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RESUMEN EJECUTIVO

El estudio examina la relacione entre el gasto del sector publico no financiero y los
agregados monetarios M1 (Oferta monetaria) y M2 (Liquidez total) en el sistema
financiero Ecuatoriano durante el 2010-2023. La investigacion se fundamenta en el
crecimiento sostenido de la oferta monetaria y liquidez total, incluso en crisis como la
pandemia de COVID-19, destacando el impacto del gasto publico en el sistema financiero.
El objetivo principal se enfoca en identificar como ciertos tipos de gasto publico, influyen
en agregados monetarios. Se aplicard una investigacion de enfoque cuantitativo, cuya ruta
de investigacion sigue un lineamiento descriptivo, correlacional y explicativo, utilizando
modelos de machine learning y anélisis de causalidad en el sentido de Granger para
capturar la dindmica no lineal de las variables. Se implementa cuatro modelos

supervisados de aprendizaje automatico.

Los resultados revelaron variaciones en el gasto publico con cierta tendencia creciente en

los Gltimos meses de cada afio, las épocas en donde las operaciones de egresos han logrado
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alcanzar los niveles mas altos no siempre guarda similitud con las recaudaciones mas altas
en el sistema financiero nacional. Los egresos permanentes muestran correlaciones
positivas hacia los agregados monetarios, en cambio, los gastos no permanentes muestran
correlaciones en sentido inverso pero débiles. De ello se destaca que ciertos tipos de gasto,
como sueldos y salarios, las prestaciones a la seguridad social tendrian un impacto directo
en la oferta monetaria y en la liquidez total, ademas, relaciones de causalidad muestran
que los gastos permanentes (sueldos y salarios, intereses de deuda y las prestaciones a la
seguridad social) tendrian causalidad hacia la oferta monetaria y la liquidez total, en
cuanto a los gastos no permanentes, se puede observar causalidad hacia ambos agregados

por lo que este tipo de gastos tendria injerencia directa en el sistema financiero.

DESCRIPTORES: AGREGADOS, APRENDIZAJE, CUASIDINERO, EGRESQOS,
LIQUIDEZ, MACROECONOMIA, OFERTA.
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TOPIC:

IMPACT OF NON-FINANCIAL PUBLIC SECTOR EXPENDITURE ON
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ABSTRACT

The study examines the relationship between non-financial public sector expenditure and
the monetary aggregates M1 (money supply) and M2 (total liquidity) in the Ecuadorian
financial system during 2010-2023. The research is based on the sustained growth of the
money supply and total liquidity, even during crises such as the COVID-19 pandemic,
highlighting the impact of public spending on the financial system. The main objective
focuses on identifying how certain types of public spending influence monetary
aggregates. A quantitative approach will be applied, following a descriptive, correlational,
and explanatory research design, using machine learning models and Granger causality
analysis to capture the non-linear dynamics of the variables. Four supervised machine

learning models will be implemented.

The results revealed variations in public spending, with a noticeable upward trend in the
final months of each year. However, the periods in which expenditure levels peaked do
not always coincide with the highest revenue levels in the national financial system.

Permanent expenditures show positive correlations with monetary aggregates, while non-

Xiv



permanent expenditures exhibit weak, inverse correlations. It is noteworthy that certain
types of expenditure, such as wages, salaries, and social security benefits, have a direct
impact on the money supply and total liquidity. Moreover, causality analysis indicates that
permanent expenditures (wages, salaries, debt interest, and social security benefits) have
a causal relationship with the money supply and total liquidity. As for non-permanent
expenditures, causality towards both aggregates is observed, suggesting that this type of
expenditure directly influences the financial system.

KEYWORDS: AGGREGATES, EXPENDITURES, LEARNING, LIQUIDITY,
MACROECONOMICS, NEAR-MONEY, SUPPLY.
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CAPITULO |
EL PROBLEMA DE INVESTIGACION
1.1. Introduccion
La relacion de los gastos del sector publico no financiero sobre los agregados
monetarios implica un marco de referencia en temas de politica monetaria (GOmez-
Bermeo & Sarmiento Moscoso, 2023). El sector publico, a través de sus operaciones
de gastos, sean estos permanentes o no permanentes, desempefian un rol crucial en la
asignacion y distribucion de recursos econdmicos (Gomez et al., 2023). Entender la
manera en que los gastos afectan a variables macroeconémicas como la liquidez y la
oferta monetaria es un tema de relevancia para la toma de decisiones por parte del
estado para impulsar el crecimiento econdmico y financiero del pais (Chancusig,
2022).
La importancia de esta investigacion radica en la relacion intrinseca de los agregados
monetarios y el gasto publico. En este sentido, analizar tendencias, comportamientos,
la relacion y la influencia de los gastos del sector publico no financiero con la oferta
monetaria y liquidez total durante el periodo 2010-2023 permitira presentar una vision
mas clara de nuestro sistema financiero y econoémico.
La metodologia planteada se basa en un enfoque cuantitativo. Se aplica técnicas de
estadistica inferencial mediante el analisis de graficos de series temporales, analisis de
correlaciones, pruebas de causalidad y la utilizacion de modelos de aprendizaje
automatico con el fin de comprender la dinamica y el impacto del gasto publico sobre
los agregados monetarios.
Finalmente, este trabajo busca aportar al conocimiento sobre como las decisiones para
la ejecucion de gasto del sector publico no financiero influyen en el sistema financiero
ecuatoriano, para lo cual se plantea proporcionar una base sélida para futuras

investigaciones en el campo de la politica monetaria en una economia dolarizada.



1.2. Justificacion
La investigacion propuesta nace de la importancia de analizar y comprender el impacto
que genera las erogaciones del sector publico no financiero sobre los agregados
monetarios; este desafio adquiere una relevancia en el contexto del sistema financiero
del pais. El sector publico a través de sus operaciones de gastos desempena un rol
esencial en la asignacion y distribucion de una gran cantidad de recursos econdémicos
que conforman el presupuesto general del estado. Por consiguiente, la toma de
decisiones en relacion con los gastos continuos y no permanentes debe estar orientada
a mantener la estabilidad econdmica del pais.
La relacion entre el crecimiento financiero y el gasto publico desempeia un papel de
relevancia fundamental en el campo de politica economica y monetaria (Chancusig,
2022). Es esencial comprender que los desembolsos efectuados por el estado a través
de sus operaciones de egresos deben contribuir al dinamismo de la economia nacional
(Bajafia Oniate, 2019). Tal comportamiento puede tener un efecto significativo en el
crecimiento economico, es decir, a mayor egresos publicos se relacionan con elevados
niveles de desarrollo (Abad & Mideros, 2022; Gémez et al., 2023).
Este estudio pretende centrarse en la evaluacion de como el gasto del sector publico
puede influir en el crecimiento financiero o si tal influencia guarda alguna causalidad
(Ramirez & Lopez, 2021). Ante ello, identificar esta relacion contribuira a formular
politicas econdmicas, basadas en la gestion de los recursos ptblicos y en la promocién
de la estabilidad financiera (Londofio & Camacho, 2022). Ademas, es importante
destacar que este andlisis se adhiere a la tendencia actual de incorporar nuevos
enfoques, como el aprendizaje automatico, en el ambito de la disciplina econdmica
(Consoli et al., 2021; Lechner, 2023).
Por lo tanto, se busca proporcionar una vision detallada y fundamentada de la relacion
causal entre el gasto del sector publico no financiero y los agregados monetarios en
Ecuador. Esto, a su vez, tiene el proposito de ofrecer una contribucioén valiosa al
entendimiento de la economia ecuatoriana. Como resultado, se espera que esta
investigacion desempefie un papel significativo en la toma de decisiones tanto en el

ambito de politica monetaria y del sistema financiero del pais.



1.3. Objetivos

1.3.1.

General

Identificar el efecto de las operaciones de egresos del sector publico no
financiero en los agregados monetarios.

Especificos

Analizar la dindmica del gasto del sector publico no financiero y los agregados
monetarias durante el periodo 2010 — 2023.

Estimar la relacion del gasto del sector publico no financiero, con los
agregados monetarios durante el periodo 2010 —2023.

Establecer el impacto del gasto del sector publico no financiero, en los

agregados monetarios.



CAPITULO Il
MARCO TEORICO
2.1. ANTECEDENTES INVESTIGATIVOS

En el sentido de economias dolarizadas, estas no operan el mecanismo tradicional de
transmision de politica monetaria, por lo que su ajuste y control radica en el
crecimiento econdémico y el empleo (Céceres, 2021). En una economia dolarizada,
como la ecuatoriana, el proceso de creacion de dinero ocurre de manera endogena, lo
que va en concordancia con los postulados post keynesianos, cuya premisa se
fundamenta en la creacion del dinero a través del aumento de las necesidades de
produccion, del consumo en los hogares y empresas, es decir hay una relacion de
causalidad unidireccional desde el PIB a la oferta monetaria (P0zo & Cérdenas, 2020).
Bajo este enfoque, existe evidencia de relaciones directas entre la tasa de inflacion y
los agregados monetarios ecuatorianos, un crecimiento en las variables M1 y M2
provoca un incremento en los precios al consumidor, por lo cual, se hace imperante la
necesidad de considerar estas variables monetarias como una estrategia para gestionar
procesos inflacionarios por parte del ente rector de la politica monetaria (Araujo-
Sanchez et al., 2021).

En el contexto nacional se ha analizado el dinamismo que tiene el gasto publico sobre
la economia, llegando a inferir que, esta variable no solo implica el cumplimiento de
compromisos estatales o el pago de deudas; esta se destaca por transformar la renta en
servicios de caracter publico que logre sustentar las necesidades financieras de
organismos y poblacion en general (Ledn et al., 2022). En este sentido, es fundamental
que las personas encargadas de la politica fiscal definan las operaciones de egresos
estatales conforme a instrumentos responsables de planificacion, tomando como punto
clave la planificacion operativa y financiera del sector publico no financiero, con el
fin de impulsar una sostenibilidad entre el gasto y el ingreso (Londofio & Camacho,
2022). La importancia de estas consideraciones anteriormente mencionadas radica en
que las operaciones de egresos estatales son relevantes a corto plazo para incentivar
variables macroeconémicas como el PIB, lo que implicaria que, la ejecucion

presupuestaria de las instituciones que conforman el sector publico no financiero



considere su impacto como un impulsador clave de la economia (Ramirez & Ldpez,
2021).

Adicionalmente, como un hecho trascendental, se debe mencionar la pandemia del
COVID-19 que influy6 a nivel mundial en todos los sectores de la economia, durante
esta etapa, gobiernos de todas partes intentaron contrarrestar las consecuencias
adversas mediante el gasto publico (Assenova, 2022). De manera empirica se ha
evidenciado que, la provision de bienes y servicios su composicion y la calidad del
gasto publico, es un factor determinante, en donde las politicas de ajuste y
estabilizacion del gasto permitirian neutralizar algunos efectos negativos en la
economia (Bandrés Moliné & Gadea Rivas, 2023). Para Mishchenko et al. (2019)
existe una estrecha relacion entre la tasa del crecimiento del PIB, la oferta monetaria
y la tasa de inflacion, en este sentido, es fundamental que las politicas fiscales y
monetarias superen el antagonismo y fortalezcan su coordinacion y planificacion, con
el fin de evitar la alta volatilidad de los indicadores financieros.

En un contexto internacional Gogas et al. (2019) analiza los agregados monetarios a
través del aprendizaje automatico, sus resultados empiricos muestran la importancia
de como estas variables pueden pronosticar con precision el crecimiento econdmico
en la zona euro. En cambio, en paises como EE.UU se ha encontrado, que el
crecimiento del dinero ha contribuido a la inflacion durante el periodo de
flexibilizacion cuantitativa (2020-2021), pero que la inflacion desde 2022 parece estar
impulsada también por factores no monetarios (Beretta & Neuberger, 2023). De
manera similar, se ha demostrado que en China el agregado monetario M2 podria
mejorar la eficacia de la politica monetaria, debido a que sus componentes pueden
rastrear la economia real de manera mas eficiente que la simple suma de la oferta
monetaria M1 (Yemba et al., 2024).

