas observaciones, tomando en consideracion que la
balanza de pagos se va actualizando, es decir, cambia la estructura de acuerdo a los manuales

que existen.

Para realizar investigaciones de la balanza de pagos es recomendable utilizar la balanza de
pagos analitica porque se puede obtener mas informacion, sin embargo, tener en cuenta que
antes de la dolarizacion unicamente existen datos anuales en la misma. Asimismo, se debe
aprender a cambiar los datos de base, debido, a que algunas variables macroeconémicas poseen
datos con bases diferentes entre un periodo y otro, lo cual, dificulta la comprensién de las

mismas y la aplicacion de un modelo econométrico.
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TIEMPO CcC PIB Inflacion TCR DEP
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2007.11

2007.111
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2008.1
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2009.11
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2010.11
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10285.08

10338.99

10342.34
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9912.98

8934.40

7477.10

7450.46

7418.09

7685.37

8118.88

8559.39

REGRESION LINEAL MULTIPLE (extraccion de variables no significativas)

RESUMEN

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de correlacion maltiple

Coeficiente de determinacién R*2

R"2 ajustado

Error tipico

Observaciones

0.94891116

0.90043239

0.89576516

250.105329

68




ANALISIS DE VARIANZA

Grados de Suma de Promedio de los Valor critico de
libertad cuadrados cuadrados F F
Regresion 3 36204195.1 12068065 192.926439 5.3431E-32
Residuos 64 4003371.25 62552.6758
Total 67 40207566.3
Coeficientes Error tipico Estadisticot Probabilidad Inferior 95% Superior 95% Inferior 95.0% Superior 95.0%
Intercepcion  2860.40382 311.041316 9.19621824  2.5739E-13 2239.02736  3481.78028 2239.02736 3481.78028
PIB -0.00054249 3.6568E-05 -14.8351354  2.1792E-22 -0.00061555 -0.00046944  -0.00061555 -0.00046944
Inflacién 9.52839986 2.17830241 4.37423189 4.5835E-05 5.17674054  13.8800592 5.17674054 13.8800592
TCR 1.16848558 1.85225964 -0.6308433 0.53038942 -4.86879958  2.53182843  -4.86879958 2.53182843




