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RESUMEN EJECUTIVO

En el presente estudio se analiza la politica fiscal y la inversion productiva en el
Ecuador durante el periodo 2000 - 2020. Para esto se realiz6 una descripcién de la
evolucion de la recaudacion impositiva en lo que respecta al Impuesto al Valor
Agregado (IVVA), al impuesto a la renta, al Impuesto a los Consumos Especiales (ICE)
y en lo concerniente a otros tributos objeto de recaudacién. Por otro lado, se describid
la evolucidn de tres indicadores de la inversidn productiva: el valor monetario de la
Formacion Bruta de Capital Fijo (FBKF) publica del Ecuador, de la FBKF privada y
la FBKF total durante el periodo anteriormente mencionado. Finalmente, se especificd
un modelo de Vectores Autorregresivos (VAR) explicativo de la inversion productiva
(FBKF) en funcion de los ingresos, gastos fiscales y del indice de Blanchard. Para esto
se efectud también un andlisis de la estacionariedad de las variables descritas por
medio del contraste de Dickey — Fuller Aumentado (ADF). En este sentido, se
determind que las principales variables descriptoras de la politica fiscal tienen un
efecto sobre la inversion productiva del Ecuador. Aquello muestra la influencia que
tiene la politica fiscal en la dinamica de los agregados macroeconémicos, lo que
implica que el gasto publico y el déficit primario son convenientes en procesos

recesivos de la economia.

PALABRAS  DESCRIPTORAS: POLITICA  FISCAL, INVERSION
PRODUCTIVA, INDICE DE BLANCHARD, INGRESOS, GASTOS FISCALES.

viii



TECHNICAL UNIVERSITY OF AMBATO
FACULTY OF ACCOUNTING AND AUDIT
ECONOMICS CAREER

TOPIC: “FISCAL POLICY AND PRODUCTIVE INVESTMENT IN ECUADOR?”
AUTHOR: Kevin Israel Pérez Medina

TUTOR: Dr. Edwin Fernando Herrera Garcia
DATE: September 2022.

ABSTRACT

This study analyzes fiscal policy and productive investment in Ecuador during the
period 2000 - 2020. For this purpose, a description was made of the evolution of tax
collection with respect to Value Added Tax (VAT), income tax, Special Consumption
Tax (ICE) and other taxes subject to collection. On the other hand, the evolution of
three indicators of productive investment was described: the monetary value of
Ecuador's public Gross Fixed Capital Formation (GFCF), private GFCF and total
GFCF during the aforementioned period. Finally, a Vector Autoregressive model
(VAR) was specified to explain productive investment (FBKF) as a function of
income, fiscal expenditures and the Blanchard Index. For this purpose, an analysis of
the stationarity of the variables described was also carried out by means of the
Augmented Dickey-Fuller (ADF) contrast. In this sense, it was determined that the
main variables describing fiscal policy have an effect on productive investment in
Ecuador. This shows the influence that fiscal policy has on the dynamics of
macroeconomic aggregates, which implies that public spending and the primary deficit

are convenient in recessionary processes of the economy.
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CAPITULO |

INTRODUCCION

1.1 Descripcion del problema

1.2 Justificacion

1.2.1 Justificacion tedrica, metodoldgica y préactica

En esta investigacion es importante poner en contexto las tres funciones tradicionales
de la politica fiscal que inciden en el crecimiento econdmico (Musgrave y Buchanan
1999, citado por Martner et al 2014): proveer bienes publicos, abastecer ajustes en la
distribucion del ingreso y contribuir a la estabilizacién macroecondmica. Como sefiala
Tanzi (2009), en la politica fiscal existen diversos factores explicativos del potencial
crecimiento de las economias y la inversion, para lo cual la politica fiscal cuenta con
instrumentos y herramientas tales como el gasto publico, los impuestos y el déficit o
endeudamiento, que a su vez requieren de instituciones para ser adecuadamente
gestionados. Sin embargo, existen limitaciones para implementar politicas fiscales.
Entre ellas estan factores de economia politica, de capacidad institucional, problemas
de sostenibilidad fiscal y costos de endeudamiento. Dicho esto, en la presente
investigacion se empleardn los instrumentos de la politica fiscal; especificamente,
ingresos, gastos, solvencia fiscal y sus principales componentes desagregados para
medir politica fiscal y su nivel de incidencia en la inversion productiva del Ecuador
reflejada en la variable formacion bruta de capital fijo (FBKF) en el periodo 2000-
2020.

Debido a las reformas fiscales en los dltimos tiempos y a la coyuntura de crisis
econdémica que vive el pais se pretende averiguar si las politicas fiscales han
contribuido al desarrollo de la inversion productiva. Ademas, existen constantes
debates que buscan responder interrogantes sobre ¢como alteran los impuestos a la
inversion? o ¢qué impuestos afectan al crecimiento y con qué fuerza?. Bajo estos
argumentos, esta investigacion trata de obtener evidencia para verificar o desestimar

la existencia de relacion entre estas variables.



Dentro del contexto de politica fiscal y crecimiento econémico existe una gran
discusion entre corrientes tedricas sobre los efectos de la politica fiscal en el
crecimiento econdémico. Los neokeynesianos plantean un horizonte de mediano plazo,
con agentes que no tienen una adecuada vision y planificacion referente al consumo y
ahorro a largo plazo, también llamados miopes. Estos economistas, no incorporan el
aumento de la deuda para el pago del déficit primario fiscal en el sector publico, y
asumen también la existencia de capacidad instalada vaga en la economia, asi como
salarios y precios fijos, el multiplicador de gasto publico es positivo, y superior o igual
a uno en el corto plazo, si este se financia con igual monto de impuestos. Asi, el ajuste

del sector publico es recesivo; y el déficit expansivo (Martner et al, 2014).

Por el contrario, la teoria neoclasica supone consumidores racionales y un horizonte
infinito, a su propia limitacion presupuestaria integra el aumento de la deuda para pago
de déficit primario fiscal en el sector publico y toman las decisiones sobre consumo en
funcion de las perspectivas de largo plazo. Un alza del gasto puablico presente
conduciria inevitablemente a un aumento de impuestos futuros, y por lo tanto el
ingreso disponible actualizado no cambiaria. Se comprende que los agentes anticipan
esta situacion, y que no van a modificar su consumo, ni presente ni futuro, ante
cambios en el gasto publico. Existe neutralidad de la politica fiscal o equivalencia
ricardiana; independientemente de la forma de su financiamiento, ya sea por impuestos
0 por emision de deuda, un alza del gasto publico no tiene ningun efecto sobre el PIB,

ni sobre el consumo privado (Martner et al 2014).

La presente investigacion y los resultados que en ella se presenten, van a ser de gran
relevancia por su aporte a la teoria cientifica y la reflexion académica. Como lo afirman
Corniaetal (2011), los impuestos pueden afectar positivamente a la inversion, a través
de diversos canales. El primero es mediante la provisién de bienes publicos, como
carreteras, agua, saneamiento, salud, educacién u otros que aumentan la tasa de
rendimiento en el sector privado. Una segunda via es la estabilidad macroecondmica,
puesto que los gobiernos que recaudan cantidades adecuadas de ingresos tienen menos
probabilidades de generar déficit fiscal o endeudarse en el extranjero, lo que reduce la

probabilidad de crisis macroeconomicas.



Con lo propuesto, la contribucion de esta investigacion, es cubrir la dimension que
tiene la politica fiscal en nuestro pais y su relaciéon con la inversion productiva, en
busca de la razon cientifica de por qué no se han puesto en marcha politicas
econdmicas en contra del ciclo econdmico, para enfrentar el momento de coyuntura

de crisis econdmica que atraviesa el pais.

En el siguiente proyecto de investigacion para comprender la aplicacion de politica
fiscal y su relacion causal con la inversion productiva, se utilizan métodos de caracter
cientifico para su posterior contrastacion empirica en busca de obtener resultados
confiables. Una vez comprobado su validez sera de gran importancia para el ambito
politico, econémico y social, los resultados podran ser utilizados en diversas
instituciones publicas o privadas para futuras investigaciones y como insumo para la
implementacidn de politicas justas y correctas, contribuyendo al desarrollo econémico

de nuestra sociedad.

En el area educativa el presente proyecto de investigacion serd de gran aporte,
otorgando lineamentos y directrices, y alimentando la discusién y reflexion académica
sobre este importante tema como lo es la politica fiscal y su incidencia en la inversion
productiva del pais. La presente investigacion proporcionara resultados reales basados
en teoria cientifica y datos empiricos sobre politica fiscal e inversion productiva, lo
cual podréa ser utilizado en futuras investigaciones referente al tema puesto en

discusion para ampliar un universo de conocimiento.

Desde el punto de vista macroecondmico esta investigacion serd una herramienta util
para implementar soluciones que pueden ser politicas o estrategias econémicas, pues
la politica fiscal dependera de la coyuntura que este cruzando el pais y del ciclo
econdémico de dicho momento. Para su analisis se escogio un periodo de tiempo que
permite comprender la tendencia de la politica fiscal y su mencién especial en
inversion productiva, para que los resultados no sean distorsionados, y para que futuros

investigadores puedan mirar con validez nuestro proyecto de investigacion.



1.2.2 Formulacion del problema

¢Cual fue el efecto de la politica fiscal en la inversion productiva del Ecuador en el
periodo 2000 - 2020?

Variable independiente (Causa)

Politica Fiscal

Variable dependiente (Efecto)

Inversion productiva

1.3 Objetivos

1.3.1 Objetivo general

Analizar la politica fiscal y la inversion productiva en el Ecuador durante el periodo

2000 — 2020, para la explicacion de la dindmica econdémica del pais.

1.3.2 Objetivos especificos

e Analizar la politica fiscal, a través de los ingresos, gastos y sostenibilidad fiscal
en base a datos histéricos del periodo 2000 — 2020, para el diagnostico de la

evolucion de la accion gubernamental en materia fiscal a lo largo del tiempo.

e Examinar el comportamiento de la inversion productiva en el Ecuador durante
el periodo 2000 — 2020, para la descripcion de la dindmica de la Formacion

Bruta de Capital Fijo.

e Explicar la inversion productiva del Ecuador en funcion de la politica fiscal,

para la identificacion del grado de relacion que existe entre dichas variables.



CAPITULO Il

MARCO TEORICO

2.1 Revision literaria

2.1.1 Antecedentes investigativos

Al explicar la relacion existente entre la politica tributaria por concepto de recaudacion
de impuestos y el crecimiento de la economia se, puede reconocer una correspondencia
causal directamente proporcional. (Ayaviri et al 2017) identificaron, una correlacién
significativa entre la politica tributaria y el crecimiento econémico, siendo dicha
relacion positiva, especialmente en lo que respecta al efecto generado por los ingresos
tributarios sobre la dindmica evidenciada en la economia del Ecuador. Considerando
esto, se reconoce que una politica fiscal encaminada a una mayor recaudacién
tributaria, fundamentada en la expansion del presupuesto por tema de impuestos,

tiende a incentivar la inversion en el pais.

Castafieda (2015), en su trabajo titulado “La politica tributaria Mexicana y su relacion
con el contexto econémico, politico y social desde la crisis de la deuda externa”,
concluye que el establecimiento de politicas enfocadas al &mbito tributario como los
impuestos regresivos, son una herramienta de apaleamiento de las crisis econémicas,
donde el destino de los impuestos esta ligado netamente con la realidad politica que
este pasando cada uno de los Estados en ese momento, y el elemento mas empleado
para compensar las limitaciones de los ingresos publicos en medio de dificultades

econdmicas es el impuesto al valor agregado (IVA).

De los Santos y Reyes (2016), en su trabajo titulado “Sostenibilidad fiscal. Prioridad
en la agenda de transformaciones del modelo econdmico cubano”, sugieren que a partir
de presiones fiscales lo primero es avanzar en espacios de estructura y de institucion,
impulsando la sostenibilidad fiscal requerida. Por lo tanto, un adecuado manejo de
deuda publica y del conjunto de elementos para elaborar una sana politica fiscal
pueden reducir el riesgo de vulnerabilidad. Es decir, una adecuada politica fiscal

depende de un buen modelo de sostenibilidad fiscal y sus componentes.
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La evidencia empirica demuestra que la inversion esta ligada directamente a politicas
contraciclica, asi como el gasto publico esta destinado a dinamizar la inversion pablica
y a redistribuir la riqueza. Tal y como sostienen Nava y Martinez (2015), en su trabajo
“Politica fiscal europea y crisis econOmico-financiera actual”, el gobierno aleman ha
reconocido, que el desarrollo de un mercado integro es la llave de un crecimiento a
través de la disminucion de impuestos al consumo y al ingreso, buscando aumentar el
poder adquisitivo de los trabajadores, fortalecer al empleo, y, del mismo modo,
destinar el gasto publico a la investigacion cientifica y educacion, como parte de la
inversion en activos fijos e incentivando al campo productivo. Contrastando con la
idea de De los Santos y Reyes (2016), quienes sustentan que, para proteger la
sostenibilidad de largo plazo, debe considerarse un buen sistema tributario no
descuidando la inversion social y el crecimiento en tiempos posteriores, todo esto
respaldado con una déptima politica fiscal y la correcta reparticion de los recursos
econodmicos. En otras palabras, una adecuada implementacion de politicas o estrategias
fiscales, enfocadas a la educacion, inversion e investigacién generan un crecimiento

econdmico.

Delgado y Salinas (2016), en “Impuestos y crecimiento econémico una panoramica”,
argumentan que los modelos de crecimiento endégeno admiten una relacion directa,
en la proporcion en que la actividad humana como factor de trabajo, puede influir en
la productividad y en la acumulacion del capital humano. Todo esto basado en las
teorias de crecimiento que hacen mencion a la correlacion que existe entre crecimiento
econdmico e impuestos. Con lo que se propone en este apartado se puede inferir que,
la politica fiscal afecta al crecimiento y a la inversion de forma directa.

Antonio et al (2008), en “La Eficacia De La Politica Fiscal Y Presupuestaria En La
Consolidacion Del Crecimiento Econdmico”, sostienen que, para generar un
crecimiento economico y desarrollo sostenible, en momentos de crisis, se necesitan de
diversas variables, como el fomento de una politica fiscal sostenida y estabilidad
presupuestaria. Este conjunto de parametros debe respaldarse por un adecuado plan
econdmico. Sostienen que es indispensable asegurar la solvencia de un pais por el
camino de la consolidacion fiscal, con el fin de cumplir todas las obligaciones; y que

se deben realizar politicas justas que impulsen el crecimiento econdémico en tiempo de



crisis vinculando el desarrollo sostenible a través de la creacion de empleo y
garantizando el bienestar del Estado, basdndose en el equilibrio de la politica fiscal y

la estabilidad presupuestaria regidos a un plan econémico estructurado.

Lozano y Julio (2016), afirman que una correcta transferencia de funciones en materia
fiscal contempla una relacion positiva con el crecimiento econémico. Su analisis
realizado en las diferentes regiones de Colombia, permite ver que los principales
indicadores de descentralizacion de politica fiscal, como son la autonomia fiscal a
través de los ingresos tributarios y gastos, asi como el indicador de participacion fiscal
desagregado en ingresos y gastos, impactan directamente al desarrollo econémico al
elevarse proporcionalmente el PIB en aquellas regiones del pais. Se Obtuvo una
relacién directamente proporcional entre dichos pardmetros. Igualmente, se identifico

que para el mismo periodo de estudio se generaron rendimientos de inversion elevados.

El campo de la inversion es enorme y abarca a cada uno de los gastos que se hacen en
la economia, con el fin de alcanzar el objetivo del desarrollo y la evolucion econdmica,
de manera que se puedan lograr los propdsitos que beneficien a la sociedad, (calles,
hospitales, edificios, etc.). Igualmente, la inversidn busca redistribuir la riqueza para
mejorar la situacion actual de las familias. En otras palabras, existe practicamente un
acuerdo de que los ajustes de la inversion alteran el interés y la oferta agregada, desde
el punto de vista tedrico. Los keynesianos y sus adherentes, con el modelo IS-LM,
coinciden en que la inversion altera el desarrollo y el crecimiento econdémico; por lo
tanto, una correcta inversién por medio de un adecuado gasto publico influye en el

crecimiento econémico (Cardoso, 1990).