Segun Kovalenko et al. (2023) una politica monetaria desequilibrada perturba el flujo
de ingresos y gastos y provoca fuertes fluctuaciones en los volimenes de produccion,
crecimiento del desempleo e inestabilidad de precios, ademas sefiala que, la politica
monetaria ineficiente es el principal indicador del surgimiento de crisis financieras y
econdmicas y, por tanto, es una amenaza para la seguridad financiera del Estado. Para

Jackson & Vandy (2022) estudios futuros de esta naturaleza se beneficiarian del uso
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extensivo de una combinacion de variables macroecondmicas y particularmente del
uso de nuevas metodologias con alto poder predictivo y asi abordar efectivamente la
influencia del componente monetario.

Como se habia mencionado, la innovacidn se presenta en este estudio mediante la
aplicacién de técnicas de aprendizaje automatico al campo de la economia y las
finanzas publicas, los autores Alessi & Savona (2021) mencionan que, la capacidad
de descubrir relaciones complejas y no lineales, no totalmente sesgadas por teorias o
creencias a priori, ha contribuido a eliminar el escepticismo en torno al aprendizaje
automadtico, permitiendo prevenir anomalias inminentes y tomar accion anticipada
para implementar politicas de estabilidad financiera adecuadas. En este mismo
sentido, las simulaciones informaticas de agentes aplicados a evaluar el impacto
potencial del gasto publico muestran como el gasto es importante para el desarrollo
(Guariso et al., 2023). De manera similar Luque Raya & Luque Raya (2023) en su
investigacion enfocada a la comprension de las fluctuaciones econdmicas a través de
la liquidez, destacan cdmo los modelos que arrojaron mejores resultados, tanto en
términos de su raiz del error cuadratico medio (RMSE) como de su calidad de ajuste,
se basaron en algoritmos de arboles de decision: el modelo Extra Trees y el modelo
Random Forest.

En el ambito nacional se ha constatado como la oferta monetaria con una alta
significancia estadistica consentiria explicar perfectamente la demanda monetaria
ecuatoriana, esto es muy importante ya que permite dilucidar el cumplimiento de la
teoria de la oferta monetaria como lo expresaba Friedman (GOmez Zuluaga & Bolafios
Checa, 2023). Al ser una economia dolarizada, la liquidez total en el sistema financiero
nacional reflejada por el agregado monetario Liquidez total (M2) permite valorar la
sostenibilidad actual del sistema econémico y financiero, en el periodo 2013 al 2019
esta ha tenido un comportamiento progresivo y estable (Sandoval Marquin et al.,
2020). En conclusion, el desarrollo financiero se lo debe concebir como una estrategia
clave en politica monetaria para el crecimiento econémico, lo que permitiria avizorar
nuevas maniobras para el manejo eficiente de una mayor inclusion financiera y el de
sus recursos, su modernizacion ademas ayudaria que paises como el Ecuador puedan

tener un importante crecimiento en lo econémico (Becerra & Flores, 2023).
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Actualmente existe evidencia de los beneficios que el machine learning puede generar
en las decisiones econodmicas y financieras de las entidades gubernamentales, en ese
contexto Pi (2021) menciona que, existe la necesidad apremiante de que los
responsables de la formulacion de politicas comprendan, examinen € incorporen un
enfoque impulsado por el aprendizaje automatico para brindar servicios y tomar
decisiones de optimizacion en la asignacion de recursos, debido a las capacidades de
procesamiento de datos y el poder predictivo del Machine Learning. Por lo tanto, la
interaccion de esta rama de la estadistica en el campo de la economia, para Lechner
(2023) puede brindar a los investigadores empiricos un nuevo conjunto de
herramientas que es sustancialmente mas poderoso que el que teniamos en el pasado.
No soélo permite obtener estimaciones mas solidas y precisas de los efectos promedio,
sino también investigar sistematicamente la heterogeneidad detallada subyacente.
Otro estudio es el de Chen. et al. (2022) en donde mencionan que la importancia de la
prediccion macroecondmica es su capacidad para avizorar crisis econdmicas y estar
prevenidos. De esta manera el uso sostenible y responsable de técnicas de ML ayudaria
en la toma de decisiones durante periodos de recesion tomando nota de los supuestos
centrales, en donde los algoritmos computacionalmente intensivos de hecho ofrecen
mejoras apreciables para las estimaciones de componentes macroeconomicos.

La inversion y el gasto publico que destina el gobierno a través de sus instituciones
publicas tiene como fin devolver al pueblo aquellos ingresos recaudados en forma de
obras, bienes y servicios y asi dinamizar la economia, sin embargo, para Chancusig
(2022) los beneficios de la inversion publica destinada a la construccion de carreteras,
escuelas, al sector del desarrollo social, no tendrian un impacto positivo en el
crecimiento econdmico del pais. Otro estudio que analiza la incidencia del gasto
publico en paises sudamericanos en vias de desarrollo es el de Gomez et al. (2023)
quien detalla que no existe la suficiente evidencia empirica para afirmar que el gasto
estatal ha generado un impacto en el desarrollo de paises de América del sur, en contra
parte el rubro destinado a la educacion es el unico que muestra una influencia positiva
en del crecimiento econdomico. Al abordaje del uso de técnicas de aprendizaje
automatico como estrategia para realizar gastos gubernamentales eficientes, se

encuentra el estudio realizado por Hopp (2022) el cual demuestra evidencia del

7



potencial y las posibilidades que el aprendizaje automdtico podria brindar para
comprender las interdependencias entre las decisiones de gasto, ademas, ayudaria a
convertirse en un componente clave en el disefio de politicas y presupuestacion
inteligente, basados en evidencia y ayudar a los formuladores de politicas monetarias
y econdmicas a asignar fondos de manera Optima para lograr objetivos
socioecondomicos.
2.2. FUNDAMENTACION CIENTIFICA
2.2.1. Sector monetario y financiero
Oferta monetaria.
Segun el Banco Central del Ecuador (2017a) la oferta monetaria se caracteriza como
la totalidad de recursos financieros inmediatamente disponibles para los agentes con
el proposito de llevar a cabo transacciones. Desde una perspectiva contable, el dinero,
en un sentido estricto, comprende la suma algebraica de la moneda en circulacion, la
moneda fraccionaria y los depdsitos registrados en cuentas corrientes.
Liquidez total.
Al respecto el Banco Central del Ecuador (2017a) menciona que se caracteriza como
la combinacién de la oferta monetaria M1 y el cuasidinero, abarcando asi todos los
depositos y captaciones que los participantes con recursos conservan en el sistema
financiero del pais. Es comunmente denominado como dinero en un sentido amplio.
Especies monetarias en circulacion.
Para ilustrar este punto el Banco Central del Ecuador (2017a) se refiere a los billetes
y monedas que poseen los agentes economicos para llevar a cabo sus transacciones
financieras. En el contexto de una economia dolarizada, el Banco Central tiene un
método para calcular la cantidad de efectivo en circulacion. Este método tiene en
cuenta tanto los excedentes como las deficiencias de liquidez en dolares de todos los
sectores econdmicos, los cuales se equilibran a través del Banco Central. Ademas,
incorpora datos relacionados con el flujo de billetes que el Banco Central envia y
recibe internacionalmente, asi como las tenencias en efectivo del sistema financiero y

del propio Banco Central.



Moneda fraccionaria.
En relacion a esto el Banco Central del Ecuador (2017a) menciona que, es aquella
moneda de menor denominacién que fue introducida en circulacion por el Banco
Central del Ecuador desde septiembre de 2000, con el propdsito de agilizar las
transacciones y prevenir el redondeo. Segln la legislacion vigente, la emision de
moneda fraccionaria es exclusiva responsabilidad del BCE.
Dinero electronico.
Segun el Banco Central del Ecuador (2017a) es aquello que retne los compromisos
que pueden ser demandados al presentar solicitudes de retiro por parte del titular de la
cuenta de dinero electronico.
Depdsitos a la vista.
Al respecto el Banco Central del Ecuador (2017a) menciona que se trata de depdsitos
a la vista negociables, los cuales son mantenidos en el sistema financiero por sectores
institucionales como sociedades publicas no financieras, gobiernos provinciales y
locales, otras sociedades no financieras, asi como otros sectores residentes. Estos
depositos son transferibles mediante cheques u otros métodos de pago.
Cuasidinero.
Segun el Banco Central del Ecuador (2017a) menciona que son aquellos fondos
recaudados en Otras Sociedades de Deposito (OSD) que, aunque no son
inmediatamente liquidos, constituyen una alternativa adicional de medios de pago para
el publico. Este conjunto estd compuesto por depositos de ahorro, plazo, acuerdos de
reporto, fondos de titulares de tarjetas y otros tipos de depositos.
2.2.2. Operaciones del sector publico no financiero
Sector publico no financiero.
Segun el Banco Central del Ecuador (2017b) Incluye todas las instituciones que
forman parte del presupuesto general del estado, es decir la funcion legislativa,
ejecutiva, judicial, electoral y transparencia y control social, ademas de los GAD,
empresas publicas instituciones de la seguridad social y universidades publicas.
Erogaciones totales del Sector Publico no Financiero.
Al respecto el Banco Central del Ecuador (2017b) se refiere a aquellos fondos

gubernamentales utilizados para pagos que no se recuperan, ya sea con o Sin
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contraprestacion, con el propdsito de consumo o inversion. La realizacion de estos
desembolsos es esencial para lograr los objetivos de las entidades institucionales
correspondientes. Este conjunto comprende tanto los gastos corrientes como los gastos
destinados a inversiones

Egresos permanentes.
En relacion a esto la Secretaria Técnica de Gestion Inmobiliaria del Sector Publico
(2022) manifiesta que se refiere a los gastos de fondos gubernamentales realizados por
el Estado mediante sus entidades, instituciones y organismos, los cuales tienen un
cardcter operativo, necesitan ser repetidos de manera constante y posibilitan el
suministro ininterrumpido de bienes y servicios publicos a la sociedad.

Egresos no permanentes.
Segun la Secretaria Técnica de Gestion Inmobiliaria del Sector Publico (2022) se trata
de los desembolsos de recursos publicos realizados por el Estado mediante sus
entidades, instituciones y organismos, con un caracter temporal y vinculados a
situaciones especificas, excepcionales o extraordinarias que no demandan una
repeticidon continua.
Figura 1:

Cobertura del sector publico no financiero.

Gobierno central Presupuesto General del Estado

- Resto de Entidades del Banco de Desarrollo del Ecuador B.P. .
Sector Pablico No - (BDE) IESS
Sector Pablico No
Financiero Financiero Institutos de la Seguridad Socia ISSFA
Gobiernos locales! ISSPOL

EP - Petroecuador
Empresas Ferrocarriles del Ecuador (ENFE)
Empresas Publicas No Empresas menores (Municipales)
Financieras Flota Petrolera Ecuatoriana (FLOPEC)
Transportes Aéreos Militares (TAME)
EP - Pelroamazonas
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2.2.3. Teoria del sector publico

El vinculo entre el gasto publico y el crecimiento financiero ha sido objeto de extenso
escrutinio en la literatura econémica. Segun la teoria de Keynes (1936) el gasto
publico puede desempenar un papel crucial en la estimulacion del crecimiento
econdmico a través de la inversion en infraestructura y programas de estimulo fiscal,
Keynes ademds comprendid que los gastos del gobierno y los impuestos también
podian afectar la funcion de demanda agregada y manipularse para restaurar la
economia hasta un nivel de pleno empleo.

