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Introduccion

La economia ecuatorianag, a lo largo de las dos primeras décadas
del siglo XXI, ha experimentado transformaciones estructurales
que han redefinido su dindmica financiera y macroecondmica.
La dolarizacion, adoptada en el afio 2000, marcod un punto de
inflexion que condiciono la politica monetaria y la capacidad de
respuesta ante los ciclos econdmicos internacionales. En este
contexto, comprender las interacciones entre el sistema bancario,
el crecimiento econdmico y los mecanismos de transmision de
la politica monetaria se convierte en una tarea esencial para la
formulacion de estrategias que garanticen estabilidad y desa-
rrollo sostenible.

Este libro, titulado Modelos y evidencias para la economia
ecuatoriana: Banca, PIB y Politica Monetaria, reUne investigaciones
que abordan, desde una perspectiva empirica y metodoldgica,
los principales desafios y oportunidades que enfrenta el pais en
materia financieray macroecondmica. Cada capitulo se sustenta
en técnicas econométricas avanzadas y en el andlisis riguroso de
datos, ofreciendo resultados que contribuyen a la comprension de
fendbmenos complejos y a la toma de decisiones fundamentadas.

El primer capitulo examina la volatilidad y el riesgo de liquidez
del sistema bancario ecuatoriano mediante la aplicacién de mo-
delos GARCH, proporcionando evidencia sobre la estabilidad fi-
nanciera y los factores que inciden en la vulnerabilidad del sector.
El segundo capitulo analiza los indicadores financieros de la ban-
ca privada y su relacién con el crecimiento del PIB en el periodo
2003-2023, destacando el papel del crédito y la intermediacién
en la dindmica econdmica nacional. El tercer capitulo valida un
modelo econométrico que explora la dependencia internacional
y la globalizacion en Ecuador entre 2000 y 2022, revelando como
la integraciéon global ha condicionado la estructura productiva y
la competitividad del pais.

El cuarto capitulo introduce un andlisis contrafactual de la
inflacion mediante el método de control sintético, simulando un
escenario alternativo sin dolarizacién y evaluando sus implicacio-
nes sobre la estabilidad de precios. Finalmente, el quinto capitulo
estudia la incidencia de la desigualdad por ingresos y del PIB en
la tasa de pobreza durante el periodo 2007-2024, aportando
evidencia sobre los determinantes sociales y econdmicos que
perpetlan las brechas distributivas.

En conjunto, estasinvestigaciones no solo ofrecen una visién in-
tegral de la economia ecuatoriana, sino que también constituyen
un aporte significativo al debate académico y a la formulaciéon



de politicas puUblicas. La combinacién de enfoques tedricos y
herramientas cuantitativas permite comprender la complejidad
de los fendmenos analizados y proyectar escenarios que orien-
ten la toma de decisiones hacia un desarrollo mas equitativo y
resiliente. Este libro estd dirigido a investigadores, profesionales
del sector financiero, responsables de politica econdmica y estu-
diantes que buscan profundizar en el andlisis empirico aplicado
a la realidad ecuatoriana.
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CarituLo I

Volatilidad y riesgo de liquidez del
Sistema Bancario en Ecuador: Un
Enfoque con Modelos GARCH

Diego Fernando Cueva Cueva

dcuevac4d@unemi.edu.ec

Introduccion

La estabilidad del sistema financiero es un elemento esencial
para el desarrollo econdmico de los paises, especialmente en
economias emergentes y dolarizadas como la ecuatoriana, donde
las condiciones externas y los eventos internos tienen un efec-
to directo sobre el comportamiento de los agentes financieros
(Weisbrot, Johnston & Merling, 2017; Banco Mundial, 2024).

En este contexto, los depdsitos bancarios constituyen una de
las principales fuentes de financiamiento para las entidades fi-
nancieras, su volatilidad representa un indicador clave del riesgo
de liquidez, el cual puede comprometer la solvencia del sistema
bancario ante episodios de incertidumbre (Basel Committee on
Banking Supervision, 2008; Financial Stability Board, 2008).
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Volatilidad y riesgo de liquidez del Sistema Bancario en Ecuador: Un Enfoque con Modelos GARCH

Durante las Ultimas dos décadas, Ecuador ha enfrentado diversos
choques econdmicos y politicos —incluyendo crisis internaciona-
les, reformas fiscales, eventos electorales y fendmenos externos
como la pandemia por COVID-19— que han tenido un impacto
significativo sobre el sistema financiero. Estos eventos han ge-
nerado alteraciones en la dindmica de los depdsitos bancarios
(Weisbrot et al., 2017; Vasquez Benavidez, Coello & Espafa, 2024),
exacerbando la volatilidad y, en consecuencia, la exposicién al
riesgo de liquidez. Comprender esta relacion es crucial no solo
para anticipar crisis, sino también para disefiar herramientas
de gestién y prevencion del riesgo financiero (Olmos & Ortegaq,
2016).

A nivel internacional, diversos estudios han aplicado modelos
de heterocedasticidad condicional como los GARCH (Generalized
Autoregressive Conditional Heteroskedasticity) para analizar la
volatilidad en series financieras. Estos modelos permiten capturar
patrones de memoria larga y reacciones asimétricas ante cho-
ques positivos y negativos (UNAM, 2014; Bucio Pacheco, Reyes
Zarate & Sosa Castro, 2023). No obstante, su aplicacién al andlisis
de depositos bancarios como indicador del riesgo de liquidez
en Ecuador ha sido limitada (Escobar & Banegas, 2024). De ahi
que este estudio proponga una contribucién empirica al aplicar
y comparar GARCH simétricos y asimétricos al comportamiento
de los depositos en Ecuador, siguiendo las buenas practicas de
medicién y gestion de liquidez definidas por Basel (BCBS, 2008).

El objetivo general de esta investigacion es analizar la volatili-
dad de los depdsitos bancarios del sistema financiero ecuatoria-
noy su relacién con el riesgo de liquidez, a través de la estimacidon
de modelos GARCH y la evaluacién del Valor en Riesgo (VaR).
Se plantean ademds tres hipodtesis especificas que vinculan la
volatilidad con factores econémicos y politicos, la capacidad de
los modelos para capturar dicha volatilidad, y su asociacién con
el riesgo de liquidez.

Este estudio se sustenta en la literatura reciente sobre vola-
tilidad y riesgo financiero en mercados emergentes (Candelo-
Viafara & Oviedo-Gomez, 2023; Gaona M. et al,, 2020; Quispe
M. et al,, 2022) y propone un enfoque metodoldgico robusto
con implicaciones practicas para los responsables de politica
financiera, reqguladores y actores del sistema bancario. En suma,
se busca aportar evidencia empirica relevante y herramientas
econométricas aplicadas para el monitoreo y gestion del riesgo
en el sistema financiero ecuatoriano.
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Sistema financiero bancario de Ecuador: Algunas
consideraciones

El sistema financiero bancario de Ecuador ha enfrentado varios
desafios a nivel econdmico, politico y social, con un creciente
incremento de las tasas de interés previo a la dolarizacion, un
congelamiento de depodsitos y posterior a la dolarizacion nor-
mativas relacionadas con la regulacion de tasas de interés ha
generado escenarios de inestabilidad de los depdsitos bancarios,
ya que influye en la capacidad de los bancos para obtener finan-
ciamiento y otorgar créditos. Por otro lado, el contexto econdmico
y politico ecuatoriano, ha llevado a los bancos a generar estra-
tegias relacionadas con la mitigacion del riesgo de liquidez y en
proteger su capacidad de operar de manera eficiente y sdélida.

La volatilidad de los depdsitos genera un impacto no solo a
nivel del sistema financiero en el corto plazo, sino también a la
estabilidad en el largo plazo, en algunas economias se ha demos-
trado que la inestabilidad en las operaciones de intermediacion
financiera genera vulnerabilidad del sistema financiero. En el caso
de Ecuador, la dolarizaciéon, la crisis por la pandemia COVID-19
y la reciente crisis energética, en donde el sistema financiero a
tomado medidas de alivio financiero en los créditos otorgados,
impacta directamente en el comportamiento de sus depositos.
Por otro lado, la situacidon en econdmica que atraviesa la econo-
mia ecuatoriana, en donde se ha experimentado una contraccion
de la actividad econdmica en diferentes sectores limita la capaci-
dad de captar recursos para mantener sus operaciones estables.

En este sentido, el andlisis de la volatilidad y riesgo de liqui-
dez en el sistema bancario ecuatoriano puede capturarse a tra-
vés de los modelos GARCH, teniendo en cuenta los diferentes
escenarios econdémicos y politicos que se han desarrollado en
la economia ecuatoriana, en este sentido, los modelos GARCH
aplicados en estudios previos han demostrado una estimacion
eficiente en escenarios de volatilidad, sobre todo en contextos
de alta incertidumbre.

Gong y Singh (2010) observaron que, durante periodos de
alto riesgo, como la crisis financiera de 2009-2010, las primas
de seguros de depdsitos calculadas con modelos GARCH fueron
menores que aquellas estimadas con el modelo de Black-Scholes,
el cual suele sobrestimar el riesgo. Esto sugiere que los mode-
los GARCH son mds precisos en escenarios voldtiles, permitien-
do una mejor adaptacién a los cambios en la volatilidad de los
activos financieros. En el contexto latinoamericano, Escobar y
Banegas (2024) evaluaron la efectividad de los modelos GARCH
asimeétricos, como el GJR (1,1) y APARCH (1,1), en la prediccién de
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la volatilidad de depdsitos bancarios en Bolivia, en este estudio,
capturan las reacciones asimétricas de la volatilidad ante cam-
bios econdmicos y politicos, permitiendo un ajuste "optimo a la
realidad financiera.

Otros estudios abordan cémo la volatilidad de los depdsitos
afecta directamente el riesgo de liquidez y el costo de finan-
ciamiento en los bancos, en este sentido, Quispe et al. (2022)
analizaron el sistema financiero peruano y concluyeron que la
volatilidad de los depdsitos en moneda nacional incrementa el
costo de financiamiento, sugiriendo que el riesgo de liquidez en
PerU estd especialmente vinculado a la inestabilidad de los de-
positos en moneda nacional. Por otro lado, Attila (2022) investigo
elimpacto de la inestabilidad politica en la volatilidad de los de-
positos bancarios, encontrando que los golpes de estado y otros
eventos de alta incertidumbre aumentan significativamente la
volatilidad de los depdsitos en paises en desarrollo.

En relacién a las actualizaciones de la aplicacién de los mo-
delos GARCH, Heitmann et al. (2025), utilizando un modelo DCC-
GARCH, examinaron la influencia de las monedas digitales de
bancos centrales (CBDC) en los rendimientos de criptomonedas,
en donde se demuestra que los niveles de volatilidad influyen
negativamente en los rendimientos de Bitcoin y que las noticias
positivas sobre CBDC aumentan los rendimientos, mientras que
otro enfoque de aplicacion de los modelos GARCH es el realizado
por Goldberg (2024), quienes analizan la acumulacidon de liquidez
en bancos estadounidenses durante el COVID-19 y evidenciaron
que se redujo la volatilidad y el riesgo de liquidez, establecien-
do las reservas como una estrategia ante choques econémi-
cos. Mientras que, Fiszeder et al. (2024) aplica en su estudio un
modelo GARCH, en donde evalUa la prediccién de la volatilidad
en criptomonedas, destacando la eficiencia y adaptabilidad en
contextos de alta volatilidad, y que tiene un efecto en la liquidez
de los mercados financieros.

En el caso del riesgo de liquidez Chen et al. (2024) enfoca su
estudio en como la estructura financiera esta relacionada con el
comportamiento de coberturay que una estructura de red puede
mitigar el riesgo sistémico a través de la aplicacién de modelos
GARCH, en contraste con lo evidenciado por Izati et al. (2024) que
en su estudio abordan la volatilidad de los commodities energé-
ticos, identificaron que la aplicacion de los modelos GARCH tiene
un mayor nivel de precision en datos estacionarios. Los estudios
previos permiten evidenciar que la aplicacion de modelos GARCH,
se establecen como herramientas eficientes para la prediccion
de volatilidad y evaluaciéon del riesgo de liquidez del sistema
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financiero, lo cual sustenta el desarrollo de estos modelos para
capturar el comportamiento de los depodsitos del sistema finan-
ciero privado ecuatoriano.

Sistema de hipdtesis

En esta seccion se plantean las hipdtesis derivadas de la investi-
gacion, por tanto se define como hipdtesis central: Los factores
econdmicos como las crisis financieras, politicas econdmicas
tienen un efecto significativo sobre la volatilidad y riesgo de
liquidez del sistema financiero bancario ecuatoriano.

Esta hipotesis se fundamenta en estudios previos que eviden-
cian que los choques externos o internos influyen en el compor-
tamiento de los depositantes y, por ende, en la estabilidad del
sistema bancario (Escobar & Banegas, 2024; Quispe Mamani et
al., 2022).

De la misma manera, se establecen como hipodtesis especificas:
H1: Los modelos GARCH simeétricos y asimétricos permiten cap-
turar adecuadamente la volatilidad de los depdsitos.

H2: Una mayor volatilidad en los depositos estd asociada con
un incremento en el riesgo de liquidez para las instituciones
financieras.

Estas hipotesis alineadas a las variables y objetivos definidos en
el marco de la investigacién, que se constituyen de guia en el
andlisis y se precisan como:

* Volatilidad de los depdsitos bancarios, estimada como la
varianza condicional de los log-retornos de los depdsitos a
la vista: permiten identificar los determinantes de la volatili-
dad, sustentar la investigacién desde la perspectiva tedrica,
aplicar y validar modelos GARCH, y generar prondsticos
para la gestion del riesgo de liquidez.

Metodologia

La investigacion serd de tipo cuantitativo, se apoyd en datos
cuantificables para realizar andlisis econométricos. Se realizd un
andlisis de datos secundarios obtenidos de la base de datos de
la Superintendencia de Bancos del Ecuador. Ademas, la investi-
gacién se considerd de tipo aplicada, no experimental y longitu-
dinal. La fuente principal de informacién fue la Superintendencia
de Bancos del Ecuador, que publica mensualmente los datos de
captaciones de las entidades del sistema financiero.
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El periodo de andlisis estuvo comprendido desde enero de 2000
hasta diciembre de 2024, con una frecuencia mensual. Los da-
tos serdn procesados transformando los niveles de depdsitos a
log-retornos, usando la férmula:

rt =In(Dt) — In(Dt—1)

Esta transformacion es consistente con lo utilizado por Escobar
y Banegas (2024) en su estudio aplicado al sistema bancario bo-
liviano, permitiendo captar cambios relativos en lugar de absolu-
tos. Previo a la estimacion de los modelos, se realizaran pruebas
de estacionariedad (Dickey-Fuller Aumentado, Phillips-Perron y
KPSS) para asegurar que las series de tiempo cumplan con los
supuestos del modelo GARCH. Se empleard el software R para
la estimacidon de los modelos. Las etapas del andlisis incluiran la
identificacion de efectos ARCH, estimacion de pardmetros, prue-
ba de significancia estadistica y andlisis de los residuos.

Las hipotesis formuladas serdn validadas a través de la apli-
cacién de los modelos econométricos seleccionados. En primer
lugar, se estimard el modelo GARCH (1,1) para determinar si existe
heterocedasticidad condicional significativa en los log-retornos
de los depodsitos. Luego se incorporardan modelos asimetricos
como el GJR-GARCH y el APARCH, permitiendo observar si los
eventos negativos (como crisis politicas) generan un efecto mas
fuerte sobre la volatilidad que los eventos positivos.

El modelo GARCH (1,1) se especifica formalmente como:
rt=u+et,con et = Zt\/ht, zt ~i.i.d. (0,1)
ht =w + ae2 ,+ Lht—1
Donde:
rt = representa el log-retorno de los depdsitos.
ht = es la varianza condicional en el tiempo ttt.
w, @, f = son pardmetros a estimar.

Para el modelo GJR-GARCH(1,1:

ht = w + ae2 + ylt—1e2 + fht—1

t—1t-1

Donde:

It—1=1siet—1<0,y0 en caso contrario.

y =mide el impacto asimétrico de los choques negativos.

Modelo APARCH(1,1:

ht=w + a (|et—1| —yet—1) + fht—1

Donde:

§ = es un pardmetro que define la potencia del efecto.
Este modelo permite capturar efectos de apalancamiento y asi-
metria de forma flexible.
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Estas formulas permiten modelar dindmicamente la volatilidad
y adaptarse a los comportamientos financieros reales, tal como
se ha evidenciado en estudios de Escobar & Banegas (2024)
para Bolivia y Gong y Singh (2010) en contextos de seguros de
depodsitos.

El enfoque metodolégico adopta herramientas econométri-
cas de la familia GARCH, ampliamente validadas en la literatura
financiera (Gong y Singh (2010); Attila, 2022). Se aplicardinicial-
mente el modelo GARCH (1,1), propuesto por Bollerslev (1986),
que permite modelar la heterocedasticidad condicional en series
temporales. Posteriormente, se estimardn modelos asimétricos
como el GJR-GARCH de Glosten, Jagannathan y Runkle (1993),
que incorporan el efecto diferencial de choques negativos sobre
la volatilidad, y el modelo APARCH (Ding et al.,, 1993), que permite
controlar el efecto de apalancamiento.

La validacion de estos modelos se realizard mediante los cri-
terios de informacion de Akaike (AIC) y Bayesiano (BIC), pruebas
de heterocedasticidad (ARCH-LM), y pruebas de autocorrelacién
de residuos (Ljung-Box). Adicionalmente, se aplicard el Valor en
Riesgo (VaR) como métrica de exposicion al riesgo, y se validard
su confiabilidad mediante pruebas de backtesting. Este enfoque
critico-integrador permite confrontar la teoria con la realidad
economica del pais y fortalecer la formacion investigativa en
andlisis financiero aplicado.

Se aplicaron criterios de informacién como el Akaike
Information Criterion (AIC) y el Bayesian Information Criterion
(BIC) para seleccionar los modelos mds adecuados. Las pruebas
de Ljung-Box evaluardn la independencia de los residuos, mientras
que la prueba ARCH-LM validard la ausencia de heterocedastici-
dad no explicada. Estos pasos son cruciales para garantizar la
confiabilidad del modelo, tal como se recomienda en la literatura
especializada (Chen et al,, 2024).