Se determina que, en la mayoria de los trabajos de investigacion desarrollados en
Latinoamérica, hay una relacion directamente proporcional de la politica fiscal y el
crecimiento econémico, de igual proporcion afecta la inversién, por lo general estas
variables son prociclicas a la evolucion de la economia. Por otro lado, en economias
europeas se considera una evolucion contraciclica de las politicas tributarias relacion
con el desarrollo econémico, destinando el gasto publico a la educacién y a la

investigacion cientifica, se busca asi, el avance en concepto de inversion.



2.1.2 Fundamentos tedricos

2.1.2.1 Politica fiscal

2.1.2.1.1 Teoria impositiva

La palabra impuesto se deriva del latin tributum, que significa facturacion y gravamen.
Esto es lo que los habitantes de Roma pagaban por concepto de redistribucion de
ingresos. La manera en que los Estados pueden financiar el desarrollo social debe ser
por los ingresos fiscales obtenidos a través de los impuestos, puesto que los ingresos
fiscales son los que permiten a la sociedad el acceso a un adecuado sistema de salud,
educacién, etc. En resumen, la finalidad de los ingresos en torno a los tributos es
redistribuir la riqueza de manera que cada miembro de la sociedad pueda alcanzar su

propia condicion de bienestar (Blacio, 2011).

Los tributos son la antigua imposicién que ha tenido la humanidad desde los reinados
y de la division de los Estados como tal, que gravan a bienes y servicios de la sociedad.
A nivel mundial son cominmente conocidos como impuestos, siendo la proporcién de
dinero que pagan los agentes econdmicos al Estado de manera obligatoria, permitiendo
que este pueda financiar el gasto publico y alcanzar la redistribucion de la riqueza
(Stiglitz y Rosengard 2015).

Los impuestos pueden clasificarse, por su tipo de imposicién, en impuestos
progresivos y regresivos. Los primeros consisten en que aquellos que ganan mas
paguen mas que aquellos que no. El segundo tipo, los regresivos, son lo contrario y
consisten en que aquellos que generan mas paguen menos impuestos, generando una
sobre-carga en los individuos de bajos ingresos. En consecuencia, el Estado debe
garantizar una adecuada gestion tributaria, siguiendo los principios de justicia,
responsabilidad de politica transparente, administracion simple, eficiencia econémica

y flexibilidad. Esto se explica en mayor detalle a continuacion:

1. Justicia: debe aplicarse el mismo sistema tributario para cada individuo sin
distincion, ni beneficiar a unos y perjudicar a otros partiendo Unicamente de
su nivel de ingreso.



2. Politica transparente: se debe garantizar el acceso a la informacion de
imposiciones y tasas que pagan las, personas o agentes, de forma que sea
visible para cada uno de los miembros de la sociedad.

3. Administracion simple: una adecuada gestion tributaria debe ser sencilla y
facil de usar por los contribuyentes, ya que estos ultimos deben mantener sus
obligaciones tributarias en orden.

4. Eficiencia econémica: los ingresos por impuestos deben buscar sostener los
gastos y obligaciones del Estado, por lo que se aspira que Sse asignen
eficientemente los recursos buscando usar adecuadamente los impuestos
pagados por los contribuyentes.

5. Flexibilidad: unicamente ante fuertes shocks en la economia el destino de los
impuestos recaudados puede variar, buscando satisfacer las necesidades
inmediatas del Estado. Es decir, el destino preestablecido para los impuestos
puede variar dependiendo del contexto nacional.

2.1.2.1.2 Regresividad Impositiva

La particularidad de los impuestos regresivos, que los distinguen de los progresivos,
estd en que estos con el menor ingreso disponible terminan pagando una tasa
impositiva mayor. En otras palabras, estos impuestos simbolizan una mayor obligacion
para los agentes econémicos menos favorecidos, del mismo modo esta clase de
imposicion tiene una incidencia nula en la distribucion de la riqueza del pais. Por lo
tanto, aquellos gque tienen menos ingresos, deberian pagar mas que los que en realidad

poseen mas ingreso disponible (Blacio, 2011).

En el Ecuador los impuestos regresivos indirectos son el impuesto al valor agregado
(IVA), el impuesto a la salida de divisas, el impuesto a los consumos especiales y el
impuesto redimible a las botellas plésticas (Quispe et al 2019).

2.1.2.1.3 Progresividad impositiva

Los tributos progresivos se destacan por tener mas ingresos que otros impuestos. En
otras palabras, cuanto mayor sea las ganancias e ingresos de los agentes economicos,
mayor sera su tasa impositiva de recaudacion. Estos tributos se distinguen por generar
redistribucion de la riqueza, que es ecuanime. Es una relacion directa o positivamente
proporcional, entre los ingresos o ganancias de cada individuo y la recaudacion
tributaria por estos conceptos, siendo un modelo tributario objetivamente justo y

equitativa (Blacio, 2011). Entre los impuestos progresivos mas destacados en el



Ecuador se encuentran: impuesto a la renta, impuestos a los activos en el exterior,
impuestos a los vehiculos motorizados, regalias patentes y utilidades de conservacion

minera.

Obviamente, obtener la estructura impositora adecuada, no es facil de lograr, aunque,
lo que los gobiernos siempre deben considerar es alcanzar una tasa impositiva 6ptima
regida por el sentido de la equidad, al tiempo que se maximiza la eficiencia y se

suprimen las brechas del proceso.

2.1.2.1.3.1 Impuestos

2.1.2.1.3.2 Impuesto a la renta

El impuesto a la renta es un tributo directo que se determina de acuerdo con el total de
ingresos percibidos por el contribuyente, donde el porcentaje de imposicion dicta cada
uno de los paises. Segun la ley ecuatoriana, el concepto de renta se refiere a los
ingresos de origen ecuatoriano consistentes en dinero, prestaciones obtenidas a cambio
de capital, también pueden ser donaciones o de ambas fuentes, e ingresos obtenidos en
el exterior por personas naturales residentes en el pais o por entidades de propiedad
estatal (Calle et al, 2011). El impuesto sobre la renta busca establecer un patrén de
redistribucion para mejorar la justicia y la equidad de la sociedad. Por ello, en Ecuador,
se debe observar con profundidad este tipo de impuesto y evaluar su impacto en el
cumplimiento de objetivos del pais. El ingreso minimo del decil més rico de Ecuador
es cuatro veces mayor que el decil mas pobre. Es decir, una ponderacién de cuatro

contra uno.

2.1.2.1.3.3 Impuestos a las ventas o al valor agregado

El impuesto al valor afiadido o impuesto al valor agregado (IVA) grava a la
transferencia de bienes, la prestacion de servicios y la importacidn de bienes, se aplica
a todo el territorio y se paga por una persona natural o juridica, también incluyen
empresas no regulares o de hecho (Moya, 2000). Las caracteristicas del (IVA) son las

siguientes:
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e Esindirecto, pues grava al consumo, como manifestacion de la riqueza.

e Es real porque no toma en cuenta las condiciones individuales del
contribuyente como género, nacionalidad, estabilidad econdmica y residencia.

e Escircular, ya que grava el giro de la riqueza evidenciado por el movimiento
del ciclo economico, de manera que no es un impuesto acumulativo, pero tiene
un gran impacto en los productos de alta cotizacion de manera que los tributos
recaudados se destinan o se transfieren al consumidor final.

El establecimiento de un determinado impuesto, en este caso el impuesto al valor
agregado (IVA), y su rol al sistema tributario nacional, requieren un analisis general
de su estructura, naturaleza e impacto en la economia individual y en las politicas de
cada territorio, como herramienta de una politica fiscal agresiva. No obstante, para
tomar en consideracion el impacto de un determinado impuesto (IVA) se deben
considerar, factores como la estructura tributaria del pais, la racionalidad del sistema
tributario (ST), que el ST brinde las facilidades necesarias para el adecuado desempefio
del mismo y que se cohesionen con los sistemas econémicos y sociales de manera que

se armonicen para alcanzar las metas del desarrollo (Belloso, 2013).

2.1.2.1.4 Teoria del gasto publico

El Estado usa el gasto publico para reducir y corregir los fallos del mercado, ademas
para dinamizar aspectos como: la inversion y, actividad publica de la economia. No
obstante, para generar este gasto el Estado debe contar con el suficiente nivel de
ingresos para lograr las metas de sostenibilidad y gasto fiscal, la cual se apoya en el
ejercicio fiscal y en los objetivos del Estado. Por ende, se debe tener una apropiada
estructura tributaria para captar el ingreso fiscal deseado. El fin del Estado se sostiene
en una serie de actividades que se clasifican dentro del gasto publico, dependiendo de
su efecto e impacto en la economia. Ahi la importancia de la clasificacion en gastos

corrientes, gastos de capital y consumo (Stiglitz y Rosengard, 2015).

2.1.2.1.4.1 Gasto corriente

Los gastos corrientes son los costos permanentes que el pais direcciona a las
operaciones del dia a dia como los sueldos de los docentes universitarios y médicos
que pertenecen a la red publica y los sistemas de salud publica. El gasto corriente no

aumenta el activo del Estado y se muestra como una pérdida en las cuentas fiscales.
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Los gastos corrientes son necesarios puesto que, constituyen una gran parte de la
cantidad de dinero que destinan los agentes econdémicos para el idéneo funcionamiento
de sus actividades. Estos gastos son de relevancia en la operatividad del Estado,

empresa y, unidad familiar (Universidad Nacional de Cérdoba, 2014).

2.1.2.1.4.2 Gasto de capital

Los gastos de capital aumentan los activos del sector publico, no se agotan en el primer
usoy, por lo tanto, no son repetidos. Se pueden clasificar en inversiones reales o fisicas
a largo plazo, tangibles e intangibles y otras inversiones (activos existentes o
inversiones financieras) dependiendo de la inversién. Un claro ejemplo de gasto de
capital es la construccion de un nuevo edifico para una universidad publica, o se puede
tomar el caso de si el Ministerio de Salud decide construir un nuevo hospital pablico,
dicha inversion en equipos se convierte en una inversion real, debido que también
aumenta el patrimonio del Estado. Si por otro lado, se compra un edificio donde estaba
ubicado un hospital privado, la inversion de la instalacion serd considerada otra
inversion (activos preexistentes) que aumentara el legado del Estado (Universidad
Nacional de Cérdoba, 2014).

2.1.2.1.5 Equivalencia Barro — Ricardo

El concepto sobre la relevancia de la eleccion de impuestos y deuda para cubrir el gasto
publico es la denominada equivalencia de Ricardo entre deuda e impuestos. Se
considera que lo referente a impuestos presentes y futuros no presentan importancia
en el presupuesto de la economia en los hogares, ni perjudica al grado de satisfaccion
del consumidor cuando adquiere bienes y servicios; por lo cual, se infiere que lo que
impacta a la acumulacion de capital es el gasto publico y no los tributos. En
consecuencia, se identifica que lo Unico que altera a la economia es el valor del gasto
publico y no la financiacion del mismo, ya sea por deuda publica e impuestos,

manteniendo un equilibrio entre la inversion y la produccién (Romer, 2006).

Aunque en la realidad hay una serie de propuestas que este tratado no hace en el
entorno real, entre ellas la entrada econdémica de los hogares nuevos y el horizonte

finito, de igual forma la incertidumbre que la variacion de los impuestos pueden causar
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sobre el comportamiento de los individuos. Entre otros factores, como el
comportamiento del consumidor, limites de liquidez, tasas de créditos diferenciales,
altas tasas de descuento y otros factores. En el documento de David y Sulbaran (2013)
se sefiala que, a pesar de varias razones por las que la equivalencia ricardiana no se
cumple completamente, lo importante es si el comportamiento de la economia real no

se aleja demasiado de la equivalencia ricardiana.

2.1.2.1.6 indice de Blanchard

Este indice se define como un indicador aproximado del resultado fiscal del gobierno
que ajusto el crecimiento econdmico y separd los efectos a corto plazo de las tasas de
interés. Esto constituye una especie de medida del déficit primario, y el resultado
primario indica que la deuda total del periodo debe ser lo suficientemente favorable.
En este sentido, se puede decir que la politica fiscal sera rigurosamente sostenible si el
monto de la deuda como porcentaje del PIB no aumenta. El criterio de equilibrio indica
que cuando el indice es cero, el valor de la deuda no aumenta porcentaje del PIB. En
otras palabras, los ingresos del gobierno deberian ser suficientes para cubrir el gasto
primario y los intereses de las deudas ajustadas por la tasa de crecimiento del PIB 'y a

la tasa de largo plazo (Solsireé, 2011).

Se puede encontrar el factor de sostenibilidad para el afio de estudio utilizando este
indicador. El concepto de equilibrio muestra que cuando el indicativo es cero, el monto
de deuda no crece como parte del PIB. La politica fiscal cambia los términos de
solvencia gubernamental a insostenible, con el tiempo si aumenta permanentemente la

cuantia de deuda, o no puede pagar por un periodo de tiempo indefinido.

2.1.2.2 Inversion productiva

2.1.2.2.1 Teoria econémica sobre la inversion

La inversion publica es una variable decisiva en el giro econémico y social de una
nacion, ademéas de impulsar el mejoramiento de la sociedad, ya que estimula el
desarrollo integral del mismo a través de cambios en su estructura primaria. Por otra

parte, se considera que la inversion publica en educacién es fundamental y una
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obligacion del gobierno, puesto que el gasto publico destinado a esta inversion, es una
herramienta vital de la gratuidad de la escuela, lo que significa que el capital estatal
impacta positivamente en el desarrollo econémico del pais. Asimismo, Alvarado y
Cordova, (2019) sefialan que la inversion orientada al bienestar se da en la inversion
en salud y, en infraestructura para las personas en general; donde la politica de salud
gratuita y el gasto publico, tuvieron una expansion significativa en beneficio de los

agentes sociales.

De esta manera Moreno et al, (2010) mencionan que la inversion publica a través de
sus diversos sistemas busca dar oportunidades a los individuos que se encuentran ante
situaciones vulnerables, mismas que pueden alterar sus posibilidades para alcanzar su
propio crecimiento. Por lo tanto, a mayor inversion publica se genera una mayor
disposicion del capital fijo. Asimismo, el Ecuador es un pais con un excedente y
variedad de activos reales, donde un incremento en la inversion publica social genera
cambios positivos en el ciclo de la economia; pero, ademas, causa una alteracion del

equilibrio existente entre los ingresos y los ahorros.

El modelo mas sencillo para explicar la inversion es el llamado acelerador simple o
ingenuo y fue utilizado por Clark, (2015) para examinar los ciclos econémicos. El
principio del acelerador simple se basa en el supuesto de que la inversion total esta
determinada por las variaciones del producto o ingreso nacional. Para llegar a esa
conclusion se considera que los agentes econdmicos buscan un stock deseado de
capital (K-), el cual es una fraccion del ingreso nacional. De esta manera, se puede

definir que:

K u.y;

donde y; es el producto interno bruto o ingreso nacional y u es la relacion capital
producto (K;//y;), la cual es considerada fija en el tiempo, implicando que los precios,
salarios, impuestos y tasas de interés no tienen un impacto directo en los gastos de
capital, pero pueden tener efectos indirectos. La formulacion anterior implica ademas
que el stock deseado de capital es igual al stock requerido (K;). Es decir, los

inversionistas gozan de liquidez y el sector financiero disponen de recursos para
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prestar a toda persona que solicite. Este tipo de razonamiento es una consecuencia de
la Ley de Say o de la igualdad ahorro-inversion (Clark, 1917, citado por Cardoso,
1990).

2.1.2.2.2 Efecto crowding out

El efecto crowding out debe orientarse con relacion a la utilizacion de los enfoques
economicos y financieros. Este tiene que ver con el desplazamiento de la inversion
privada debido a la ampliacion del gasto publico. Por lo general, este efecto se produce
en un entorno en el que el objetivo esencial de la politica econémica es avanzar con el
crecimiento econémico. En términos globales, esta particularidad macroeconémica se
produce cuando se utiliza una politica fiscal expansiva relacionada con una postura de
incrementar el gasto de capital pablico. Por otra parte, es notable observar que la
restriccion de la oferta monetaria, por parte del Banco Central, infiere una menor
emision de efectivo, que por lo tanto se convierte en una menor oferta de dinero. Una
disminucion de la masa monetaria crea normalmente una reduccion del nivel general
de precios y un alza de las tasas de interés, desincentivando al sector privado a la

inversion (De Oliveira y Teixeira, 1999).