Otra teoria es la economia del sector publico, desarrollada por Wagner (1958) en la
cual sugiere que el gasto publico tiende a aumentar con el tiempo a medida que la
economia se desarrolla, lo que a su vez puede contribuir al crecimiento financiero.
En lo que se refiere a los gastos del estado, Minsky argumentaba que el gobierno
podria desempenar un papel contra ciclico durante las crisis financieras. Cuando se
produce una crisis financiera, las empresas y los individuos enfrentan dificultades para
cubrir sus deudas, lo que faculta llevar a una espiral de ventas de activos y caidas en
los precios. En ese momento, el gobierno puede intervenir aumentando los gastos para

estimular la demanda y estabilizar la economia (Mishkin, 2022).
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CAPITULO Il
MARCO METODOLOGICO
3.1.Tipo de investigacion
La eleccidn de la investigacion aplicada como enfoque metodologico de esta tesis se
basa en la imperante necesidad de abordar desafios tangibles y ofrecer soluciones
concretas en el &mbito de estudio (Vargas, 2009). Esto implica que, se buscara abordar
problemas practicos de manera efectiva. En lo que respecta al alcance de esta
investigacion, se optara por un enfoque cuantitativo, dada la naturaleza numérica de
las variables de estudio (Herndndez & Mendoza, 2018). Esta investigacion es de
naturaleza aplicada con el fin de ofrecer soluciones concretas en el &mbito de estudio.
Ademas, los niveles de investigacion de acuerdo a la ruta cuantitativa se basan en una
investigacion descriptiva, correlacional y explicativa que permitird analizar las
relaciones o el grado de asociacion que existen entre las variables, finalmente, la
presente investigacion también sera bibliografica documental, ya que se utilizara
informacion de tipo estadistica que esta publicada en el Banco Central.
3.2.Poblacion o muestra:

Las variables de analisis en esta investigacion son de naturaleza cuantitativa, lo que
implica que se trata de un conjunto definido, limitado y accesible de la poblacion,
como lo senala (Bernal, 2016). En este contexto, la unidad de analisis principal sera
los datos historicos de las variables Oferta Monetaria (M1), Liquidez (M2), Egresos
permanentes (Sueldos y salarios, Compra de bienes y servicios, Intereses,
Transferencias, Prestaciones de seguridad social y Otros gastos) y no permanentes
(Inversiones en activos no financieros, Transferencias, Otros Gastos) del sector
publico no financiero. En este contexto, la poblacion de estudio estard conformada por
cifras histéricas de los agregados monetarios del Ecuador, asi como también las
variables que configuran los egresos del sector publico no financiero. De esta manera,
la muestra de la investigacion hace referencia a datos histéricos (mensuales y anuales)

que van desde el periodo 2010 al 2023, de las variables mencionadas.
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3.3.Prueba de hipotesis - pregunta cientifica — idea a defender
Hipétesis 1: Un incremento en las operaciones de egresos del sector publico no
financiero incentiva el crecimiento de las variables que conforman los agregados
monetarios.
Para la explicaciéon de la presente hipotesis se prenden aplicar una prueba de
causalidad en el sentido de Granger, técnica estadistica que permitird determinar si la
serie temporal correspondiente a los gastos del sector publico puede predecir los
valores de los agregados monetarios, es decir, se verificara la direccion de la relacion
o causalidad de las variables.
3.4.Recoleccion de informacion:
3.4.1. Técnica
La eleccion de la ruta de investigacion determina la técnica que se empleard, que
consiste en compilar informacion sobre las variables mencionadas. Este proceso
implica la exploracion de bases de datos abiertas o bibliotecas virtuales dentro del
portal web del Banco Central, que son consideradas fuentes secundarias. Con esta
técnica, se registraron los datos relativos al gasto ptblico y los agregados monetarios
en Ecuador durante el periodo comprendido entre 2010 y 2023. Esta estrategia se
adopta con el propodsito de obtener una comprension historica de la evolucion del gasto
publico y de los agregados monetarios en el contexto ecuatoriano. Ademads, es
importante sefialar que el analisis de las variables a partir de los datos disponibles fue
procesado mediante el software R studio, el mismo que permiti6 determinar y estimar
el comportamiento de las variables a través del tiempo, su correlacion, su causalidad
y a su vez que cuenta con paquetes o también llamadas librerias disponibles de acceso
abierto para la utilizacion de técnicas de machine learning.
3.4.2. Instrumentos
En el presente estudio, el instrumento utilizado para compilar la informacion fue una
ficha de analisis documental para el registro de datos secundarios donde, en la cual se
agregaran los datos obtenidos. Este instrumento empleado para el almacenamiento de
las cifras, son objetos o estructuras que contienen la informacion de manera
organizada en filas y columnas (Melanie, 2022). Cada fila representara el valor de la

variable para la n observaciones, y las columnas los vectores (Hastie et al., 2021). En
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este sentido, la tabla de registro de datos se empleard con el fin de compilar y

almacenar informacién que sera procesada.

3.5.Procesamiento de la informacion y analisis estadistico:

3.5.1. Descriptiva

3.5.1.1. Dinamica del gasto del sector publico no financiero y los agregados

monetarios.
Con el fin de observar la dindmica de las operaciones de egresos y los agregados
monetarios, se utilizdo la metodologia de series temporales. Por consiguiente, se
pretenden describir algun patrén o comportamiento a partir de las variables
seleccionadas, analizar las tendencias, ciclos o estacionalidad. Luego, se realizd un
analisis descriptivo de la evolucion de cada una de las variables a través del tiempo.
Por otra parte, con ayuda de graficos de tendencia se analizd el comportamiento de los
ciclos econdmicos de las variables seleccionadas, mediante la aplicacion de la formula

de tasas de crecimiento (Vargas, 2020):

(1)
3.5.2. Correlacional
3.5.2.1. Relacion del gasto del sector publico no financiero, con los agregados
monetarios.
Para desarrollar el objetivo 2 de la investigacion, se utiliz6 la herramienta de analisis
de datos EDA. El analisis exploratorio de los datos para Dodge (2008) parte del
enfoque del analisis en el que los rasgos y caracteristicas de los datos se revisan con
una mente abierta; en otras palabras, sin intentar aplicar ningiin modelo particular a
los datos, permitiendo revelar valores atipicos, identificar errores o comprobar la

relacion entre variables. Bajo esta premisa, se plantea la siguiente propuesta EDA:
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Tabla 1:

Analisis Exploratorio de los Datos

No. Actividad Descripcion
Medidas de tendencia  Permite obtener una idea representativa del
I central conjunto de datos. (mean, median, min, max, range)
Reajuste de tipos de Variables consistentes en el momento de realizar
2 variables posteriores operaciones
Tratamiento de datos Identificar datos atipicos.
> atipicos
Correlacion de Correlacion de Pearson y grafico de las relaciones
+ variables

Se utilizara el coeficiente de correlacion de Pearson. Segin Martinez Bencardino
(2012) describe esta métrica como una medida que indica la relacion o asociacion
entre variables dentro de un andlisis estadistico. Basicamente, proporciona un valor

porcentual de la fuerza y la direccion de la asociacion entre dos variables.

r NEPX*Yi—LXi*LYi (2)

= VIV Zxi- a2+ INL Y- Gyl

3.5.3. Explicativa
3.5.3.1. Impacto del gasto del sector publico no financiero en los agregados
monetarios.
Se plantea utilizar la metodologia del aprendizaje automatico, la cual es una rama de
la estadistica que se refiere a un vasto conjunto de herramientas para comprender a los
datos. Dentro de esta se involucra el aprendizaje supervisado, un algoritmo que toma
un conjunto conocido de datos de entrada y entrena un modelo para generar
predicciones razonables dando respuestas a nuevos datos (Hastie et al., 2009).
Aprendizaje Automatico.
Microsoft (2024) manifiesta que, es el proceso de utilizar modelos matematicos de

datos para ayudar a una computadora a aprender sin instruccion directa. Se considera
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un subconjunto de la inteligencia artificial (IA). El aprendizaje automatico utiliza
algoritmos para identificar patrones dentro de los datos, y esos patrones luego se
utilizan para crear un modelo de datos que puede hacer predicciones. Con mas datos
y experiencia, los resultados del aprendizaje automatico son mas precisos, de forma
muy parecida a como los humanos mejoran con mas practica.

Aprendizaje Supervisado.
Segin MathWorks (2022) manifiesta que el objetivo del aprendizaje automatico
supervisado es construir un modelo que haga predicciones basadas en evidencia en
presencia de incertidumbre. Un algoritmo de aprendizaje supervisado toma un
conjunto conocido de datos de entrada y respuestas conocidas a los datos (salida) y
entrena un modelo para generar predicciones razonables para la respuesta a nuevos
datos.
Por lo tanto, se plantea el siguiente flujo de trabajo:
Figura 2:

Flujograma del proceso.

INPUT PROCESS ouTPUT

0

Particionamiento Definicién del
de los datos - nlguritmn
initial_split set_egine

set_mode Célculo de

métricas de
l rendimiento

Y

Definicién del l
flujo de trabajo

Seleccion del
mejor modelo

Datos de Procesamiento en | |
Evaluacién paralelo ¥

Anilisis de
precisién

Datos de
entrenamiento

¢

Especificacién
— de
caracteristicas

Nota. El grafico representa el flujograma que se seguird para la elaboracion del

aprendizaje automatico. Elaboracion propia, basada en (Hastie et al., 2021).
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Tabla 2:

Descripcion del flujograma de trabajo.

No. Actividad Descripcion
1.  Particionamiento de los Divisién binaria de los datos mensuales en un
datos. conjunto de entrenamiento y otro de validacion.
2.  Datos de entrenamiento Observaciones con las que se entrena y se
ensefa al modelo a estimar.
3.  Datos de Evaluacion Observaciones que permiten evaluar el
rendimiento de un modelo.
4.  Especificacion de Se definird las operaciones sobre los datos y los
caracteristicas roles asociados, es decir, normalizacion.
5.  Definicion del algoritmo  Especificacion del motor y el modo en que se
ajustara el modelo de ML.
6.  Flujo de trabajo Interfaz unificada que se usara para probar una
variedad de modelos.
7.  Procesamiento en Se pretende aprovechar los ntcleos del CPU en
paralelo un sistema multicore, aprovechando de manera
eficiente los recursos del hardware.
8.  Meétricas de rendimiento  Evaluar y medir el rendimiento de los modelos
utilizados, es decir, variabilidad, RMSE.
9. Seleccion del mejor En funcion de los resultados obtenidos, se
modelo selecciona la combinacion de parametros de
ajuste con los mejores valores de rendimiento.
10. Analisis de los resultados  En esta etapa se utilizo los datos de evaluacion,

adicionalmente se aplico el test de causalidad de

Granger.

Nota. Elaboracion propia, basada en (Hastie et al., 2021).

Ademas del flujograma previamente mencionado, las ecuaciones utilizadas se

estructuran de la siguiente forma:
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Modelos de regresion miultiple: Para el andlisis de variables con respuestas
cuantitativas estan los modelos de regresion, este modelo permite determinar la

importancia relativa de cada variable (Hastie et al., 2021):

Y = fo + B1X1 + X, +..... + B, X, + € 3)
Modelo Lasso: permite identificar las variables mas relevantes, entender el impacto

en la variable objetivo (Hastie et al., 2021).

lasso = Y (y;—Bo— X7 4 BiXy)* + A X, |5l 4)
Arboles de regresion: este método permite identificar como las variables

independientes impactan la variable dependiente, capturando los efectos producidos

por la variable independiente en relaciones no lineales (Hastie et al., 2009).

Y(M1|M2) = ¥5_1 Cnl(x1,X2 € Ry) )
Error medio Cuadratico: Es importante decidir, para cualquier conjunto de datos,

qué método o modelo seleccionado producird los mejores resultados (Hastie et al.,

2021).

1 PN
MSE = — ¥ 1(vi — f(x))? (6)
Error estindar residual: esta métrica permite estimar una medida de la falta de ajuste

del modelo (Hastie et al., 2009).

RSE = |1 51,00 - 90 9

Validacién cruzada: permite medir el rendimiento de un modelo (Hastie et al., 2009).

1
CVimy = ~ Xy MSE; (®)
Prueba de Causalidad de Granger: es importante evaluar la posibilidad de

causalidad entre las variables Xt hacia la variable Yt (M. Vargas, 2020): las hipotesis

a contrastar son:

H, = Asume la ausencia de causalidad

H; = Asume la presencia de causalidad
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CAPITULO IV
RESULTADOS Y DISCUSION
4.1. Analisis Descriptivo
4.1.1. Dindamica del gasto del sector publico no financiero y los agregados monetarias
durante el periodo 2010 — 2023.
4.1.1.1. Comportamiento de los agregados monetarios a través del tiempo.
Figura 3:
Serie temporal de los agregados monetarios (2010 - 2023)
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Nota. El grafico representa la tendencia que ha tenido la liquidez total y la oferta

monetaria desde el 2010 al 2023. Elaboracion propia.

En la figura 3, se detalla el comportamiento de la Liquidez Total (M2) y la oferta
monetaria durante el periodo comprendido entre el afio 2010 al 2023, es evidente un
crecimiento constante en los agregados monetarios, con tendencia creciente positiva a
pesar de las circunstancias politicas, econdmicas y naturales que ha golpeado al pais
durante este periodo. Considerando que la oferta monetaria y el cuasidinero son parte
de la suma algebraica que determina la liquidez total, es evidente que este
comportamiento ascendente ademas de ser proporcional a la oferta monetaria indica

como los depositos de ahorro, plazo y operaciones de reporto a nivel general, han
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logrado cierta sostenibilidad a pesar de las circunstancias de indole natural sucedidas

como el COVID - 19 que pudieron afectar al sistema financiero Ecuatoriano.