El Valor en Riesgo (VaR) serd calculado utilizando la volatilidad
condicional estimada, y su precisién serd contrastada con prue-
bas de backtesting. En concreto, la prueba de Kupiec verifica la
proporciéon de violaciones esperadas vs observadas, mientras
que la de Christoffersen examina la independencia entre esas
violaciones. De este modo, se asegura que el modelo no solo
sea estadisticamente vdalido, sino también Util para la toma de
decisiones en el dmbito financiero (Attila, 2022).
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Depdsitos a la vista del sistema bancario ecuatoriano:
Andlisis de resultados

Los resultados del presente estudio evidencian que la volatilidad
en los depdsitos a la vista del sistema bancario ecuatoriano pue-
de ser explicada adecuadamente mediante modelos GARCH y sus
variantes asimétricas, cumpliendo la hipdtesis general planteada.

La figura 1 muestra la evolucidn de los log-retornos mensuales
de los depodsitos a la vista en Ecuador entre febrero de 2003 y
enero de 2025. A simple vista, se puede observar que la serie
presenta caracteristicas tipicas de una serie financiera hetero-
cedastica, con periodos de alta y baja volatilidad que no son
constantes en el tiempo. Durante ciertos momentos —como los
afios 2008-2009, 2015-2016 y 2020-2021— se detectan picos
abruptos tanto positivos como negativos, lo que podria asociarse
a eventos econdmicos o politicos significativos, como la crisis
financiera global, la caida del precio del petrdleo o la pandemia
por COVID-19.

Figura 1.
Log-retornos de los depdsitos a la vista en Ecuador (febrero 2003 -
enero 2025)

Log-retornos de los depositos a la vista

Nota. Elaboracion propia con base en datos financieros mensuales procesa-
dos mediante R, correspondiente al periodo 2003-2025

Ademas, se evidencia una tendencia estructural a la persistencia
de la varianza, es decir, que los periodos de alta volatilidad suelen
agruparse y ser seguidos por otros similares, lo cual es consisten-
te con la teoria financiera que sustenta el uso de modelos GARCH
para capturar la varianza condicional. Esta agrupacién de la vola-
tilidad o “volatility clustering” sugiere que el comportamiento de
los depositantes en el sistema financiero ecuatoriano ha estado

30



Belén de los Angeles Nufiez Nufiez

influenciado por factores que generan incertidumbre periddica,
reforzando la necesidad de estimar modelos economeétricos que
permitan predecir estos movimientos para una adecuada gestion
del riesgo de liquidez.

Los resultados de las pruebas de estacionariedad aplicadas a
la serie de log-retornos de los depositos bancarios sugieren que
la serie es estacionaria, lo cual es un requisito indispensable para
la estimacidon valida de modelos GARCH. En primer lugar, el test
de Dickey- Fuller aumentado (ADF) reporta un valor estadistico
de -6.0463 con un p-valor menor a 0.01, lo que permite rechazar
la hipdtesis nula de raiz unitaria y concluir que la serie no tiene
una tendencia estocdstica. Esta evidencia se refuerza con el
resultado del test de Phillips-Perron (PP), que también rechaza
la hipdtesis nula con una estadistica Z (alpha) de -311.97 y un
p-valor inferior a 0.01.m.

Por otro lado, la prueba KPSS (Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-
Shin), que plantea como hipodtesis nula la estacionariedad, arrojé
un valor estadistico de 0.9709. Aunque no se proporciona el valor
critico exacto en la salidag, este valor se aproxima al limite supe-
rior critico para niveles de significancia del 5%, lo que sugiere
una leve evidencia en contra de la estacionariedad. Sin embar-
go, dado que tanto ADF como PP —pruebas con mayor poder
para detectar raices unitarias— apoyan la estacionariedad, se
considera que los log-retornos de los depdsitos cumplen con los
supuestos fundamentales para la modelizacion de la volatilidad
condicional.

En conjunto, los tres test brindan una validacién robusta del
supuesto de estacionariedad, condicidon necesaria para aplicar
modelos como el GARCH (1,1), GJR- GARCH o APARCH. Esta pro-
piedad asegura que los pardmetros estimados sean consistentes
y que los modelos capturen adecuadamente la dindmica de la
varianza a lo largo del tiempo. El andlisis de estacionariedad
también respalda la calidad de los datos transformados, dado
que la conversion de niveles a log-retornos ha sido efectiva en
eliminar tendencias y hacer que la serie sea adecuada para un
andalisis econométrico riguroso.

Andlisis general del modelo GARCH(1,1)
El modelo GARCH(1,1) bdasico fue estimado como punto de par-
tida para modelar la volatilidad condicional de los log-retornos
de los depdsitos a la vista en Ecuador. El parametro 1=0.999\
beta_1 = 0.99981=0.999 fue altamente significativo, evidenciando
una persistencia elevada en la varianza condicional, caracteris-
tica tipica de datos financieros. Sin embargo, el pardmetro al\
alpha_lal, que representa el efecto de los choques anteriores, no
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fue significativo, lo cual sugiere que la varianza estd mas influen-
ciada por su propio rezago que por los errores pasados. Este
modelo presentd un log-likelihood de 62158 y un AIC de -4.6786,
posiciondndose como un modelo base robusto.

Las pruebas de Ljung-Box sobre los residuos estandarizados
mostraron cierta autocorrelacion (p-valor = 0.008), mientras que
los residuos al cuadrado también reflejaron heterocedasticidad
persistente (ARCH LM p-valor = 0.023). Esto sugiere que, aunque
el GARCH(11) capta parte de la dindmica de la varianza, deja
residuos que aln contienen estructura, lo cual justifica el uso de
modelos mas sofisticados. La prueba de sesgo de signo indicé
una significancia conjunta (p < 0.001), apuntando a posibles
asimetrias no capturadas.

Anadlisis del modelo GJR-GARCH(1,1)

El modelo GJR-GARCH, que incorpora un término para capturar
efectos asimétricos ante choques negativos, presentd un mejor
log-likelihood (621.95), aunque su AIC fue levemente superior al
del GARCH(11) (-4.6739). El parametro yl\gamma_1yl tuvo una
alta significancia en los errores clasicos, pero perdié relevancia
bajo errores robustos, lo que sugiere cierta inestabilidad en la
estimacién. La persistencia de la varianza (beta cercana a 1) se
mantuvo, reafirmando la alta memoria del sistema.

Similar al modelo anterior, el GUR-GARCH mostré signos de au-
tocorrelacion residual y heterocedasticidad no explicada (ARCH
LM p =0.023). No obstante, presentd mejoras leves en la prueba
de sesgo de signo, con significancia conjunta adn mas baja (p =
0.000024), lo que sugiere que el modelo logrd captar parte de
la asimetria en la volatilidad, aunque no de forma concluyente.

Andlisis del modelo APARCH(1,1)

El modelo APARCH sobresalié con el mayor log-likelihood (629.55)
y el menor AIC (-4.7239), lo que indica un mejor ajuste. Este mo-
delo introdujo el parametro 6\deltad, que define la potencia de la
transformacion de los errores, y el término yl\gamma_1y1, alta-
mente significativo, lo cual confirma la existencia de efectos de
apalancamiento en la serie. También destaca que el pardmetro
allalpha_lal fue significativo bajo errores robustos (p = 0.0446),
a diferencia de los modelos anteriores.

En contraste con los modelos anteriores, el APARCH mostro un
mejor comportamiento en los residuos: tanto la prueba de Ljung-
Box como la ARCH-LM indicaron ausencia de autocorrelaciéon e
heterocedasticidad (p-valores > 0.29). Ademds, el test de sesgo
de signo no resultd significativo, lo cual sugiere que este modelo
logré capturar adecuadamente las caracteristicas asimétricas y
no lineales presentes en la serie.
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La validacion de los modelos se llevo a cabo a través de crite-
rios de informacion (AIC y BIC), pruebas de heterocedasticidad
(ARCH-LM) y pruebas de autocorrelacion de residuos (Ljung-Box).
En términos de ajuste, el modelo APARCH(1,1) presentd el menor
AlIC (-4.7239) y BIC (-4.6426), lo cual sugiere un mejor balance
entre complejidad y capacidad predictiva. En comparacion, el
modelo GARCH(1,1) obtuvo un AIC de -4.6786 y el GJR-GARCH(1,1)
un valor cercano de -4.6739, lo cual los posiciona como opciones
viables, aunque con menor desempefio relativo. Esto refuerza la
robustez del APARCH como el modelo mdas adecuado para expli-
car la dindmica de la volatilidad en los depdsitos ecuatorianos.

La prueba ARCH-LM aplicada al modelo GARCH(1,1) arrojé un
valor de Chi-cuadrado = 72.724 con 12 grados de libertad y un
p-valor prdcticamente nulo (p < 0.00001), lo que indica la pre-
sencia de efectos ARCH residuales no capturados por el modelo.
De forma similar, la prueba de Ljung-Box mostro un estadistico de
91.6 y un p-valor también inferior a 0.00001, sugiriendo que aun
existe autocorrelacion en los residuos. Estos resultados ponen en
duda la suficiencia del modelo GARCH clésico y justifican el uso de
modelos con mayor flexibilidad estructural, como el GJR-GARCH
o APARCH, aunque los resultados de validacién especificos para
estos no se calcularon en esta etapa.

VaR y Backtesting.
El andlisis del Valor en Riesgo (VaR) utilizando el modelo
GARCH(,1) a un nivel de confianza del 99% permiti¢ estimar la
maxima pérdida esperada bajo condiciones normales de merca-
do. La volatilidad condicional obtenida se utilizéd para calcular el
VaR diario, y posteriormente se compard con los retornos reales
observados en la serie. Los resultados muestran que no se regis-
traron violaciones, es decir, en ningUn caso los retornos reales
fueron menores al VaR estimado. Esto sugiere que el modelo fue
conservador en su estimacion de riesgo y que logrd cubrir ade-
cuadamente las pérdidas extremas durante el periodo analizado.

Desde la perspectiva del backtesting, el resultado de tasa de
violacién igual a O puede interpretarse de dos formas. Por un
lado, es un indicio de que el modelo no subestima el riesgo, lo
cual es favorable desde una postura regulatoria y conservadora.
Por otro lado, una tasa de violacidon nula podria reflejar un modelo
excesivamente conservador, lo cual limita su eficiencia practica
para optimizar la exposicion al riesgo. En ambos casos, estos
resultados respaldan la robustez del modelo GARCH aplicado, y
refuerzan la utilidad de los modelos de volatilidad condicional
para anticipar eventos de riesgo en el contexto de la gestion de
liquidez del sistema financiero.
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Los resultados obtenidos con los modelos GARCH aplicados a los
depdsitos bancarios en Ecuador confirman la hipdtesis de que
factores econdmicos y politicos inciden significativamente en la
volatilidad financiera. Este hallazgo se alinea con lo reportado por
Candelo-Vidafara y Oviedo-Goémez (2023), quienes identificaron
codmo los choques en los mercados de materias primas afectan
la estabilidad monetaria en Colombia. Asimismo, los estudios de
Lanzilotta, Zunino y Mosteiro (2023) demuestran que los cam-
bios estructurales en la volatilidad del crecimiento econdmico
son comunes en economias emergentes como la ecuatoriana,
lo cual se refleja en los patrones de persistencia de la varianza
condicional hallados en nuestro andlisis.

En términos metodoldgicos, la aplicacion de modelos ARCH
y GARCH es ampliamente respaldada por autores como Gaona
et al. (2020), quienes destacan su utilidad en contextos de alta
incertidumbre. Nuestros resultados también coinciden con lo
sefialado por Goémez y Herndndez (2014), quienes encontraron
que la volatilidad global impacta directamente los mercados
emergentes. En esta linea, Ludlow y Mota, 2006). Los factores
externos como politicas estadounidenses o crisis energéticas
tienen efectos desestabilizadores sobre la deuda soberana, lo
que puede trasladarse a los depdsitos locales mediante un canal
de expectativas.

El andlisis del Valor en Riesgo (VaR) mostré una tasa de vio-
lacién nula, lo que evidencia la solidez del modelo seleccionado,
aunque también podria reflejar una sobredimension conserva-
dora del riesgo, como sugieren Goldberg (2024) en su andli-
sis de acumulacién de liquidez durante contextos criticos. Esta
ausencia de violaciones coincide con conclusiones de estudios
en el dreaq, alineadas a que la estructura de red de las institu-
ciones financieras, junto con el comportamiento precautorio de
los agentes, puede suavizar los impactos directos del riesgo de
liquidez. Asimismo, Heitmann et al. (2025) destacan la necesi-
dad de considerar variables no lineales y efectos tecnolbdgicos
(como criptomonedas o CBDCs) para capturar mejor el riesgo
contempordneo.

Desde una perspectiva regional, estudios como el de Quispe
et al. (2022) y el de Morales y Espinosa (2024) ratifican que la
exposicidon a riesgo de liquidez influye directamente en el costo
de financiamiento del sistema financiero. En este sentido, nues-
tras conclusiones refuerzan la idea de que una mayor volatilidad
en los depdsitos actia como una sefial anticipada de estrés fi-
nanciero. Esta afirmacion es también apoyada por Pérez et al.
(2022) y Ortiz et al. (201), quienes evidencian que cambios en
la calificacién de riesgo pais o shocks macroecondmicos incre-
mentan la incertidumbre sobre los flujos bancarios.
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La validez econométrica del enfoque utilizado se apoya en los
fundamentos tedricos de Engle (2002) y Gujarati & Porter (2009),
quienes sefialan que los modelos de heterocedasticidad condi-
cional permiten capturar mejor la dindmica de los errores en
series financieras. Ademads, la consideracion de mecanismos como
el APARCH, que permite flexibilidad en la respuesta a eventos
extremos, se ve respaldada por el trabajo de Izati et al. (2024),
quienes aplican estructuras similares en el estudio del impacto de
commodities energéticos sobre el sistema financiero. La eleccion
metodolégica también se sustenta en el criterio de parsimonia
y robustez propuesto por Sims (1980), quienes promueven téc-
nicas economeétricas que logren equilibrio entre complejidad y
claridad interpretativa.

La evidencia comparativa sugiere que las condiciones que
afectan la volatilidad de los depdsitos bancarios ecuatorianos no
son aisladas, sino reflejo de fendmenos comunes a nivel latinoa-
mericano. Esto se manifiesta en trabajos como los de Candelo-
Viafara, Oviedo-Gémez y Lozano-Mejia (2023), quienes destacan
la transmision de choques macroecondmicos al mercado bursa-
til, y en los hallazgos de Torres y Morales (2017), quienes estu-
dian el comportamiento de los bonos bajo condiciones volatiles.
Adicionalmente, autores como Aburto et al. (2006) coinciden
en que el riesgo financiero en Ameérica Latina estd altamente
condicionado por politicas internas y shocks externos, lo que
refuerza la aplicabilidad y relevancia del enfoque adoptado en
esta investigacion para el contexto ecuatoriano.

Conclusiones

Los modelos GARCH, especialmente en sus variantes asimétri-
cas como el GJR-GARCH y el APARCH, constituyen herramientas
eficaces para modelar la volatilidad de los depdsitos bancarios
en Ecuador, una economia emergente y dolarizada. La evidencia
empirica sugiere que los retornos de los depdsitos presentan
caracteristicas de heterocedasticidad condicional y efectos asi-
meétricos frente a choques negativos, lo cual valida la pertinencia
del enfoque econométrico utilizado.

Entre los modelos estimados, el APARCH(1,1) se destacd por
su capacidad para capturar efectos de apalancamiento y su
superior desempefio segun los criterios de informacién (AIC y
BIC), asi como por su robustez frente a pruebas de autocorrela-
cion y heterocedasticidad. Esta eleccion metodoldgica permite
representar de manera mads precisa los comportamientos no
lineales y extremos que caracterizan a los sistemas financieros
en contextos voldtiles.
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La hipodtesis de que los factores econdmicos y politicos inciden
significativamente en la volatilidad de los depdsitos y, por tanto,
en el riesgo de liquidez fue respaldada tanto por los resulta-
dos econométricos como por la revision tedrica y empirica de
estudios regionales e internacionales. Las crisis externas, los
cambios en la percepcidon del riesgo pais y la inestabilidad ma-
croeconémica aparecen como detonantes clave de la dindmica
de los depdsitos.

Asimismo, el andlisis del Valor en Riesgo (VaR), calculado a
partir del modelo GARCH, mostrd que la volatilidad estimada
proporciona una medida confiable para evaluar el riesgo extre-
mo de los depdsitos bancarios. La ausencia de violaciones en el
backtesting refuerza la utilidad prdactica de este modelo como
herramienta preventiva para las autoridades financieras y las
entidades del sistema bancario nacional.

Desde una perspectiva aplicada, los hallazgos de este trabajo
sugieren la necesidad de establecer sistemas de monitoreo con-
tinuo del riesgo de liquidez basados en modelos econométricos
dindmicos. Estos sistemas podrian integrarse en las politicas de
regulacion bancaria y servir como instrumentos de alerta tem-
prana ante eventos de estrés financiero.
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Indicadores financieros de la banca
privada: Efectos en el crecimiento
del PIB Ecuador periodo 2003-2023
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Introduccion

El crecimiento econdmico de un pais depende en gran medida
de la solidez y eficiencia de su sistema financiero. En Ecuador, la
banca privada cumple un papel fundamental en la intermediaciéon
financiera, al canalizar el ahorro hacia la inversion y facilitar el
acceso al crédito. No obstante, sigue siendo objeto de andlisis la
incidencia real de los indicadores financieros del sector bancario
sobre el crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB).

Durante las Ultimas décadas, el pais ha enfrentado importantes
desafios macroecondmicos como la volatilidad externa, la infla-
cion y el endeudamiento publico que han afectado la estabilidad
financiera (Banco Mundial, 2024; CEPAL, 2025). En este contexto,
es esencial examinar cémo variables como la cartera de crédito,
la rentabilidad, la liquidez y la solvencia inciden en el crecimiento
econdmico (Levine, 1997; Beck, DemirgU¢-Kunt & Levine, 2000;
Barajas et al., 2013).
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Este estudio analiza la relacién entre los indicadores financieros
de la banca privada y el crecimiento econdmico del Ecuador entre
2000 y 2023. Los efectos de estas variables en el PIB son eva-
luados por el modelo de cointegracién de Johansen. La hipbtesis
central plantea que estos indicadores influyen significativamente
en el crecimiento econdmico.