La politica monetaria expansiva produce un efecto crowding out, en la medida en que
la inversion privada se ve desplazado por el gasto publico, ya que el gobierno desplaza
al sector privado al apropiarse de fondos por concepto de ahorro para respaldar su
gasto. Dado que el efecto crowding out tiene sentido, sobre todo por la forma de
comportarse de la tasa de interés, la potencia del impacto crowding out esta fijada por
el nivel de vulnerabilidad de la inversidn privada a la tasa de interés. En consecuencia,
este impacto sera mas evidente cuanto méas notable sea la sensibilidad de la inversion
privada a las tasas de interés, del mismo modo el efecto del crowding out serd menos
significante en la medida en que la inversion privada sea menos susceptible a las tasas
de interés (Calderon y Roa, 2006).

El efecto crowding out ha sido quizés el argumento mas utilizado por la perspectiva
neoliberal en contra de la ampliacion del gasto publico. Segun este punto de vista, la

presencia del impacto crowding out provocaria una caida de la tasa de desarrollo
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econdmico en poco tiempo, ya que la inversion se contraeria. Asimismo, se considera
que la prolongacién de este impacto provocaria la presencia y el aumento de un déficit
publico cuya actividad podria conllevar un endeudamiento que, a largo plazo, podria
convertirse en una limitacion para el crecimiento. Por otra parte, en el caso de que el
déficit fiscal se financie con dinero en efectivo, podria producirse un impacto
inflacionista al ampliar el gasto publico (Fullerton, 2000).

2.1.2.2.3 Inversion privada y tasas de interes

En el sentido de la inversion privada y las tasas de interés cabe destacar una parte de
las inversiones principales del modelo, que segin Miller et al, (1997) son las

siguientes:

e Los agentes econdmicos se ven estimulados por sus propios beneficios; regla
de la que es factible concluir que, en el caso concreto de las empresas, buscan
potenciar su nivel de rendimiento.

e Existe una magnifica competencia, lo que implica que ningn agente puede
fijar los precios por separado; en todo caso, el &mbito local de los agentes (ya
sean ofertantes o demandantes) tiene esta posibilidad, por lo que los precios
pueden variar tanto al alza como a la baja.

e Los agentes econdmicos no experimentan engafio monetario, es decir, solo
responden a los cambios en los precios relativos (no directos) y a los cambios
en las compensaciones y en las tasas de interés real.

Se determina un impacto directo del interés real en la inversion. Bajo este argumento
hipotético, solo se considera la tasa de interés real y no la nominal. Por lo tanto, la
relacién que existe entre la tasa de interés y la inversion. Parte de la presuncion de
obtener un mayor beneficio, de ahi que la tasa de interés se convierte en el mayor
elemento determinante de la inversion privada. En concreto, las empresas que trabajan
en funcion de la tasa de interés buscaran potenciar su beneficio; lo que sugiere que las
organizaciones obtendran los medios para realizar inversiones cuando el ritmo de

retorno sea equivalente a la tasa de interés real (Machado et al, 2005).

En un sentido similar, Parkin (2004) afirma que los activos para respaldar la inversion
pueden ser adquiridos o ser activos propios de los agentes economicos. No obstante,
el costo de oportunidad de utilizar los activos es la tasa de interés real, por lo que en

general, asumiendo que todo se mantiene consistente, cuanto mayor sea la tasa de
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interés real, menor sera la cantidad de inversion. Del mismo modo, Bufalo, (1995)
afirma que los operadores econdmicos optan por contribuir a la inversion, segun la
perspectiva neoclasica dependiendo del ritmo de beneficio del capital, caracterizado
por la eficiencia minima del capital (K), cuanto mas notable sea la cantidad de K

utilizada, menor serd la variacion de cantidad de bienes o produccion marginal.

2.2 Hipotesis

HO: La politica fiscal no incide la inversién productiva en el Ecuador durante el
periodo 2000 — 2020.

H1: La politica fiscal incide la inversion productiva en el Ecuador durante el periodo
2000 — 2020.
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CAPITULO 11l

METODOLOGIA

3.1 Recoleccién de la informacion

Como poblacion objeto de estudio se considero a la totalidad de instituciones que
conforman el Sector Publico no Financiero (SPNF) del gobierno nacional, cuyos
organismos tienen una mayor influencia en las finanzas pablicas y forman parte del
Presupuesto General del Estado (PGE). Dentro de estas se encuentran las instituciones
del Gobierno Centra, como los representantes del poder ejecutivo, legislativo, judicial,
el Consejo Nacional Electoral (CNE) y el Consejo de Participacion Ciudadana y
Control Social (CPCCS), asi como los Gobiernos Auténomos Descentralizados
(GADs) de orden provincial (consejos provinciales), municipal (gobiernos
municipales) y parroquial (juntas parroquiales). En funcion a la apreciaciéon de la
inversion productiva como variable objeto de andlisis, se consider¢ la totalidad de
agentes econdmicos que realizan actividades productivas dentro del territorio
ecuatoriano, como segunda caracterizacion de la poblacion objeto de estudio. En este
sentido, no se requiere la identificacion cuantitativa del tamafio poblacional dado que
el estudio se lo efectud sobre informacion secundaria recopilada por el gobierno
ecuatoriano en funcion del ejercicio productivo de la economia en general y de las
finanzas del SPNF. También se descartd la necesidad de establecer una muestra
especifica para realizar el analisis propuesto, esto considerando que las principales

fuentes de informacidn para el andlisis son de caracter secundario.

Para el desarrollo del presente proyecto de investigacion se considerd
fundamentalmente bases de informacion secundaria que recopilan estadisticas
relacionadas a las finanzas publicas y a las cuentas nacionales del Ecuador a lo largo
del periodo objeto de estudio. Las fuentes de informacidn anteriormente descritas se

presentan a continuacion juntamente con las caracteristicas que las componen.

Boletin de las cuentas nacionales del BCE: En el boletin de cuentas nacionales con
periodicidad trimestral se describe informacién cuantitativa de la oferta y utilizacion

de bienes y servicios, que son bases de informacidn estadistica que contienen las
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cantidades contabilizadas de los distintos componentes de la demanda agregada como
son el gasto de consumo de los hogares, gasto del gobierno, Formacion Bruta de
Capital Fijo (FBKF) e importaciones y exportaciones de bienes y servicios. En dicha
fuente de informacién también se dispone de estadisticas macroeconémicas de la
oferta y utilizacion de bienes y servicios, y del Valor Agregado Bruto (VAB) por
industria y por enfoque del ingreso publico, que para el caso es el VAB petrolero y no
petrolero. Con la informacion descrita anteriormente se mostraron los indicadores de
inversion productiva expresada a partir de la FBKF y su variacion porcentual.
Asimismo, la informacion referente al VAB petrolero y no petrolero sirvié como
componente para la cuantificacion del indice de Blanchard.

Boletin de las operaciones del SPNF: Esta base de datos estd conformada por
estadisticas referentes a las operaciones del SPNF que componen los ingresos
petroleros y no petroleros, asi como los gastos corrientes y de capital. En lo que
respecta a la partida de los ingresos no petroleros, esta se desagrega en funcion a los
diferentes impuestos que el Estado graba en su ejercicio de recaudacion tributaria
como son los ingresos por: IVA, el impuesto a la renta, el Impuesto a los Consumos
Especiales (ICE) y otros impuestos. En funcion a esta informacion estadistica se
procedidé a describir los indicadores relacionados a los ingresos tributarios que
muestran la dindmica del ejercicio impositivo efectuado por el estado a lo largo del

tiempo, cuantificandose asi la evolucién de la politica tributaria gubernamental.

Boletines de deuda publica del Ministerio de Economia y Finanzas: El Boletin
muestra informacion del saldo de la deuda interna y externa que tiene el gobierno
nacional con sus acreedores. Dicha valoracion del saldo de la deuda se describe en
términos agregados y consolidados, misma que se categoriza en funcién al tipo de
deudor, acreedor, tipo de divisa y tasa de interés. Con la informacion anteriormente
descrita se estructurd el indice de Blanchard, siendo que uno de sus componentes es el

saldo de la deuda publica y su tasa de interés nominal.

Series historicas empalmadas del Indice de Precios al Consumidor: La base se
encuentra conformada por diversos compendios del IPC en funcion a su variabilidad a

lo largo del tiempo, siendo estos los siguientes: 1) indice nacional empalmado por
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ciudades y regiones, 2) variacion mensual nacional y por ciudades empalmado, 3)
variacion anual nacional y por ciudades de empalmado y 4) variacion acumulada
nacional por ciudades empalmado. Cada una de estas bases describen el IPC general y
su desagregacion en funcion a la division y clase de productos que conforman la
canasta basica del consumidor promedio en el Ecuador. Con la informacion obtenida
de esta base de datos se procedié a estimar la tasa de interés real requerida para el

calculo del indice de Blanchard qué es objeto de analisis en el presente estudio.

En una primera instancia, se procedid a estructurar una base de datos general en una
hoja de célculo en Excel en la que se clasifique la informacién requerida
correspondiente a los requerimientos para el clculo o valoracion de cada uno de los
indicadores a tratarse. Con las estadisticas de las cuentas nacionales puestas a
disposicion del BCE se procedio a filtrar los afios y trimestres objeto de andlisis para,
posteriormente, a través de la plataforma estadistica de la institucion, descargar y
exportar la informacion en una hoja de Excel para unificarla en la base de datos general
anteriormente descrita. EI mismo procedimiento se llevd a cabo para obtener las

estadisticas del VAB petrolero y no petrolero a nivel nacional.

3.2 Tratamiento de la informacién

En lo que respecta a la informacion proveniente de los boletines de las operaciones del
SPNF, se procedio a extraer los rubros correspondientes a cada uno de los ingresos
tributarios clasificados segun su tipo de la fuente inicial para posteriormente afiadirlos
a la base general. Por otro lado, en lo relacionado a la obtencion de las estadisticas del
saldo de la deuda publica del SPNF, fue necesario convertir en texto editable los
valores en la base de datos general anteriormente expuesta, dado que las estadisticas
son presentadas en formato pdf. Una vez realizado este procedimiento se efectud la
recopilacion de las estadisticas del IPC considerando una variacion trimestral del
mismo, estimacion e informacion que se la unifico en la hoja de calculo general ya

mencionada.
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Desarrollo del objetivo nimero 1:

Para analizar la politica fiscal, a través de los ingresos, gastos y sostenibilidad fiscal
en base a datos historicos del periodo 2000 — 2020, se desarroll6 una exploracion
descriptiva de las dimensiones méas importantes en la composicion de lo que compete
al estudio de la politica fiscal. En este sentido, se realizé una descripcion de la
evolucion de la recaudacion impositiva en lo que respecta al impuesto al valor
agregado (IVA), al impuesto a la renta, al impuesto a los consumos especiales (ICE) y
en lo concerniente a otros tributos objeto de recaudacion. Para la realizacion de dicho
analisis se procedié a presentar la variacion trimestral de los valores recaudados
concernientes a los criterios impositivos anteriormente expuestos, a lo que se afiadio
el andlisis del crecimiento promedio registrado durante todo el periodo de anélisis para
cada uno de los rubros antes mencionados. En consecuencia, se efectud un analisis
comparativo de los resultados derivados del analisis de la evolucién temporal de los

indicadores con aportes contribuidos por investigaciones realizadas con antelacion.

En lo que respecta al andlisis de la variacion promedio registrada durante todo el
periodo de estudio por cada uno de los valores recaudados en materia impositiva, se
efectud un andlisis tendencial basado en una regresién semi logaritmica a partir de
Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO), lo que permitié la estimacion de la variacion
porcentual considerando la dinamica de todas las observaciones realizadas durante el
periodo de andlisis. El valor del cambio porcentual evidenciado por los indicadores
antes mencionados resulté del valor del coeficiente de la tendencia temporal expresado

en términos porcentuales.

En materia del andlisis que describe a la politica fiscal se procedi6 a realizar una
explicacion general de los ingresos petroleros y no petroleros a lo largo del periodo de
estudio, asi como de su comportamiento estructural, el cual se lo calculo a partir del
filtro de Hodrick — Prescott. De igual manera, se realizé un analisis descriptivo de la

evolucion experimentada por las tipologias de ingresos fiscales antes descritos a partir
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del célculo de la variacion trimestral de los mismos, a lo que se sumé también la
valoracion del crecimiento promedio registrado por dichas apreciaciones. EI mismo
proceso analitico se lo aplicé a la dimensién de gastos fiscales cuya composicion
partird del estudio de la dinamica experimentada por los gastos corrientes y de capital
a lo largo del periodo objeto de estudio. En lo que respecta al analisis de sostenibilidad
fiscal se desarrolld una descripcion de las variaciones que ha experimentado el saldo
de la deuda del Gobierno ecuatoriano con respecto al indice de Blanchard. Finalmente,
se desarrolld una comparacion de los resultados derivados del analisis descriptivo con
aportes contribuidos por investigaciones realizadas anteriormente con respecto al tema

de investigacion.

Desarrollo del objetivo nimero 2:

Para examinar el comportamiento de la inversién productiva en el Ecuador durante el
periodo 2000 — 2020, se describid la evolucion de tres indicadores de la inversion
productiva: el valor monetario de la FBKF publica del Ecuador, de la FBKF privada y
la FBKF total durante el periodo anteriormente mencionado. En consecuencia, con los
valores de estos indicadores se realiz6 una descripcidn de las variaciones porcentuales
trimestrales y del crecimiento o disminucion promedio trimestral registrada por las
series, lo cual se aproximd a partir de la especificacién de un modelo de regresion semi
logaritmico a partir de una regresion MCO. Finalmente, se realizd un anélisis
comparativo de los resultados con hallazgos obtenidos por investigaciones anterior lo
que brind6 la posibilidad de desarrollar una discusién de resultados de alcance

descriptivo.

Desarrollo del objetivo nimero 3:

Para explicar la inversién productiva del Ecuador en funcién de la politica fiscal, se
procedid a especificar una regresion doble logaritmica a partir de un modelo de
Vectores Autorregresivos (VAR). Para ello, en una primera instancia, se aplicé un
contraste de estacionalidad de Dickey - Fuller a las variables anteriormente
mencionadas y a los indicadores correspondientes a la variable independiente

analizada, que para el caso es la politica fiscal, siendo estos los ingresos petroleros y
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no petroleros, el gasto corriente, de capital y el indice de Blanchard como

aproximacion de solvencia fiscal.

Considerando la posibilidad de que las variables sean cointegrantes se efectuo el
contraste de cointegracion de Engle - Granger con el objetivo de identificar la
existencia de relacion a largo plazo entre las variables consideradas para la
especificacion economeétrica. Luego de realizar dicho analisis y después de analizar la
estacionariedad de las variables, se contrasto el orden 6ptimo del VAR, mediante lo
cual se identific el nimero adecuado de retardos a considerarse para la estimacion de
los pardametros del modelo descrito. En este sentido, la especificacion econométrica de

la regresion se expresé de la siguiente forma:

j j
FBKF, =a +ZB]~ FBKF,_; +ZB; L-j i—ZB; G- + Zﬁ; B j+&
i=1 i=1

=1 i=1

Donde: I, describe a los ingresos totales, G, describe al gasto del gobierno total, B;

hace mencién al indice de Blanchard, FBKF; representa la Formacion Bruta de Capital
Fijo (Inversion), a y [?j representan a los coeficientes de la regresion de Vectores

Autorregresivos, y &; representa al error de estimacion. Posteriormente, se realizd un
analisis del valor p del estadistico de Fisher — Snedecor para el conjunto de retardos
de cada una de las variables que cuantifican la politica fiscal, esto para los ingresos
totales, gastos del gobierno totales y el indice de Blanchard. Con ello, se realizo la
comprobacion de la hipdtesis de investigacion que sostiene que la politica fiscal ha
incidido en la inversion productiva del Ecuador durante el periodo 2000 — 2020.
Finalmente, se realiz6 un analisis de los graficos de impulso respuesta, a partir de lo
cual se evaluara la persistencia del efecto de la politica fiscal en las dinamicas de

inversion productiva.
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3.3 Operacionalizacion de las variables

3.3.1 Variable independiente

Tabla 1. Operacionalizacion de la politica fiscal

Categoria Dimensiones

Indicadores

items

Técnicas de
recoleccion

Impuestos

Concepto.- la
politica fiscal
consiste en la
determinacion
de los ingresos
y gastos
publicos para
conseguir
objetivos de
eficiencia,
redistribucion y
estabilizacion.
Por
consiguiente el
manejo fiscal
ha sido
considerado por
los tedricos
€OmMo una
herramienta de
estabilizacion
econdmica.