4.1.1.2. Tasa de Crecimiento de la Oferta Monetaria y la Liquidez Total.
Figura 4:
Tasa de crecimiento de la Oferta Monetaria y Liquidez Total (2010-2023)
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Nota. El grafico ademas representa a tendencia de las tasas de crecimiento de la

liquidez total y la oferta monetaria desde el 2010 al 2023. Elaboracion propia.

Al observar la figura 4, sobre la tasa de crecimiento de los agregados monetarios, se
deduce que, el crecimiento correspondiente a la oferta monetaria Ecuatoriana presenta
ciertas variaciones desde el 2010 al 2014, mostrando ademas cierta estabilidad
sostenida en este intervalo de tiempo y que ademads representan el mayor crecimiento
alcanzado en la historia de este agregado monetario. Posteriormente, a partir del afo
2014 su crecimiento sufre una caida, indicando posibles malas decisiones de politica
monetaria. Posteriormente, en el transcurso de la pandemia, a pesar de la
incertidumbre mundial, el crecimiento de la oferta monetaria experimentd un aumento
del 8.40% con respecto a su anterior afio. Finalmente, en los ultimos afios y por
primera vez en este periodo de estudio, la oferta monetaria presenta una desaceleracion
en su crecimiento, lo que a su vez genera un apalancamiento para una tendencia

negativa.
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Por otra parte, como ademas se puede apreciar en la figura 4, la tasa de crecimiento de
la liquidez total a partir del 2010 ya presenta una tendencia hacia la baja, llegando a
tener una contraccion en su crecimiento para el aflo 2015. Aunque a partir del 2016,
su crecimiento se ha recuperado, su comportamiento es incierto, presentando altibajos.
Posteriormente, en el periodo post pandemia se registra una disminucion, sin embargo,
a pesar de la incertidumbre del momento, la tasa de crecimiento de la liquidez total
sigue manteniéndose positiva hasta el 2023.
4.1.1.3. Representacion Estacional de la Oferta Monetaria y Liquidez Total.

Figura S:

Estacionalidad de la Oferta Monetaria (M1).
Seasonal plot: Oferta Monetaria (M1)
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La figura anterior es la representacion estacional de la oferta monetaria segmentada
por cada trimestre desde el afio 2010 al 2023. La linea azul marca la media de cada
trimestre, a primera vista, el cuarto trimestre de cada afio del periodo de estudio, la
media muestra un incremento en comparacion de los anteriores trimestres, es decir, la
oferta monetaria como sus variables que la componen (especies monetarias, los
depositos a la vista o la moneda fraccionaria) tienden a aumentar en estos ultimos

meses del afio la cantidad de dinero a disposicion inmediata en el sistema bancario.
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Figura 6:
Estacionalidad de la Liquidez Total (M2).

Seasonal plot: Liquidez Total (M2)
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La figura 6, es la representacion estacional de la liquidez total segmentado por cada
trimestre desde el afio 2010 al 2023. La linea azul indica su media. Dado que la
liquidez total es la suma de la oferta monetaria y el cuasidinero, observamos la paridad
que existen entre estas variables al presentar una media superior para el cuarto
trimestre en comparacion de los anteriores, esta estacionalidad en este trimestre indica
que las poblacién ecuatoriana en general en estas fechas tiende a poner mas dinero en
el sistema financiero, ya sea en forma depdsitos de ahorro o plazo fijo.
4.1.1.4. Oferta monetaria y Liquidez Total VS el Total de Gastos.
Figura 7:

Agregados monetarios en relacion a los Gastos del SPNF.
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La figura 7, muestra el comportamiento de las variables agregados monetarios (M1 y
M2) en relacidn a los gastos del sector publico, se evidencia relaciones que indican
que un gasto elevado por parte del sector publico no genera estrictamente un aumento
en a los agregados monetarios, un ejemplo claro de esto lo observamos en el afio 2014,
en donde se muestra una de las etapas de mayor gasto en el sector publico, pero que
no va estrictamente de la mano con un alto grado de captacion al sistema financiero
nacional, asi mismo para el afio 2020, observamos como elevadas cantidades captadas
en el sistema financiero no necesariamente van en concomitancia con las mas grandes
cantidades del gasto en el sector publico. Finalmente, para el afio 2023, si se puede
apreciar una relacion directamente proporcional entre mayor gasto, mayor oferta
monetaria y liquidez total.
4.1.1.5. Comportamiento de las Operaciones de egresos del SPNF a través del
tiempo.
Figura 8:
Serie temporal de las Operaciones de egresos del SPNF (2010 - 2023).
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En cuanto al comportamiento de las variables de gastos del sector publico no
financiero, los gastos totales muestran una linea de tendencia positiva, a pesar de la

gran variabilidad de su comportamiento y tener un descenso en el periodo de pandemia
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y post pandemia, al afio 2023 se evidencia que los recursos destinados a pagos no
recuperables para fines de consumo o inversion se han ido incrementando,
manteniendo esta tendencia positiva. Adicionalmente, los gastos permanentes guardan
un comportamiento similar al total de gastos, con tendencia positiva y descenso en la
época de pandemia, sin embargo, al analizar los gastos no permanentes se evidencia
una tendencia negativa, apalancada aun mas por el periodo de pandemia y post
pandemia, es decir mientras se mantenian los egresos destinados a adquirir bienes y
servicios para las actividades de administracion publica, los egresos destinados a la
construccion de activos de capital fijo han ido en escases, especificamente a partir del
afno 2016 las erogaciones permanentes muestran un descenso constante, en el que hasta
la fecha no ha podido volver a sus mas altos niveles.

4.1.1.6. Tasa de Crecimiento de las Operaciones de egresos del SPNF.
Figura 9:
Tasa de crecimiento de las Operaciones de Egresos del SPNF (2010 - 2023)
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El gasto publico total en Ecuador esta constituido por las erogaciones permanentes y
no permanentes, en donde la mayor parte va destinada al gasto permanente o gasto

corriente (Ledn et al., 2022). Al analizar el crecimiento que estas variables han tenido
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a lo largo del periodo de estudio se evidencia una clara tendencia negativa y con un
comportamiento muy variable, es decir, no se aprecia una sostenibilidad del gasto
ecuatoriano ni corriente ni de capital, sin embargo, como se puede apreciar en el
grafico 9, el gasto en general luego del periodo de la pandemia, muestra una
recuperacion en su crecimiento, no obstante al hacer una perspectiva de todo el periodo
de estudio, el gasto que ejecutan las instituciones estatales no ha logrado recuperar
aquellos indices que muestran sus primeros anos.

4.1.1.7. Representacion Estacional del Total de Gastos del SPNF.
Figura 10:
Estacionalidad del Total de Gastos del SPNF.
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La representacion estacional del total de gasto y sus componentes (permanente y no
permanente) muestran un patron repetitivo, especificamente en el intervalo del cuarto
trimestre, en donde la media del gasto es superior (ver figura 10), la comparacién de
estos periodos también permite reflejar como las entidades gubernamentales no
financieras destinan o ejecutan la mayor parte de sus recursos antes del fin de afio
fiscal, que puede ser interpretado como un esfuerzo en las actividades de consumo por
parte del estado para garantizar de que los recursos econdmicos asignados sean
utilizados completamente y asi asegurarse de que puedan cumplir con su planificacion
anual operativa y financiera.

4.1.1.8. Comportamiento de los Gastos Permanentes a través del tiempo.
Figura 11:
Serie Temporal de Gastos Permanentes desde el 2010 al 2023.
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Al descomponer la serie de gastos permanentes observamos como la compra de bienes
y servicios, el interés, los sueldos y salarios muestran tendencia positiva en su
comportamiento. En la figura 11, se puede apreciar un patron repetitivo que ocurre en
estas series, especificamente en el periodo post pandemia, mostrando una disminucion
del gasto por concepto de pagos al personal y una disminucion en los recursos que son
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destinados para cubrir gastos estatales por concepto de interés de deuda (publica o
interna), sin embargo, este efecto colateral para la serie de adquisicion de bienes y
servicios refleja una caida en pleno periodo de la pandemia y una recuperacion post
pandemia, lo que indicaria que los gastos destinados al funcionamiento operacional de
las instituciones publicas fueron una de las primeras medidas de austeridad por parte
del sector publico.

Figura 12:

Gastos Permanentes desde el 2010 al 2023.
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Siguiendo con el andlisis de los gastos permanentes y las variables que la componen,
en la figura 12 se puede apreciar como el rubro correspondiente a Otros Gastos
permanentes es el tinico de esta serie que marca una tendencia negativa a lo largo del
periodo de estudio, con una caida subita a partir del afio 2011 provocando un
apalancamiento en su tendencia, este rubro correspondiente al pago de bonos
solidarios, importacion de derivados para consumo interno ha presentado una
sostenibilidad débilmente creciente hasta el afio 2023. Por otra parte los gastos por
concepto de transferencias y prestaciones a la seguridad social, marcan una linea de

tendencia positiva semejante a las anteriores, asi mismo, en la época de pandemia y
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post pandemia las prestaciones a la seguridad social no presentan un cambio o
alteracion en su comportamiento, esto posiblemente indica que no se detuvo el flujo
de gasto de las entidades de seguridad social para con sus afiliados, incluyendo dentro
de este rubro al desembolso de dinero por jubilacion patronal. Finalmente, las
transferencias realizadas a otras unidades institucionales marcan un comportamiento
altamente variado en donde si se puede apreciar que en el periodo post pandemia y
durante la pandemia, el flujo de gasto por concepto de transferencias corrientes
muestra una disminucién y a partir del afio 2021 ha logrado recuperarse.

4.1.1.9. Comportamiento de los Gastos No Permanentes a través del tiempo.
Figura 13:
Serie Temporal de Gastos No Permanentes desde el 2010 al 2023.
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En cuanto a los componentes que conforman los gastos no permanentes, se evidencia
que la inversidn en activos no financieros (Formacion bruta de capital fijo), presenta
una tendencia descendente a lo largo del periodo de estudio (ver figura 13, primera
fila) indicando asi una disminucion constante por parte del estado en el desembolso
para la adquisicion de bienes muebles, bienes inmuebles y obras de infraestructura
civil, adicionalmente, se observa como a partir del afio 2017 la serie muestra un
descenso continuo hasta el 2020, es asi que a partir del afno 2021 el rubro

correspondiente a la formacion bruta de capital fijo ha mostrado un crecimiento
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ligeramente sostenible hasta el 2023. Por otra parte, los rubros correspondientes a las
transferencias (TNP) y otros gastos no permanentes (OGNP) muestran una tendencia
ligeramente negativa y positiva correspondientemente, patrones de similitud en su
comportamiento pueden ser apreciados en el periodo post pandemia, en donde es
notable un crecimiento que va desde el afio 2020 al 2021, al comparar con las series
anteriores de gastos permanentes, se aprecia como en lugar de tener una tendencia
negativa y a pesar de las adversidades y dificultades econdémicas, todas las
instituciones que conforman el sector publico no financiero priorizaron la
transferencia de capital (OGNP).
4.2. Analisis Correlacional
4.2.1. Relacion del gasto del sector publico no financiero, con los agregados

monetarios durante el periodo 2010 — 2023.

4.2.1.1. Medidas de Tendencia Central.
Tabla 3:

Descripcion estadistica de las variables.