Este trabajo tiene como objetivos especificos fundamentar
tedricamente la conexidn entre ambos, identificar los indicadores
mds influyentes y evaluar su impacto, los resultados del estudio
podran servir de base para futuras investigaciones y para me-
jorar la regulacion del sistema financiero en Ecuador.

Sistema financiero ecuatoriano: algunas consideraciones

De acuerdo con Martinez et al. (2025), el sistema financiero ecua-
toriano ha evolucionado significativamente en las Ultimas déca-
das, especialmente después de la crisis bancaria de 1999, que
llevd a una reestructuracion del sector y a la adopcion del dolar
estadounidense como moneda oficial en el afio 2000. Desde
entonces, la estabilidad macroeconédmica del pais ha estado
estrechamente vinculada a la solidez del sistema bancario y su
capacidad para canalizar recursos hacia la inversion productiva.

En 2023, el PIB de Ecuador crecid un 2,4%, una desaceleracion
respecto al 6,2% alcanzado en 2022. Este crecimiento fue im-
pulsado por el gasto del gobierno (3,7%), exportaciones (2,3%),
consumo de los hogares (1,4%) y formacion bruta de capital fijo
(0,5%) (Banco Central del Ecuador, 2024).

En este escenario, como lo declaré Mufioz-Upeqgui,& Acosta-
Gonzdalez (2020), la dolarizacion de la economia ecuatoriana ha
creado un contexto Unico que limita los instrumentos de politica
monetaria del gobierno y destaca la importancia de la liquidez
y la solvencia en el sistema bancario. A través de estos indicado-
res, el sistema bancario privado tiene la capacidad de facilitar el
acceso al crédito, impulsar la inversion y fomentar el consumo,
lo cual contribuye directamente al crecimiento econdmico del
pais. Entre enero y julio de 2022, la banca privada otorgd nuevos
créditos por US$17.497 millones, un incremento del 25% en com-
paracién con el mismo periodo del afio anterior. De estos, el 75%
se destind al sector productivo, mientras que el 25% restante fue
para consumo. (Banco Central del Ecuador, 2024).
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Relacion entre PIB e Indicadores Financieros de la Banca
Privada

El vinculo entre el crecimiento econdmico y el sector financiero
ha sido ampliamente debatido en la literatura econdmica. Chick
(2022), se refiere a “la teoria general del empleo, el interés y el
dinero”, propuesta por Keynes (1936), quien destacd la impor-
tancia de la demanda efectiva y el rol importante de la banca
en la generacién de dinero. Segun Keynes, los bancos no solo
canalizan el ahorro hacia la inversiéon, sino que también influyen
en la economia a través de la oferta de crédito.

Mientras tanto, Solisy Cruz (2021), en su estudio de “la teoria
del desarrollo econémico”, que se centran en las funciones inno-
vadoras de los bancos. Argumenta que la intermediacion finan-
ciera es esencial para el desarrollo econdmico, ya que permite
a los emprendedores acceder a los recursos necesarios para
llevar a cabo innovaciones. Schumpeter sostiene que el crédito
no solo financia inversiones, sino que también promueve cambios
estructurales en la economia al facilitar la creacidén de nuevas
industrias y tecnologias.

Por su parte, Prieto (2021), afirma que las fluctuaciones eco-
némicas afectan el desempefio de las entidades financieras. A lo
largo de este tiempo, se observo que el crecimiento del PIB y los
indicadores financieros, como el crédito otorgado y la rentabili-
dad, presentan patrones ciclicos que se retroalimentan. Ademds,
determinaron que existen correlaciones significativas entre el
aumento del PIB y la expansiéon del crédito, indicando que, en
periodos de crecimiento econdmico, los bancos tienden a otorgar
mds préstamos, lo que a su vez impulsa el crecimiento del PIB.

Para Zurita y Robayo (2017), la intermediaciéon financiera y
crecimiento econdmico en Ecuador” estudiada durante el pe-
riodo 2006-2019, guardan relacion entre si. En su investigacion
el autor destaca como la expansion del crédito, la movilizacion
del ahorro y la eficiencia de las instituciones financieras han
influido en el crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB), por
tanto, una mayor intermediacién financiera estd asociada con
un crecimiento econdmico mas robusto.

El crecimiento econdmico refiere a la expansion de la capa-
cidad productiva de una economia, que se mide generalmente
por el aumento del PIB real (Mdrquez, et al, 2020). En cambio, el
desarrollo econdmico, tal como lo define Gaviria (2021), tiene un
enfoque mas integral. No solo se trata de alcanzar altos niveles
de calidad de vida fisica, sino también de garantizar que estos
beneficios se distribuyan equitativamente entre toda la pobla-
cién, y no solo entre ciertos sectores privilegiados.
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Al comentar sobre la Teoria Econdmica, La teoria del crecimiento
enddgeno sostiene que el crecimiento econdmico es impulsado
por factores internos, como la inversion en capital humano y la
innovacion, donde las instituciones financieras juegan un papel
crucial. Romer (1990) hace referencia a la teoria moderna del
crecimiento enddgeno de Paul Romer, donde menciona que las
decisiones de inversion de las empresas dependen en gran me-
dida del acceso al financiamiento, lo que sugiere que un sistema
financiero eficiente puede promover la innovacién y el creci-
miento econémico.

De acuerdo con el modelo de crecimiento econdmico de Solow
(1956), el crecimiento econdmico a largo plazo tiene que ver con
la acumulacion del capital, el crecimiento de fuerza laboral y
avance tecnoldgico. Este modelo destaca el rol del capital en el
corto plazo y del progreso tecnoldgico en el largo plazo. En ese
contexto, los indicadores financieros como el crédito y la liqui-
dez pueden impulsar la inversion y el crecimiento econdmico en
paises como Ecuador.

Por otra parte, la teoria de la intermediaciéon financiera se
centra en como las instituciones financieras, como los bancos,
actian como intermediarios entre ahorradores e inversores.
Investigadores como Guallpa, et al (2024), sostienen que un
sistema financiero sélido mejora la asignacion de recursos y es-
timula el crecimiento. Asimismo, autores como Gertler y Karadi
(20M) citan a Mankiw (1990), quien argumenta que las politicas
monetarias y las decisiones del sistema bancario juegan un rol
crucial en la asignacién de recursos dentro de una economia. Las
decisiones bancarias y monetarias, al afectar el crédito y la liqui-
dez, impactan directamente en la inversion y, por ende, en el PIB.

Producto Interno Bruto (PIB) y los Indicadores Financieros

El Producto Interno Bruto es una medida del valor total de los
bienes y servicios creados en un pais durante un rango de tiempo
determinado. Consiste en cuatro componentes: consumo, inver-
sion, gasto publico y exportaciones netas. El crecimiento del PIB
es un indicador valioso de la salud econdmica de un pais y su
aporte para generar bienestar. Segun Mankiw (2021), el PIB se
considera uno de los indicadores mds importantes para evaluar
la actividad econdmica de una nacion.

Es importante mencionar que el PIB de Ecuador ha experi-
mentado fluctuaciones significativas a lo largo de los afios, im-
pulsadas por factores internos y externos, como los precios del
petréleo, la inversion extranjera y las politicas econémicas.
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En el grdafico 1, se muestra la evolucion del PIB real en millones de
délares entre 2003 y 2023, representado en escala logaritmica
para facilitar la visualizacion de su crecimiento relativo a lo largo
del tiempo. La linea azul refleja la trayectoria del PIB, mientras
que la linea gris representa una tendencia lineal de largo plazo.
A partir de los datos observados, se evidencia un crecimiento
sostenido del PIB durante buena parte del periodo analizado,
con algunos ciclos de desaceleracidon. Destaca especialmente
la fuerte caida en 2020, producto del impacto econémico de la
pandemia de COVID-19, cuando el PIB descendid abruptamente
desde aproximadamente 17.8 millones a 15.5 millones de délares.
Sin embargo, la economia mostré signos de recuperacion en los
afios posteriores, retomando una senda ascendente que, aunque
aun con cierta volatilidad, se acerca nuevamente a la tendencia
historica. Este comportamiento revela una economia con capa-
cidad de recuperacién, aunque también sugiere la necesidad de
politicas que refuercen su estabilidad y crecimiento sostenido
a largo plazo.
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Al abordar los indicadores financieros de la banca privada, se
hace mencion a la relacion entre el crecimiento del sistema finan-
ciero y el crecimiento econdédmico ha sido objeto de numerosos
estudios. La literatura sugiere que un sector financiero robusto
puede facilitar el crecimiento econdmico al mejorar la asignacion
de recursos, aumentar la inversion y fomentar la innovacién.
Rubaceti, Giraldo y Sepulveda (2022), destacan que la banca
desempefia un papel crucial en la economia moderna, actuando
como intermediario financiero entre ahorradores e inversores.
Entre sus funciones principales se incluyen la intermediacion
financiera, que canaliza los depodsitos de los ahorradores hacia
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los préstamos para individuos y empresas; la facilitacion de pa-
gos, proporcionando medios para realizar transacciones que
favorecen el comercio y la actividad econdmica; y la gestion de
riesgos, ayudando a diversificar carteras de préstamos y ofrecer
productos financieros que protejan a los clientes contra fluctua-
ciones en las tasas de interés y cambios en el mercado.

Para Majao et al. (2024), los indicadores financieros son he-
rramientas cuantitativas esenciales para evaluar la situaciéon
economica y el rendimiento de una entidad. En el contexto ban-
cario, estos indicadores son cruciales para la gestion de riesgos,
la toma de decisiones y la evaluacién del desempefio financiero.
Al respecto, Lewis, et al. (2023), sostienen que los indicadores
financieros son claves para evaluar el desempefio y la salud de
las instituciones financieras.

Salcca y Arpi-Mayta (2021), destacan las variables financieras
como la calidad de activos, eficiencia, calidad de las ganancias, li-
quidez, y variables macroeconémicas como la tasa de crecimien-
to del PIB influyen significativamente en el desempefio financiero
de los bancos del sector privado, exceptuando el coeficiente de
adecuacion de capital.

Alvarado y Durango (2023), mencionan que en la regla de oro
del crecimiento econdmico asociada a Solow, la tasa de ahorro
optima es aquella que maximiza el nivel de consumo. De acuer-
do con esta perspectiva, una disminucién en la tasa de ahorro
podria generar un aumento en el consumo, ya que una mayor
tasa de ahorro tiende a impulsar la inversion, lo que se refleja en
un aumento del capital y produccién. Sin embargo, para Ramén
(2024), las tasas de ahorro extremadamente altas pueden signi-
ficar una acumulacion significativa de capital, lo que implica que
una gran parte del ingreso se destine a financiar la depreciacion
del capital, limitando asi el espacio para el consumo inmediato.

En este contexto, Mendoza y Lopez (2020), sostienen que
un sistema financiero eficiente y transparente es fundamental
para el funcionamiento y desarrollo de las empresas, asi como
para la creacion de nuevos emprendimientos, lo que atribuye al
crecimiento econémico de un pais. Después de varios afios de
implementar leyes y normativas para controlar las instituciones
bancarias ecuatorianas, el sistema financiero ha demostrado
estabilidad y solidez.

En este contexto, Puente, Davalos y Cervantes (2023), sugie-
ren que los indicadores financieros clave para evaluar la banca
privada incluyen la adecuacion de capital, la calidad de los ac-
tivos, la calidad de crédito, el indice de morosidad, la solvencia,
la eficiencia de la gestién, la rentabilidad y la liquidez. Mientras
tanto, Ramon (2024) proponen que los principales indicadores
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financieros para evaluar la banca privada abarcan las tasas de
morosidad y concentracion, el indice de eficiencia financiera y
el indice de capitalizacion.

El andlisis de la evolucion de los indicadores financieros de la
banca privada entre 2003 y 2023, revela aspectos clave sobre su
solidez, desempefio y eficiencia. El Producto Interno Bruto (PIB)
muestra un crecimiento sostenido, con una caida abrupta en
2020 debido a la crisis del COVID- 19, reflejada en una disminu-
cién de la rentabilidad bancaria (ROA). Aunque la rentabilidad se
recupera parcialmente desde 2021, no alcanza los niveles previos,
sugiriendo una posible reconfiguracién estructural del negocio
bancario post-pandemia

En términos de solvencia y liquidez, la banca ha mantenido
margenes estables de solvencia, lo que indica una gestion pru-
dente del riesgo de crédito. Sin embargo, la liquidez ha sido
mas voldatil, con una tendencia a la baja a partir de 2015, lo que
podria reflejar una mayor colocacion de créditos y un entorno
financiero mas competitivo (Grdafico 2)

Grdfico 2
Evolucion Indicadores financieros banca privada (2003-2023):
Solvencia y liquidez
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La eficiencia bancaria se ha mantenido en niveles bajos pero
estables a lo largo del periodo analizado, lo que sugiere una
estructura de costos controlada, aunque con limitaciones en la
optimizacion de procesos. En paralelo, la intermediacion financie-
ra ha registrado un crecimiento sostenido, reflejando una mayor
capacidad del sistema bancario privado para canalizar el ahorro
hacia el crédito. En conjunto, estos indicadores evidencian que
la banca privada ha conservado su solvencia y fortalecido su rol
como intermediario financiero, dejando de lado impactos atipicos
como los ocasionados por la pandemia del COVID-19 (Grdéfico 3)
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Grdfico 3
Evolucién Indicadores financieros banca privada (2003-2023):
Eficiencia e intermediacion
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Metodologia

La presente investigacion se desarrolla bajo un enfoque cuan-
titativo, exploratorio ya que utilizara datos cuantificables para
realizar andlisis econométricos. Se utilizard el modelo de coin-
tegracion de Johansen, que permite identificar y analizar las
relaciones de largo plazo entre las variables del desempefio fi-
nanciero del sector bancario privado y el crecimiento econdmico
de Ecuador, medido a través del Producto Interno Bruto (PIB).
Este modelo, al ser multivariado, resulta ideal para determinar
si existe una relacion de cointegracion entre el conjunto de las
variables del PIB y los indicadores financieros del sector bancario.
A continuacion, se emplea el Modelo de Correccién de Errores
Vectorial (VECM) para analizar la relacion entre los indicadores
financieros de la banca privada y el Producto Interno Bruto (PIB)
de Ecuador en el periodo comprendido entre 2003 y 2023.

El modelo VECM es adecuado para trabajar con series tem-
porales no estacionarias que presentan relaciones a largo pla-
zo, permitiendo analizar las interacciones dindmicas entre las
variables en cuestiéon. Se utilizan datos secundarios provenien-
tes de fuentes oficiales como el Banco Central del Ecuador, la
Superintendencia de Bancos del Ecuador y otras entidades fi-
nancieras relevantes.

En este estudio, el Producto Interno Bruto (PIB) de Ecuador
se establece como la variable dependiente, al representar el
principal indicador del desempefo econdmico del pais. Por su
parte, las variables independientes estdn conformadas por una
serie de indicadores financieros de la banca privada, que inclu-
yen: la cartera de crédito, la rentabilidad sobre activos (ROA),
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la intermediacién financiera, la liquidez, la solvencia, la calidad
de los activos y la eficiencia. Estas variables permiten evaluar
el impacto del sistema financiero en el crecimiento econémico,
considerando distintos aspectos de su desempefio y estabilidad.

Prueba de Dickey-Fuller

Los resultados de las pruebas de raiz unitaria ADF revelan que
todas las variables utilizadas en el andlisis, como el PIB, ROA, ca-
lidad de activos, solvencia, iliquidez, eficiencia, intermediaciéon
financiera y cartera total, son estacionarias. Este hallazgo es
fundamental, ya que la estacionariedad de las series tempora-
les permite proceder con el andlisis sin la necesidad de aplicar
diferenciaciones adicionales. Con todas las variables cumplien-
do con la condicion de estacionariedad, se puede avanzar de
manera directa a la prueba de cointegraciéon de Johansen, que
ayuda a identificar si existe una relacion de largo plazo entre los
indicadores financieros de la banca privada y el crecimiento del
PIB de Ecuador.

Estimacion modelo VAR

Para realizar la prueba de cointegracion de Johansen, se estimé
primero un modelo VAR con las variables en niveles y diferentes
6rdenes de rezago de 1a 4. Los resultados de los criterios de se-
leccién de rezagos para el modelo de series temporales obteni-
dos sequn la tabla 1sugieren que el rezago 6ptimo es de 2 segun
los criterios de AIC, HQIC y SBIC, los cuales alcanzan los valores
mas bajos en ese nUmero de rezagos. Este resultado indica que,
para un andlisis mas preciso, el modelo debe incluir dos rezagos
de las variables implicadas, tales como PIB, ROA, calidad de ac-
tivos, solvencia, iliquidez, eficiencia, intermediacién financiera y
cartera total. Estos rezagos permitiran capturar mejor las dina-
micas entre las variables en el modelo VECM, garantizando una
mayor precision en la modelizacion de las relaciones de corto
y largo plazo entre los indicadores financieros y el crecimiento
econdmico en Ecuador.

Test de cointegracion de Johansen

Los hallazgos de la prueba del modelo de cointegracién de
Johansen segun la tabla 2 muestran que existe una relacion de
cointegracion significativa entre las variables analizadas. Al ob-
servar los valores de la estadistica Trace y los valores criticos al
5%, se puede concluir que la hipdtesis nula de no cointegracion
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(rank O) es rechazada, ya que la estadistica de Trace (204.0175)
es mayor que el valor critico de 156.00. Ademds, la estadistica
de Trace para un rango de cointegracion de 1(135.2788) es ma-
yor que el valor critico de 124.24, lo que refuerza la presencia
de cointegracion entre las series de tiempo. En este contexto, la
rank 2 es la primera instancia en la que la estadistica de Trace
(92.8096) es menor que el valor critico de 94.15, lo que sugiere
que el rango 6ptimo de cointegracion es 1. Esto implica que, en
el largo plazo, existe una relacion estable y significativa entre los
indicadores financieros de la banca privada y el crecimiento del
Producto Interno Bruto (PIB) en Ecuador. Con este resultado, se
puede avanzar hacia la estimacién del modelo VECM para ana-
lizar las interacciones a corto y largo plazo entre las variables.