Ingresos
fiscales

Gastos
fiscales

Sostenibilidad
de la deuda
publica

Valor monetario de la
recaudacion del
impuesto a la renta en el
Ecuador durante el
periodo 2000 - 2020

¢Como ha evolucionado el
valor monetario de la
recaudacion del impuesto a la
renta en el Ecuador durante el
periodo 2000 - 2020?

Observacion
de datos
estadisticos

Valor monetario de la
recaudacion del
impuesto al valor
agregado (IVA) en el
Ecuador durante el
periodo 2000 — 2020

¢En cuanto ha cambiado el
valor monetario de la
recaudacion impuesto al valor
agregado (IVA) en el Ecuador
durante el periodo 2000 -
2020?

Observacion
de datos
estadisticos

Valor monetario de la
recaudacion del
impuesto a los consumos
especiales (ICE) en el
Ecuador durante el
periodo 2000 — 2020

¢Como ha cambiado el valor
monetario de la recaudacion
del impuesto a los consumos
especiales (ICE) en el
Ecuador durante el periodo
2000 - 20207

Observacion
de datos
estadisticos

Valor monetario de la
recaudacion otros
impuestos en el Ecuador
durante el periodo 2000
- 2020

¢En cuanto ha variado el
valor monetario de la
recaudacion otros impuestos
en el Ecuador durante el
periodo 2000 - 2020?

Observacion
de datos
estadisticos

Valor monetario de los
ingresos petroleros y
estructurales del SPNF
durante el periodo 2000
—2020

¢En cuéanto ha cambiado el
valor monetario de los
ingresos petroleros y
estructurales del SPNF
durante el periodo 2000 -
2020?

Observacion
de datos
estadisticos

Valor monetario de los

ingresos no petroleros y

estructurales del SPNF

durante el periodo 2000
—-2020

¢Como ha evolucionado el
valor monetario de los
ingresos no petroleros y
estructurales del SPNF
durante el periodo 2000 -
20207

Observacion
de datos
estadisticos

Valor monetario de los
gastos corrientes y
estructurales del SPNF
durante el periodo 2000
— 2020

¢Como ha cambiado el valor
monetario de los gastos
corrientes y estructurales del
SPNF durante el periodo 2000
- 2020?

Observacion
de datos
estadisticos

Valor monetario de los
gastos de capital y
estructurales del SPNF
durante el periodo 2000-
2020

¢En cuanto ha variado el
valor monetario de los gastos
de capital y estructurales del
SPNF durante el periodo 2000
- 2020?

Observacion
de datos
estadisticos

Indice de Blanchard de
la deuda del SPNF del
Ecuador durante el
periodo 2000 — 2020

¢Cémo ha cambiado el indice

de Blanchard de la deuda del

SPNF del Ecuador durante el
periodo 2000 - 2020?

Observacion
de datos
estadisticos
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Nota. Elaboracién propia

3.3.2 Variable dependiente

Tabla 2. Operacionalizacién de la inversion productiva

Categoria Dimensiones Indicadores Items Tecnlcas_ fje
recoleccién
Valor monetario ¢Como ha
Concepto.- la evolucionado el
) A de la FBKF : .,
inversion L valor monetario de Observacion
: publica del -
productiva se la FBKF publica de datos
. Ecuador durante "
entiende como . del Ecuador estadisticos
) . el periodo 2000 .
independencia 2020 durante el periodo
de los tipos de 2000 - 2020?
pro_pledad, al Valor monetario (,En_ cuanto ha
flujo de cambiado el valor
de la FBKF i .
recursos Inversion rivada del monetario de la  Observacion
destinados a ) P FBKF privada del de datos
productiva Ecuador durante

producir bienes
Yy Servicios,
ampliar la
capacidad
productiva y
generar fuentes
de trabajo en la
economia
nacional.

el periodo 2000
- 2020

Ecuador durante el
periodo 2000 -
20207

estadisticos

Valor monetario
de la FBKF total
del Ecuador
durante el
periodo 2000 —
2020

¢Como ha
cambiado el valor
monetario de la
FBKF total del
Ecuador durante el
periodo 2000 -
2020?

Observacion
de datos
estadisticos

Nota. Elaboracién propia
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CAPITULO IV

RESULTADOS

4.1 Resultados y discusion

En el presente apartado se desarrolla un analisis descriptivo del conjunto de
indicadores y variables descriptoras de la politica fiscal y de la inversion productiva
durante el periodo 2000 — 2020. Con aquellos se busca dar cumplimiento a los
objetivos especificos de analizar la politica fiscal a través de los ingresos, gastos y
sostenibilidad en base a datos historicos recopilados durante el periodo 2000 — 2020 y
de examinar el comportamiento de la inversion productiva en el Ecuador a lo largo del
tiempo. En este sentido, este apartado se estructura a partir de dos subtemas que son la
politica fiscal a través de los ingresos gastos y sostenibilidad fiscal y el
comportamiento de la inversién productiva en el Ecuador. Con esto, se efectla un
andlisis descriptivo de la informacion, para lo cual se realiza una comparacion de los
resultados con hallazgos obtenidos por investigaciones realizadas acerca del tema

propuesto en distintos contextos sociales y econdémicos a nivel mundial.

4.1.1 Politica fiscal a través de los ingresos, gastos y sostenibilidad

En el presente apartado se realiza una descripcion de los diversos indicadores que
forman parte de las dimensiones correspondientes a la variable politica fiscal. Para tal
efecto se considerara las dimensiones: impuestos, ingresos fiscales, gastos fiscales y
sostenibilidad fiscal. Las dimensiones anteriormente mencionadas se aproximan a
partir de un conjunto de nueve indicadores, los cuales se analizan considerando un
alcance descriptivo de investigacion. A partir de esto se dio cumplimiento al objetivo
especifico de analizar la politica fiscal a través de los ingresos, gastos y sostenibilidad
en base a datos historicos recopilados durante el periodo 2000 — 2020. En este sentido,
se parti6 del analisis del valor monetario de la recaudacion del impuesto a la renta, del
impuesto al valor agregado, el impuesto a los consumos especiales (ICE) y los tributos
correspondientes a otros impuestos, para posteriormente analizar la recaudacion total
de impuestos, el valor monetario por concepto de ingresos petroleros y no petroleros,

los gastos corrientes, gastos de capital y el indice de Blanchard.
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Tabla 3. Valor monetario de la recaudacion del impuesto a la renta en el
Ecuador durante el periodo 2000 - 2020

Valor monetario de la recaudacion Variacion porcentual de la
Aio del impuesto a la renta recaudacion del impuesto a la
(Millones de doélares) renta
2000 314,46
2001 539,78 71,65%
2002 595,94 10,40%
2003 735,86 23,48%
2004 880,24 19,62%
2005 1.185,63 34,69%
2006 1.452,92 22,54%
2007 1.688,70 16,23%
2008 2.369,20 40,30%
2009 2.517,60 6,26%
2010 2.353,00 -6,54%
2011 3.030,20 28,78%
2012 3.312,90 9,33%
2013 3.848,40 16,16%
2014 4.160,70 8,12%
2015 4.734,10 13,78%
2016 3.639,60 -23,12%
2017 3.764,00 3,42%
2018 4.802,83 27,60%
2019 4.310,66 -10,25%
2020 4.034,17 -6,41%
Promedio 2.584,33 54,03%

Nota. Elaboracién propia a partir de la informacion del BCE (2022)
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Gréafico 1. Valor monetario de la recaudacion del impuesto a la renta en el
Ecuador durante el periodo 2000 - 2020
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Nota. Elaboracion propia a partir de la informacion del BCE (2022)

Se puede evidenciar que la recaudacion correspondiente al impuesto a la renta
experimentd un incremento durante todo el periodo de anélisis, ademéas de que se
intuye una dinamica prociclica de la variable. Esto se lo aprecia al registrarse un
aumento de los ingresos tributarios por concepto del impuesto a la renta de un 54,03%
promedio anual, siendo que en el afio 2000 esta variable alcanzé un valor de 314,46
millones de ddlares, mientras que en el afio 2020 fue de 4.034,17 millones de ddlares.
De igual manera, se reconoce cierta correspondencia de la dindmica de los ingresos
por concepto del impuesto a la renta con el ciclo econémico, lo cual es particularmente
evidente en el afio 2016, instancia en la que se aprecia la evolucién méas contractiva de
la variable, siendo que se redujo en un 23,12% con respecto al afio anterior. Este
comportamiento refleja una relacion directamente proporcional entre la recaudacion
tributaria y el crecimiento econémico, como también lo documentaron Delgado y
Salinas (2016), al encontrar una asociacion entre tales variables.

28



Tabla 4. Valor monetario de la recaudacion del impuesto al valor agregado
(IVA) en el Ecuador durante el periodo 2000 - 2020

Valor monetario de la recaudacion del ~ Variacion porcentual de la

Afio impuesto al valor agregado (IVA) recaudacioén del impuesto
(Millones de dolares) al valor agregado (IVA)
2000 893,50
2001 1.456,80 63,04%
2002 1.669,80 14,62%
2003 1.737,10 4,03%
2004 1.886,90 8,62%
2005 2.166,90 14,84%
2006 2.444,90 12,83%
2007 2.752,70 12,59%
2008 3.116,40 13,21%
2009 3.288,30 5,52%
2010 3.759,60 14,33%
2011 4.200,40 11,72%
2012 5.415,00 28,92%
2013 6.056,10 11,84%
2014 6.375,60 5,28%
2015 6.352,40 -0,36%
2016 5.399,70 -15,00%
2017 5.978,80 10,72%
2018 6.381,10 6,73%
2019 6.270,00 -1,74%
2020 5.200,90 -17,05%
Promedio 3.943,00 48,89%

Nota. Elaboracién propia a partir de la informacion del BCE (2022)
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Grafico 2. Valor monetario de la recaudacion del impuesto al valor
agregado (IVA) en el Ecuador durante el periodo 2000 - 2020
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Nota. Elaboracion propia a partir de la informacion del BCE (2022)

Se demuestra que en la recaudacion correspondiente al IVA se aprecia un crecimiento
en el transcurso de periodo de estudio, igualmente se deduce un comportamiento
prociclico en relacion con la dindmica econdmica. Esto se denota al examinarse un
incremento de los ingresos tributarios por rubro de IVA de un 48,89% promedio anual,
encontrandose un valor en el afio 2000 de 893,50 millones de délares. Por otro lado,
en el afio 2020 esta variable alcanz6 un valor de 5.290, millones de dolares. Ademas,
se acepta una palpable relacion del comportamiento de los ingresos por concepto de
IVA con la dinamica econdmica, lo cual es singularmente visible en el afio 2016,
instancia en la que se puede observar su desarrollo mas reducido del IVA, siendo que
se contrajo en un 15% en consideracién al afio anterior, se evidencia un
comportamiento similar con la variable ingreso por rubro de impuesto a la renta en
periodos iguales. Esta dindamica coincide con lo expuesto por Lozano y Julio (2016),
que alegan una correspondencia directamente proporcional entre los ingresos
tributarios y el crecimiento econémico en Colombia.
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Tabla 5. Valor monetario de la recaudacion del impuesto a los consumos

especiales (ICE) en el Ecuador durante el periodo 2000 — 2020

Valor monetario de la recaudacion del ~ Variacion porcentual de la

AR impuesto a los consumos especiales recaudacioén del impuesto
fio X
(ICE) a los consumos especiales
(Millones de délares) (ICE)
2000 74,60
2001 137,30 84,05%
2002 220,10 60,31%
2003 242,80 10,31%
2004 270,20 11,29%
2005 307,60 13,84%
2006 345,00 12,16%
2007 349,40 1,28%
2008 473,90 35,63%
2009 448,10 -5,44%
2010 530,30 18,34%
2011 617,90 16,52%
2012 684,50 10,78%
2013 743,60 8,63%
2014 803,20 8,02%
2015 839,70 4,54%
2016 789,60 -5,97%
2017 936,80 18,64%
2018 978,30 4,43%
2019 898,50 -8,16%
2020 737,50 -17,92%
Promedio 544,23 61,00%

Nota. Elaboracion propia a partir de la informacion del BCE (2022)
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Gréafico 3. Valor monetario de la recaudacion del impuesto a los consumos

especiales (ICE) en el Ecuador durante el periodo 2000 - 2020
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Nota. Elaboracién propia a partir de la informacion del BCE (2022)

Se puede constatar que la recaudacién correspondiente al impuesto a los consumos
especiales expresé un aumento durante toda la etapa de analisis, asi mismo se infiere
una conducta ciclica de la variable. Esto se estima al considerarse un crecimiento de
los ingresos tributarios por concepto del impuesto a los consumos especiales de un
61% promedio anual, hallandose en el afio 2000 un valor de 74,60 millones de ddlares,
en tanto que para el afio 2020 fue un valor de la variable de 737,50 millones de doélares.
Del mismo modo, se asume una evidente reciprocidad de la conducta de los ingresos
por apartado de impuestos a los consumos especiales con el comportamiento
econdmico, la cual se puede observar en el afio 2002 su evolucion méas expansiva de
la recaudacion. Dicho comportamiento concuerda con lo expuesto en tributos

importantes como el impuesto a la renta 'y el IVA.
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Tabla 6. Valor monetario de la recaudacion otros impuestos en el Ecuador
durante el periodo 2000 — 2020

Valor monetario de la recaudacion de  Variacion porcentual de la

Afio otros impuestos recaudacioén de otros
(Millones de dolares) impuestos
2000 23,00
2001 19,60 -14,78%
2002 6,80 -65,31%
2003 52,00 664,71%
2004 88,20 69,62%
2005 62,30 -29,37%
2006 72,10 15,73%
2007 74,20 2,91%
2008 143,30 93,13%
2009 349,10 143,61%
2010 871,90 149,76%
2011 760,80 -12,74%
2012 1.581,20 107,83%
2013 1.668,20 5,50%
2014 1.763,20 5,69%
2015 1.636,50 -7,19%
2016 2.556,50 56,22%
2017 1.930,70 -24,48%
2018 1.684,80 -12,74%
2019 1.592,80 -5,46%
2020 1.272,40 -20,12%
Promedio 867,12 -16,00%

Nota. Elaboracién propia a partir de la informacion del BCE (2022)
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Grafico 4. Valor monetario de la recaudacion otros impuestos en el
Ecuador durante el periodo 2000 - 2020
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Nota. Elaboracion propia a partir de la informacion del BCE (2022)