M1 M2 TG Gastos Gastos no
Permanentes permanentes

Mean 22096.88  49472.86 40946.76 30140.03 10806.73
Des.Stand.  6883.48 18312.85 6447.23 5849.47 3156.05
Min 10776.15 22189.37 24122.55 16905.08 7216.20
Q1 16272.43 35051.14 38622.92 28973.17 7985.94
Q2 23582.66  48489.53 42881.66 30752.39 9922.74
Q3 28409.50  63821.32 45207.65 33569.97 13301.15
Max 30488.99 80343.61 47914.59 39928.65 16198.15
MAD 8521.60 21327.33 3689.39 3407.61 3048.59
IQR 10978.15 26156.91 5893.19 4000.88 4944.08
Cv 0.31 0.37 0.16 0.19 0.29
Skewness -0.25 0.18 -1.30 -0.54 0.44
Kurtosis -1.51 -1.35 0.87 -0.08 -1.36
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La interpretacion estadistica de valores como el coeficiente de variacion (CV) sugieren
que la variable correspondiente al total de gastos del sector publico (TG) tiene una
distribucién mdas uniforme en referencia a su media y con respecto a las demas
variables, mientras que la liquidez total del sistema financiero sefiala una mayor
dispersion en sus datos, lo mencionado se complementa al observar la desviacion
estandar y el rango intercuartilico (IQR) de las variables, esta tltima, medida robusta
de dispersion que demuestra esa tendencia creciente de la liquidez total durante el
periodo de estudio a pesar de las dificultades econdmicas y naturales que ha tenido
que pasar el Ecuador. Al observar la tabla 3 también podemos inferir como la liquidez
total y los gastos no permanentes muestran un sesgo (skewness) positivo hacia la
derecha, otro indicio clave de la buena salud del sistema financiero, sin embargo, al
analizar la asimetria de la oferta monetaria y el total de gastos, un sesgo negativo
indicativo de una distribucion hacia la izquierda, podrian sugerir como el crecimiento
de estas variables va en detrimento, analisis que puede ser apoyado en la tasa de
crecimiento, conforme se detalla en la figura 4 y 9.
4.2.1.2. Identificacion de Datos Atipicos.
Figura 14:

Diagrama de caja y bigote de la oferta monetaria y liquidez total.
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Una interpretacion comparativa entre las variables dependientes de este estudio puede
ser apreciada en la figura 14, la cual permite dilucidar cémo se distribuyen los valores
en cada variable, la caja izquierda correspondiente a la oferta monetaria del sistema
financiero nacional es notoriamente mas grande que la liquidez total, permitiendo
interpretar asi la alta variabilidad que tiene el sistema financiero en cuanto a la
cantidad de dinero a disposicion inmediata, sea esta para realizar transacciones o en
su defecto los depositos a la vista que las entidades publicas no financieras puedan
mantener en el sistema financiero nacional . En contra parte, la liquidez total parece
presentar menos variabilidad, observando la dispersion de sus datos con respecto a la
media, esta divide a la caja en 2 partes casi iguales, indicativo de menos inestabilidad
en cuanto a las captaciones que el sistema mantiene como por ejemplo operaciones de
reporto, depdsitos a plazo o de ahorro. Al realizar otra comparativa, regresando a la
figura 4, el analisis mencionado se refuerza con una tasa de crecimiento mas sostenida
para la liquidez total que para la oferta monetaria.

Figura 15:

Diagrama de caja y bigote de Gastos del SPNF.
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Al analizar el componente de gastos totales y las variables que la conforman;

permanentes y no permanentes, observamos una distribucion general de como el rubro

31



perteneciente a los gastos no permanentes muestran una caja mas amplia en
comparacion a los permanentes (ver figura 15), indicativo de que este ultimo rubro ha
presentado menos variabilidad en funcion del otro, ademas, al prestar atencion a la
linea central de la caja que indica la mediana, se puede identificar la tendencia en los
distintos tipos de gasto, es decir, una mediana mas alta en las erogaciones permanentes
podria indicar una tendencia creciente, sinonimo de que el estado ecuatoriano destina
mas cantidad de dinero a sueldos y salarios, intereses de deuda publica (interna o
externa), entre otros, mientras que la mediana en las erogaciones no permanentes
muestra una mediana muy cerca al primer cuartil, marcando asi una tendencia negativa
en el periodo de estudio, se puede inferir que existe un detrimento en la inversion
publica en lo que tiene que ver con inversion en infraestructura para: la salud,
educacion, alcantarillado. Finalmente, es evidente que el sector publico no financiero
ecuatoriano destina mayor cantidad de recursos econdmicos a los gastos corrientes que
a los gastos de capital.

4.2.1.2. Correlacion del gasto del sector publico no financiero, con los

agregados monetarios.
Figura 16:

Matriz de correlaciones entre agregados monetarios y el total de gastos del SPNF.
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Las correlaciones positivas del total de gastos del sector publico no financiero con los
agregados monetarios ecuatorianos indican que a medida que aumentan las ejecucion
presupuestaria en el estado, también siguen un crecimiento. Permitiendo interpretar
que el aumento en la demanda de bienes y servicios por parte del estado tendria una

asociacion débilmente positiva.
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Figura 17:
Matriz de correlaciones de agregados monetarios entre los gastos permanentes y no

permanentes del SPNF.
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Al desglosar los gastos totales en sus componentes, se observa como existen
correlaciones positivas fuertes de las erogaciones permanentes con la oferta monetaria
y la liquidez total, indicando asi una asociacion entre las variables, a medida que
aumenta el rubro de gastos permanentes (sueldos y salarios, prestaciones a la
seguridad social, compra de bienes y servicios) se asocia a un incremento en los
agregados monetarios. Por otra parte, relaciones negativas muy débiles, marcan una
no asociacion entre los gastos de capital y los agregados monetarios.

Figura 18:

Matriz de correlaciones de agregados monetarios entre las variables que conforman

los gastos permanentes del SPNF.

Sys CByS Interes Transfe ‘ ‘ PSS oGP M1 M2
0003
0.002 Corr Corr Corr Corr Corr Corr Corr o
0001 0.618 0.491 0.517*" 0.847 -0.342 0.595™** 0.564*** @
0.000
1500 'y
1000 o * Corr: Corr. Corr Corr Corr: §
500 . AN 0.271* 0.706" -0.731* 0.454*** 0.476** )
petbe - -
500 - .
39 ..3 - 3 fk Corr Corr Corr Corr Corr 3
o o &
i P - ot - 0.387*" 0.544 -0.250 0.564"** 0.520*** [
. —
IUH w - b d
001 o . Corr Corr: Corr Corr: §
o8 s o -
1007 o o 3 0.551" -0.645 0.584™ 0.600""" E)
olaambs $au - ®
& D a® 3 —
] - ..
?Eg 5 e * L . * / \ corr: Corr Corr b
ﬁ, -‘w 2
200, <3 ) . £ I h 0.314 0.844 0.847
800 Q hd A\d L
00| o8 . {.' z: I 3+ Corr Corr o
oL_entilie . o L s
30000 ] - o= -
5000 Y . ase®, | "t * % * Vo N Corr
. ‘s . . r E3
200001 . o - . s =
15000 Lt - - ¢ " e . 0.983***
10000 L
80000 ve 3
&
60000 ¢ ﬁ AN, ° .F | F3
40000 . - . =
- e
20000 . 4 [ ]

33



Realizar un analisis correlacional a la descomposicion de los gastos permanentes
permite ver a profundidad aquellas relaciones fuertes, en la figura 18 se infiere que
rubros como las prestaciones a la seguridad social (PSS) tienen una proporcionalidad
altamente significativa con los agregados monetarios, esto puede ser debido a que este
tipo de erogaciones generan ingresos estables y previsibles que promueven la
circulacion del dinero. Por otra parte, rubros como sueldos y salarios, compra de
bienes y servicios, intereses por deuda y las transferencias, muestran un crecimiento
positivo medianamente concomitante con los agregados monetarios, final mente, se
puede dilucidar como el rubro de otros gastos permanentes (OGP), en donde se
encuentra el pago del bono solidario, gastos no operacionales que realizan las
empresas publicas, presentan una relacion débil en sentido contrario, aludiendo a una
proporcionalidad inversa con la oferta monetaria y la liquidez total.

Figura 19:

Matriz de correlaciones de agregados monetarios entre las variables que conforman

los gastos no permanentes del SPNF.
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Finalmente, al descomponer la serie de gastos no permanentes, se observa como las
inversiones en activos no financieros presentan la mas alta correlacion de esta serie,
con un sentido de la relacion negativa, se interpreta que el crecimiento de los
agregados monetarios es inversamente proporcional al de la formacion bruta de capital
fijo, ademas, variables como las transferencias no permanentes y otros gastos de

capital, presentan relaciones lineales muy débiles. Como es un coeficiente de
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correlacion lineal, los resultados indicarian que una recta no se ajustaria al analisis de

los datos.

4.3. Analisis Explicativo

4.3.1. Impacto del gasto del sector publico no financiero, en los agregados
monetarios.

4.3.3.1. Modelo de Regresion Lineal Multiple.

4.3.3.1.1 Oferta Monetaria - M1.

El modelo de regresion lineal propuesto toma la forma de:

M1 = fo + B1SyS; + B,CByS, + BszInteres; + [ ,Transfe, + fsPSSs
+ B¢OGPg + [71ANF, + fgTNPg + BoOGNPy + €

En donde los B cuantifican la asociacion (proporcional o inversamente) entre la

variable dependiente Oferta monetaria.
Tabla 4:

Division inicial de los datos para M1.

Datos de entrenamiento Datos de prueba

80 % - 132 datos 20 % - 36 datos

La tabla 4 muestra la division en dos conjuntos de datos, se selecciond una proporcion
de los datos como el conjunto de prueba y el resto como el conjunto de entrenamiento
para formar los modelos, la proporcion del 80-20 es una constante ya determinada por
el software R.

Tabla S:

Coeficientes de Estimacion RL — M1

Term Estimate p-value
(Intercept)  12419.4049866 7.574113e-2
SyS -0.9506396  7.078742¢-01
CByS 0.8038959 5.475455e-01
Interés 3.0673879 1.719970e-02
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Term Estimate p-value

Transferencia 5.1249802 4.261237e-01

PSS 31.1573963 1.085249¢-19
oGP -6.0508652 1.620372e-02
IANF -6.9657298  9.200126¢e-05
TNP -1.1483447  5.680736¢e-01

OGNP -7.4456883 7.394638¢e-04

La tabla anterior detalla como las variables que conforman el total de gastos del sector
publico marcan distintas asociaciones hacia la oferta monetaria ecuatoriana. De las
variables seleccionadas, las prestaciones a la seguridad social y el interés ejemplifican
un impacto positivo y significativo hacia la variable dependiente; en cambio, las
variables: otros gastos permanentes, inversiones en activos no financieros y otros
gastos no permanentes, denotan efectos de asociacidon negativa significativos en la
oferta monetaria. Por otra parte, las variables: sueldos y salarios, compra de bienes y
servicios, interés, transferencias y transferencias no permanentes no muestran una
relacion estadisticamente significativa hacia la variable dependiente. Al descomponer
el gasto publico (permanente y no permanente) se observa como tres (PSS, interés,
OGP) de las seis variables que conforman el gasto permanente muestran relaciones
estadisticamente significativas, mientras que dos (IANF, TNP) de las tres variables
que conforman los gastos no permanentes, reducirian la oferta monetaria
(proporcionalidad inversa).

Tabla 6:

Meétricas de Evaluacion de la RL - M1

Métricas Valor
r. squared 0.8826532
Adj. r. squared 0.8747342
p.value 8.838054e-5
df 9
RMSE 2543.7259484
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Métricas Valor

MAE 1861.3978482

MSD 194.9464961

cce 0.9322376
Huber Loss 1860.8978482

Shapiro — Test P-value = 0.06013
Autocorrelacion D-W P-value = 0.6800

Las métricas de evaluacion del modelo de regresion lineal detallan un ajuste del
0.8826, es decir, cerca del 88% de la variabilidad de la variable dependiente podria ser
explicada por las variables que conforman el gasto publico consideradas para el
modelo, ademas, esto se fundamenta con un p-valor de 8.838054e-5 que indica un
modelo estadisticamente significativo. La métricas de error (RMSE y MAE) son
relativamente bajas. Un valor alto para el coeficiente de correlacion de concordancia
determina la buena precision y exactitud de los datos predichos y medidos.
Finalmente, las pruebas de Shapiro y de Durbin-Watson muestran que no hay
evidencia significativa de no normalidad de los residuos y de autocorrelacion, en
definitiva, el modelo muestra robustes para explicar la asociacion del gasto publico
hacia la oferta monetaria en Ecuador.

Figura 20:

Regresion Lineal - M1 de: Valores futuros / Valores actuales

Oferta Monetaria - M1
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La figura anterior es una comparativa entre los valores actuales y futuros de la oferta

monetaria obtenidos a través del modelo de ML, la linea entrecortada que marca la
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tendencia representa el lugar en donde los valores predichos serian semejantes a los
valores actuales. La dispersion alrededor de la linea de tendencia denota que la
mayoria de los puntos estan cerca de la linea, sin embargo, al analizar los extremos se
puede inferir que el modelo podria mostrar ciertas limitaciones al analizar cantidades
muy bajas o en su defecto muy altas.