Modelo de Correccion de Errores Vectorial (VECM)

A partir de la estimacién del Modelo de Correcciéon de Errores
Vectorial (VECM), se identifican relaciones dindmicas tanto de
corto como de largo plazo entre las variables analizadas. El mo-
delo, aplicado a datos mensuales del periodo 2003-2023, mues-
tra un ajuste aceptable con un logaritmo de verosimilitud de
3756.497 y criterios de informacion (AIC, HQIC y SBIC) que sugie-
ren una buena especificacion. Entre las variables, se observa que
los cambios en el Producto Interno Bruto (D_PIB) son explicados
de manera significativa por las variables del sistema (p = 0.0140),
lo que indica una respuesta sensible del crecimiento econdmico
a los choques financieros. Asimismo, variables como la calidad
de activos (p = 0.0042), la liquidez (p = 0.0000), la eficiencia (p
=0.0002) y laintermediacion financiera (p = 0.0000) presentan
efectos significativos en el corto plazo, mostrando su incidencia
de manera directa en el comportamiento econdmico agregado.
En contraste, otras variables como la rentabilidad (ROA), la sol-
vencia y la cartera total no resultan estadisticamente significa-
tivas en el corto plazo, aunque su impacto puede manifestarse
en ellargo plazo a través de la relacion de cointegracidn previa-
mente identificada. Estos resultados refuerzan la importancia de
ciertos indicadores financieros en la dindmica del PIB, especial-
mente aquellos vinculados a la liquidez, eficiencia operativa y
capacidad de canalizar recursos hacia el crédito. Tabla 3

Al observar la Grdaficos 5 y 6 de residuos frente a los valores
predichos por el modelo, se aprecia que la mayoria de los re-
siduos se concentran alrededor del valor cero, lo cual indica un
buen ajuste general del modelo, ya que los errores no presentan
un sesgo sistemdtico.
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Grdfico 5
Residuos del modelo VECM (2003-2023)
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Conclusiones

Con base en la evidencia empirica obtenida mediante el Modelo
de Correccién de Errores Vectorial (VECM), se valida la hipotesis
principal del presente estudio y se concluye que los indicadores
financieros de la banca privada mantienen una relaciéon significa-
tiva con el crecimiento del Producto Interno Bruto en el Ecuador
durante el periodo 2003-2023.

La prueba de cointegraciéon de Johansen confirmé la existen-
cia de al menos dos relaciones de largo plazo entre las variables
analizadas, lo que sustenta la pertinencia del modelo empleado.
Asitambién, en el corto plazo, los resultados revelan que variables
como calidad de activos, liquidez, eficiencia e intermediacion
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financiera influyen de manera significativa sobre la variacién del
PIB, destacando su papel como mecanismos de transmision del
desempefio bancario hacia la actividad econdmica.

Desde una perspectiva tedrica, estos hallazgos reafirman la
importancia del sistema financiero como canalizador del ahorro
hacia lainversion productiva, en linea con la teoria del crecimien-
to enddgeno. En términos prdacticos, evidencian que una gestion
eficiente de los recursos financieros, acompafiada de mecanis-
mos que fortalezcan la liquidez y la calidad de los activos, puede
potenciar el crecimiento econdmico sostenible.

En funcion de los resultados obtenidos, se recomienda fortale-
cer las politicas de supervision financiera, especialmente en torno
a la calidad de los activos y la eficiencia operativa del sistema
bancario. Asimismo, se sugiere promover incentivos que fomen-
ten una mayor intermediacion financiera, orientada a sectores
productivos estratégicos.

Finalmente, se recomienda que futuras investigaciones con-
sideren incorporar otros factores estructurales y externos, como
realizar un andlisis con datos desagregados por tipo de entidad
bancaria que permitird enriquecer la comprension del vinculo
relacionado. Ademds, seria valioso explorar el impacto de la ban-
ca puUblica y las cooperativas en Ecuador, lo que podria ofrecer
una perspectiva mas completa sobre el papel de las distintas
instituciones financieras en el desarrollo econdmico nacional.
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Anexos

Tabla 1 Datos para el modelo PIB e Indicadores Financieros

ALIDAD INTERMEDIACION

[PERIODO [PIB [ROA ICARTERATOTAL [SOLVENCIA |ACTIVOS [FINANCIERA IEFICIENCIA ILIQUIDEZ
2003m01 10440088 0,02016487 0,1597884 ,121693 1,2840581 0,7121877 10,00089687 0,288291308
2003m02 10440088 0,01874023 0,15287054 ,121824 1,25551355 0,70358615 0,00397021 0,297819574
2003m03 10440088 0,01941803 0,15594934 ,122002 1,25456705 0,67575958 0,00729185 0,314354365
2003m04 10240791 0,01887768 0,15672703 ,121001 1,25694051 0,67604358 0,00864285 0,298325666
[2003m05 10240791 0,01898683 0,15627245 ,120901 1,25902903 0,67318416 0,00777117 0,304851782
2003m06 10240791 0,02003711 0,15821212 ,122199 1,25819236 0,67082379 0,00672032 0,292827715
2003m07 10464381 0,01972485 0,15806674 ,122284 1,2263809 0,676018 -0,00716518 0,274149392
2003m08 10464381 0,01900588 0,15721121 ,121895 1,36104288 0,66711248 -0,00746053 0,281483256
2003m09 10464381 0,01905593 0,15718554 ,122991 1,36851771 0,66921824 -0,00738431 0,285973732
2003m10 10816002 0,01906544 0,1570411 ,122416 1,37430741 0,66212323 -0,00667684 0,295875357
2003m11 10816002 0,01904309 0,15681547 ,122519 1,36708605 0,64969893 0,00582921 0,315887413
2003m12 10816002 0,01493844 0,15653168 ,126449 1,41956815 0,65331138 -0,00724352 10,309832009
2004mO01 11091411 0,01872397 0,16990525 ,121977 1,41593345 0,63604093 0,00135773 0,329524279
2004m02 11091411 0,0174346 0,15428822 ,120183 1,36622611 0,62405243 -0,00156414 0,308210309
[2004m03 11091411 0,01966986 0,15488069 ,120235 1,4095977 0,61900502 -0,00123982 10,306440566
2004m04 11282549 0,0209141 0,15320473 ,122109 1,41638944 0,62430725 -0,00157633 0,306376472
2004m05 11282549 0,02090355 0,15134978 ,121528 1,38591002 0,62079317 -0,00134971 0,304895437
2004m06 11282549 0,02157586 0,14874457 ,125985 1,40935843 0,63659308 -0,00220889 0,293815771
2004m07 11403289 0,02134504 0,1470267 ,12498 141767111 0,64550401 -0,00286636 0,282163343
[2004m08 11403289 0,02115375 0,14397757 ,123736 1,38058703 0,64668781 -0,003353 0,264231715
2004m09 11403289 0,02143432 0,14223245 ,122726 1,36775357 0,67225746 -0,00376945 0,293118521
2004m10 11629461 0,0215536 0,14082304 ,124094 1,37081119 0,68429943 -0,0046188 0,307607763
2004m11 11629461 0,02071658 0,13953823 ,123025 1,38886913 0,66873821 -0,0047547 0,307299151
[2004m12 11629461 0,01638861 0,14042984 ,12025 1,41379176 0,67045324 -0,00584382 0,317014494
2005m01 11771814 (0,02074444 0,14309132 ,120424 1,4145693 0,66525527 -0,00040756 0,29010747

2005m02 11771814 (0,01929794 0,1247827 ,121474 1,40327942 0,66942366 -0,00400733 0,266859345
2005m03 11771814 |0,02112561 0,12283196 ,120112 1,42107253 0,66846149 -0,00041512 0,263551375
2005m04 11936392 0,02130123 0,12034041 ,120186 1,41117503 0,69662769 -0,00044546 0,248962594
2005m05 11936392 0,02175679 0,11949384 ,12099 1,41502228 0,69668668 -2,29E-05 0,251363717
2005m06 11936392 0,02238056 0,12073248 ,121365 1,40590023 0,70060272 10,00124954 0,257058395
2005m07 11951919 0,02241469 0,11983629 ,119306 1,4093112 0,71023993 0,00171869 0,264130335
[2005m08 11951919 0,02339619 0,11944725 ,12321 1,40214523 0,71842007 10,00283048 0,257643538
2005m09 11951919 0,02298914 0,11870256 ,123599 1,40786528 0,6998631 0,01058003 0,297002321
2005m10 12149194 (0,02177756 0,11860698 ,121294 1,39749252 0,70276475 0,00938358 0,284987342
2005m11 12149194 (0,02138635 0,11776057 ,121792 1,40169768 0,71669176 10,00908698 0,274582178
2005m12 12149194 |0,01857478 0,11569721 ,116495 1,41332263 0,7054894 0,01147501 0,314525315
2006mO01 12278116 0,02466218 0,11021611 ,119331 1,41458301 0,6963125 0,01282589 0,310720006
2006m02 12278116 0,02454132 0,10413185 ,119368 1,39252706 0,68983908 0,01318599 0,300715128
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[2006m03 12278116 (0,02749147 0,10866607 0,119908 1,39371894 0,68589372 0,01610762 10,296392468
[2006m04 12447026  |0,02796447 0,10774548 0,121277 1,4098777 0,67886293 0,0160219 0,321031158
[2006m05 12447026 |0,02759507 0,10845279 0,12071 1,40377486 0,68261168 0,01692107 0,30393232

[2006m06 12447026  10,02793738 0,10865874 0,121048 1,41157239 0,69041511 0,01626446 0,315934238
[2006m07 12592998  |0,02712416 0,1088339 0,121455 1,43638572 0,69220067 0,01590889 0,300050171
[2006m08 12592998 10,0262409 0,10870093 10,120468 1,41551013 0,70825076 0,01607839 0,280952389
[2006m09 12592998  10,02600492 0,10828737 0,121452 1,41745262 0,7256952 0,01603822 0,27575108

2006m10  |12596475  10,02549978 0,10844109 0,122806 1,3921527 0,7242301 0,01640051 0,288368293
[2006m11 12596475 10,02535431 0,10765768 0,122332 1,41526008 0,74489709 0,01714437 0,283578561
[2006m12 12596475 0,02217567 0,10768218 0,120329 1,41809671 0,75119895 0,01720941 0,271014032
[2007m01 12548685  |0,02602303 0,10960262 0,120224 1,43530891 0,77859991 0,02158845 0,255961251
[2007m02 12548685  |0,02326805 10,10427791 0,120892 1,42120296 0,77584883 0,01704053 0,269565789
[2007m03 12548685  0,02715265 0,10603192 0,123145 1,41557447 0,79026734 0,01958295 0,284808739
[2007m04  |12641374  10,0250863 0,10780775 0,124793 1,41537502 0,77806874 0,01747603 0,296915905
[2007m05 12641374 {0,02611731 0,10720769 0,126193 1,41261533 0,77249701 0,01803565 0,297285876
2007m06  |12641374  10,02612104 0,10796385 0,126209 1,40567868 0,77903061 0,01830832 0,287130019
[2007m07  |12821498  10,0253215 0,10903998 10,126642 1,40067819 0,78324182 0,01797286 0,293304887
[2007m08 12821498 0,02460638 0,11075504 0,126508 1,40530203 0,77083716 0,01797759 0,302537934
[2007m09  |12821498  [0,0245156 0,11206859 0,126381 1,40775011 0,76442122 0,01754412 0,297804228
2007m10  |12996220  [0,02427911 0,11411502 0,126867 1,40033792 0,75522409 0,01740555 10,290086583
[2007m11 12996220  0,02349135 0,1155092 0,126434 1,41104733 0,74042378 0,01718523 10,302429401
2007m12 12996220  [0,02052343 0,11733577 0,125414 1,40799338 0,72652629 0,01799183 0,322325738
[2008m01 13203590 {0,02115156 0,13304076 0,124744 1,41143849 0,71893054 0,01429249 0,323969791
[2008m02  |13203590  [0,0230648 0,12924689 0,12737 1,40867444 0,71438692 0,01490063 0,354517938
[2008m03 13203590 |0,02464489 0,13184944 0,13109 1,42550253 0,7008882 0,01338199 10,364160408
[2008m04 13437956  (0,02423311 0,13199533 0,129523 1,41056892 0,6810488 0,01504359 10,388590901
[2008m05 13437956 (0,02316117 0,13175407 0,128378 1,40443377 0,68905535 0,01412534 0,371927928
[2008m06  |13437956  10,02271604 0,13100086 0,134741 1,42241586 0,70245069 0,01502604 10,369150582
[2008m07  |13689235  10,02653662 0,13102532 0,139097 1,42913636 0,70053121 0,01461792 0,376330822
[2008m08 13689235 |0,02588365 0,13044417 0,138295 1,44435236 0,70182121 0,01495545 0,365809785
[2008m09 13689235  0,02507001 0,12973596 0,135563 1,44941887 0,72781391 0,01476118 0,337335221
2008m10  |13919627  [0,0241623 0,12937427 0,134162 1,43260023 0,72971885 0,01484008 0,338021754
[2008m11 13919627 (0,02332112 0,12841882 0,132479 1,45233076 0,72811715 0,01891443 0,348535268
[2008m12 13919627 0,01836527 0,12850401 0,129516 1,43153948 0,74288516 0,01444212 10,335436402
[2009mO1 13721197 |0,01286183 0,12080209 0,130388 1,4665422 0,76165889 0,01339521 0,32042321

[2009m02 13721197 {0,01270774 0,12016852 0,133495 1,44273289 0,75408591 0,01142526 10,322464391
[2009m03 13721197 |0,01356899 0,12387163 0,137288 1,4691157 0,74447312 0,01383315 0,313907965
[2009m04 13663730  10,01382162 0,12407411 0,141196 1,44712142 0,72243295 0,01212501 0,346687823
[2009m05 13663730 0,01402779 0,12433501 0,142307 1,45112869 0,7091837 0,0128915 0,353818007
[2009m06  |13663730  10,01371033 0,12510406 0,143105 1,44722429 0,71527307 0,0134966 0,334716728
[2009m07 13579505 0,01338847 0,12591176 10,143052 1,44386292 0,71145959 0,01319387 0,339764842
[2009m08 13579505 0,01345584 0,12709564 0,143384 1,4075754 0,69025258 0,01288551 0,350982562
[2009m09  |13579505  10,01339862 0,12722223 0,139715 1,42044187 0,70739992 0,0126153 0,311356453
[2009m10 13593300  [0,01319532 0,12788853 0,138941 1,41097006 0,71062658 0,01249303 0,309218907
[2009m11 13593300  |0,01307541 0,12768035 0,139345 1,44254951 0,70933052 0,01254784 0,322643963
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2009m12 (13593300 ,01333204 0,12719846 ,138105 1,39667682 0,6805739 0,01158299 0,351548652
2010m01 13729815 ,01070421 0,12911136 ,137244 1,39533051 0,6670974 0,01221401 0,34371151

2010m02  {13729815 ,01058937 0,12331164 ,13887 1.40680979 0,65648545 0,00917692 0,353536839
2010m03 13729815 ,01140834 10,12698782 ,134111 1,40337495 0,64791715 0,00998778 0,347735252
2010m04 13946256 ,01149094 10,12584817 ,13155 1,40322833 0,66334112 0,01073051 0,338132265
2010m05 13946256 ,01190867 10,12580639 ,131316 1,37648714 0,66430412 0,01130344 0,336823443
2010m06 (13946256 ,01249098 10,12526439 ,129267 1,38766435 0,67885093 0,01161997 0,315459102
2010m07 14175891 ,01271046 10,12525414 ,127847 1,39589098 0,68316483 0,01161637 10,330652396
2010m08 (14175891 ,01319692 10,12558293 ,127702 1,4197532 0,69046147 0,01307731 0,314568759
2010m09  |14175891 ,01358573 10,12499196 ,125494 1,42628917 0,70645358 0,01344852 0,299774199
2010m10 (14629093 ,01341395 10,12480024 ,125124 1,42797599 0,71611478 0,0129222 10,295461493
2010m11 14629093 ,01351982 0,1243915 ,125014 1,44522046 0,71232845 0,01327798 0,297613388
2010m12 14629093 ,01387306 0,12450155 ,12524 1,46391637 0,70033709 0,01354213 10,324196872
2011mO1 14790364 ,01724616 10,12206449 ,124468 1,47998202 0,72304023 0,01928583 0,298149515
2011m02 (14790364 ,01658312 0,11895155 ,124776 1,46267838 0,7152346 0,01842407 0,304670209
2011m03 14790364 ,01708041 0,12101092 ,127575 1,43992487 0,70321755 0,01863565 0,316668918
2011m04 (15176741 ,01704583 0,12111241 ,125253 1,44610893 0,71172623 0,01775713 0,318089734
2011m05 15176741 ,01770692 10,12230802 ,126779 1,45472955 0,71757925 0,01883546 0,312333472
2011m06 (15176741 ,01808441 10,12254697 ,125961 1,46779426 0,71166153 0,01866721 0,301711237
2011m07 (15409103 ,01823242 10,12346083 ,12722 1,45763055 0,71978165 0,01877524 0,294351476
2011m08 15409103 ,01822819 10,12426541 ,126526 1,44882642 0,72269263 0,01890467 10,293394167
2011m09 (15409103 ,01807171 10,12546645 ,126513 1,43850296 0,72563655 0,01905622 10,296836878
2011m10 (15548856 ,01783161 10,12599923 ,125832 1,44375981 0,73353023 0,01872845 0,283537447
2011mI1 15548856 ,01741996 10,12547579 ,122921 1,44988625 0,76148567 0,01810954 0,25295711

R01Im12 (15548856 ,01795382 0,12591838 ,12961 1,45470895 0,73700629 0,01594676 10,28743984

2012m1 15798590 ,01545889 0,12912269 ,129801 1,47962258 0,7234491 0,01797565 10,305422593
2012m2 15798590 ,01524104 10,12529531 ,130678 1,45603215 0,71328338 0,01731411 10,30077649

2012m3 15798590 ,01542781 0,12601533 ,129936 1,45628197 0,70811027 0,01688059 10,304947502
2012m4 16072842 ,01555236 10,12557078 ,12712 1,46607155 0,71816264 0,01523741 0,290339878
2012m5 16072842 ,01550322 0,12597677 ,12662 1,46397124 0,72567722 0,01592798 0,28174201