Se puede destacar que la recaudacion concerniente a otros impuestos percibié un
decrecimiento en el transcurso del periodo de analisis, asi como se sospecha una
conducta contraciclica de la variable. Esto se detalla al adjudicarse un decremento de
los ingresos tributarios por concepto de otros impuestos de un 16% promedio anual,
hallandose un valor para el afio 2000 de 23 millones de délares, mientras tanto para el
afio 2020 obtuvo un valor la variable de 1.270,40 millones de dolares. De igual forma,
se evoca una cierta relacion contraciclica del comportamiento de la recaudacion de la
variable otros impuestos con la fase economica, lo cual es ciertamente evidente en el
afio 2016, época de recesion econdmica para el pais, tiempo en el que se valora un
desarrollo superlativo de la variable, el cual fue de 2.556,50 millones de ddlares. Esta
conducta de los impuestos es similar a lo explicado por Nava & Martinez (2015),
quienes exponen que una adecuada implementacion de politicas contraciclicas, como
rechazando un incremento tributario y dirigir el gasto publico al &mbito productivo,

genera un crecimiento econémico.
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Tabla 7. Valor monetario de los ingresos petroleros y estructurales del
SPNF durante el periodo 2000 - 2020

o Variacion
Ingresos Variacion tual
petroleros porcentual porcentua
Ingresos petroleros del estructurales de los de los
Afio SPNF . ingresos
(Millones de délares) del SPNF INQresos petroleros
(Millones de petroleros
ddlares) del SPNF estructurales
del SPNF
2000 1.460,08 1.390,92
2001 1.351,81 1.389,37 -7,42% -0,11%
2002 1.392,76 1.441,10 3,03% 3,72%
2003 1.663,66 1.637,65 19,45% 13,64%
2004 2.115,42 1.931,19 27,15% 17,92%
2005 2.211,61 2.355,48 4,55% 21,97%
2006 3.235,00 3.163,39 46,27% 34,30%
2007 3.318,06 4.573,96 2,57% 44,59%
2008 8.675,25 6.039,28 161,46% 32,04%
2009 5.211,52 7.013,11 -39,93% 16,12%
2010 7.845,03 8.985,59 50,53% 28,13%
2011 12.934,60 11.378,16 64,88% 26,63%
2012 12.219,72 12.267,67 -5,53% 7,82%
2013 11.433,37 11.520,84 -6,44% -6,09%
2014 10.905,82 9.637,11 -4,61% -16,35%
2015 6.487,37 7.216,26 -40,51% -25,12%
2016 5.401,95 6.214,11 -16,73% -13,89%
2017 5.840,00 7.728,54 8,11% 24,37%
2018 12.821,48 10.427,88 119,55% 34,93%
2019 12.247,85 11.075,73 -4,47% 6,21%
2020 7.918,28 9.303,30 -35,35% -16,00%
Promedio 6.509,08 6.509,08 -7,70% -0,11%

Nota. Elaboracion propia a partir de la informacion del BCE (2022)
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Grafico 5. Valor monetario de los ingresos petroleros y estructurales del
SPNF durante el periodo 2000 - 2020
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Nota. Elaboracion propia a partir de la informacion del BCE (2022)

Se puede constatar que los ingresos petroleros del SPNF advirtié una disminucién
durante todo el periodo de estudio, asi como de que se infiere una dindamica prociclica
de la variable. Esto se lo explica al registrarse un decremento de los ingresos petroleros
del SPNF de un 7,70% promedio anual, siendo en el afio 2008 el punto de mayor auge
de esta variable en relacion con su comportamiento estructural obteniendo un valor de
8.675,25 millones de ddlares, fase en la que el precio del barril de petréleo alcanzé
precios muy arriba de los esperados. Por otro lado, para el afio 2017 fue el de menor
valor para los ingresos petroleros observados con relacion a su dindmica estructural
alcanzando los 5.840 millones de dolares, un desempefio muy por debajo de lo
esperado, debido a que ese afio fue de una dura recesion econdémica para nuestro pais,
a causa de los precios bajos del barril de petréleo y la apreciacion de la moneda délar.
Esta conducta de los ingresos petroleros observados en relacién con su dindmica

estructural coincide con el ciclo de la economia expuesta en la fase de estudio.
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Tabla 8. Valor monetario de los ingresos no petroleros y estructurales del
SPNF durante el periodo 2000 - 2020

Ingresos no Variacion Varlacmnl
petroleros porcentual porcentua
Ingresos no petroleros estructurales de los de los
Afio del SPNF . ingresos no
(Millones de ddlares) del SPNF INGresos no petroleros
(Millones de petroleros estructurales
ddlares) del SPNF d
el SPNF
2000 2.525,20 2.551,11
2001 3.496,80 3.608,16 38,48% 41,43%
2002 4.780,90 4.501,27 36,72% 24,75%
2003 5.155,90 5.185,68 7,84% 15,20%
2004 5.824,80 5.914,79 12,97% 14,06%
2005 6.870,50 6.919,56 17,95% 16,99%
2006 8.333,20 8.231,52 21,29% 18,96%
2007 9.462,90 9.828,34 13,56% 19,40%
2008 12.540,60 11.518,55 32,52% 17,20%
2009 12.372,70 12.875,55 -1,34% 11,78%
2010 13.987,00 14.404,71 13,05% 11,88%
2011 16.488,90 16.739,58 17,89% 16,21%
2012 19.782,60 19.642,16 19,98% 17,34%
2013 22.630,40 22.271,78 14,40% 13,39%
2014 23.939,10 24.096,58 5,78% 8,19%
2015 25.758,20 24.937,71 7,60% 3,49%
2016 24.294,30 25.306,84 -5,68% 1,48%
2017 25.473,70 26.210,70 4,85% 3,57%
2018 28.176,20 27.069,59 10,61% 3,28%
2019 26.806,00 26.433,17 -4,86% -2,35%
2020 23.603,60 24.056,15 -11,95% -8,99%
Promedio 15.347,79 15.347,79 32,55% 34,67%

Nota. Elaboracion propia a partir de la informacion del BCE (2022)
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Grafico 6. Valor monetario de los ingresos no petroleros y estructurales del
SPNF durante el periodo 2000 - 2020
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Nota. Elaboracién propia a partir de la informacion del BCE (2022)

Se puede destacar que los ingresos no petroleros del SPNF expresaron un aumento
durante toda la etapa de anlisis, del mismo modo se palpa un comportamiento
prociclico de la variable. Esto es evidente al considerarse un incremento de los ingresos
no petroleros del SPNF de un 32,55% promedio anual, siendo en el afio 2016 donde
se evidencia un valor observado de la variable de 24.294,24 millones de dolares muy
por debajo de su conducta estructural para lo cual se aspiraba un valor de 25.306,84
millones de délares para ese mismo afio, a causa de la contraccién que sufrid el ciclo
econdmico para esa época nuestro pais, mientras tanto para el afio 2018 se registré un
valor por concepto de ingresos no petroleros observados de 28.176,20 millones de
ddlares, particularmente por encima del valor esperado que logro los 27.069,59
millones de dolares, debido a la recuperacion econdmica prevista para esos afios. De
esta manera, se concluye que dicha variable puesto en anélisis comparte una dinamica

ciclica con el desarrollo de la economia para aquel periodo de estudio.
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Tabla 9. Valor monetario de los gastos corrientes y estructurales del SPNF
durante el periodo 2000 - 2020

Gastos Gastos corrientes Variacion Variacion
corrientes del estructurales del porcentual  porcentual de los
Afo SPNF SPNF de los gastos  gastos corrientes
(Millones de (Millones de corrientes estructurales del
délares) délares) del SPNF SPNF
2000 3.103,30 2.981,89
2001 3.539,40 3.696,45 14,05% 23,96%
2002 4.579,70 4.417,12 29,39% 19,50%
2003 5.126,20 5.134,18 11,93% 16,23%
2004 5.885,50 5.886,64 14,81% 14,66%
2005 7.048,90 6.787,68 19,77% 15,31%
2006 7.984,50 8.001,25 13,27% 17,88%
2007 8.961,10 10.010,48 12,23% 25,11%
2008 14.760,30 12.678,20 64,72% 26,65%
2009 13.930,20 14.950,96 -5,62% 17,93%
2010 16.905,00 17.698,33 21,36% 18,38%
2011 21.942,60 21.201,09 29,80% 19,79%
2012 24.431,10 24.412,92 11,34% 15,15%
2013 26.976,60 26.721,67 10,42% 9,46%
2014 28.991,90 27.899,74 7,47% 4,41%
2015 27.550,10 27.833,24 -4,97% -0,24%
2016 26.603,70 27.752,21 -3,44% -0,29%
2017 28.107,30 29.362,71 5,65% 5,80%
2018 33.566,00 32.089,94 19,42% 9,29%
2019 34.623,60 33.508,61 3,15% 4,42%
2020 31.414,90 33.006,59 -9,27% -1,50%
Promedio 17.906,28 17.906,28 13,15% 21,48%

Nota. Elaboracion propia a partir de la informacion del BCE (2022)
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Gréafico 7. Valor monetario de los gastos corrientes y estructurales del
SPNF durante el periodo 2000 - 2020
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Nota. Elaboracién propia a partir de la informacion del BCE (2022)

Se puede evidenciar que los gastos corrientes del SPNF experimentaron un incremento
durante toda la fase de estudio, asimismo se palpa un comportamiento prociclico de la
variable. Esto se aprecia al detallarse un aumento de los gastos corrientes observados
del SPNF de un 13,15%, siendo que en el afio 2008 se evidencio un valor de 14.760,30
millones de dolares para el gasto corriente del SPNF observado muy por encima de lo
esperado, que alcanzaba un valor de 12.678,20 millones de dolares para el mismo afio,
a razon de la bonanza econémica que percibio el pais para aquella temporada. Por otro
lado, en el afio 2020 se asentd un valor estimado por rubro de gasto corriente observado
de 31.414,90 millones de dolares, evidentemente por debajo del valor esperado en
correspondencia con la dinamica estructural el cual registro un valor de 33.006,59
millones de dodlares, a causa de las nuevas politicas contractivas aplicadas para ese
momento. Se observa una dinamica ciclica de dicha variable con respecto al desarrollo

econdmico del pais en el periodo de estudio.
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Tabla 10. Valor monetario de los gastos de capital y estructurales del SPNF
durante el periodo 2000 - 2020

q ital Gastos de capital Variacion Variaciéln d
Gas(tjos € capita estructurales del  porcentual de porcentual de
Afio E.“I SPNF SPNF los gastos de los gastos de
(Millones de ; ) capital
délares) (Ml!llones de capital del estructurales
dolares) SPNF del SPNE
2000 794,60 880,67
2001 1.407,70 1.260,30 77,16% 43,11%
2002 1.581,60 1.470,71 12,35% 16,69%
2003 1.460,50 1.528,34 -7,66% 3,92%
2004 1.607,80 1.555,69 10,09% 1,79%
2005 1.830,50 1.706,98 13,85% 9,72%
2006 1.943,40 2.301,83 6,17% 34,85%
2007 3.344,50 3.723,41 72,10% 61,76%
2008 7.000,80 5.577,72 109,32% 49,80%
2009 6.680,00 6.808,05 -4,58% 22,06%
2010 7.217,50 7.786,39 8,05% 14,37%
2011 9.347,60 9.340,60 29,51% 19,96%
2012 10.962,50 11.529,36 17,28% 23,43%
2013 14.630,60 13.657,64 33,46% 18,46%
2014 15.354,50 14.154,18 4,95% 3,64%
2015 11.711,70 12.711,01 -23,72% -10,20%
2016 11.024,00 11.192,89 -5,87% -11,94%
2017 9.672,10 10.266,99 -12,26% -8,27%
2018 10.493,20 9.526,85 8,49% -7,21%
2019 8.211,70 8.569,33 -21,74% -10,05%
2020 7.203,30 7.931,16 -12,28% -7,45%
Promedio 6.832,39 6.832,39 57,19% 35,84%

Nota. Elaboracién propia a partir de la informacion del BCE (2022)
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Grafico 8. Valor monetario de los gastos de capital y estructurales del
SPNF durante el periodo 2000 - 2020
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Nota. Elaboracién propia a partir de la informacion del BCE (2022)

Se muestra que los gastos de capital del SPNF existe un incremento en el transcurso
de la fase de estudio, asimismo se deduce una conducta prociclica en relacion a la
dinamica econdmica. Esto es visible al examinarse un crecimiento de los gastos de
capital del SPNF observados de un 57,19%, siendo que en el afio registrd un estimado
de 7.000,80 millones de dodlares para el gasto de capital del SPNF observado muy por
arriba de lo aspirado el cual registraba un valor de 5.577,72 millones de délares para
el afio en cuestion, debido a la prosperidad econémica que percibid el Estado para
dicha era, mientras tanto en el afio 2015 se estableci6 un valor por concepto de gasto
capital observado de 11.711,70 millones de ddlares, ciertamente por debajo del valor
aspirado en relacion con el comportamiento estructural el cual logré un valor de
12.711,01 millones de ddlares, a razon de la recesion economica sufrida en dicha
temporada. Se explica una conducta prociclica de la variable puesta acotacion con la

evolucion econémica del pais en el periodo de analisis.
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Tabla 11. indice de Blanchard de la deuda del SPNF del Ecuador durante
el periodo 2000 - 2020

indice de Blanchard de la deuda Variacion porcentual del Indice de

Afio del SPNF del Ecuador durante el Blanchard del SPNF del Ecuador
periodo 2000 - 2020 durante el periodo 2000 - 2020
2000 -3,03%
2001 -2,28% -24,58%
2002 -2,20% -3,82%
2003 -0,97% -56,00%
2004 -0,40% -58,41%
2005 -0,79% 97,14%
2006 -1,25% 57,13%
2007 -1,05% -15,91%
2008 -0,31% -70,49%
2009 1,89% -711,63%
2010 0,16% -91,40%
2011 1,46% 799,89%
2012 0,85% -42,16%
2013 3,13% 270,50%
2014 5,32% 69,82%
2015 4,73% -11,12%
2016 4,94% 4,49%
2017 4,12% -16,65%
2018 3,29% -20,15%
2019 5,17% 57,09%
2020 5,63% 8,99%
Promedio 1,35% 203,32%

Nota. Elaboracién propia a partir de la informacion del BCE (2022)
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Grafico 9. Indice de Blanchard de la deuda del SPNF del Ecuador durante
el periodo 2000 - 2020
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Nota. Elaboracién propia a partir de la informacion del BCE (2022)

Se aprecia un incremento considerable de la insostenibilidad fiscal de las finanzas
publicas a lo largo del periodo objeto de estudio, a lo que se afiade una dindmica contra
ciclica del indicador a lo largo del tiempo. Esto se lo determina al registrarse un
aumento del indice de Blanchard de un 203.32% promedio anual, siendo que este
alcanzo un valor de -3,03% en el afio 2000, mientras que en el afio 2020 fue de un
5,63%. Asimismo, se reconoce la existencia de una dindmica contra ciclica del
indicador, es decir, contraria al ciclo econémico puesto que en procesos de recesion,
como lo evidenciado a partir de 2013, el indice experimentd incrementos
considerables, mientras que en afios posteriores, particularmente en 2017 y 2018, la
condicion de insostenibilidad se reduce. Por otro lado, el indicador experimentd un
incremento considerable en el afio mas depresivo del periodo objeto de estudio que fue
en el afio 2020. Estos resultados evidencian una relacién inversamente proporcional
entre el indice de Blanchard y el crecimiento econdémico, lo que refleja la dependencia
de las finanzas publicas al ciclo econdmico, especialmente al mercado internacional
de commodities, dado que una parte importante de las finanzas pablicas del Ecuador

responde a la renta petrolera.
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4.1.2 Comportamiento de la inversion productiva en el Ecuador

En el presente apartado se desarrolla una descripcion de los distintos indicadores que
forman parte de las dimensiones propias de la variable inversion productiva. Para
abordar esta variable se abordaran la dimension de inversion. Los indicadores de la
variable anteriormente mencionada serdn presentados considerando un alcance
descriptivo de analisis. A través de esto se dara cumplimiento al objetivo especifico de
examinar el comportamiento de la inversion productiva en el Ecuador durante el
periodo 2000 — 2020. Consecuentemente, el analisis consistira en la descripcion del
valor monetario de la FBKF publica, privada y total a lo largo del periodo objeto de
estudio.

Tabla 12. Valor monetario de la FBKF publico del Ecuador durante el
periodo 2000 - 2020

Valor monetario de la FBKF publico  Variacidon porcentual de la

Aho (Millones de délares) FBKF publico
2000 3.483,24
2001 4.661,58 33,83%
2002 5.906,61 26,71%
2003 6.240,68 5,66%
2004 7.209,13 15,52%
2005 8.476,75 17,58%
2006 9.759,71 15,14%
2007 10.593,95 8,55%
2008 13.818,51 30,44%
2009 14.257,69 3,18%
2010 17.127,89 20,13%
2011 20.470,79 19,52%
2012 23.707,84 15,81%
2013 26.211,66 10,56%
2014 27.684,23 5,62%
2015 26.390,46 -4,67%
2016 25.080,79 -4,96%
2017 26.496,26 5,64%
2018 27.517,68 3,85%
2019 26.908,01 -2,22%
2020 23.252,58 -13,58%
Promedio 16.916,95 29,14%

Nota. Elaboracion propia a partir de la informacion del BCE (2022)
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Grafico 10. Valor monetario de la FBKF publico del Ecuador durante el
periodo 2000 — 2020
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Nota. Elaboracién propia a partir de la informacion del BCE (2022)

Se puede reconocer que la formacion bruta de capital fijo publico (FBKF) observo un
crecimiento durante toda la fase de estudio, asimismo se vislumbra un comportamiento
prociclico de la variable. Esto se lo evidencia al inscribirse un incremento de la FBKF
publico de 29,14% promedio anual, siendo que en el afio 2000 este indicador obtuvo
un valor de 3.483,24 millones de ddlares, Por otro lado, el afio 2020 registr6 un valor
de 23.252,28 millones de ddlares. De la misma forma, se contempla una manifiesta
reciprocidad del comportamiento de la FBKF publico con el periodo econémico, lo
cual es singularmente obvio en el afio 2020, donde se describe el progreso mas recesivo
del indicador. Es decir, se redujo en un 13,58% en torno al afio anterior.