Figura 21:

M1, Predicciones, Valores presentes.
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En la figura 21 se observa como las predicciones marcan la linea de tendencia de los
valores presentes, el modelo logra de cierta manera capturar los cambios en la oferta
monetaria. El modelo de regresion lineal presenta algunas desviaciones

sobreestimando los extremos altos.
4.3.3.2.2 Liquidez total - M2.

El modelo de regresion lineal propuesto para la liquidez total toma la forma de:

M2 = Bo + [,SyS; + B,CByS, + [sInteres; + f,Transfe, + [5PSSs
+ B¢OGPg + [71ANF, + BgTNPg + BoOGNPy+ €

En donde los B cuantifican la asociacion (proporcional o inversamente) entre la

variable dependiente Liquidez total.
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Tabla 7:

Division inicial de los datos para M2.

Datos de entrenamiento Datos de prueba

80 % - 132 datos 20 % - 36 datos

En la tabla 7 se muestra la division de los datos que se realizo para el célculo de la
liquidez total, se selecciond una proporcion de los datos como el conjunto de prueba
y el resto como el conjunto de entrenamiento para formar los modelos, la proporcion
del 80-20 es una constante ya determinada en las funciones del software R.

Tabla 8:

Coeficientes de Estimacion RL — M2.

Term Estimate p-value
(Intercept)  28562.911033 5.868191e-2
SyS -17.554922  3.664649¢-03
CByS 8.092315 9.520628e-03
Interés 5.295214 3.207657e-01
Transferencia 9.030962 5.393365¢-01
PSS 85.665436  2.918277e-02
OGP -4.802755  4.257475e-01
IANF -18.487313  1.452575e-05
TNP -8.160585 9.981175e-03
OGNP -13.924352  2.675461e-03

La tabla 8 detalla como las variables que conforman el total de gastos del sector
publico muestran distintas asociaciones hacia la liquidez total del sistema financiero
ecuatoriano. De las variables seleccionadas, la compra de bienes y servicios y las
prestaciones a la seguridad social ejemplifican un impacto positivo y significativo
hacia la variable dependiente (M2), en cambio, las variables: sueldos y salarios,
inversiones en activos no financieros, transferencias no permanentes y otros gastos no

permanentes, denotan efectos de asociacion negativa significativos hacia la liquidez
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total. Por otra parte, las variables: interés, transferencias y otros gastos permanentes
no muestran una relacion estadisticamente significativa hacia la variable dependiente.
Al descomponer el gasto publico (permanente y no permanente) se observa como tres
(SyS, CByS, PSS) de las seis variables que conforman el gasto permanente muestran
relaciones estadisticamente significativas, mientras las tres variables (IANF, TNP,
OGNP) que conforman los gastos no permanentes, reducirian la liquidez total
(proporcionalidad inversa), es decir, en este modelo todos los rubros correspondientes
a los gastos no permanentes tendrian una injerencia en la liquidez total.

Tabla 9:

Meétricas de Evaluacion de la RL - M2.

Métricas Valor
r. squared 0.8990098
Adj. r. squared 0.8922975
p-value 3.926396e-5
df 9
RMSE 6213.6852280
MAE 5176.9723175
MSD 334.2514444
cce 0.9232693
Huber Loss 5176.4723175

Shapiro — Test P-value = 0.5031
Autocorrelacion D-W P-value = 0.554

Las métricas de evaluacion del modelo de regresion lineal detallan un ajuste del 0.89,
es decir, cerca del 89% de la variabilidad de la variable dependiente podria ser
explicada por las variables que conforman el gasto publico consideradas para el
modelo, ademads, esto se fundamenta con un p-valor de 3.926396e-5 sugiriendo asi la
aceptacion de la hipotesis alternativa: el modelo es estadisticamente significativo. La
métricas de error (RMSE y MAE) son relativamente bajas. Un valor alto para el

coeficiente de correlacion de concordancia determina la buena precision y exactitud
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de los datos predichos y medidos. Finalmente, las pruebas de Shapiro y de Durbin-
Watson muestran que hay evidencia significativa de la normalidad de los residuos y
que no presenta problemas de autocorrelacion, en definitiva, el modelo muestra
robustes para explicar la asociacion del gasto publico hacia la liquidez total del sistema
financiero del Ecuador.

Figura 22:

Regresion Lineal - M2 de: Valores futuros / Valores actuales

Liquidez Total - M2
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La figura 22 muestra una comparativa entre los valores actuales y futuros de la liquidez
total obtenidos a través del modelo de ML, la linea entrecortada que marca la tendencia
representa el lugar en donde los valores predichos serian semejantes a los valores
actuales. La dispersion alrededor de la linea de tendencia denota que la mayoria de los
puntos estan cerca de la linea.

Figura 23:

M2, Predicciones, Valores presentes.
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En la figura 23 se observa como las predicciones marcan la misma linea de tendencia
de los valores presentes, el modelo no logra capturar los cambios en la liquidez total.
El modelo de regresion lineal tiende a tener mayor variabilidad en comparacion a los
valores actuales indicativo de sobreestimacion de valores a corto plazo.

4.3.3.2. Modelo LASSO.

4.3.3.2.1 Oferta Monetaria - M 1.
Figura 24:

Caminos de regularizacion - M1
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El grafico anterior muestra como los coeficientes del modelo de regresion se
incrementan a medida que aumenta su parametro de regularizacion. Las lineas que
alejadas de cero representan variables que tendrian influencias significativas hacia la
oferta monetaria. Estas curvas también se denominan caminos de regularizacion.
Figura 25:

Visualizacion de los resultados de ajuste - M1
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La relacion entre el parametro de regularizacion y el error cuadratico medio que se
plasma en el grafico 25, muestran que a medida que lambda aumenta el modelo se
volveria espurio y perderia precision en la determinacion de los coeficientes, es decir
se muestra el valor 6ptimo de lambda que minimizaria el MSE sin descartar las
variables.

Tabla 10:

Coeficientes de Estimacion LASSO — M.

Term Estimate
(Intercept)  14363.6887644

SyS -0.8969055
CByS -0.5989172
Interés 4.2261441
Transferencia 0.0000000
PSS 28.5101962
oGP -5.3055694
IANF -8.4766323
TNP -1.5638479
OGNP -4.3135562

Los coeficientes del modelo muestran varias relaciones, coeficientes negativos como
los rubros correspondientes a sueldos y salarios, compra de bienes y servicios, otros
gastos permanentes y el conjunto de variables que conforman los gastos no
permanentes muestran que el incremento en estas operaciones contribuiria a una
reduccidn en la oferta monetaria ecuatoriana. Por otra parte, relaciones proporcionales
en las variable interés y PSS (al igual que el primer modelo) indicarian que un aumento

en estas operaciones tendria un impacto positivo hacia la oferta monetaria.
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Tabla 11:
Meétricas del modelo LASSO - M1.

Meétricas Valor

r. squared 0.8971820

RMSE 2566.4416828

MAE 2139.3020257

MSD 269.0006975

cce 0.9170106

Huber Loss 2138.8020257

Las métricas estimadas del modelo sugieren un buen desempefio en la prediccion de
la oferta monetaria. El modelo puede explicar el 89.7% de la variabilidad de la oferta
monetaria. El coeficiente de correlacion de concordancia (0.91) indica una alta
correspondencia entre los valores presentes y las predicciones. Sin embargo, métricas
como el RMSE y el MAE parecen tener un mejor desempefio en el modelo de
regresion lineal que en el modelo LASSO, es decir métricas de error mas moderadas
en el primer modelo.

Figura 26:

Valores futuros y Valores actuales de la oferta monetaria.

M1 - Oferta Monetaria
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La representacion de los valores actuales de la oferta monetaria frente a las

predicciones que se han generado muestra que el modelo planteado puede capturar la

44



tendencia general de los valores presentes, sin embargo, ain existe la presencia de alta
variabilidad.

4.3.3.2.2 Liquidez Total — M2.
Figura 27:

Caminos de regularizacion - M2
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En la figura 27 se muestra como los coeficientes del modelo de regresion se
incrementan a medida que aumenta su parametro de regularizacion. Las lineas que
alejadas de cero representan variables que tendrian influencias significativa hacia la
Liquidez Total. Estas curvas también se denominan caminos de regularizacion. Esta
forma de penalizacion como parametro de ajuste debe ser encontrado a través de un
modelo de validacion cruzada.

Figura 28:

Visualizacion de los resultados de ajuste - M2
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La relacion entre el parametro de regularizacion y el error cuadratico medio que se
plasma en el grafico 28, muestran que a medida que lambda aumenta el modelo se
volveria espurio, implicaria el descarte de variables y perderia precision en la
determinacion de los coeficientes de las variables independientes, es decir, para la
liquidez total se observa que el valor dptimo de lambda que minimizaria el MSE sin
descartar las variables estaria en un rango de 3 a 6.

Tabla 12:

Coeficientes de Estimacion LASSO — M2.

Term Estimate
(Intercept)  28184.143575
SyS -16.030206
CByS 7.802982
Interés 5.030149
Transferencia 9.581296
PSS 83.967305
OGP -3.894187
IANF -19.322062
TNP -7.876862
OGNP -13.357384

En cuanto a los coeficientes del modelo se puede evidenciar varias relaciones,
coeficientes negativos correspondientes a sueldos y salarios, otros gastos permanentes
y gastos no permanentes al parecer muestran una relacion de proporcion inversa, €s
decir, el incremento en estos rubros por parte del estado contribuiria a una reduccion
en la liquidez total del sistema financiero ecuatoriano. Por otra parte, relaciones
proporcionales positivas en variable como: la compra de bienes y servicios, inter¢s,
transferencias y las prestaciones a la seguridad social sugieren que un aumento en la

ejecucion de estos rubros tendria un impacto positivo hacia la liquidez total.
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Tabla 13:
Meétricas del modelo LASSO - M2.

Métricas Valor
r. squared 0.8905214
RMSE 6236.1330014
MAE 5195.6701901
MSD 332.7954081
ccce 0.9224987
Huber Loss 5195.1701901

Las métricas estimadas del modelo plasmadas en la tabla anterior indican un buen
desempefio en la prediccion de la liquidez total (M2), el modelo aparentemente logra
explicar el 89.05% de la variabilidad. El coeficiente de correlacion de concordancia
(0.92) indica una alta correspondencia entre los valores presentes y las predicciones.
Ademas, métricas como el MAE parecen tener una ligera mayor sensibilidad en
contraste al modelo de regresion lineal, esta métrica de error muestra que el modelo
reduciria la variabilidad a diferencia del primer modelo.

Figura 29:

Valores futuros y Valores actuales de la Liquidez Total.

M2 - Liquidez Total
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La representacion de los valores actuales de la liquidez total frente a las predicciones
que se han generado muestra que el modelo planteado puede capturar la tendencia
general de los valores presentes, es decir, el modelo Lasso presenta una aceptable
capacidad predictiva, ademas, la variabilidad y dispersion muestran el mismo

comportamiento que el modelo de regresion lineal.
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4.3.3.2. Modelo Arbol de Decisién.
4.3.3.2.1 Oferta Monetaria - M 1.

Tabla 14:

Meétricas del modelo Arbol de Decisién - M.

Métricas Valor
r. squared 0.8905065
RMSE 2355.8259947
MAE 1810.4015022
MSD 312.5286784
ccce 0.9389957
Huber Loss 1809.9015022

Las métricas que arroja el modelo de arbol de decision indican que tendria la capacidad
de explicar el 89.05% de la variabilidad de la oferta monetaria, indicativo de una
capacidad aclarativa alta. En cuanto a las métricas de error se detallan errores de
prediccion mucho mas bajo que los anteriores modelos. En cuanto al coeficiente de
correlacion concordante, indica una alta concordancia de las predicciones y los valores
presentes, permitiendo inferir que el modelo estd alineado de cierta manera a los
valores observados. En cuestiones econdmicas este nivel de precision a diferencia de
los modelos anteriores resultaria ser mas 1til para anticipar efectos que producirian las
variaciones del gasto publico sobre la oferta monetaria.

Figura 30:

Importancia de las caracteristicas medidas — M1.
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La importancia de las variables segin el modelo planteado muestra que las
prestaciones a la seguridad social tendrian el mayor impacto sobre la oferta monetaria,
con un 27.1% de contribucion. Esto significa que esta categoria del gasto comprendida
por los egresos que las entidades de seguridad social otorgan a sus afiliados podrian
influir en la cantidad de dinero en circulacion a disposicion inmediata en el sistema
financiero. Luego le siguen los intereses, sueldos y salarios, indicando asi que 3 de las
categorias del gasto permanente juegan un rol significativo en la oferta monetaria. En
cuanto a la importancia de los egresos no permanentes las suma del peso de sus
variables conforman el 18.7%, mostrando asi una menor influencia relativa.