2012m6 16072842 ,01504994 10,12550529 ,126628 1,46219452 0,73685246 0,0150309 0,273086364
2012m7 16196959 ,01476708 10,12599632 ,127544 1,46566354 0,75267596 0,0137683 0,267718094
2012m8 16196959 ,01449944 10,12608692 ,128376 1,42127002 0,75785133 0,01309005 0,272008292
2012m9 16196959 ,01413735 10,12563064 ,128705 1,44471602 0,76784721 0,01248219 10,264417008
2012m10  {16294042 ,01390869 10,1259798 ,127564 1.45172604 0,75670689 0,01200675 0,266241767
2012m11 16294042 ,01330969 0,12587709 ,127678 1,46651047 0,75350542 0,01126409 0,271690301
2012ml12 (16294042 ,01223345 10,12591828 ,127352 1,47046865 0,7198832 0,00975713 10,304690043
2013m01 16458713 ,00877223 10,12583493 ,124223 1.46924071 0,73212541 0,0118617 0,25099342

2013m02 (16458713 ,00751892 0,12065187 ,125714 1,44122119 0,72387863 0,00760863 0,258941703
2013m03 16458713 ,00801178 10,12102895 ,123143 1,42603454 0,72768512 10,00806266 10,262536366
2013m04 (16802240 ,00821111 0,12188127 ,119673 1,43761519 0,73360961 0,00863305 0,262916802
2013m05 16802240 ,00861104 10,12256424 ,120037 1,43969374 0,73406355 0,00994239 0,255811755
2013m06  {16802240 ,00899683 10,12219509 ,119736 1.44824614 0,74037843 0,00974868 10,249554623
2013m07 (17131619 ,00930916 0,12266707 ,117356 1,44732622 0,74494827 0,00969543 0,245150835
2013m08 17131619 ,00940099 10,12275694 ,116679 1,44566984 0,74977376 0,00953053 10,246156506
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2013m09 (17131619 ,00946497 0,12256244 ,117319 1,46096019 0,75462629 0,00931214 10,246328287
2013m10 17153556 ,00959147 10,12280286 ,118456 1,43591157 0,74643887 10,00944433 0,256497732
2013ml1 17153556 ,00950385 10,12248539 ,117098 1.41718006 0,73914188 0,00954878 10,262080038
2013m12 (17153556 ,00944898 0,12272531 ,118981 1,40295653 0,71164101 0,00903732 0,307300844
2014m01 17096076 ,00928263 0,12295776 ,119115 1,41409541 0,7215169 0,01194676 0,269212944
2014m02  {17096076 ,00892465 10,1185485 ,118024 1.41604696 0,73050359 0,01037725 0,257665701
2014m03 17096076 ,00919697 0,11999034 ,11847 1,40757786 0,72858406 0,00950116 0,261153652
2014m04 17494063 ,00948175 10,11983665 ,117404 1,42306054 0,74476068 0,01002581 0,241697705
2014m05 17494063 ,00957062 0,1203782 ,117093 1,41224465 0,74430637 0,01008596 0,23325478

2014m06  [17494063 ,00966561 10,12049694 ,126045 1,4059522 0,73524729 0,00961787 10,242948465
2014m07 (17736022 ,00974114 0,12092033 ,127398 1,41131268 0,73412126 0,00955067 10,240030833
2014m08 (17736022 ,00991024 0,12091934 ,127319 1,39721766 0,72899595 0,0100747 0,251581953
2014m09 17736022 ,00999174 0,12091788 ,127049 1,42163054 0,73092845 0,01025733 10,242366209
2014m10  [17779201 ,0109731 0,12273636 ,131366 1,41268706 0,74409051 0,01031142 10,239438797
2014m11 17779201 ,01112021 10,12244223 ,132938 1,41421302 0,74508872 0,01077962 0,246943326
2014m12 17779201 ,0106519 10,12281521 ,126876 1,40127666 0,73123319 0,01093539 10,260030884
2015mO01 17816050 ,00962611 0,12004271 ,128163 1,42365067 0,76581229 0,01272691 0,219257931
2015m02 17816050 ,00904604 10,11584265 ,127405 1,41388299 0,78695725 0,00997091 0,213697125
2015m03 17816050 ,00955144 10,11842564 ,128637 1,40491986 0,78897829 0,01069422 0,230067087
2015m04 (17537769 ,00975965 0,1188093 ,127917 1,40123314 0,81111586 0,0109342 0,209222126
2015m0S 17537769 ,00960796 10,11929572 ,130343 1,38597136 0,80765354 0,01153498 10,228539407
2015m06 (17537769 ,00975307 0,1193177 ,131311 1,38502864 0,81541703 0,01099736 0,23420688

2015m07 (17492225 ,00972975 0,11977744 ,132059 1,38410886 0,81703695 0,01090523 0,232959355
2015m08 (17492225 ,00962692 10,12009601 ,134254 1,39072172 0,82062831 0,0106614 0,247109424
2015m09 (17492225 ,00946002 0,12012961 ,136743 1,39082328 0,83364782 0,0103956 10,242693697
2015m10 17328633 ,00928003 10,12029922 ,13792 1,36778786 0,83074538 0,0101012 0,245104122
2015m11 17328633 ,00892275 10,12023827 ,140323 1,36455381 0,82677355 0,0093889 10,262684266
2015m12  [17328633 ,00846414 0,12074999 ,144402 1,34540451 0,80602852 0,00874261 0,296010014
2016m01 17204627 ,00716619 10,12006412 ,145662 1,31131966 0,78714382 0,00352388 0,297042513
2016m02 (17204627 ,00585763 0,11837467 ,145716 1,30750453 0,76843154 0,00183499 0,307475746
[2016m03 17204627 ,00649573 10,11999486 ,143434 1,29133623 0,75149205 0,00317009 10,324875369
2016m04 (17328097 ,00615632 10,11980989 ,142744 1,29601835 0,76714865 0,00253771 10,290598831
2016m05 17328097 ,00619304 10,12026781 ,144307 1,30393054 0,76727952 0,00343682 0,301991037
2016m06 (17328097 ,00617033 10,1202825 ,143557 1,29062316 0,76047536 0,00288853 0,335441183
2016m07  [17310908 ,0061546 10,12035966 ,143011 1,28770168 0,7662908 10,00329308 10,312523008
2016m08 (17310908 ,00619825 0,12062683 ,143465 1,2704063 0,7520336 0,00383194 0,318786213
2016m09 (17310908 ,00633464 10,12099894 ,144412 1,26691372 0,74399398 0,00411533 0,335043561
2016m10  |17470434 ,00636844 10,12092549 ,141799 1,2632333 0,74609779 10,00420861 10,322498055
2016m11 17470434 ,00643142 0,12060597 ,140857 1,27913656 0,75163992 0,00450209 0,316375102
2016m12 (17470434 ,00678783 10,12074034 ,1386 1,25485802 0,7415852 0,0046207 10,338946488
2017mO01 17497935 ,0070584 0,11674574 ,1387 1,26770988 0,75790103 0,00786827 0311117317
2017m02 (17497935 ,00717967 0,11203608 ,1375 1,25836967 0,75218216 0,00731005 0,313779647
2017m03 17497935 ,00836222 10,11361704 ,137 1,26529688 0,74271158 0,00823533 10,317350604
2017m04 (17685968 ,00842803 0,1131595 ,1336 1,28105102 0,76824929 0,00805113 10,295630062
2017m0S 17685968 ,00889861 10,11376305 ,1332 1,30484201 0,78653652 0,00851255 10,269801725
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2017m06 (17685968 ,01056682 10,11963971 ,1362 1,31613654 0,80546434 0,0106421 0,288946719
2017m07 (17819405 ,01062143 0,11899533 ,1358 1,33759185 0,82178296 0,01066242 0,276778835
2017m08 (17819405 ,01076147 0,11858137 ,1363 1,34637029 0,83577016 0,01110232 10,272694684
2017m09  {17819405 ,01092856 0,11765196 ,1363 1,35752419 0,85989693 0,01144384 0,261238919
2017m10 (17952383 ,01081809 0,11742588 ,1379 1,36001386 0,85702249 0,01199004 0,270126837
2017m11 17952383 ,01067896 0,11673758 ,1363 1,37017107 0,85955375 0,01201431 0,271739711
2017m12  [17952383 ,01082845 0,11660923 ,1368 1,33888462 0,83812804 0,01036861 10,294077042
2018m01 17762564 ,01211227 0,1131069 ,135555 1,36707635 0,85407788 0,01075752 0,275070433
2018m02 (17762564 ,01153623 10,108281 ,1351 1,35642754 0,84929817 0,01210134 0,283722123
2018m03 17762564 ,01164895 0,10982854 ,131468 1,34947343 0,84865458 0,01220067 0,280888138
2018m04 17943194 ,01184416 0,10959268 ,1292 1,3525544 0,87869352 0,01332672 0,263397773
2018m05 17943194 ,01267044 10,11039045 ,127674 1,37150405 0,89783369 0,01473645 10,238823284
018m06 (17943194 ,01308761 0,1102464 ,127355 1,36435316 0,90574683 0,01540186 0,239116745
2018m07 18080826 ,01347686 0,1108278 ,128182 1,36167587 0,90683632 0,01598047 0,237702454
2018m08  |18080826 ,01385319 10,11127638 ,12943 1,36801988 0,91236337 0,01653423 0,241841433
2018m09 (18080826 ,01399514 0,11104167 ,12917 1,37171694 0,92649366 0,01663399 0,236139239
2018m10 (18083933 ,01410459 0,11166821 ,131578 1,36310562 0,93073577 0,01719117 10,239665836
2018m11 18083933 ,01405604 0,11164123 ,132534 1,37486875 0,92788836 0,01715009 0,248396136
2018m12 18083933 ,01409704 0,1121799 ,133964 1,34867586 0,91556602 0,01747371 0,278866773
2019m01 17970651 ,01477557 10,11965126 ,138156 1,36771819 0,92900257 0,01901318 0,254231831
2019m02  [17970651 ,01339759 0,11340427 ,13679 1,34858198 0,91591 0,01709624 0,277181451
2019m03 17970651 ,01346747 10,11383902 ,13363 1,37892452 0,91805911 0,01651366 10,232045468
2019m04  {18009165 ,01374853 10,11408308 ,132203 1,36063476 0,91846989 0,01698211 0,253729828
2019m05 18009165 ,01418558 10,11488092 ,133408 1,355216 0,93705476 0,01747527 10,249957202
2019m06 18009165 ,01437357 10,11493142 ,133444 1,36230009 0,9435065 0,01717086 0,251829322
2019m07 (18075353 ,01477638 0,11565618 ,134188 1,36034027 0,93828655 0,0178491 0,258556843
2019m08 (18075353 ,01494909 0,11603587 ,134059 1,34045009 0,94696579 0,01806375 0,263124388
2019m09 18075353 ,0149098 0,11601114 ,133797 1,35864581 0,95950353 0,01763435 10,240786502
2019m10 (17824048 ,01475701 0,11642722 ,134309 1,34678299 0,9642329 0,01752116 0,241075525
2019m11 17824048 ,01465016 10,11637261 ,135164 1,35251054 0,96485992 0,01718761 10,237274502
2019m12 (17824048 ,01468754 0,11667579 ,134675 1,32448751 0,9343881 0,01625518 10,259808828
2020m01 17647247 ,01384415 0,11741963 ,136138 1,32091223 0,9370066 0,01459337 0,259261479
2020m02 17647247 ,01285894 0,1140483 ,134338 1,31313161 0,92573929 0,01240088 0,266159376
2020m03 17647247 0,00880601 10,1154896 ,133416 1,32149313 0,94980897 0,00715022 10,24096006

2020m04 15504941 ,00743932 0,11571171 ,136497 1,28348409 0,93054417 0,00523857 0,276541445
2020m05 15504941 ,00679307 10,11627681 ,139032 1,26947138 0,91176152 0,00455106 0,280837619
2020m06 (15504941 ,00636957 0,11668748 ,140518 1,27523057 0,89752672 0,00430828 0,287984819
2020m07 16454336 ,00608389 0,11733351 ,142189 1,26326885 0,88184689 0,00369271 0,301086184
2020m08 (16454336 ,00559861 0,11752441 ,143815 1,26022838 0,86869752 0,00287207 0,305133464
2020m09 (16454336 0,00520307 0,1171486 ,146906 1,24710538 0,86019069 0,00147639 0,306591697
2020m10  |16675022 ,00511378 10,11791066 ,147094 1,22889044 0,84053344 0,00145041 10,324759604
2020m11 16675022 ,00498325 0,11787309 ,146224 1,25358183 0,85080164 0,00133951 0,310973223
2020m12 16675022 ,0051647 0,11815692 ,14531 1,21321643 0,81743443 0,00088774 10,340950065
2021mO01 16929406 ,00699782 0,11802933 ,145614 1,23170993 0,82817149 15,3756E-05 0,312922496
2021m02 (16929406 ,006316 0,11416113 ,144377 1,2419085 0,83269642 0,00137675 0,30591326
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2021m03 16929406  |0,00673785 10,11537928 0,144008 1,24471817 0,82315373 0,00156076 0,304241591
2021m04 17298695 0,00671127 10,11503443 0,143782 1,24669017 0,82997223 0,00175883 0,293264375
2021m05 17298695 0,00709997 0,11565258 0,146609 1,2434632 0,82744039 0,00248375 0,30048715

2021m06 17298695 0,00720879 10,11566828 0,144912 1,24731978 0,8350525 0,00314142 0,28622345

2021m07 17367296  (0,00730035 0,11590376 0,144523 1,26995067 0,83958547 0,00343202 0,277369898
2021m08 17367296  (0,00721274 10,11592668 0,142077 1,27885574 0,84773025 0,00364213 0,264544353
2021m09 17367296  (0,00721975 0,11561854 0,14125 1,28093998 0,85045052 0,00414309 0,267460299
2021m10 17493339 10,00739435 10,11543533 0,140878 1,26918954 0,85469506 0,00438068 0,281469882
2021m11 17493339 (0,00756241 0,115095 0,13936 1,28170782 0,86334929 0,0044801 0,271421164
2021m12 17493339 10,00787256 0,11519931 0,139338 1,2613392 0,84472067 0,00422681 0,286185808
2022m01 17503213 0,01102428 0,11383573 0,139054 1,28338521 0,85950725 0,00874434 0,263275047
2022m02 0,01056729 10,1088143 0,137324 1,27612812 0,86650699 0,00822245 10,262149851
2022m03 17503213 0,0111536 10,1103247 0,135355 1,27649576 0,86654844 0,01012579 10,254623489
2022m04 17536480  10,01090212 0,11033033 0,135628 1,28811463 0,89377528 0,0093233 0,236789659
2022m05 17536480  |0,01133199 0,1107753 0,135547 1,29586716 0,90497544 0,00970563 0,22791811

2022m06 17536480  |0,01149076 0,11060719 0,136698 1,29840777 0,91503689 0,01005755 0,232316819
2022m07 17834006  |0,01161266 0,11081514 0,136246 1,287318 0,9223796 0,01050922 0,248531795
2022m08 17834006  [0,01193404 0,11126113 0,135578 1,28545838 0,92178091 0,01105006 0,252397284
2022m09 17834006  (0,01215133 0,11127305 0,136045 1,29346068 0,93324632 0,01150823 0,239503824
2022m10 18251544 10,01227959 0,1116097 0,136461 1,29235276 0,93926645 0,01187142 0,242015308
2022m11 18251544 10,01233213 0,11173002 0,136706 1,29017025 0,94511443 0,0120837 10,245498756
2022m12 18251544 10,01236258 0,11219357 0,138797 1,25891527 0,91707517 0,01199256 0,288952854
2023m01 17678129 [0,01299303 10,1155005 0,131667 1,25835814 0,92414905 0,01400224 0,276451624
2023m02 17678129 [0,01241393 10,11129965 0,130406 1,25606127 0,93001201 0,012277 0,271438911
2023m03 17678129 [0,0131327 10,11399959 0,127863 1,25078259 0,91883241 0,01352291 0,274721526
2023m04 18122579 |0,01329455 10,11479901 0,127564 1,25690787 0,93371697 0,01407802 0,251950451
2023m05 18122579 |0,01350199 0,11606977 0,128952 1,26600931 0,94694637 0,01436498 0,244005107
2023m06 18122579 |0,01358122 0,1164195 0,133233 1,26674801 0,95566942 0,01419604 0,25130473

2023m07 18303804  |0,01339322 0,11703384 0,133602 1,27353467 0,96120272 0,01411128 0,24020927

2023m08 18303804  (0,01324591 10,11760454 0,133694 1,26613797 0,95613426 0,01353985 0,246991327
2023m09 18303804  |0,01310849 0,11766168 0,133871 1,26431196 0,96695647 0,01383316 0,239428872
2023m10 18412539 10,01289837 0,11816237 0,133839 1,26880322 0,97259168 0,01356755 0,230216443
2023m11 18412539 10,01265409 10,11825661 0,136072 1,28516599 0,97537556 0,0127519 0,221876589
2023m12 18412539 10,01267014 0,11877082 0,137884 1,27515771 0,94757945 0,01163791 0,241279552

Fuente: Datos tomados del Banco central del ecuador, Superintendencia de
Bancos, elaboracién propia.
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Tabla 2
Prueba de Dickey-Fuller para las variables

2(t)

. dfuller d_PIB, lags(12) // Ajusta el nimhgrg
de rezagos segin tu Augmented Dickey—
Fuller test for unit root vo: K
Variable: d_PIB obs
=238 Number of lags = 12

Dickey-Fuller

Number of

b1e: ereT d_CALIQADALTEYOS,
lags(12) Augmented DfekeyfPaitet? test
Q0 VIt IORL aritt, a - 0

Variable: dﬁCAEiIEkIely)ADACTIVOS

Test =~ ————o criticaﬁﬁi}rlbepof obs
= 238 Niitiiber of lafs = 12 ** 1%

——————— critical value —————

HO: Random walk Without dfift, d — 0=

2(t)

-3.581 -3.464 -2.881 -2.571

-4.450

Dickey—Fuller

-3.464 -2.881 -2.571 MacKi]

—— |- df

. nandaom

lr:%rpépgioxlma € p-va ueal'cl)(r‘ Wt])tl;lgggsgrltt’ d= O
Dickey-Fufter®“”

0.0007.