46



Tabla 13. Valor monetario de la FBKF privado del Ecuador durante el
periodo 2000 — 2020

Valor monetario de la FBKF privado  Variacion porcentual de la

Ao (Millones de délares) FBKF privado
2000 5.853,79
2001 7.039,55 20,26%
2002 8.313,17 18,09%
2003 8.344,51 0,38%
2004 8.785,13 5,28%
2005 9.728,99 10,74%
2006 10.213,82 4,98%
2007 10.593,95 3,72%
2008 12.286,22 15,97%
2009 11.843,33 -3,60%
2010 13.050,15 10,19%
2011 14.920,79 14,33%
2012 16.496,17 10,56%
2013 18.214,09 10,41%
2014 18.626,34 2,26%
2015 17.465,28 -6,23%
2016 15.917,10 -8,86%
2017 16.762,30 5,31%
2018 17.093,01 1,97%
2019 16.528,75 -3,30%
2020 14.559,35 -11,91%
Promedio 12.982,66 18,45%

Nota. Elaboracién propia a partir de la informacion del BCE (2022)
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Grafico 11. Valor monetario de la FBKF privado del Ecuador durante el
periodo 2000 — 2020
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Nota. Elaboracion propia a partir de la informacion del BCE (2022)

Es posible demostrar que la formacion bruta de capital fijo privado (FBKF)
experimento un auge a lo largo del transcurso del periodo de investigacién, a su vez se
percibe una conducta coyuntural de la variable con el ciclo econémico. Esto se valora
al consignarse un alza de la FBKF privado de un 18,45% promedio anual,
encontrandose en el afio 2000 un valor de 5.853,79 millones de ddlares, en tanto que
en el afio 2020 alcanz6 un valor de 14.559,35 millones de dolares. De la misma manera,
se admite una valida relacion de la dinamica de la FBKF privado con el desarrollo
econdmico, que es sobre todo palpable en el afio 2020, periodo en el que se destacd el
acontecimiento mas desacelerado de la variable, por cuanto se disminuy6 en un
11,91% en relacién al afio pasado.

48



Tabla 14. Valor monetario de la FBKF total del Ecuador durante el
periodo 2000 — 2020

Afio Valor monetario de la FBKF total Variacion porcentual de la
(Millones de ddlares) FBKEF total
2000 9.337,04
2001 11.701,13 25,32%
2002 14.219,78 21,52%
2003 14.585,19 2,57%
2004 15.994,26 9,66%
2005 18.205,75 13,83%
2006 19.973,53 9,71%
2007 21.187,89 6,08%
2008 26.104,73 23,21%
2009 26.101,02 -0,01%
2010 30.178,04 15,62%
2011 35.391,58 17,28%
2012 40.204,01 13,60%
2013 44.425,75 10,50%
2014 46.310,57 4,24%
2015 43.855,74 -5,30%
2016 40.997,89 -6,52%
2017 43.258,56 5,51%
2018 44.610,69 3,13%
2019 43.436,76 -2,63%
2020 37.811,93 -12,95%
Promedio 29.899,61 22,57%

Nota. Elaboracién propia a partir de la informacion del BCE (2022)
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Grafico 12. Valor monetario de la FBKF total del Ecuador durante el
periodo 2000 — 2020
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Nota. Elaboracién propia a partir de la informacion del BCE (2022)

Se puede reflejar que la formacion bruta de capital fijo total (FBKF) consider6é una
expansion durante la etapa de estudio, del mismo modo se denota una conducta
prociclica de la variable. Esto se determina al registrarse un incremento de la FBKF
total de un 22,57% promedio anual, verificandose que para el afio 2000 este indicador
obtuvo un valor de 9.337,04 millones de ddlares, mientras que en el afio 2020 fue de
37.811,93 millones de ddlares. Por otro lado, se detecta una justa concordancia del
comportamiento de la FBKF total con la evolucion econémica, lo que es especialmente
notable en el afio 2020, transcurso en la que se valor6 la instancia mas contractiva del
parametro, siendo que se contrajo en un 12,95% con relacidn al afio anterior.
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4.2  Verificacion de hipdtesis

En el presente apartado se desarrollan todos los procedimientos incurridos en el
analisis economeétrico propuesto para contrastar las hipotesis de investigacion, mismas

que se presentan a continuacion:

HO: La politica fiscal no incidi6 la inversion productiva en el Ecuador durante el
periodo 2000 — 2020.

H1: La politica fiscal incidio la inversion productiva en el Ecuador durante el periodo
2000 — 2020.

Para ello, primeramente, se efectud un analisis de la estacionariedad de las variables
que se utilizaron para describir la dindmica evidenciada por la politica fiscal y la
inversion productiva en el Ecuador. Se aplico el contraste raiz unitaria ADF, cuyos

resultados se presentan en la tabla 15 a continuacion.

Tabla 15. Resultados del contraste de Dickey - Fuller Aumentado (ADF)

FBKF | G B
Contraste Estadistico Valor p Estadistico Valor p Estadistic Valor p Estadistico Valor p
Tau Tau 0 Tau Tau
Sin constante - - - - - - -1,32053 0,173

Con constante y

. -0,5110 0,9832 -1,29501 0,8889  -1,40147 0,8609
tendencia

Primeras diferencias

Sin constante -8,70589 6,25E-16

Con constante -6,37618 6,03E-

0,00405
07 2 -2,34291  1,59E-01

-3,70599

Segundas diferencias
Con constante -6,8603 7,84E-10

Nota. Elaboracion propia a partir de los resultados del software Gretl.

Ninguna de las variables objeto de analisis es estacionaria, siendo que en el caso de la
inversion productiva (FBKF), los ingresos fiscales (1) y el indice de Blanchard (B)
registraron un orden de integracion de uno, mientras que el gasto publico (G) fue una
variable integrada de orden dos. Esto se lo considera debido a que los estadisticos de
contraste ADF registraron valores p significativos al 1% a las primeras diferencias de
las variables anteriormente mencionadas, siendo estos de 6,03E-07, de 0,0041 y de
6,25E-16, respectivamente, mientras que el valor p correspondiente a la estadistica del
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contraste ADF del gasto publico fue significativo al 1% a las segundas diferencias,
siendo este de 7,84E-10. Estos resultados indican que las variables son no estacionarias
y, por lo tanto, se reconoce la pertinencia de estimar un modelo VAR, considerando la
propuesta metodoldgica de Yusuf (2015), mediante la aplicacion del mayor orden de
integracién para todas las variables objeto de andlisis, lo que posibilitara el estudio de

una muestra balanceada.

En una segunda instancia se evalla la presencia de cointegracion en las variables
objeto de analisis para la correspondencia causal evaluada. En este sentido, los
resultados del contraste de Engle — Granger se presentan a continuacion en la Tabla
16.

Tabla 16. Contraste de cointegracion de Engle - Granger

Estadistico Tau Valor p
-1,7296 0,07943
Nota. Elaboracion propia a partir de los resultados del software Gretl.

Los resultados muestran que no existe cointegracion en las relaciones entre las
variables de estudio planteadas, por lo que se descarta el requerimiento de estimar un
Modelo de Correccion de Errores Vectorial (VECM) para analizar las
correspondencias entre las enddgenas abordadas. Esto se lo considera al registrarse un
valor p del estadistico de contraste ADF para los residuos de la regresion cointegrante
no significativo al 5%, mismo que fue de 0,0794, no se rechaza asi la hip6tesis nula de
existencia de no estacionalidad para los residuos de la regresion, lo que implicaria que
no existe cointegracion para con el relacionamiento existente entre las variables objeto

de estudio.

Debido a que se descarto la necesidad de estimar un modelo VECM, se procede a
analizar el orden optimo del VAR, mediante el cual se establecera la cantidad adecuada
de retardos que deberan considerarse para especificar el modelo anteriormente
descrito. A continuacion, se presentan los resultados de los criterios de informacion de
Akaike, Schwarz y Hannan Quinn y el valor de la funcion logaritmica de verosimilitud

para cada uno de los retardos a considerarse en el modelo de regresion mencionado.
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Tabla 17. Orden 6ptimo del VAR

Retardo Log.veros AlC BIC HQC
1 -1.592,1320700 45,4121710 46,0495460 45,6656350
2 -1.555,9608900 44,8439690 45,9912430 45,3002030
3 -1.451,6096200 42,3552000 44,012374* 43,0142060
4 -1.423,5003200 42,0140940 44,1811670 42,8758700
5 -1.396,5278600 41,7050100 44,3819830 42,769558*
6 -1.382,0978500 41,7492350 44,9361080 43,0165540
7 -1.363,9730800 41,6893830 45,3861550 43,1594720
8 -1.346,3762500 41,6444010 45,8510740 43,3172620
9 -1.321,0595700 41,3819600 46,0985320 43,2575910
10 -1.301,0766300 41,2697640 46,4962360 43,3481670
11 -1.265,5983700 40,721081* 46,4574520 43,0022540

Nota. Elaboracion propia a partir de los resultados del software Gretl.

Es posible determinar que el orden adecuado para especificar un modelo de regresion
VAR es de 11 retardos. Esto se lo identifica al encontrarse que la mayor cantidad de
criterios de informacién concuerdan que este es el nivel adecuado desde retardos con
el que se debe estimar la regresion, debido que el criterio de Akaike aprecioé su menor
valor con este retardo, el cual fue de 40,72, mientras que el valor de la funcién
logaritmica de verosimilitud fue el mas alto registrado para este nivel de agregacion
de rezagos en el modelo de regresion. En este sentido, se determina que la regresion
VAR debe especificarse con un orden de integracion dos en conjuncion con la

especificacion de 11 retardos de la variable dependiente y de las regresoras. La

especificacion econémica del modelo descrito se presenta a continuacion:

j j j j
FBKF, = a + Zﬁj FBKF,_j + Zﬁj I—j+ Zﬁj Ge—j + Zﬁj Be_j+ &
i=1 i=1 i=1 i=1

Donde:

I;_;j = Ingresos totales,

G;-; = Gasto del gobierno total,

B,_; = Indice de Blanchard,

FBKF;_j = Formacion Bruta de Capital Fijo (Inversion),
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ay ,[?j = representan a los coeficientes de la regresion de VAR,

& = Error de estimacion.

Los resultados de las estimaciones de los coeficientes de la regresion VAR, asi como
sus valores p y el correspondiente al estadistico de Fisher del conjunto de retardos para

cada una de las variables objeto de analisis, se presentan en la Tabla 18.

Tabla 18. Modelo VAR explicativo de la inversion productiva

Coeficiente  Desv. Tipica Estadisticot valor p

const —18,7158 20,3357 —0,9203 0,3659
d_d_FBKF_1 —0,271833 0,135435 —2,007 0,0552 *
d_d_FBKF_2 —0,595769 0,137528 —4,332 0,0002  ***
d_d_FBKF_3 —0,686810 0,177599 —3,867 0,0007  ***
d_d_FBKF_4 —0,349392 0,225288 —-1,551 0,1330
d_d_FBKF_5 —0,528501 0,180078 —2,935 0,0069  ***
d_d_FBKF_6 —0,515096 0,244212 —-2,109 0,0447  **
d_d_FBKF_7 —0,394834 0,181639 —2,174 0,0390 **
d_d_FBKF_8 —0,728054 0,240642 —3,025 0,0055  ***
d_d_FBKF_9 —0,162995 0,229518 —0,7102 0,4839
d_d_FBKF_10 —0,382436 0,106676 —3,585 0,0014  ***
d_d_FBKF_11 —0,301006 0,122885 —2,449 0,0214 **
ddl1 0,197261 0,0515566 3,826 0,0007  ***
dd_1l_2 0,230291 0,0825812 2,789 0,0098  ***
dd3 0,298195 0,126378 2,360 0,0261 **
dd_l 4 0,264561 0,184866 1,431 0,1643

dd 15 0,256374 0,217444 1,179 0,2491
d_d_I_6 0,186913 0,250351 0,7466 0,4620
dd.17 0,147627 0,270750 0,5453 0,5902
d_d_1_8 0,166777 0,247140 0,6748 0,5057
ddl9 0,203736 0,196383 1,037 0,3091
d_d_I_10 0,195404 0,126198 1,548 0,1336

ddl 11 0,105594 0,0724393 1,458 0,1569
ddG_1 0,0289819 0,0603902 0,4799 0,6353
ddG.2 —0,0114004 0,110431 —0,1032 0,9186

d_d G_3 —0,105529 0,192369 —0,5486 0,5880
ddG. 4 0,0102750 0,266294 0,03859 0,9695
d_d_G_5 0,0552092 0,296614 0,1861 0,8538
ddG.6 0,0414844 0,336523 0,1233 0,9028

d_d G_7 0,117061 0,357098 0,3278 0,7457
ddG.8 —0,00668923 0,315938 —0,02117 0,9833
d_d_G_9 —0,0954309 0,240230 —0,3972 0,6944

d d_G_10 0,0106099 0,147639 0,07186 0,9433

d_d G_11 0,0451580 0,0548969 0,8226 0,4182
ddB_1 6642,74 871,966 7,618 <0,0001 ***
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ddB2 2889,45 2024,13 1,427 0,1653
ddB3 2837,75 2727,86 1,040 0,3078
ddB4 3837,16 4936,11 0,7774 0,4440
ddB5 1049,47 6616,18 0,1586 0,8752
ddB#6 1434,51 7162,55 0,2003 0,8428
ddB7 452277 6434,26 0,7029 0,4884
ddBS8 4983,17 5639,77 0,8836 0,3850
ddB?9 2523,93 4673,84 0,5400 0,5938
ddB 10 —2574,12 3126,99 -0,8232 0,4179
ddB 11 670,812 1697,90 0,3951 0,6960
Media de la vble. dep. —0,966127 D.T. de la vble. dep. 374,1769
Suma de cuad. residuos 1197999 D.T. de la regresion 214,6553
R-cuadrado 0,877762 R-cuadrado corr. 0,670899
F(44, 26) 531,3998 Valor p (de F) 3,56e-30
Contrastes F de restricciones cero:

Todos los retardos de d_d_FBKF F(11, 26) = 10,801 [0,0000]
Todos los retardos ded_d |  F(11, 26) = 5,8194 [0,0001]
Todos los retardosded d G F(11, 26) = 5,8148 [0,0001]
Todos los retardos ded_d B F(11, 26) = 48,385 [0,0000]

Todas las variables, retardo 11 F(4, 26) = 2,6468 [0,0561]

Nota. Elaboracién propia a partir de los resultados del software Gretl.

Se aprecia la existencia de un fuerte comportamiento autoregresivo de la inversion
productiva, correspondencia que es de orden negativo, lo que indica una tendencia
decreciente de esta variable dentro del umbral de los 11 retardos analizados. Esto se lo
evidencia al registrarse un valor p significativo al 1% del estadistico de Fisher -
Snedecor, siendo este de 0,0000, a lo que se afiade que la mayor parte de retardos de
la variable inversion productiva registraron valores p significativos al 5% a nivel
individual. Esta tendencia negativa, muestra un proceso contractivo de la inversion de
estas caracteristicas desde hace mas de dos afios y medio, que es equivalente a los 11
trimestres abordados en el modelo de regresién anteriormente descrito. Este
comportamiento responderia al cambio de ciclo econémico y politico evidenciado en
los dltimos afos del periodo objeto de estudio, instancia en la que se contrajo el gasto

con el animo de reducir el déficit fiscal.