Figura 31:

Modelo con el mejor rendimiento para M1.
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Al aplicar técnicas de ML se puede observar como varian los coeficientes de error
cuadratico medio y el de determinacién correspondientes al modelo de arbol de
decision. A medida que los parametros de complejidad aumentan el R? tenderia a
disminuir, esto indicaria el ajuste Optimo del modelo, encontrando un punto de
equilibrio en donde las métricas de error no sean demasiado altas ni demasiado bajas,
ademas de que un modelo equilibrado podria capturar de mejor manera la importancia
de las variables independientes hacia la oferta monetaria, evitando asi el sub-ajuste

como el sobre ajuste.
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Tabla 15:

Métricas del modelo Arbol de Decision Ajustado - M1.

Métricas

Valor

r. squared 0.9062308

RMSE 2159.1123507

MAE 1615.0642735

MSD 155.2110148

cce 0.9501831

Huber Loss 1614.5691681

En cuanto las métricas se observan que el modelo explicaria el 90% de la variabilidad
en la oferta monetaria reflejando asi una alta capacidad de rendimiento del modelo, de
igual manera, al ajustar el modelo las métricas de error indican mayor precision en
referencia al anterior sin ajuste, un coeficiente de correlacion alto también fortalece la

concordancia de los valores observados y los predichos, estos resultados muestran

menos variabilidad en referencia al modelo no ajustado.

Tabla 16:

Medidas estadisticas de los resultados — M]1.

MI Pred.
Mean 20776.26  20621.05
Median  22345.76  20375.81
Min 8933.606 10342.80
Max 29948.66  29664.33
Skew  -0.2367612 -0.1400900
Kurtosis  1.702069 1.691602

En la tabla 16 se observa que, al pasar los datos de prueba sobre el modelo, las
predicciones en la oferta monetaria se alinean con los valores reales. El promedio de
las predicciones es un valor muy cercano al promedio de los valores actuales, de igual

manera se muestra gran similitud entre la mediana y el valor maximo. En cuanto a la

50



asimetria de los datos y su curtosis indicarian que el modelo también logra capturar la
forma de la distribucion en la oferta monetaria.
Figura 32:

Arbol de Decisién Ajustado para la oferta monetaria.
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Las distintas categorias del gasto publico tendrian una influencia diferente hacia la
oferta monetaria. La raiz del arbol sugiere que la variable correspondiente a las
prestaciones de la seguridad social seria la de mayor relevancia, en donde, si la media
de la variable PSS es menor a 406 (en millones) la media de la oferta monetaria seria
14000 (millones), en contra parte, si las PSS es mayor a 406 (en millones) la media de
la oferta monetaria seria de 26000 (millones). Si la variable PSS es menor a 292 y la
variable OGNP son menores a 170 la oferta monetaria tenderia a caer a los niveles
mas bajos. En contra parte, si la media de la variable PSS es mayor a 406 y la IANF

presenta valores altos se asociarian a una oferta monetaria mayor.
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Figura 33:

Importancia de las caracteristicas medidas ajustada — M1.
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El modelo con ajustes muestra un ligero cambio en el porcentaje de las variables, sin
embargo, guarda la misma jerarquia que el modelo sin ajuste. La variable
correspondiente a las prestaciones de seguridad social es la de mayor importancia en
la determinacion de la oferta monetaria, cambios en variables que conforman el gasto
permanente (PSS, Interés, SyS) influenciarian en el 60.7%, mostrando asi la
variabilidad en la ejecucion de rubros destinados al pago de personal, gastos de interés
de la deuda y el pago de las jubilaciones patronales afectaria mas a la oferta monetaria

en comparacion a las otras categorias del gasto.

Figura 34:
Valores futuros y Valores actuales de la Oferta Monetaria.
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En el grafico a la izquierda se puede observar la alineacion entre los valores presentes
y los valores predichos en donde la mayoria de los puntos presentan una agrupacion
alrededor de la diagonal, ademas en el grafico a la derecha se compara las predicciones
en donde se muestra que el modelo puede captar ciertas variaciones en la oferta
monetaria en relacion a los rubros que conforman el total de gastos del sector publico
no financiero.

4.3.3.2.2 Liquidez Total — M2.
Tabla 17:
Métricas del modelo Arbol de Decision - M2.

Métricas Valor
r. squared 0.8626285
RMSE 6694.3327053
MAE 4826.1188234
MSD -829.2985975
cce 0.9277501
Huber Loss 4825.6188234

Las métricas que arroja el modelo de arbol de decision para la liquidez total indican
que puede explicar el 86.26% de la variabilidad, muestra de una capacidad explicativa
alta. En cuanto a las métricas de error (MAE, MSD) se especifican errores de
prediccion mucho mas bajo que los anteriores modelos, sin embargo, el RMSE parece
mostrar que el modelo seria muy susceptible a valores atipicos. El coeficiente de
correlacion concordante, indica una alta concordancia de las predicciones y los valores
presentes. En cuestiones econdmicas el nivel de precision a diferencia de los modelos
anteriores resultaria ser mas util para anticipar efectos que producirian las variaciones
del gasto publico sobre la liquidez total, sin embargo, muestra defectos en valores

atipicos.
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Figura 35:

Importancia de las caracteristicas medidas — M2.
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seguridad social como la de mayor impacto sobre la liquidez total, con un 25% de
carga. Esto representa que esta categoria del gasto permanente comprendida por los
egresos que las entidades de seguridad social conceden a sus afiliados por mandato
normativo, influirian en la variable dependiente. Luego le siguen los intereses, sueldos
y salarios, es decir las categorias del gasto permanente, al igual que para la oferta
monetaria juegan un rol significativo en la liquidez total. En cuanto a la importancia
de los egresos no permanentes las suma del peso de sus variables conforman el 30.1%,
mostrando asi una menor influencia relativa de las 2 categorias de gasto (permanente
y no permanentes).

Figura 36:

Modelo con el mejor rendimiento para M2.
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Aplicando técnicas de ML se puede observar como los coeficientes de error cuadratico
medio y el de determinacion correspondientes al modelo de arbol de decision varian a
medida que se aumenta el parametro de complejidad. Aparentemente un punto de
equilibrio en donde las métricas de error no sean demasiado altas ni demasiado bajas
se da a un R? de 0.87, esto significaria que un modelo equilibrado captura de mejor
manera la importancia de las variables independientes hacia la Liquidez total.

Tabla 18:

Métricas del modelo Arbol de Decision Ajustado - M2.

Métricas Valor
r. squared 0.8747458
RMSE 6365.7061939
MAE 4380.0587239
MSD -759.6201113
ccce 0.9343599
Huber Loss 4379.5587239

En cuanto las métricas una vez ajustado el modelo se observa una mejora del 87.47%
que podria explicar la variabilidad en la liquidez total reflejando asi un aumento en la
capacidad de rendimiento con respecto al modelo sin ajuste, de igual manera, al ajustar
el modelo las métricas de error indican mayor precision en referencia al anterior sin
ajuste, un coeficiente de correlacion alto también fortalece la concordancia de los
valores observados y los predichos.

Tabla 19:

Medidas estadisticas de los resultados — M2.

M2 Pred.
Mean  46352.37 47111.99
Median 46458.01 49565.81
Min 18358.33  21816.67
Max 76697.24  74103.09
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M2 Pred.
Skew  0.1157828 0.1893819
Kurtosis 1.87732 1.90697

En la tabla 19 se observa que, al pasar los datos de prueba sobre el modelo ajustado,
la media de las predicciones se alinea a los valores presentes de la liquidez total. En
cuanto a la asimetria de los datos y su curtosis indicarian que el modelo también logra
capturar la simetria y forma de la distribucion en la liquidez total.

Figura 37:

Arbol de Decisién Ajustado para la Liquidez Total.
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Las distintas categorias del gasto publico muestran influencias diferentes hacia la

oferta monetaria. La raiz del arbol sugiere que la variable correspondiente a las
prestaciones de la seguridad social seria la de mayor relevancia en esta operacion, en
donde, si la media de la variable PSS es menor a 426 (en millones) la media de la
liquidez total seria alrededor de 33000 (millones), en contra parte, si las PSS es mayor
a426 (en millones) la media de la liquidez total ascenderia a 61000 (millones). Lo que
representaria el analisis en términos econdomicos es como el decremento o aumento
del gasto por parte del estado afectarian a la liquidez total del sistema financiero, lo
que pude ser considerado como una referencia valiosa para la optimizacion del gasto

publico por parte de los responsables de la politica fiscal y monetaria ecuatoriana.
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Figura 38:

Importancia de las variables, luego del ajuste — M2.
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variable, es asi como las prestaciones a la seguridad social se muestran como la de
mayor impacto sobre la liquidez total, con un 24.9% de carga, apenas un 0.01% menos
al modelo sin ajuste. Sin embargo, esto fundamenta que esta categoria del gasto
permanente comprendida por los egresos que las entidades de seguridad social
conceden a sus afiliados por mandato normativo, influiria en la variable dependiente.
Luego le siguen los intereses, sueldos y salarios, es decir las categorias del gasto
permanente, juegan un rol significativo en la liquidez total.

Figura 39:

Valores futuros y Valores actuales de la Liquidez Total.
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En el grafico a la izquierda se puede observar la alineacion entre los valores presentes
y los valores predichos en donde la mayoria de los puntos presentan una agrupacion
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alrededor de la diagonal, sin embargo, el modelo planteado mostraria tener baja
sensibilidad para captar las fluctuaciones. En el grafico a la derecha se compara las
predicciones, un punto relevante a destacar es que se muestra que el modelo puede
captar la tendencia general en la liquidez total en relacion a los rubros que conforman
el total de gastos del sector publico no financiero.

4.3.3.3. Modelo Random Forest.

4.3.3.3.1 Oferta Monetaria - M 1.
Tabla 20:
Meétricas del modelo Random Forest - M1.

Métricas Valor
r. squared 0.9166252
RMSE 1594.0355194
MAE 1149.5580945
MSD 332.2905378
ccce 0.9541699
Huber Loss 1148.0580945

Las métricas del modelo Random Forest indican que podria explicar aproximadamente
la variabilidad de la oferta monetaria en un 91.66%, esto indicaria que este modelo no
lineal logra establecer una relacion mas estrecha y significativa hacia la variable
dependiente. En cuanto a las métricas de error muestran una precision mas aceptable
en referencia a los modelos anteriores, reduciendo asi su margen de error ante los datos
de prueba. El coeficiente de correlacion concordante refuerza la idea de una alta

analogia entre valores predichos y observaciones.
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Figura 40:
Ajuste del modelo RF para la Oferta monetaria.
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La figura anterior detalla las variaciones de la métrica RMSE y RSQ en relacion al
nimero de predictores seleccionados y técnicas de validacion cruzada, se puede
observar a medida que se incremente el nimero de predictores las métricas muestran
una tendencia a aumentar.

Tabla 21:

Meétricas del modelo Random Forest Ajustado - M1.

Métricas Valor
r. squared 0.9327598
RMSE 1543.4760047
MAE 1138.1857606
MSD 330.0831994
cce 0.9625260
Huber Loss 1138.6857606

Luego de realizar el ajuste al modelo se obtiene un RSQ de 93.27%, sugiriendo una
mejora en la explicacion de la variabilidad de la oferta monetaria en funcion de las
distintas categorias del gasto publico. En cuanto a las métricas de error reflejan una

ligera disminucidon en comparacion con el modelo sin ajuste.
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Tabla 22:
Medidas estadisticas de los resultados — M1, RF.

MI Pred.
Mean 20776.26  20446.18
Median  22345.76  22333.90
Min 8933.606  9567.440
Max 29948.66  29691.54
Skew  -0.2367612 -0.2383304
Kurtosis  1.702069 1.729680

En la tabla anterior se observa medidas estadisticas de los datos presentes y las
predicciones, es esencial observar la variabilidad que pueda existir entre el valor real,
ya que esto permite mostrar que el modelo capturaria adecuadamente el rango
completo de la variable dependiente. Las medidas de curtosis y asimetria son
similares, indicando que el modelo puede capturar la distribucion de los datos y el
sesgo.