Test critical valug ) - . —
Statistic 1% fél:)gmefl@ég.tck%y—mller‘ test for unit r‘ootcrltlcal Value
100 statistic 1% 5%
o 10%
7ty -4.179  -3464 -2.881 -2.57] |Z(t) -4.942 -3.464 - -2.571
2.881
MacKinnon approximate p-value for Z(t) 5fMacKinnon appreximate p-value-for Z(t

= 0.0000.

. dfuller d ROA, lags(12)

. dfuller d_SOLVENCIA, Tags(12)

IAugmented Dickey—Fuller test for unit root

\Variable: d ROA
=238 Number of lags = 12

Number of obs

IHO: Random walk without drift,d =0

Dickey—Fuller

[Augmented Dickey—Fuller test for unif
root

[Variable: d_ SOLVENCIANumber of obs|
= 238 Number of lags = 12

HO: Random walk without drift,d =0

Dickey—Fuller

MacKinnon approximate p-value for Z(t) =
0.0146.

Test critical ValueT : T — I
tatisti 1% 50, |Tes critica valuel
rastie 10% * Istatistic 1% 5%
10%
Z(t) -3.306  -3.464 -2.881 -2.571 |Z(t) -3.716 -3.464 - -2.571
2.881

MacKinnon approximate p-value

for Z(t) = 0.0039.

. dfuller d_ILIQUIDEZ, lags(12)
Augmented Dickey-Fuller test for unit root

Variable: d_ILIQUIDEZ

Number of obs

= 238

Number of lags = 12

HO: Random walk without drift, d = @
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MacKinnon approximate p-value for Z(t) = ©.0002.
. dfuller d_INTERMEDIACIONFINANCIERA, lags(12)

Augmented Dickey-Fuller test for unit root
Variable: CARTERATOTAL
Variable: d_INTERMEDIACI~A Number of obs = 238
Number of lags = 12

Number of obs = 239
Number of lags = 12

HO: Random walk without drift, d = @
He: Random walk without drift, d = @

Dickey-Fuller Dickey-Fuller

Test critical value Test critical value
statistic % 5% 10% statistic 1% 5% 10%
z(t) -4.827 -3.464 -2.881 -2.571 Z(t) -6.714 3.464 2.881 2571

MacKinnon approximate p-value for Z(t) = @.0000. MacKinnon approximate p-value for Z(t) = ©.0000.

Tabla 3
Criterios de seleccion de rezagos para el modelo VEC

Lag |LL LR df p FPE AIC HQIC  SBIC

0 1257.85 5.8e-15 -10.0794 -10.0338 -9.96608
1 3788 5060.3 64 0.000 1.3e-23 -29.9677 - -28.9477*

29.5571*
2 3878.54 181.08 64 0.000 1.1e-23*- -29.4061 -28.255
30.1817*

3 3936.08 115.1* 64 0.000 1.1e-23 -30.1297 -28.9891 -27.2963
4 3972.45 727731 64 0.213 1.4e-23 -29.9068 -28.4012 -26.1667

Tabla 4
Test de cointegracion de Johansen

Johansen tests for cointegration

Trend: Constant Number of obs =251
Sample: 2003m?2 thru 2023m12 Number of lags= 1
Critical

Maximu Trace value

m Params LL Eigenvalue statistic 5%

rank

0 8 3699.6184 . 204.0175  156.00

1 23 3733.9878 0.23956 135.2788  124.24

2 36 37552224 0.15566 92.8096*  94.15

3 47 3771.1785 0.11939 60.8973 68.52

4 56 3782.1534 0.08374 38.9474 47.21

5 63 3792.2536 0.07733 18.7471 29.68

6 68 3797.9135 0.04410 7.4272 15.41

7 71 3800.2879 0.01874 2.6785 3.76

8 72 3801.6271 0.01061
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Tabla 5
Modelo de Correccién de Errores Vectorial (VECM)
Sample: 2003m2 thruNumber of obs = 251
2023m12
AIC = -
29.6453
9
Log  likelihood  =HQIC = -
3756.497 29.4419
1
Det(Sigma_ml) =SBIC = -
1.38e-23 29.1397
5
Equation Parms RMSE R-sq chi2 P>ch
i2
D PIB 3 1878360.0412 10.61458 0.014
0
D ROA 3 .00124 0.0172 3.876173 0.275
9 1
D CALIDAD 3 .01765 0.0518 13.19929 0.004
ACTIVOS 9 2
D SOLVENCI3 .00196 0.0191 4.147973 0.245
A 9 9
D ILIQUIDE 3 .01522 0.1336 37.6 0.000
V4 5 0
D _IEFICIENC3 .00179 0.0745 19.88539 0.000
1A 2 2
D _INTERME 3 .01219 0.1026 27.30881 0.000
DIACI~A 6 0
D CARTERA 3 .00275 0.0055 .6883977 0.875
TOTAL 1 9
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Validacion del Modelo
Econométrico: Dependencia
Internacional y Globalizacion en
Ecuador (Periodo 2000-2022)

Dagmar Dayanara Herrera Terdn

dherrerat6@ unemi.edu.ec

Introduccion
Durante las dos primeras décadas del siglo XXI, Ecuador ha tran-
sitado por un proceso progresivo de integraciéon a la economia
global, manifestado en el crecimiento sostenido del comercio
internacional, la atraccién de inversién extranjera directa y la
transformacién de su estructura productiva. Este fendmeno, co-
munmente identificado como globalizacién, ha tenido implica-
ciones profundas en la configuracién de la economia nacional,
especialmente en términos de su grado de dependencia de los
mercados externos (Paredes et al, 2024; Cardenas et al. 2025).
En este contexto, sobre la dependencia internacional del
Ecuador, utilizando como proxy el Coeficiente de Apertura
Comercial (CAC), durante el periodo 2000-2022. Para ello, se em-
plea un modelo econométrico ARDL (Autoregressive Distributed
Lag), que permite evaluar relaciones tanto de corto como de
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Validacion del Modelo Econométrico: Dependencia Internacional y Globalizacién en Ecuador (Periodo 2000-2022)

largo plazo entre las variables analizadas. La investigacion se
apoya en un enfoque de series temporales con datos anuales,
integrando indicadores de globalizacion (KOFGI) y tamafo eco-
némico (PIB) como determinantes clave de la dependencia co-
mercial estructural del pais.

La comprension de los efectos de la globalizacion sobre la eco-
nomia ecuatoriana es fundamental para el disefio de politicas que
busquen maximizar los beneficios de la insercién internacional
sin comprometer la autonomia econdmica del pais (CEPAL, 2025;
Banco Mundial, 2024). En particular, el aumento del Coeficiente
de Apertura Comercial puede reflejar tanto un crecimiento salu-
dable de los intercambios como una situacion de dependencia
vulnerable ante choques externos (Krugman, Obstfeld & Melitz,
2018; Rodrik, 201M).

La literatura sefiala que economias abiertas tienden a be-
neficiarse de la especializacion y la eficiencia, pero también
enfrentan riesgos asociados a la volatilidad de los términos de
intercambio y la exposicidon a crisis internacionales (Edwards,
1998; Frankel & Romer, 1999). En el caso ecuatoriano, la depen-
dencia de exportaciones primarias y la dolarizacion amplifican
estos riesgos, lo que exige politicas que equilibren apertura y
resiliencia (Vasquez et al., 2024).

Este estudio permite, por tanto, aportar evidencia empirica y
actualizada sobre la relacién entre globalizacién y dependencia,
validando estadisticamente si dicha relacion es estructural o
coyuntural. Ademdas, contribuye a la literatura econdmica apli-
cando un enfoque ARDL con pruebas rigurosas de cointegracion
y estabilidad estructural, lo que ofrece robustez y pertinencia
para la toma de decisiones.

A medida que Ecuador ha profundizado su insercién en la
economia internacional, también se ha incrementado su grado
de dependencia comercial, lo cual se refleja en la creciente pro-
porcién de exportaciones e importaciones respecto al PIB. Esta
situacion plantea interrogantes criticas: ;La globalizacién esta
incrementando estructuralmente la dependencia internacional
del Ecuador?, ;Qué rol juega el crecimiento econémico en esta
relacion?, ;Existen efectos de corto plazo o es una relaciéon de
cardcter estructural? Sobre estas se precisa como objetivo ana-
lizar la influencia de la globalizacién sobre la dependencia in-
ternacional del Ecuador entre 2000 y 2022, mediante un modelo
econométrico ARDL que evalle las relaciones de corto y largo
plazo entre el indice de Globalizacion del KOF, el PIB total y el
Coeficiente de Apertura Comercial.

A partir de este objetivo se describe la evolucion temporal
del KOFGI, PIBy CAC, se verificar la existencia de cointegracion
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entre las variables establecidas en la investigacion mediante el
modelo ARDL, se estiman los efectos de largo plazo de la glo-
balizacion y el PIB sobre la dependencia comercial y se evalta
la significancia de los efectos de corto plazo y la velocidad de
ajuste hacia el equilibrio, todo esto con la finalidad de validar
el modelo mediante pruebas econométricas de autocorrelacion,
heterocedasticidad, normalidad y estabilidad estructural.

Entre 2000 y 2022, Ecuador ha atravesado reformas comer-
ciales, fluctuaciones en la inversidon extranjera y periodos de
crecimiento y crisis. El Coeficiente de Apertura Comercial paso
de 0.65en 2000 a 0.61en 2022, con maximos de 0.74 (2008) y
minimos de 0.40 (2016). Paralelamente, el KOFGI crecié de 56 @
60, y el PIB total se duplicd en valores reales. Estos indicadores
reflejan una economia cada vez mdas expuesta a las dindmicas
del mercado internacional (Gygli et al.,, 2019).

Globalizacion y la dependencia internacional Aspectos
Tedricos

El andlisis de la globalizacion y la dependencia internacional
requiere una integracion de teorias clasicas y contempordaneas
que expliquen, desde distintos enfoques, la complejidad de la
inserciéon de los paises en desarrollo en el sistema econdmico
global (Held et al., 1999; Stiglitz, 2002). Esta seccidn se estructura
en tres niveles: un andlisis general de la globalizacién, la teoria de
la dependencia y la aplicacion de modelos econométricos para
medir sus efectos, pasando de lo macroscdpico a lo microscodpi-
co (Cardoso & Faletto, 1979; Rodrik, 2011; Frankel & Romer, 1999).

La globalizacién se define como el proceso de integraciéon
creciente de las economias, sociedades y culturas a través del
intercambio de bienes, servicios, informacién y tecnologias (Held
& Mc Grew, 2008). En este sentido, la apertura comercial, la in-
version extranjera directa (IED) y la transformaciéon de la estruc-
tura exportadora son indicadores fundamentales que permiten
cuantificar este fendmeno.

Diversos estudios han sefialado que, aunque la globalizacion
puede generar oportunidades de desarrollo y modernizacion,
también implica una mayor exposicion a riesgos externos, tales
como crisis financieras y fluctuaciones en los mercados interna-
cionales (Rodrik, 2011; Sassen & Lawson, 2006). Este doble filo
ha sido ampliamente analizado en la literatura, estableciendo
que la apertura de las economias no solo impulsa el crecimien-
to, sino que también incrementa la vulnerabilidad de los paises,
especialmente de aquellos con estructuras productivas poco
diversificadas (Frank, 1966).
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La teoria de la dependencia surge como una respuesta critica
a la integracién global, postulando que los paises en desarrollo
se encuentran estructuralmente subordinados a las economias
desarrolladas. Cardoso (1977) y Leiss (1977) plantearon que las
relaciones asimétricas en el sistema mundial reproducen una
situacion de dependencia que limita el desarrollo auténomo.
En este marco, la dependencia internacional se manifiesta en la
excesiva concentracion de exportaciones de materias primas, la
inversion extranjera concentrada en sectores estratégicos y la
alta exposicién a los ciclos econdmicos globales (Cardoso, 1977;
Leiss, 1977).

A partir de estas ideas, investigaciones mas recientes han
incorporado el andlisis de indicadores especificos, como la es-
tructura exportadora y la balanza comercial, para medir empi-
ricamente el grado de dependencia y su impacto en la estabi-
lidad macroecondmica (Aghion et al, 1992; Krueger & Lindahl,
2001). Ademads, estudios contempordneos han sugerido que la
diversificacion productiva y el fortalecimiento institucional pue-
den mitigar algunos de los efectos adversos de la dependencia
(Mankiw et al., 1992).

La utilizaciéon de modelos econométricos permite cuantificar
la relacién entre indicadores de globalizacion y dependencia
internacional, facilitando la interpretacion de elasticidades y la
identificacion de relaciones causales. El empleo de especificacio-
nes logaritmicas (log-log) ha sido ampliamente recomendado en
la literatura, ya que posibilita la interpretacion de los coeficientes
como elasticidades, lo que resulta especialmente Util en andlisis
de series temporales (Cruz-Acosta & Leon-Serrano Ill, 2021).

En estudios empiricos recientes, se han aplicado modelos de
regresion multiple para evaluar el impacto de la apertura comer-
cial, la inversion extranjera directa y la estructura exportadora en
la dependencia econdmica (Guei & le Roux, 2019; Reyna, 2002).
Asimismo, otros trabajos han resaltado la importancia de realizar
pruebas diagndsticas como la verificacion de la multicolinealidad
mediante el Factor de Inflaciéon de la Varianza (VIF) y la com-
probacion de heterocedasticidad (Josué Cruz-Acosta & Andrea
Ledn-Serrano Ill, 2021). Estas pruebas aseguran la robustez del
modelo y permiten identificar posibles sesgos o limitaciones en
la estimacion de los pardmetros.

La sintesis de las perspectivas tedricas y los hallazgos empiri-
cos es fundamental para la validacion del modelo econométrico
propuesto en este estudio. Iglesias y Romero (2019) destacan
que la globalizacién, en tanto proceso multifacético, requiere una
aproximacién que considere tanto las oportunidades como las
amenazas que impone la integracion global. Por otro lado Ortiz
et al. (2019) argumentan que la dependencia internacional puede
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ser entendida como un estado dindmico, donde las estrategias
de diversificacion y modernizacion juegan un papel crucial para
revertir la subordinacion estructural.

En consonancia, Salazar-Xirinachs et al. (2025) subrayan la ne-
cesidad de politicas pUblicas que integren medidas de apertura
economica con mecanismos de proteccion y fortalecimiento ins-
titucional, de modo que se aprovechen las ventajas competitivas
sinincurrir en una dependencia excesiva. Estos aportes tedricos
son esenciales para comprender el contexto de Ecuador, en el
que la exposicion a los mercados internacionales ha crecido de
manera sostenida en las Ultimas dos décadas, generando debates
sobre la resiliencia y autonomia econdmica del pais.

En el contexto ecuatoriano, la interrelacién entre globalizaciéon
y dependencia ha sido objeto de numerosos estudios que desta-
can la complejidad de sus efectos en la estabilidad macroecono-
mica. La evolucion de la estructura exportadora, la variabilidad
enla lED y las fluctuaciones en la apertura comercial configuran
un escendrio en el que se evidencian tanto oportunidades de
crecimiento como riesgos estructurales (Held & Mc Grew, 2008;
Rodrik, 201).

El andlisis de la literatura permite afirmar que el pais enfrenta
elreto de equilibrar los beneficios de una mayor insercion global
con la necesidad de fortalecer su capacidad de respuesta ante
choques externos, lo cual se traduce en la bUsqueda de estrate-
gias de diversificacién y modernizaciéon (Krueger & Lindahl, 20071;
Sassen & Lawson, 2006). La aplicacién de modelos economé-
tricos en este dmbito no solo valida estas relaciones, sino que
ademds contribuye a disefiar politicas pUblicas que potencien la
resiliencia econdmicay reduzcan los efectos negativos de la de-
pendencia internacional (Aghion et al., 1992; Mankiw et al,, 1992).

Sistema de Hipdtesis

En el marco de la investigacion se plantea la siguiente hipotesis
general. Existe una relacién de largo plazo entre el indice de
Globalizacién KOF, el Producto Interno Bruto (PIB) y el Coeficiente
de Apertura Comercial (CAC), lo que implica que el avance sos-
tenido de la globalizacion incrementa la dependencia comercial
del Ecuador, mientras que el crecimiento econémico actua como
un factor compensador que contribuye a moderarla.

Asimismo, algunas hipodtesis especificas, precisan las siguientes
relaciones y permiten desagregar e interpretar individualmente
los efectos de cada variable explicativa sobre la dependencia
internacional, tanto en el corto como en el largo plazo, dentro
del marco del modelo ARDL estimado.

71



Validacién del Modelo Econométrico: Dependencia Internacional y Globalizacién en Ecuador (Periodo 2000-2022)

Hipotesis A

El indice de Globalizacion KOF (KOFGI), expresado en su valor
general anual, se plantea como variable independiente principal,
mientras que el Coeficiente de Apertura Comercial (CAC) es la
variable dependiente. Esta hipdtesis sostiene que un incremento
en el KOFGI se asocia con un aumento en el CAC en el largo plazo,
lo cual refleja una mayor exposiciéon de la economia ecuatoriana
al comercio internacional como consecuencia del avance de la
globalizacion.

La validacién de esta hipotesis se realizard a través de un mo-
delo ARDL, considerando la descomposicion de efectos de corto
y largo plazo, asi como la significancia del término de correccion
del error (ECT). Se espera encontrar un coeficiente positivo y
estadisticamente significativo del KOFGI en la estimacion de
largo plazo.

Hipotesis B

El Producto Interno Bruto (PIB), expresado en valores constantes
y totales, se plantea como una variable de control que puede
moderar el nivel de dependencia comercial. En esta hipdtesis, se
plantea que un aumento del PIB estd asociado con una disminu-
cion proporcional en el Coeficiente de Apertura Comercial (CAC),
aludiendo al hecho de que economias mds grandes tienden a
diversificar sus mercados internos y reducir su vulnerabilidad
relativa al comercio exterior.

La validacion se efectuard mediante la estimacion del modelo
ARDL(1,1,1) que incluye rezagos de todas las variables, identifi-
cando si el coeficiente del PIB en el largo plazo es negativo y
significativo, con implicaciones relevantes para las politicas de
fortalecimiento de la capacidad productiva interna.