Se reconocio la existencia de un efecto de los ingresos fiscales (1) sobre la inversion
productiva en el Ecuador (FBKF), a lo que se afiade la identificacion de una incidencia
positiva sobre esta Ultima variable. Esto se lo considera al registrarse un valor p
significativo al 1% del estadistico de Fisher — Snedecor correspondiente al conjunto

de retardos de los ingresos fiscales, el cual fue de 0,0001, a lo que se afiade que los
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tres primeros retardos de esta ultima variable registraron valores p significativos a
nivel individual. Se puede también apreciar que todos los estimadores
correspondientes a los retardos de la variable anteriormente mencionada son positivos,
lo que indica un efecto de esta caracteristica de los ingresos fiscales sobre la inversion
productiva. En este sentido, tal correspondencia muestra que la disponibilidad de
recursos por concepto de la tributacion y de la renta petrolera incentiva la inversion

productiva, lo cual se lleva a cabo a partir del gasto publico.

Se evidencio la presencia de un impacto de los gastos fiscales (G) hacia la inversién
productiva del Ecuador (FBKF), a lo que se afiade la identificacién de un impacto
positivo sobre este Gltimo indicador. Esto se lo estima al encontrarse un valor p
significativo al 1% de Fisher — Snedecor en referencia al conjunto de retardos de los
gastos fiscales, obteniendo un valor de 0,0001. En adicion, no se registraron valores p
significativos a nivel individual en ninguno de los retardos de la variable puesto a
discusién. Ademas, se puede considerar que la mayoria de los estimadores
convenientes a los retardos del indicador anteriormente descrito son positivos, lo que
advierte una incidencia similar de los gastos fiscales en funcion de la inversién
productiva. Por tal motivo, dicha relacion muestra que la existencia de fondos
destinados para el gasto permanente y gasto no permanente estimula la inversion

productiva, siendo una variable relevante en materia fiscal.

Se reconocid la incidencia de la sostenibilidad fiscal (B) sobre la inversion productiva
en el Ecuador (FBKF), a lo que se incorpora la determinacién de un efecto positivo
sobre este Ultimo pardmetro. Esto se lo analiza al consignarse un valor p significativo
al 1% del estadistico de Fisher — Snedecor pertinente al conjunto de retardos de la
sostenibilidad fiscal, el cual fue de 0,0000, a lo que se incluye que el primer retardo de
la variable en cuestion mostré valor p significativo a nivel individual. Se permite
incluso valorar que todos los parametros referentes a los retardos de la variable puesta
discusion a excepcion de un retardo son de caracter positivos, lo que determina un
impacto de este aspecto de la sostenibilidad fiscal en base a la inversién productiva. A
tal efecto, dicha concordancia revela que la mayor presion fiscal o frente a una mas
alta insostenibilidad fiscal, la inversion productiva se incrementa, lo que se lleva a

efecto mediante el endeudamiento.
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Se determina que las principales variables descriptoras de la politica fiscal tienen un
efecto sobre la inversion productiva del Ecuador. Esto se lo considera al evidenciarse
valores p correspondientes a los estadisticos de Fisher — Snedecor significativos al 1%,
para el conjunto de retardos de las variables ingresos fiscales (1), gastos fiscales (G) y
el indice de Blanchard, que describe la insostenibilidad fiscal, siendo estos de 0,0001,
de 0,0001 y de 0,0000 respectivamente. Con estos resultados se rechaza la hipotesis
nula y se acepta la hipdtesis alterna de investigacion de que “la politica fiscal incidio
la inversion productiva en el Ecuador durante el periodo 2000 — 2020”. Aquello
muestra la influencia que tiene la politica fiscal en la dindmica de los agregados
macroeconémicos, por lo que siempre que se procure una adecuada gestion
presupuestaria, conlleva que el gasto pablico y el déficit primario son convenientes

para la economia, especialmente en procesos recesivos.

Una vez identificadas las correspondencias causales entre las variables objeto de
estudio, se procede a analizar la prevalencia de heterocedasticidad y de autocorrelacion
en el modelo VAR analizado, resultados que se presentan en las tablas 19 y 20 a

continuacion.

Tabla 19. Contraste de heterocedasticidad (ARCH)

Retardo LM df p-value
lag 1 114,499 100 0,1524
lag 2 217,91 200 0,1832
lag 3 327,821 300 0,1293
lag 4 426,944 400 0,1697

Nota. Elaboracion propia a partir de los resultados del software Gretl.

Los resultados del contraste de heterocedasticidad indican que no existe esta condicion
en el analisis del modelo VAR anteriormente expuesto, debido a que los valores p
correspondientes a los estadisticos de contraste para el conjunto de retardos evaluados
no son significativos al 5%. Con estos resultados no se rechaza la hipotesis nula de no

existencia de heterocedasticidad en las observaciones.
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Tabla 20. Contraste de autocorrelacion

Retardo Rao F Approx dist. p-value
lag 1 1,936 F(16, 58) 0,0349
lag 2 1,695 F(32, 56) 0,0415
lag 3 1,088 F(48, 44) 0,3902
lag 4 1,161 F(64, 29) 0,3352

Nota. Elaboracion propia a partir de los resultados del software Gretl.

Los resultados del contraste de autocorrelacion muestran que existe esta condicién en
el analisis del modelo VAR, debido a que los valores p correspondientes a los
estadisticos de contraste para los primeros dos retardos del conjunto de rezagos
analizados son significativos al 5%. Con estos resultados se rechaza la hipdtesis nula
y se acepta la alternativa que sostiene que existe autocorrelacion en las observaciones.
Considerando aquello, se estimaron los errores estandar Consistentes a
Autocorrelacion y Heterocedasticidad (HAC), los cuales se aplicaron en el modelo de

regresion que se presenta en la tabla 18.

Grafico 13. Respuesta de la FBKF al impulso de la misma variable

respuesta de d_d_FBKF a un shock en d_d_FBKF
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Nota. Elaboracion propia a partir de los resultados del software Gretl.
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Se evidencia una respuesta instantanea de la inversién productiva (FBKF) frente a un
impulso provocado por sus retardos, dinAmica que tiende a recuperarse durante el
transcurso de un trimestre, para posteriormente experimentar un efecto inercial que
genera una disminucion de la inversion productiva que perdura aproximadamente un
afio. En periodos posteriores se aprecia una marcada volatilidad atribuible al proceso
natural de difuminacién del efecto generado por cambios en los retardos de la variable

anteriormente mencionada.

Grafico 14. Respuesta de la FBKF al impulso de los ingresos fiscales

respuesta de d_d_FBKF a un shock en d_d_I
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Nota. Elaboracion propia a partir de los resultados del software Gretl.

Se evidencia una respuesta retardada de la inversion productiva (FBKF) frente a un
impulso de los ingresos fiscales, conducta que se perpetua durante el transcurso del
primer trimestre, para posteriormente evidenciar un efecto inercial de su recuperacion,
la cual perdura un afio. En instancias posteriores se aprecia una volatilidad
considerable de la respuesta de la inversion productiva, que se le atribuye a la
supresion del efecto de la variable independiente sobre la dependiente analizadas.
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Grafico 15. Respuesta de la FBKF al impulso de los gastos fiscales con un

horizonte temporal reducido

respuesta de d_d_FBKF a un shock en d_d_G
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Nota. Elaboracién propia a partir de los resultados del software Gretl.

Se evidencia una respuesta retardada de la inversion productiva (FBKF) frente al
impulso generado por el gasto publico, proceso que prevalece hasta el segundo
trimestre de la serie, mientras que se aprecia un efecto inercial de recuperacion que
termina generando una disminucion de la inversion productiva, efecto que desaparece
después del quinto trimestre. En periodos posteriores se evidencia un aumento
considerable de la volatilidad de la dinAmica evidenciada por la inversion productiva,

lo que muestra la supresion del efecto del gasto publico sobre la inversion productiva.
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Grafico 16. Respuesta de la FBKF al impulso del indice de Blanchard

respuesta de d_d_FBKF a un shock en d_d_B
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Nota. Elaboracién propia a partir de los resultados del software Gretl.

Se reconoce una respuesta retardada de la inversion productiva (FBKF) frente a un
impulso provocado por el indice de Blanchard, dindmica que se perpetGa
aproximadamente durante un trimestre, y que en lo posterior muestra un efecto inercial
generado por el proceso de recuperacion responsivo al impulso generado por la
variable independiente, lo que persiste hasta el segundo trimestre de la serie.
Posteriormente se observa una recuperacion de la variable inversion productiva para
el primer afo, y en afios posteriores se aprecia un incremento de la volatilidad
experimentada por la variable que puede ser atribuible a la desaparicion del efecto

generado sobre la inversion productiva por un impulso del gasto publico.
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CAPITULO V

CONCLUSIONES

5.1 Conclusiones

Se establecid una descripcion de los diversos indicadores que forman parte de
las dimensiones correspondientes a la variable politica fiscal. Para tal efecto,
se consideraron las dimensiones: impuestos, ingresos fiscales, gastos fiscales
y sostenibilidad fiscal. A partir del analisis del valor monetario de la
recaudacion de los tributos mas representativos como son a la renta, del
impuesto al valor agregado, el impuesto a los consumos especiales (ICE) se
concluye que estos tienen un crecimiento positivo a lo largo del periodo de
estudio. Asimismo, se evidencia un comportamiento prociclico con la
coyuntura econémica del pais. Por otro lado, en cuanto a los tributos
correspondientes a otros impuestos, se determind una dindmica contra ciclica.
Es decir, contraria al ciclo econdmico, del mismo modo se detectdé un

crecimiento negativo del indicador para la etapa de analisis.

Se evidencié que la conducta de los ingresos petroleros, los gastos corrientes,
y los gastos de capital son ciclicos con la fase econdmica. Asimismo, se
reconocio un crecimiento favorable promedio de estos parametros, excepto
para los ingresos petroleros, los cuales han sufrido condiciones sumamente
recesivas a lo largo del tiempo. Se aprecio un incremento considerable de la
insostenibilidad fiscal de las finanzas pablicas a lo largo del periodo objeto de
estudio, a lo que se afiade una dindmica contra ciclica del indicador a lo largo
del tiempo. Asimismo, se reconoce la existencia de una dinamica contra ciclica
del indicador, puesto que en procesos de recesion, como lo evidenciado a partir
de 2013, el indice de Blanchard experiment6 incrementos considerables,
mientras que, en afos posteriores, particularmente en 2017 y 2018, la condicion
de insostenibilidad se reduce. Estos resultados evidencian una relacion

inversamente proporcional entre el indice de Blanchard y el crecimiento
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economico, lo que refleja la dependencia de las finanzas publicas para el ciclo

econdmico.

Se desarrollo una descripcion de los distintos indicadores que forman parte de
las dimensiones propias de la variable inversién productiva. El andlisis
consistié en la explicacion del valor monetario de la FBKF publica, privada y
total a lo largo del periodo objeto de estudio. Por esta razon se determind un
comportamiento prociclico de los indicadores con el ciclo econémico, debido
a lo cual en el afio 2020 dichos pardmetros obtuvieron su evolucién mas
negativa acorde al desarrollo econémico. Del mismo modo, se observo un
efecto crowding out en el transcurso del estudio donde la inversion publica

desplazé a la inversién privada.

Se determind que las principales variables descriptoras de la politica fiscal
tienen un efecto sobre la inversion productiva del Ecuador. Aquello muestra la
influencia que tiene la politica fiscal en la dinamica de los agregados
macroecondmicos, por lo que siempre que se procure una gestion
presupuestaria adecuada se deberia considerar que el gasto publico y el déficit
primario son deseables para la economia, especialmente en procesos recesivos.
Asimismo, se registr6 la prevalencia de un fuerte comportamiento
autoregresivo de la inversion productiva, la cual fue de caracter negativo, lo
que indica una tendencia decreciente de esta variable dentro del umbral de los
once retardos analizados. También se reconocid la existencia de un efecto
positivo de los ingresos fiscales sobre la inversidn productiva en el Ecuador.
De aquello se intuye que la disponibilidad de recursos por concepto de la
tributacion y de la renta petrolera incentiva la inversion productiva, lo cual se
Ileva a cabo a partir del gasto pablico. Se evidencid la presencia de un impacto
positivo de los gastos fiscales hacia la inversion productiva. Finalmente, se
identificd que la mayor presion fiscal o una condicién de insostenibilidad fiscal
genera que la inversion productiva se incrementa, lo que se materializa a traves
de un incremento de la deuda publica para financiar el incremento de las

erogaciones fiscales.
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5.2 Limitaciones del estudio

Como principal limitacion del estudio se reconoce la escasa disponibilidad de
investigaciones previas que relacionan las variables objeto de estudio para contextos
socioecondémicos similares a los del Ecuador. En este sentido, se abordaron aquellas
investigaciones cuyas connotaciones metodoldgicas y analiticas tuvieron mayor
relacion con las variables y objetivos planteados en la presente investigacion.
Asimismo, se priorizo el abordaje de los resultados de alcance descriptivo aportado
por las investigaciones con relacion al tema propuesto para estudio con el &nimo de
desarrollar una discusion de resultados que correspondan con las evaluaciones de las
conductas experimentadas por los indicadores y variables considerados en la

investigacion.

5.3 Futuras lineas de investigacion

Como futura linea de investigacion se propone el andlisis del efecto que podria tener
el gasto publico sobre la inversion productiva en un contexto en el que los capitales
internos terminan financiando la deuda puablica mediante la intermediacion de
organismos internacionales de financiamiento como el Fondo Monetario Internacional
(FMI) o el Banco Mundial (BM). De igual manera, se propone el andlisis de la
correspondencia que podria tener la politica fiscal y el crecimiento econémico,
considerando el accionar estatal en procesos de auge y recesion econdémica en el

Ecuador.
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ANEXOS

Anexo 1. Contrastes ADF a las variables analizadas

Anexo 1. 1. Contraste ADF de la FBKF sin diferencias

Contraste aumentado de Dickey-Fuller para FBKF

contrastar hacia abajo desde 1 retardos, con el criterio AIC
tamafio muestral 82

la hipotesis nula de raiz unitaria es: [a = 1]

con constante y tendencia

incluyendo un retardo de (1-L)FBKF

modelo: (1-L)y = b0 + bl*t + (a-1l)*y(-1l) + ... + e
valor estimado de (a - 1): -0,016168¢6

estadistico de contraste: tau ct(l) = -0,510992
valor p asintdotico 00,9832

Coef. de autocorrelacion de primer orden de e: 0,010

Regresion aumentada de Dickesy-Fuller
MCO, usando las observaciones 2000:3-2020:4 (T = 82)
Variable dependiente: d_FBKF

coeficiente Desv. tipica Estadistico t valor p

const 185,097 91,2853 2,028 0,0460 **
FBKF 1 -0,01lc6le8¢6 0,031641¢6 -0,5110 00,9832
d_FBKF_1 0,304649 0,116450 2,616 0,0107 *=*
time -0,0415345 4,30409 -0,0098650 00,9923

AIC: 1165,8¢6 BIC: 1175,49 HQC: 1169,73
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Anexo 1.2. Contraste ADF de los Ingresos sin diferencias

Conctraste aumentado de Dickey-Fuller para I

contrastar hacia abajo desde & retardos, con el criterio AIC
tamafio muestral 74

la hipdédtesis nula de raiz unitaria es: [a = 1)

con constante y tendencia

incluyendo 9 retardos de (1-L)I

modelo: (1-L)y = b0 4+ bl*t + (a=l)*y(=1l) + ... + e
valor estimado de (a - 1): -0,162088

estadiscico de contraste: tau _cc(l) = -1,29501

valor p asintdtico 00,8889

Coef., de autocorrelacidédn de primer orden de e: -0,03%8
diferencias retardadas: F(%, 62) = 3,065 (0,0042)

Regresidon aumentada de Dickey-~Fullerx
MCO, usando las observaciones 2002:3-2020:49 (T = 74)
Variable dependiencte: d_I

coeficiente Desv. tipica Estadiscico t© valoxr p

const 226,884 232,182 00,9772 0, 3323

I_1 -0,162088 0,125164 -1,298 00,8889

d 1 1 -0,01833%0 0,148429 -0,123¢6 0,98021
dI2 0,0855870 0,14%020 00,6414 0,523¢

d.I 3 -0,133686 0,155930 -0,8573 00,3946

dJ 4 -0,0282727 0,149858 -0,1887 00,8510

d IS 0,350863 0,150693 2,328 0,0232 =
d I 6 -0,197874 0,15970¢ -1,239 00,2200

d I "7 -0,0546431 0,148731 -0,3750 00,7080

d I 8 0,284205 0,14519¢6 1,957 00,0548 *
dIxs$s -0,4980839 0,148718 -3,362 00,0013 #*e»
time 17,9385 16,6476 1,078 00,2854