Figura 41:

Importancia de las variables.
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Una vez ajustado el modelo se extrae la importancia que cada variable ejerceria sobre
la oferta monetaria, es asi como, al igual que el modelo anterior, las prestaciones a la
seguridad social siguen teniendo la mayor influencia sobre la variable dependiente, en
este caso llegando a tener una injerencia del 41.4 %. La inversion en activos no

financieros antecede como la segunda con mayor relevancia con un 16.3 % sobre la
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variable dependiente, por ende, la inversion estatal de bienes inmuebles para las
necesidades de la poblacidn tendria una gran importancia en la cantidad de dinero a
disposicion inmediata dentro del sistema financiero.

Figura 42:

Valores presentes y predicciones.
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La representacion grafica de las predicciones permite mostrar la correlacion lineal
entre los valores presentes, es asi como el modelo Random Forest indica una alta
capacidad de precision, evidenciando que el modelo sigue las fluctuaciones y la
tendencia general de los datos.

4.3.3.3.2 Liquidez Total — M2.
Tabla 23:
Meétricas del modelo Random Forest — M2.

Métricas Valor
r. squared 0.9295457
RMSE 4095.3474422
MAE 3022.1606197
MSD 289.1918441
ccce 0.9508751
Huber Loss 3021.6606197

Las métricas del modelo Random Forest para la liquidez total indican que puede
explicar aproximadamente la variabilidad en un 92.95%, esto sugiere que este modelo
no lineal consigue establecer una relacion estrecha y significativa hacia la variable
dependiente. En cuanto a las métricas de error muestran una precision aceptable en
referencia a los modelos anteriores. El coeficiente de correlacion concordante refuerza
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la idea de una alta analogia entre valores predichos y las observaciones de la liquidez
total.

Figura 43:

Ajuste del modelo RF para la Liquidez Total.

1
# Randomly Selected Predictors

La figura anterior detalla las variaciones del r-squared en relacion al nimero de
predictores seleccionados y técnicas de validacion cruzada, se puede observar una
tendencia creciente a medida que el nimero de predictores aumentan, adicionalmente,
se determina que el ajuste del modelo no puede ser llevado mas alla que los resultados
de la tabla 23, la realizacion de un ajuste adicional conllevaria a un sobre ajuste y a un
modelo de regresion espuria.

Tabla 24:

Medidas estadisticas de los resultados — M2, RF.

M2 Pred.
Mean 4635237 46063.18
Median 46458.01  46926.59
Min 18358.33  19942.93
Max 76697.24  74314.98
Skew  0.1157828 0.0047763
Kurtosis  1.87732 1.90466

En la tabla 24 se observa medidas estadisticas de los datos presentes y las predicciones,
es esencial observar la variabilidad que pueda existir entre el valor real y la prediccion,

ya que esto permite mostrar como el modelo captura el rango completo de la variable
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dependiente. Las medidas de curtosis y asimetria son similares, indicando que el
modelo puede capturar la distribucion de los datos y el sesgo positivo.
Figura 44:

Importancia de las variables.
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En cuanto a la importancia que cada rubro del gasto publico ejerceria sobre la liquidez
total, las prestaciones a la seguridad social tendrian la mayor influencia sobre el
agregado monetario, en este caso llegando al tener una injerencia del 31%. La
inversion en activos no financieros antecede como la segunda con mayor relevancia
con un 12.4 % sobre la variable dependiente, por ende, la inversion estatal de bienes
inmuebles para las necesidades de educacion, salud, agua potable, etc., tendrian una
gran importancia en la cantidad en sentido amplio dentro del sistema financiero.
Figura 45:

Valores presentes y predicciones.
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La representacion grafica de las predicciones permite mostrar la correlacion lineal
entre los valores presentes, es asi como el modelo Random Forest indica una alta
capacidad de precision, evidenciando que el modelo sigue las fluctuaciones y la

tendencia general de los datos.
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4.3.3.4. Test de Granger.

Tabla 25:

Test de Granger: Oferta monetaria - Gastos Permanentes.
M1 causes SyS Pr (> F) 1.04e-13  SyS causes M1 Pr (> F) 9.51e-10
M1 causes CByS Pr(>F)0.1239 CByS causes M1  Pr (> F) 0.2063
M1 causes Interés Pr (>F) 1.33e-12  Interés causes M1 Pr (> F) 0.00312
M1 causes Transf  Pr (>F) 0.00266  Transfcauses M1 Pr (>F) 0.2335
M1 causes PSS Pr (>F)2.2e-16 PSS causes M1 Pr (> F) 1.207e-11
M1 causes OGP  Pr (>F) 0.2254 OGP causes M1 ~ Pr (>F)0.1022

En la tabla 25 se plantea como el pasado de las variables que conforman los egresos
permanentes afecta el presente de la oferta monetaria, es asi como se evidencia la
existencia de relaciones causales bidireccionales entre la variable dependiente y
algunos rubros del gasto permanente (SyS, Interés, PSS). Ademads, se observa
relaciones causales del gasto permanente (CByS, PSS, OGP) que no son significativas
hacia la oferta monetaria ni en sentido contrario, es decir, estos rubros marcarian una
influencia menos directa hacia la variable dependiente.
Tabla 26:
Test de Granger: Oferta monetaria - Gastos No Permanentes.

M1 causes IANF Pr (>F) 1.2e-10 IANF causes M1  Pr (>F) 0.001311

M1 causes TNP Pr (> F) 0.668 TNP causes M1 Pr (> F) 0.05006

M1 causes OGNP Pr (>F)0.0919 OGNP causes M1 Pr (>F)0.01227

En referencia a la ecuacion de causalidad de los gastos no permanentes sobre la oferta
monetaria se destaca que todas las variables que conforman este rubro permiten
rechazar la Ho, por lo tanto, el rezago de la diferencia de los egresos permanentes
(IANF, TNP, OGP) causan a la diferencia de la oferta monetaria ecuatoriana. Ademas,
es importante destacar la relacion bidireccional entre la inversion en activos no
financieros, permitiendo inferir qué cambios en la variable dependiente pueden afectar

las inversiones y viceversa.
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Tabla 27:

Test de Granger: Liquidez Total - Gastos Permanentes.

M2 causes SyS Pr (> F) 5.285e-12 SyS causes M2 Pr (> F) 1.394e-10

M?2 causes CByS  Pr (>F) 0.05775 CByS causes M2  Pr (> F) 0.04838

M?2 causes Interés Pr (>F) 3.132e-10 Interés causes M2 Pr (> F) 0.07835

M2 causes Transf Pr (>F)0.001333  Transf causes M2 Pr (> F) 0.2631

M?2 causes PSS Pr (> F) 2.2e-16 PSS causes M2 Pr (> F) 1.999¢-09

M2 causes OGP Pr (> F) 0.2937 OGP causes M2  Pr (>F) 0.7747

El analisis de causalidad de Granger presentado en la tabla 27, se observa relaciones
causales en ambas direcciones entre la liquidez total y algunas variables que
conforman los gastos permanentes (SyS, PSS, CByS). En la ecuacion de gastos
permanentes se puede inferir que se logra rechazar la Ho, por lo tanto, el rezago de la
diferencia de rubros derivados para sueldos y salarios, prestaciones a la seguridad
social y la compra de bienes y servicios si causan la diferencia de la liquidez total
ecuatoriana.
Tabla 28:
Test de Granger: Liquidez Total - Gastos No Permanentes.

M?2 causes IANF~ Pr (> F) 5.157e-10 IANF causes M2  Pr (> F) 0.007281

M2 causes TNP ~ Pr (> F) 0.4571 TNP causes M2  Pr (>F) 0.007391

M2 causes OGNP Pr (> F) 0.08884 OGNP causes M2 Pr (> F) 0.004472

En referencia a las variables que conforman los egresos no permanentes, los resultados
de la ecuaciéon permiten rechazar la Ho, por lo tanto, el rezago de la diferencia de los
rubros que conforman los gastos no permanentes si causan a la diferencia de la liquidez
total. Es importante destacar la relacion bidireccional que existe entre la inversion en

activos no financieros y la variable dependiente.
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CAPITULO V
CONCLUSIONES, RECOMENDACIONES, BIBLIOGRAFIA, ANEXOS,
5.1.Conclusiones

Al analizar la dindmica del gasto del sector publico y los agregados monetarios, los
datos dentro de un periodo de 14 afos revelan que ha existido un crecimiento constante
en la oferta monetaria y en la liquidez total, dentro de esto, se destaca la sostenibilidad
del sistema financiero a pesar de la pandemia del COVID-19. Las relaciones entre los
agregados monetarios y el egreso publico no siempre son proporcionales (ver figura
7), en donde en el afio 2014 se registran los mas altos rubros por parte del estado, pero
con poca influencia en la oferta monetaria y liquidez total, sin embargo, para el 2023
se puede observar una cierta relacion proporcional entre el comportamiento de las
variables. El gasto permanente marca una tendencia positiva, pero los gastos no
permanentes han disminuido desde el 2016. Finalmente, para todas las categorias del
gasto, se puede evidenciar un patron estacional para el cuarto trimestre de cada afo,
esto reflejaria el apuro de las instituciones estatales para utilizar los recursos asignados
antes del cierre de afo.

La relacién entre los agregados monetarios y los egresos del sector publico no
financiero durante el periodo 2010 — 2023 se demuestra correlaciones positivas entre
las variables, al desglosar los gastos se puede observar que la categoria
correspondiente a los gastos permanentes tiene una correlacion positiva hacia los
agregados monetarios sugiriendo una proporcionalidad en el mismo sentido y que este
tipo de rubro fomenta la circulacién del dinero. Por otra parte, la categoria del gasto
no permanente muestra una correlacion proporcional inversa pero muy débil hacia los
agregados monetarios provocando asi una posible baja influencia hacia las variables
dependientes.

El analisis de las series de tiempo indica que las operaciones del gasto realizadas por
el sector publico no financiero tienen un impacto y una importancia significativa hacia
los agregados monetarios. En cuanto a la oferta monetaria, las prestaciones a la
seguridad social correspondiente al grupo de gastos permanentes y el rubro de
intereses pertenecientes al grupo de gastos no permanentes, mostraron una injerencia

positiva, en cambio, las inversiones en activos no financieros, otros gastos no
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permanentes y otros gastos permanentes se relacionan negativamente. Para la liquidez
total, las prestaciones a la seguridad social y la compra de bienes y servicios muestran
un impacto positivo en la variable, mientras que sueldos y salarios, inversiones en
activos no financieros y las transferencias no permanentes muestran relaciones
negativas. El modelo de arboles aleatorios, que se presenta como el mejor para
capturar la variabilidad de los datos confirma la gran relevancia de cada categoria del
gasto sobre los agregados monetarios.

Finalmente, un andlisis de causalidad en el sentido de Granger muestra las relaciones
de los componentes del gasto hacia los agregados monetarios. En los gastos
permanentes se pueden observar relaciones causales hacia la oferta monetaria en
variables como sueldos y salarios, intereses (deuda interna o externa) y prestaciones a
la seguridad social, indicando asi que, cambios en esta categoria del gasto, influirian
directamente. En la misma categoria de gasto hacia la liquidez total se pueden observar
relaciones de causalidad con los sueldos y salarios, compra de bienes y servicios y las
prestaciones a la seguridad social, determinando asi la relevancia de este tipo de gasto
hacia la liquidez. Finalmente, en cuanto a la categoria del gasto no permanente, se
muestra una relaciéon de causalidad hacia ambos agregados monetarios, es decir, los
gastos de capital y los rubros que la componen tendrian efectos directos en el sistema
financiero nacional.

5.2.Recomendaciones

El analisis de distintos modelos de regresion y la utilizacion de nuevas técnicas para
el manejo de datos permiten tener una vision mas amplia y fundamental del
comportamiento e importancia de lo que puede provocar el estado a través de las
operaciones de gasto sobre el sistema financiero nacional, es asi que se recomienda
ampliar el horizonte temporal de estudio, desagregar aiin mas las categorias del gasto
en sub categorias y asi identificar dreas de mayor influencia, ademas se recomienda
incorporar variables macroeconémicas adicionales para tener un marco de referencia
mas amplio, finalmente se debe promover la disponibilidad y transparencia de los
datos publicos, con caracteristicas de alta calidad y de una mayor frecuencia, de tal

manera que se pueda mejorar la precision de este tipo de estudios econdmicos.
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