Hipotesis C

En el corto plazo, no existen efectos estadisticamente signifi-
cativos de las variaciones anuales del KOFGI ni del PIB sobre el
CAC, lo cual indica que los ajustes en la dependencia comercial
no responden de forma inmediata a cambios en estas variables
estructurales.

Esta hipotesis serd verificada a través del componente de
corto plazo del modelo ARDL y la evaluacion de los coeficientes
de las primeras diferencias (D.KOFGI y D.PIB). Se espera que sus
valores no sean significativos, lo que confirmaria que las relacio-
nes entre globalizacion, crecimiento econdmico y dependencia
comercial son esencialmente estructurales y se manifiestan en
el largo plazo.
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Metodologia

El presente estudio adopta un enfoque cuantitativo, de tipo ex-
plicativo y longitudinal, centrado en la estimacién de relaciones
dindmicas entre variables macroecondmicas a través del mo-
delo econométrico ARDL (Autoregressive Distributed Lag). Este
enfogque permite analizar tanto los efectos de corto como de
largo plazo del proceso de globalizacién sobre la dependencia
comercial del Ecuador, operacionalizada mediante el Coeficiente
de Apertura Comercial (CAC), durante el periodo 2000-2022.

La investigacién sigue un disefio no experimental, dado que
no se manipulan variables, y de tipo correlacional-explicativo, en
la medida en que se busca establecer relaciones causales entre
el indice de Globalizacion (KOFGI), el Producto Interno Bruto
total (PIB) y el CAC. El modelo ARDL es especialmente adecuado
para analizar series temporales con variables integradas de
orden distinto, siempre que ninguna sea [(2), y permite modelar
dindmicamente la interaccién entre las variables sin requerir
transformaciones excesivas.

Los datos utilizados son de naturaleza secundaria y provienen
de fuentes oficiales y académicamente reconocidas

El Coeficiente de Apertura Comercial (CAC) se calculd con da-
tos del Banco Central del Ecuador (2023), como la razén entre ex-
portaciones mds importaciones y el PIB. El indice de Globalizacién
(KOEFGI) fue tomado del KOF Swiss Economic Institute, y el PIB
total en dolares constantes de 2015 proviene del Banco Mundial
y del BCE.

Todas las series fueron transformadas a escala logaritmica
natural para su modelacion, garantizando una interpretacion
en términos de elasticidades y facilitando la linealizacién de las
relaciones.

Entra las variables del estudio, se precisan:
* Variable dependiente: CAC (log_CAC): Coeficiente de
Apertura Comercial (exportaciones + importaciones / PIB).
* Variables independientes (explicativas):
« KOFGI (log_KOFGI: indice de Globalizacion KOF.
« PIB (log_PIB): Producto Interno Bruto total a precios
constantes.
Se realizaron procedimientos econométricos. El andlisis se realizé
en Stata 17, aplicando una metodologia secuencial. Primero se
efectud un andlisis descriptivo de las series y se evalud su esta-
cionariedad mediante las pruebas ADF y KPSS. Luego, se espe-
cificé un modelo ARDL con rezagos dptimos seleccionados por
el AIC. Se utilizo el enfoque de Pesaran et al. (2001) para probar
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cointegracién y, en caso de hallarla, se estimaron los efectos
de corto y largo plazo, incluyendo el término de correccion del
error (ECT). Finalmente, se aplicaron pruebas diagndsticas de
autocorrelacion (Breusch- Godfrey), heterocedasticidad (White
y Breusch-Pagan), normalidad (Jarque-Bera) y estabilidad es-
tructural (CUSUM y CUSUMQ).

Considerando los criterios de validaciéon, el modelo se consi-
derd robusto si cumplia con varios criterios técnicos: residuales
con media cero, homocedasticidad y ausencia de autocorrela-
cion; significancia estadistica de los coeficientes F y t al menos
al 10 %; un coeficiente de correccion del error (ECT) negativo y
significativo, lo cual sugiere estabilidad dindmica; y la confirma-
cién de cointegracion a través del test F del enfoque de limites.

El estudio se limita por la disponibilidad de series homogéneas
y extensas en el tiempo. Asimismo, no se incluyeron variables
politicas o institucionales que pueden incidir en la dindmica
comercial. Sin embargo, la especificacion parsimoniosa permite
focalizar el andlisis en los efectos estructurales del crecimiento
y la globalizacion sobre la dependencia externa.

Modelo ARDL estimado con las variables logaritmicas:
resultados

El modelo ARDL estimado con las variables logaritmicas KOFGI,
PIBy CAC reveld una relacién de cointegracién significativa entre
las variables, de acuerdo con la prueba de limites de Pesaran
et al. (20071), cuyo estadistico F superd el umbral superior al 1%
de significancia. Esto confirma la existencia de una relacion de
largo plazo.

En ellargo plazo, el coeficiente del KOFGI fue positivo y esta-
disticamente significativo (f =0.218; p < 0.01), indicando que un
aumento del 1% en el indice de globalizacién se asocia con un
incremento del 0.218% en el CAC. Por el contrario, el PIB mostré
un coeficiente negativo (f=-0.145; p < 0.05), lo que sugiere que un
crecimiento economico del 1% reduce el CAC en 0.145%, ceteris
paribus. Estos resultados validan empiricamente las hipotesis
Hla y Hlb.

En el corto plazo, ningun coeficiente resulté estadisticamente
significativo, incluyendo los rezagos de las variables explicativas.
Esto apoya la hipoétesis Hlc y refuerza la idea de que los cam-
bios en la globalizacion y el crecimiento econdmico afectan la
dependencia comercial principalmente de manera estructural.

El término de correccion del error (ECT) fue de -0.6615 y sig-
nificativo al 1% (p < 0.01), confirmando la convergencia hacia el
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equilibrio a una velocidad del 66% anual, lo que indica una rapida
respuesta del sistema ante desequilibrios transitorios.

Las pruebas diagnodsticas arrojaron resultados satisfactorios:
no se detectd autocorrelacion (Breusch-Godfrey p = 0.345), ni
heterocedasticidad (Breusch-Pagan p = 0.492). Los residuos se
distribuyeron normalmente (Jarque-Bera p = 0.273), y las prue-
bas de CUSUM y CUSUMQ confirmaron la estabilidad estructural
del modelo.

Los resultados del modelo ARDL confirman que la globalizacion
ejerce unainfluencia estructural sobre la dependencia comercial
del Ecuador. La elasticidad positiva y significativa del KOFGI
sobre el CAC indica que, a medida que el pais se integra mas a
los flujos globales de comercio, finanzas e informacidon, también
aumenta su exposicion a factores externos. Esta conclusion se
alinea con los postulados de Sassen (2012) y Held & McGrew
(2008), quienes advierten que la integracién global puede in-
tensificar los vinculos de dependencia.

Por otro lado, el efecto negativo del PIB sobre el CAC sugiere
que el crecimiento econémico puede actuar como un amor-
tiguador frente a la dependencia externa. Un mayor tamafo
econdomico parece permitir al pais reducir proporcionalmente su
exposicidon al comercio exterior, tal como lo proponen las teorias
del crecimiento enddgeno (Aghion et al.,, 1992).

La ausencia de efectos de corto plazo evidencia que la relacion
entre globalizacién y dependencia no responde a choques co-
yunturales, sino a dindmicas estructurales mas profundas (Rodrik,
2011; Stiglitz, 2002). Esto refuerza la importancia de disefiar poli-
ticas de largo plazo que impulsen una integracién internacional
estratégica y sostenible (Held et al., 1999).

Desde una perspectiva politica, los hallazgos sugieren la ne-
cesidad de fortalecer la resiliencia econdmica mediante la diver-
sificacion productiva, la mejora de la competitividad y la conso-
lidacién de capacidades internas (CEPAL, 2025; Banco Mundial,
2024). Asimismo, la evidencia empirica confirma la utilidad del
modelo ARDL para explorar relaciones de cointegracion en con-
textos de desarrollo.

Se reconoce como limitacién del estudio la ausencia de varia-
bles institucionales y tecnoldgicas, las cuales podrian enriquecer
el andlisis. Futuras investigaciones podrian ampliar el modelo
incluyendo indicadores de gobernanza o calidad del comercio,
asi como evaluar posibles cambios estructurales con modelos
de cambio de régimen o pruebas de estabilidad mas avanzadas
(Pesaran et al, 2001).

La ausencia de efectos de corto plazo evidencia que la rela-
cioén entre globalizacién y dependencia no responde a choques
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coyunturales, sino a dindmicas estructurales mas profundas. Esto
refuerza la importancia de disefiar politicas de largo plazo que
impulsen una integracion internacional estratégica y sostenible.

Desde una perspectiva politica, los hallazgos sugieren la nece-
sidad de fortalecer la resiliencia econdmica mediante la diversi-
ficacion productiva, la mejora de la competitividad y la consoli-
dacion de capacidades internas. Asimismo, la evidencia empirica
confirma la utilidad del modelo ARDL para explorar relaciones
de cointegracion en contextos de desarrollo, tal como lo validan
Chen & Wang (2020).

Se reconoce como limitacién del estudio la ausencia de varia-
bles institucionales y tecnoldgicas, las cuales podrian enriquecer
el andlisis. Futuras investigaciones podrian ampliar el modelo
incluyendo indicadores de gobernanza o calidad del comercio,
asi como evaluar posibles cambios estructurales con modelos
de cambio de régimen o pruebas de estabilidad mas avanzadas.

Conclusiones

El andlisis descriptivo de las variables mostré una evolucion co-
herente con los cambios estructurales del Ecuador entre 2000
y 2022. El indice de Globalizacién KOF presenté un crecimiento
moderado, el PIB mostrdé una tendencia ascendente, y el CAC
fluctud en funcidon de los ciclos econdmicos. Esta dindmica refleja
una integracion internacional paulatina, pero acompafiada de
momentos de vulnerabilidad comercial.

La prueba de cointegracion realizada mediante el modelo
ARDL confirmd que existe una relacion de equilibrio de largo
plazo entre KOFGI, PIB y CAC. Esto implica que, a pesar de las
fluctuaciones de corto plazo, las variables convergen hacia una
trayectoria comun a lo largo del tiempo, lo que valida la hipotesis
central del estudio.

En cuanto a los efectos de largo plazo, se evidencid que un
aumento sostenido en el KOFGI incrementa la dependencia co-
mercial (CAC), mientras que el crecimiento del PIB reduce propor-
cionalmente esta dependencia. Este hallazgo empirico respalda
los enfoques tedricos que sefialan la dualidad de la globalizacién
como oportunidad y riesgo.

En el corto plazo, los coeficientes estimados para KOFGI y PIB
no fueron significativos, lo que indica que sus efectos inmediatos
sobre el CAC son limitados. No obstante, el término de correccion
de errores fue significativo y negativo, reflejando una velocidad
de ajuste del 66%, lo cual sugiere una correccion dindmica eficaz
hacia el equilibrio.
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Finalmente, las pruebas de diagndstico economeétrico confirma-
ron que el modelo es estadisticamente sélido. No se encontra-
ron problemas de autocorrelacion, heterocedasticidad ni mul-
ticolinealidad, y los residuos siguieron una distribucién normal.
Ademds, el modelo mostré estabilidad estructural, lo que refuerza
la confiabilidad de las inferencias obtenidas
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ANEXOS

Pruebas dfuller

Dickey-Fuller test for unit root Number of obs = 22
Variable: PIB Number of lags = ©
H@: Random walk without drift, d = @
Dickey-Fuller
Test — critical value
statistic 1% 5% 10%
Z(t) -1.050 -3.750 -3.000 -2.630
MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.7345.
. dfuller d_PIB
Dickey-Fuller test for unit root Number of obs = 21
Variable: d_PIB Number of lags = ©
He: Random walk without drift, d = @
Dickey-Fuller
Test — critical value
statistic 1% 5% 10%
Z(t) -4.138 -3.750 -3.000 -2.630

MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0008.
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. ardl PIB_PC KOFGI CAC, lags(1 1 1)

ARDL(1,1,1) regression

Sample: 2001 thru 2022 Number of obs = 22
F(5, 16) - 198.37
Prob > F = 0.0000
R-squared 0.9841
Adj R-squared = 0.9792
Log likelihood = -147.74365 Root MSE = 234.1376
PIB_PC | Coefficient Std. err. t P>|t| [95% conf. interval]
PIB_PC
L1. 1.013201 .0816793 12.40 0.000 .8400486 1.186353
KOFGI
- -98.00765 71.8873 -1.36 0.192 -250.4019 54.38661
L1. 39.21067 85.96042 0.46 0.654 -143.0173 221.4386
CAC
- 4620.635 1146.618 4.03 0.001 2189.914 7051.356
L1. -2109.731  858.5194 -2.46 0.026 -3929.711 -289.7512
_cons 2210.949 3572.007 0.62 0.545 -5361.367 9783.265
. ardl CAC KOFGI PIB, lags(1 1 1) ec
ARDL(1,1,1) regression
Sample: 2001 thru 2022 Number of obs = 22
R-squared = 0.7652
Adj R-squared = 0.6918
Log likelihood = 43.511768 Root MSE = 0.0393
D.CAC | Coefficient Std. err. t P>t [95% conf. interval]
AD]
CAC
L1. -.6615195 .1487881 -4.45 0.000 -.9769361 -.3461029
LR
KOFGI .0389596 .0098556 3.95 0.001 .0180667 .0598525
PIB -2.01e-12 6.06e-13 -3.32 0.004 -3.30e-12 -7.27e-13
SR
KOFGI
D1. -.004415 .0138169 -0.32 0.753 -.@337055 .0248756
PIB
D1. 8.04e-12 1.59e-12 5.07 0.000 4.68e-12 1.14e-11
_cons -1.075873 .4606765 -2.34 0.033 -2.052464 -.0992825
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. estat bgodfrey

Breusch-Godfrey LM test for autocorrelation

lags(p) chi2 df Prob > chi2
1 0.146 1 0.7023
H@: no serial correlation
. estat hettest
Breusch-Pagan/Cock-Weisberg test for heteroskedasticity
Assumption: Normal error terms
Variable: Fitted values of D.CAC
H@: Constant variance
chi2(1) = 1.e04
Prob > chiz = 0.3077 Shapiro-Wilk W test for normal data
Variable | Obs W ' z Prob>z
resid | 22 0.95592 1.117 0.224 0.41148
. estat vit
Variable VIF 1/VIF
PIB 4.50 0.222351
KOFGI 3.69 0.270769
CAC
L1. 2.77 0.360517
KOFGI
D1. 1.80 0.556575
PIB
D1. 1.06 0.940213
Mean VIF 2.76
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CarituLo IV

Analisis contrafactual de la
inflacion en Ecuador: Aplicacion
del método de control sintético.

Escenario alternativo sin
dolarizacion

Julissa Lizbeth Magallanes Baque

jmagallanesb2@ unemi.edu.ec

Introduccion
La dolarizacion es una de las reformas monetarias mds trascen-
dentales implementadas en la historia del Ecuador, fue adopta-
da en el afio 2000, tras una aguda crisis econdmica, financiera
y social (Morales, 2024; Weisbrot, Johnston & Merling, 2017).
Esta medida reemplazd al sucre como moneda nacional, esta-
bleciendo al dbélar estadounidense como medio de pago oficial.
Desde entonces, la estabilidad macroecondmica y en particular
la evolucion de la inflacion se ha convertido en un tema clave de
debate (Banco Mundial, 2024; CEPAL, 2025). En este escenario,
surge lainterrogante ;Qué habria ocurrido si Ecuador no hubiera
adoptado el doélar?

En este escenario, surge la interrogante: s;Qué habria ocurri-
do si Ecuador no hubiera adoptado el délar? La literatura sobre
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regimenes cambiarios sugiere que, en ausencia de dolariza-
cion, el pais habria enfrentado mayores riesgos de inflacion,
depreciacion cambiaria y pérdida de credibilidad monetaria,
especialmente en contextos de crisis externa (Calvo & Reinhart,
2002; Quispe-Agnoli & Whisler, 2006). Sin embargo, también
se argumenta que la dolarizacion limita la politica monetaria y
la capacidad de respuesta ante shocks, lo que plantea un dile-
ma entre estabilidad y autonomia econémica (Cordero, (2020;
Stiglitz, 2002).

Esta investigacion tiene como objetivo evaluar los efectos
de la dolarizacién sobre la inflacién, construyendo un escenario
contrafactual mediante el uso del método de control sintético.
Este enfoque permitié estimar coémo habria evolucionado la eco-
nomia ecuatoriana en ausencia de la dolarizacién, a partir de
una combinacion ponderada de paises que no experimentaron
cambios similares en su régimen monetario.

El andlisis abarco el periodo entre 1990 y 2023, permitiendo
observar tanto los efectos inmediatos como los de largo pla-
zo. La base de datos incluye indicadores macroeconémicos de
Ecuador y de un conjunto de paises latinoamericanos seleccio-
nados como grupo de control. Se consideran variables como
el Producto Interno Bruto a precios actuales, Exportaciones de
bienes y servicios y la Inflacion integradas de manera anual.

Lo econdmico, politico y social en Ecuador

A finales de la década de 1990, la situacion econdmica de Ecuador
se deteriord de forma drdéstica. Segun Bardomiano (2014) y Oleas
(2019) esta crisis respondié a una combinacion de factores, entre
los que destacan tres choques externos: el impacto del fenoé-
meno climdtico El Nifio, la caida sostenida de las exportaciones
petroleras —que alcanzaron su punto mas bajo en 1998— y la
turbulencia en los mercados financieros internacionales. A ello se
sumo una deficiente gestion macroecondmica que agravo las vul-
nerabilidades preexistentes (Morales, 2024; Weisbrot, Johnston
& Merling, 2017).