AIC: 11%92,78 BIC: 1220,43 HQC: 1203,81
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Anexo 1.3. Contraste ADF de los Gastos sin diferencias

Contraste aumentacdo de Dickey~-Fuller para G

contrastar hacia abajo desce 8 retardos, con el criterio AIC
tamafio muescral 75

la hipétesis nula de raiz unitaria es: [a = 1)

con constante y tendencia

incluyendo 8 retardos de (1-L)G

modelo: (l-L)y = b0 + bl*t + (a~l)*y(~1l) + ... + e
valor estimaclo de (a - 1): -0,130038

estadistico de contraste: tau ct(l) = -1,40147

valor p asintético 00,8609

Coef, de autocorrelacion de primer orden de e: 0,021
diferencias retardadas: F(8, €64) = 24,5349 [(0,0000)

Regresidn aumentacla de Dickey~-Fuller
MCO, usando las observaciones 2002:2-2020:4 (T = 7§)
Variable dependiente: d G

coeficiente Desv. tipica Estadistico t© valoxr p

const 130,998 262,974 00,4981 00,6201
G_1 -0,130035 0,0927845 -1,401 00,8609
d_G_1 -0,186877 0,142942 -1,307 0,1958
a G 2 -0,0384583 0,14311¢ -0,2687 Q,78%0
d G_3 -0,176010 0,13%98894 -1,258 00,2129
d_G_4 0,417465 0,139967 2,983 0,0040
d G 5 0,0888337 0,147545 0,€6699 0,5054
d G 6 -0,0069798 0,138822 -0,€6981 00,4876
d G 7 -0,01998519 0,137328 -0,1453 0,8849
d G 8 0,355438 0,133569 2,661 00,0098
time 16,9162 18,4457 1,085 00,2778

AIC: 1218,01 BIC: 1243,8 HQC: 1228,19
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Anexo 1.4. Contraste ADF de Blanchard sin diferencias

Contraste aumentado de Dickey-Fuller para B

contrastar hacia abajo desde 3 retardos, con el criterio AIC
camafio muestral 80

La hipotesis nula de raiz unitaria es: [a = 1]

contraste sin constante

incluyendo 3 retardos de (1-L)B

modelo: (1l-L)y = (a-1)*y(-1l) + ... + e

valor estimado de (a - 1): -0,182033

estadistico de contraste: tau_nc(l) = -1,32053

valor p asintoéotico 0,173

Coef. de autocorrelacidn de primer orden de e: -0,052
diferencias retardadas: F(3, 76) = 15,03¢ [0,0000]

Regresion aumentada de Dickey-Fuller
4CO, usando las observaciones 2001:1-2020:4 (T = 80)
Jariable dependiente: d B

coeficiente Desv. tipica Estadistico t valor p

B 1 -0,182033 0,137848 -1,321 0,1730

dB1 -0,556236 0,170973 -3,253 0,0017  #*»
dB2 -0,506255 0,174187 -2,906 0,0048  *##
d B3 -1,19432 0,189612 -€,299 1,78e-08 ***

AIC: -308,23 BIC: -298,702 HQC: -304,41

72



Anexo0l.1.1. Contraste ADF de la FBKF con primeras diferencias

contraste con constante
modelo: (l-L)y = b0 + (a-1l)*y(-1l) + e

valor estimado de (a - 1): -0,6744¢6
estadistico de contraste: tau c(l) = -6,37618

valor p €,032e-07
Coef. de autocorrelacidon de primer orden de e: 0,005

Regresion de Dicksy-Fuller
MCO, usando las observaciones 2000:3-2020:4 (T = 82)
Variable dependiente: d_d_FBKF

coeficiente Desv. tipica Estadistico t valor p

const 59,9178 33,3532 1,796 0,0762 *
d_FBKF_1 -0, 674460 0,105778 -6,376 6,03e-07 ***

AIC: 1164,53 BIC: 1169,35 HQC: 1166,46
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Anexn 121 Cantraste ADF de Ins Inaresns ecnon nrimeras diferencias

Contraste aumentado de Dickey-Fuller para d_I

contrastar hacia abajo desde 8 retardos, con el criterio AIC
tamafio muestral 74

la hipdtesis nula de raiz unitaria es: [a = 1]

contraste con constante

incluyendo 8 retardos de (1-L)d_I

modelo: (1-L)y = b0 + (a-1)*y(-1) + ... + e

valor estimado de (a - 1): -2,00023

estadistico de contraste: tau c(l) = -3,70599

valor p asintotico 0,004052

Coef. de autocorrelacidn de primer orden de e: -0,054
diferencias retardadas: F(8, €4) = 3,578 [0,0017]

Regresion aumentada de Dickey-Fullerxr
MCO, usando las observaciones 2002:3-2020:4 (T = 74)
Variable dependiente: d d I

coeficiente Desv. tipica Estadistico t valor p

const 198,788 103,749 1,916 00,0598 *
dI1 -2,00023 0,539727 -3,706 00,0041 xxx
ddrI1 0,870117 0,527570 1,649 0,1040
dd1I2 0,85372¢6 0,501738 1,702 00,0937 =*
ddIs3 0,612208 0,455004 1,345 0,1832
dd1I 4 0,492828 0,412428 1,195 0,2365
ddIs 0, 758480 0,354198 2,141 00,0361 **
dd1Ié 0,463788 0,274401 1,690 00,0959 =
dd1Iz?7 0,338742 0,213974 1,583 0,1183
ddIs 0,5€64285 0,142169 3,969 0,0002 *%xx

AIC: 1191,42 BIC: 1214,46 HQC: 1200,61
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Anexo0l.3.1. Contraste ADF de los Gastos con primeras diferencias

Contraste aumentado de Dickey-~Fuller para d_G

contrastar hacia abajo desde 7 retardos, con el criterio AIC

tamafio muescral 75

la hipétesis nula de raiz unitaria es: [a = 1)
contraste con constante

incluyendo 7 recardos de (1-L)d G

modelo: (l-=L)y = b0 + (a=l)*y(=1l) + ... + e
valor estimaclo de (a - 1): -1,18783
estadistico de contraste: tau _c(l) = =-2,34281
valor p asintotico 00,1585

Coef. de autocorrelacidn de primer orden de e: 0,031

diferencias recardadas: F(7, 66) = 29,564 [0,0000)

Regresion aumentada de Dickey-Fuller
MCO, usando las observaciones 2002:2-2020:4 (T = 75)
Variable depenciente: d_d_G

valor p

00,2518
00,1585
00,8521
00,6302
00,2588
00,7957
00,7828
00,2561

coeficiente Deav. tipica Estadistico ¢t
const 126,348 109,297 1,156
d G 1 -1,19783 0,511258 -2,343
d_d G_1 -0,0892297 0,476729 -0,1872
dd G 2 -0,212780 0,43%e3s8 -~0,4832
d d G_3 -0,457652 0,401760 -1,139
dd 6 4 -0,0952082 0,366196 -0,2600
d d G_S -0,07943%93 0,286995 -0,2768
ddG 6 -0,2494919%9 0,213811 -1,145
d d G 7 -0,319869 0,132204 -2,420

AIC: 1217,32 BIC: 1238,17 HQC: 12285, 64

00,0183 *»*

Anexo 1.4.1. Contraste ADF de Blanchard con primeras diferencias

Contraste aumentado de Dickey~Fuller para d_nb

contrastar hacia abajo desde 2 retardos, con el criterio AIC
tamafio muestral 00
1a hipdtemis nula de railz unitaria es: [(a = 1)
contraste sin constante
Ancluyendo 2 retardos de (1-L)a_n
modelo: (l=L)y = (Aa=1)°*y(=1l) 4+ .., * @
valor estimado de (a - 1)1 -=3,8562885
estadistico de contraste: tau _nc(l) = «8,7058%
valor p asintdtico 6,25le-16
Coef. de autocorrelacidn de primer orden de e: -0,067
diferencias retarcacdas: F(2, 77) = 23,583 [0,0000)
Regremsion aumentada de Dickey~Fuller
MCO, usando las observaciones 2001:1-2020:4 (T = 80)
Variable dependiente: o _d_Bb
cosfiolente Desv., tipica Estadiscico © valor p
da_b_1 -3,566255 0,4098212 -8,706 €6,25e~016 **»
d da_8_1 l,8641% 0,313739% 5,%42 7,700~08 oo
ddabna 1,28467 0,104907 6,708 2,11le-0% o Wil

AIC: ~308,415

BIC: =~301,269
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Anexo 1.3.1.1. Contraste ADF de los Gastos con segundas diferencias

Contraste aumentado de Dickey-Fuller para d d G

contrastar hacia abajo desde 6 recardos,

camafio muescral 75

1la

hipétesis nula de raiz unitaria es:

contraste Ccon constante

incluyendo 6 retardos de
(1=L)y = b0 +
valor estimado de
estacdistico de contraste:

modelo:

(1
(a=1)
d) 3

-L)d_d_G
Y (=12 +*
-6, 90643

valor p asintédtico 7,043e-10

Coer.

(a =

+

de autocorrelacidn de primer orden de e

13

tau _o(l) = -6,8603

0,000

(T = 75)

Estadistico t©

con el criterio AIC

valor p

0,7958
7,84e-010
4,92e-06
7,53e-08
0,0013
0,0014
0,0008
0,0002

diferencias retardadas: F(€, €7) = 73,368 [(0,0000])
Regresion aumentada de Dickey-Fullerxr
MCO, usando las observaciones 2002:2-2020:4
Variable dependiente: d _d_d_G

coeficiente Desv. tipica

consc -23,766é6é 91,4665 -

a d G_1 -6,906453 1,00672

ddd G 1 4,72949 0,651812

d d d G 2 3,56201 0,8441%0

dddG 3 2,29582 0,684238

d ad G 4 1,55371 0,466697

d dd G S 1,01321 0,277838

ddadG 6 0,467553 0,12003%

AIC: 1221,31 BIC: 1239,85% HQC: 1228,71
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Anexo 2. Contraste de Engle-Granger a las variables analizadas

Anexo 2.1. Contrastes de Engle-Granger a las variables analizadas

Contraste aumentado de Dickey-Fuller para Resis F G
contrastar hacia abajo desde S retardos, con el griterio AIC
camafio muestral 74

la hipétesis nula de raiz unitaria es: [(a = 1]
gontraste sin constante

incluyendo & retardos de (l~L)Resi E G
modelo: (1-L)y = (a-1)*y(—-1) + + e
valor estimado de (a - 1): =-0,275502
estadistico de contraste: tau _nc(l)
valor p asintoético 0,07%943
Coef, de autocorrelacidn de
diferencias retardcaclaa: F (9,

- —l,72962

pPrimer orden de e: 0,004
€4) = 7,664 [0,0000)

Regresidn aumentaca de Dickey~Fullex
MCO, usandoe las observaciones 2002:3-2020:3: 4
Variable dependiencte: d _Resi E G

(T = 74)

coeficiente Deav. Ttipica Escadiscico © valor p
Resi E _G_21 -0,2785502 O,15%5%285 -1,730 0,0794 ol
a4 _Res: E _G_1J -0,08048%90 Q,LE68909% -0,49763 0, 63858%
d_Resi E G_2 0,0274430 0,167555 O,1&38 00,8704
a4 _Reais E _G_3 -0,313282 0,164213 -1, 908 00,0609 ®
dA_Resi E G_4 -0,059753% 0,161385 -0,3703 C,7124
4 _Resi E _G_S 0,210461 0,161860 1,300 0,1%82
d Resi E G & —-0,0662299 0,158916 -0,4168 0, 6782
4 Resi E G_7 -0,0855426 0,132106 -0, €475 0,5196
d Resi E _G_8 0,46822%9 0,134084 3,493 0,000% yow
d_Reai E _G_® -0,208163 G,13%114 -1,475 00,1452
AIC: 112&6,74 BIC: 1149%,78 HQC: 1135,%3

Anexo 3. Orden optimo del Var

Anexo 3.1. Orden optimo del Var

Los asteriscos de abajo indican los mejores (es decir, los minimos)
valores de cada criterio de informacidn, AIC = criterio de Akaike,
BIC = criterio bayesiano de Schwarz y HQC = criterio de Hannan-Quinn

retardos log.veros P (RV) AIC BIC HQC
i 2 -1592,13207 45,412171 46,04954¢ 45,665635
2 -1555,96089 0,00000 44,843969 45,991243 45,300203
3 —-1451,60962 0,00000 42,355200 44,012374* 43,014206
4 -1423,50032 0,00000 42,014094 44,181167 42,875870
S -139¢€,5278¢6 0,00001 41,705010 44,381983 42 ,769558*
& -1382,09785 0,02490 41,749235 44,93¢6108 43,016554
7 -1363,97308 0,002867 41,€89383 45,38615S5 43,159472
8 -1346,37625 0,00374 41,6449401 45,851074 43,317262
L -1321,05957 0,00002 41,381960 46,098532 43,257591
10 -1301,07663 0,00079 41,269764 46,49623¢6 43,348167
1 B 2 -1265,5%9837 0,00000 40,721081* 46,457452 43,002254
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Anexo 4. Modelo VAR explicativo de la inversion productiva

Anexo 4.1. Modelo VAR explicativo de la inversion productiva sin

Media de la vble. dep. -0,966127

Suma de cuad. residuos 1197999
R-cuadrado 0,877762
F (44, 26) 4,24319¢6
rho 0,234117

Contrastes F de restricciones cero:

Todos
Todos
Todos
Todos
Todas

los
los
los
los
las

consistencia en autocorrelacidon y heterocedasticidad

retardos de d d
retardos de d_d_
retardos de d_d B
variables, retardo 11

retardos de d d FBKF
I
G

D.T. de la vble.

D.T. de la regresidn
R-cuadrado corregido
Valor p (de F)

Durbin-Watson

F(l11,
F(l11,
F(11,
F(l1,
F (4,

78

26)
26)
28)
26)
26)

1,633¢8
1,1426
0,886302
5,0872
0,94425

dep.

374,1769
214,6553
0,€70899
0,000103
1,493850

[0,1472)
[0,3707]
[0,5844]
[0,0003]
[0,4542]



Anexo 4.2. Modelo VAR explicativo de la inversion productiva con

Media de la vble. dep. -0,966127
Suma de cuad. residuos 1197999
R-cuadrado

F (44,
rho

2¢)

congistencia en altnenrrelacidon v heterncedasticidad

0,877762
531,3998
0,234117

D.T. de la vble.

D.T. de la regresidn
R-cuadrado corregido

Valor p (de F)
Durbin-Watson

Contrastes F de restricciones cero:

Todos
Todos
Todos
Todos
Todas

los
los
los
los
las

retardos de d_d FBKF
retardos de d d I
retardos de d d G

retardos de d:d:B
variables, retardo 11

F(11,
F(11,
F(11,
F(11,

F(4,

79

26)
26)
26)
26)
26)

10,801
5,3194
5,8148
48,385
2,6468

dep.

374,1769
214,6553
0,670899
3,56e-30
1,493850

[0,0000]
[0,0001})
[0,0001]
[0,0000]
[0,0561]



Anexo 5. Contraste de heterocedasticidad (ARCH)

Anexo 5.1. Contraste de heterocedasticidad (ARCH)

Contraste de ARCH de orxrden hasta 4

lag
lag
lag
lag

Anexo 6. Contraste de autocorrelacion

b WN M

Bt 2
114,299
237,910
327,823
a6, 9424

ar P—valus
200 o, 1524
200 o, 1832
300 o, 1293
<200 o, 1697

Anexo 6.1. Contraste de autocorrelacion

Contraste de autocorrxrelacion hasta el oxrden 4

lag 1
lag 2
lag 3
lag 4

Rao F Approx
1,936 F(i1L6,
1,695 F(32,
1,088 F(as,
2 FPRE N F(e<4,

80

disc. Pp—value
58) o,0349
56) O,0415
249) o,3%902
29) O,3352