Las consecuencias fueron severas, especialmente en el dmbito
social. El desempleo abierto en las principales ciudades se elevd
del 8 % en 1998 al 17 % a mediados de 1999, mientras que la po-
breza urbana se disparo del 36 % al 65 % en ese mismo periodo
(Larrea, 2004). Frente a este escenario critico, el gobierno del
entonces presidente Jamil Mahuad implementé una politica mo-
netaria expansiva. No obstante, esta medida, junto con la pérdida
de reservas internacionales y el creciente clima de desconfian-
za en el sistema financiero, acelerd la devaluacién del sucre y
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precipitd su desaparicion como moneda nacional (Morales, 2024;
Weisbrot, Johnston & Merling, 2017). De acuerdo con cifras del
Fondo Monetario Internacional y del Banco Mundial, la inflacién
alcanzo6 aproximadamente el 96% en el afio 2000, configurando
un contexto de inflacién galopante (FMI, 2001; Banco Mundial,
2024).

Esta crisis se agravé con el denominado “feriado bancario”,
que congeld los ahorros de la poblacién y provoco el colapso de
varias instituciones financieras, hecho que fue anunciado oficial-
mente por el Superintendente de Bancos y Seguros de la época.
(Cruz et al, 2025) Este evento fue el punto de inflexion que llevd
a la adopcion del dolar estadounidense, después de un largo
periodo de inflacién y devaluacién del sucre (Basantes, 2022).

“En el afio 2000, Ecuador tomé la decisién trascendental de
adoptar la dolarizacion, abandonando su moneda local, el sucre,
en favor del délar estadounidense, con el objetivo de estabilizar
la economia, controlar la inflacidon y atraer inversion extranjera”
(Urdaneta et al., 2024)

Por su parte, Calderdon Salazar y Zambrano (2019) definen la
dolarizacién como el proceso mediante el cual una economia
reemplaza su moneda local por una extranjera —en este caso, el
doélar— para cumplir sus tres funciones fundamentales: reserva de
valor, unidad de cuenta y medio de pago. Aunque controversial,
esta medida fue defendida como una estrategia para recuperar
la estabilidad macroecondmica, contener la inflacién y sentar
las bases para una futura reactivacion econdmica. Finalmente,
existen diferentes tipos de dolarizaciéon: la dolarizacién parcial,
en la que el dblar coexiste con la moneda local, y la dolarizacién
completa u oficial, donde el délar reemplaza totalmente a la
moneda nacional.

Adoptar un régimen de tipo de cambio fijo extremo, como lo
implica la dolarizacion, conlleva ciertos beneficios. Segun Lodofo
et al, (2022), este sistema reduce la incertidumbre, lo que a su
vez disminuye los costos de transaccién en el comercio interna-
cional, y ademds impone una disciplina estricta a las autorida-
des monetarias, al impedirles aplicar politicas inflacionarias. Sin
embargo, la dolarizacion también implicd que el Banco Central
del Ecuador perdiera sus funciones como autoridad monetaria.
A partir de entonces, es la Reserva Federal de Estados Unidos
(FED) la que regula la oferta monetaria, fija la tasa de interés de
referenciay, mediante su politica monetaria, influye sobre la acti-
vidad econémica y financiera, el crecimiento y el empleo, no solo
en Estados Unidos, sino también en Ecuador. Esto significa que la
economia ecuatoriana quedd directamente expuesta alos ciclos
economicos derivados de las decisiones de politica monetaria de
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la FED, sin capacidad propia de respuesta mediante instrumentos
monetarios locales (Arévalo & Arévalo, 2023)

El Grdéfico 1 muestra la evolucidon de la inflacién en Ecuador
entre 1990 y 2023. Durante la década de 1990, la inflacion se
mantuvo en niveles elevados, alcanzando un maximo historico en
el afio 2000. A partir de 2001, tras la implementacion de la dola-
rizacion, la inflacién se redujo drasticamente y ha permanecido
en niveles bajos y estables desde entonces. Este cambio marca
un punto de inflexién en la politica monetaria del pais. Segun
Wulandari, Utamo, Narmaditya, & Kamaludin (2019), el objetivo
principal de la politica monetaria es alcanzar un crecimiento
economico sostenible, al mismo tiempo que se mantienen tasas
de inflacion bajas y estables.

Grdfico 1
Inflacion, precios al consumidor (1990-2023)
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Fuente: Banco Mundial

SegUn Quito et al, (2021), en los inicios del cambio de la mone-
da el bienestar de los ecuatorianos empeoro, especialmente en
cuanto a la adquisicion y comercializaciéon de bienes y servicios.
De esta manera productos de gran consumo entre las familias
se incrementaron de manera dramdtica llegando incluso a subir
hasta el 70% en su valor.

Sin embargo, mds de dos décadas después, persiste el debate
sobre sus efectos reales. La principal controversia gira en torno
a una pregunta clave: s;Qué habria ocurrido si Ecuador no hubie-
ra adoptado el ddlar? Responder esta interrogante requiere de
una aproximacién empirica que permita estimar lo que habria
ocurrido en un escenario alternativo: un andlisis contrafactual.

Considerando las condiciones previas y los objetivos que mo-
tivaron la adopcion de la dolarizacidn en Ecuador, se espera que
esta medida haya contribuido significativamente a reducir la
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inflacion a partir del afio 2000. Para evaluar empiricamente esta
hipotesis, se empleardel método de control sintético, que permite
construir un escenario contrafactual en el que se estime como
habria evolucionado la inflacion en ausencia de la dolarizacion.

El Método de Control. Sintético (MCS) consiste en generar un
promedio ponderado de las unidades no tratadas que coinci-
da con la unidad tratada durante el periodo de pretratamiento
y utilizarlo como contrafactual. El MCS radica en contrastar la
trayectoria de la unidad tratada (Ecuador) con la trayectoria
contrafactual formada por la combinacidon de varias unidades de
control (otros paises de América Latina). (Andrade De Santiago,
Ponce, & Ponton, 2021)

En el marco del método de control sintético, se parte de un
conjunto de J+1unidades, que en este estudio corresponde a un
grupo de paises de América Latina. La unidad tratada es Ecuador,
que implementd la dolarizacién como politica monetaria en el
afio 2000. Por tanto, Ecuador representa el pais tratado (j = 1),
mientras que los paises restantes conforman el conjunto de do-
nantes (j=2,...,J + 1), es decir, aquellos que no experimentaron
una reforma monetaria similar durante el periodo de estudio.
Estos paises sirven como unidades de control potenciales para
construir un contrafactual valido y estadisticamente comparable.

De acuerdo con Abadie, Diamond y Hainmueller (2010) el mé-
todo busca estimar el efecto de una intervencion comparando
el pais tratado con una combinacién ponderada de unidades no
tratadas, que juntas conforman una trayectoria sintética previa
al tratamiento. En ese sentido, se define T0 =1999 como el Ultimo
afo del periodo preintervencién, siendo el afio 2000 el momento
de tratamiento, cuando Ecuador adopta oficialmente el dolar
estadounidense como moneda de curso legal. A partir de ese
momento, se evalta la evolucién de la inflacion observada frente
a la inflacion sintética proyectada.

La variable dependiente es la inflacién anual, medida como la
variacién porcentual del indice de Precios al Consumidor (IPC),
de acuerdo con los registros del Banco Mundial. Esta variable
captura el nivel general de precios en la economia y es el prin-
cipal indicador del éxito o fracaso de un régimen monetario en
términos de estabilidad.

Para construir el Ecuador sintético, se seleccionaron como
variables predictoras: Producto Interno Bruto (PIB) en ddlares a
precios actuales, Exportaciones (% del PIB) como indicador de
apertura externa, Inflacion en los afios 1990, 1995 y 1999, incor-
poradas como predictores especiales, para asegurar la similitud
en la trayectoria previa a la dolarizacion.

Estas variables fueron seleccionadas con base en su relevan-
cia tedrica y empirica en estudios previos (Lodofo et al.,, 2022)
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El periodo analizado comprende los afios 1990 a 2023, lo que
permite observar tanto los efectos inmediatos como los de largo
plazo de la dolarizacion en Ecuador. La unidad tratada es Ecuador,
mientras que las unidades de control se construyeron a partir
de una combinacion ponderada de los paises: Peru, Colombia,
Uruguay, Bolivia y Paraguay. Estos fueron seleccionados por su
disponibilidad de datos homogéneos, su similitud estructural con
Ecuador y por no haber adoptado un régimen de dolarizacién
durante el periodo en estudio.

El modelo fue implementado en el software RStudio, mediante
el uso del paquete estadistico Synth. Se calcularon los pesos 6p-
timos asignados a cada pais donante (w) —ver Tabla 1— asi como
los pesos correspondientes a cada variable predictora (v) —ver
Tabla 2—. Esta informacidn permitié evaluar el grado de ajuste
del modelo en el periodo previo a la dolarizacién (1990-1999).
Como se observa en la Tabla 1, Colombia y Paraguay fueron los
principales contribuyentes en la construccion del Ecuador sinté-
tico, mientras que la variable de mayor peso predictivo fue las
exportaciones como porcentaje del PIB, segin se muestra en la

Tabla 2.

Tabla 1

Resultados - Pesos De Paises Donantes (W)

ID | Pars Peso (W) Interpretacion

. Bolivia 0.000 S.m E:gn‘rrlbut:mn al Ecuador
sintético
Principal pais donante en

2 Colombia 0,568 la construccion del Ecuador
sintético

Ecuador Unidad tratada
4 Paraguay 0133 Contribucién moderada

Sin contribucion al Ecuador

5 Peru 0,000 .
sintético

6 Uruguay 0.300 Aporte importante como pais

donante

Elaboracion propia
Tabla 2
Pesos De Variables Predictoras (V)
Variable Predictora Peso (v) Interpretacion
PIB (US i

(US$ a precios 0,004 Bajo aporte
actuales)
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FE>|><Bp;ortc1ciones (% del 0.98169 Zreilngsgle;/oorioble explicativa
Inflaciéon (1990) 0,00014 Aporte insignificante
Inflacién (1995) 1,41E-07 Sin relevancia

Inflacién (1999) 0,014281 Contribucién marginal

Elaboracion propia

En el grafico 2 se muestra la evolucion de la inflacion anual en
Ecuador en comparacién con la trayectoria estimada de su ver-
sion sintética, construida a partir de una combinacidn ponderada
de paises no dolarizados (Pery, Colombia, Uruguay, Bolivia y
Paraguay). La linea continua representa la inflacién observada
en Ecuador entre los afios 1990 y 2023, mientras que la linea
punteada muestra la inflacién que habria tenido el pais en un
escenario contrafactual sin dolarizacion.

Grdfico 2.
Inflacién: Ecuador real vs Ecuador sintético
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Durante el periodo preintervencién (1990-1999), se observa una
similitud entre ambas trayectorias, lo cual valida la precision del
modelo en la construccion del Ecuador sintético. Esto sugiere que
la combinacién de paises donantes logré replicar con fidelidad
el comportamiento inflacionario del pais antes de la implemen-
tacion del tratamiento, es decir, antes de la adopcién del dolar
como moneda oficial en el afio 2000.

A partir delafio 2000, se presenta una divergencia clara entre
ambas lineas. Ecuador experimenta un pico inflacionario abrupto
coincidente con la crisis financiera del cambio de régimen, alcan-
zando niveles cercanos al 96 % de inflacién anual. Este aumento
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no se reproduce en la trayectoria sintética, lo que sugiere que
fue un fendmeno especifico del pais y no una tendencia comun
entre las economias comparables.

Posteriormente, desde el afio 2001 en adelante, la inflacién
en Ecuador cae de forma pronunciada y se mantiene en niveles
bajos y estables alo largo de mds de dos décadas. En contraste,
el Ecuador sintético muestra una trayectoria inflacionaria rela-
tivamente mas elevada. Esta diferencia sostenida entre ambas
trayectoriasindica que la dolarizacion tuvo un efecto significativo
en el control de la inflacién, y que dicho efecto fue persistente
en el tiempo. Podemos concluir que, la dolarizaciéon ayudd, pero
no necesariamente fue la Unica via ni la Unica responsable del
control inflacionario.

Este grdafico 3 complementa el andlisis de trayectoria inflacio-
naria y permite visualizar de manera directa el impacto acumu-
lado de la dolarizacién. La persistencia de una brecha negativa
después del tratamiento indica que la dolarizacion no solo sirvid
como medida de emergencia, sino que también tuvo efectos
estructurales en el control inflacionario. Por lo tanto, se refuerza
la idea de que, aunque no fue la Unica alternativa posible, la
dolarizacion constituyd una estrateqgia eficaz para estabilizar el
nivel de precios en Ecuador en el largo plazo.

Grdfico 3
Brecha: Ecuador-Ecuador sintético (Inflacion)
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En el Grdfico 4 se compara la evolucion de las exportaciones
como porcentaje del PIB entre Ecuador y su version sintética
durante el periodo 1990-2023. La linea sélida representa los
datos reales del pais, mientras que la linea punteada ilustra el
comportamiento estimado del Ecuador contrafactual, es decir,
aquel que habria mantenido el sucre como moneda nacional.
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Grdfico 4
Exportaciones.’ Ecuador vs Ecuador sintético
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Durante la década de 1990, las trayectorias de ambas lineas son
relativamente similares, lo que sugiere que el modelo captura
adecuadamente el comportamiento externo de Ecuador antes
de la dolarizacién. Sin embargo, a partir del afio 2000, tras la
implementacion del nuevo régimen monetario, se evidencia una
divergencia progresiva y sostenida entre ambas trayectorias.

Mientras el Ecuador real experimenta un aumento considera-
ble en el peso de las exportaciones respecto al PIB, alcanzando
incluso picos por encima del 40 %, el Ecuador sintetico mantiene
una trayectoria mas estable, con niveles notoriamente inferiores.
Esta brecha constante a lo largo del tiempo sugiere que la dola-
rizacion pudo haber generado un entorno mas favorable para la
insercion internacional del pais, al eliminar el riesgo cambiario,
estabilizar precios internos y atraer mayor confianza en el comer-
cio exterior. Ademds, el comportamiento mds dindmico del sec-
tor exportador en el Ecuador real se manifiesta incluso durante
afios de contexto global adverso, lo cual refuerza la hipodtesis de
que la dolarizacidon no solo estabilizéd la economia interna, sino
qgue también fortalecid la capacidad de insercion del pais en los
mercados internacionales.

Finalmente, en el grdfico 5 se observa la presencia de una
brecha positiva en las exportaciones refuerza la idea de que la
dolarizacién no solo fue efectiva para estabilizar la inflacion, sino
que también contribuyd al fortalecimiento del sector externo. Este
efecto agregado amplifica los beneficios del cambio de régimen
monetario, al mostrar que el impacto positivo trascendié lo inter-
no y se reflej6é también en una mejor capacidad de exportacion.
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Grdfico 5
Brecha: Ecuador-Ecuador sintético (Exportaciones)
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Finalmente, Se emplea la prueba de placebo como herramienta
para verificar si el comportamiento inflacionario de Ecuador tras
la dolarizacion fue un caso particular o si cambios similares po-
drian haberse observado en otros paises por azar. En el Grdafico
6, se evidencia que, antes del afio 2000, la brecha inflacionaria
de Ecuador (linea negra) sigue una trayectoria similar a la de los
paises placebo (lineas grises), lo que valida la calidad del Ecuador
sintético construido. No obstante, a partir del afio 2000, la brecha
de Ecuador se desvia de manera mdas marcada en comparaciéon
con la mayoria de los paises placebo, lo que sugiere que el efecto
de la dolarizacion fue significativo y especifico en la contencién
de la inflacién ecuatoriana.

Grafico 6
Prueba de Placebo. Ecuador vs Paises donantes (Inflacion)
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Conclusiones

Este estudio valido la hipdtesis principal de que la dolarizaciéon
tuvo un efecto significativo en la trayectoria inflacionaria del
Ecuador. A través del método de control sintético, se construyo
un escenario contrafactual con base en paises con caracteristicas
econdmicas similares, lo cual permitié comparar la evolucién de
la inflacion y las exportaciones bajo un contexto sin dolarizacion.

Los resultados muestran que, tras la dolarizacion en el afio
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2000, la inflacion en Ecuador se redujo de forma mdas réapida y
sostenida que en el Ecuador sintético, indicando un efecto claro
del cambio de régimen monetario sobre la estabilidad de pre-
cios. Esta conclusion se ve reforzada por la prueba de placebo
aplicada a la inflacion, que demuestra que ningUn otro pais del
grupo de control experimentd una brecha tan marcada, lo que
sugiere que el efecto fue especifico y atribuible a la dolarizacion.

En el caso de las exportaciones, aunque se observd un cre-
cimiento superior en comparacion con el Ecuador sintético, la
trayectoria no fue tan divergente ni sostenida como en el caso
de la inflacion. Esto indica que, si bien la dolarizacién pudo ha-
ber contribuido a un entorno favorable para el comercio exte-
rior, su efecto sobre las exportaciones no puede considerarse
concluyente.

Desde una perspectiva practica, los hallazgos respaldan la
dolarizacion como una herramienta de estabilizacién efectiva
en contextos de crisis monetaria. Sin embargo, la ausencia de
politica monetaria auténoma exige fortalecer el marco fiscal,
institucionaly productivo, con el fin de aprovechar la estabilidad
cambiaria para alcanzar un crecimiento econdmico sostenido,
diversificado y resiliente en el largo plazo.
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Introduccion

La pobreza por ingresos es uno de los problemas sociales mas
persistentes en Ecuador, afecta la calidad de vida y limita las
oportunidades de desarrollo econdmico y social. Comprender
los factores que la causan es esencial para disefar politicas
pUblicas efectivas (Zambrano et al, 2025, Lépez & Sarmiento,
2021). Estainvestigacion analiza la relacion entre la desigualdad
de ingresos y el Producto Interno Bruto (PIB) con la pobreza por
ingresos en el pais, entre diciembre de 2007 y junio de 2024,
un periodo marcado por cambios politicos, crisis econdmicas
y desafios globales como la pandemia de COVID-19, por tanto
determina cémo y en qué medida estos dos factores afectan la
tasa de pobreza por ingresos en Ecuador. La hipotesis plantea
que, al crecer la desigualdad de ingresos, aumenta la pobreza;

ISBN 978-9942-596-96-3 | 2025
https://editorial.risei.org



Incidencia de la desigualdad por ingresos y del Producto Interno Bruto en la tasa de pobreza en el Ecuador por el periodo diciembre 2007- junio
2024

ademads, un mayor crecimiento econdmico reduce la pobreza.

El andlisis realizado es importante dado que ofrece pruebas
gue pueden guiar a los responsables de politicas pUblicas hacia
estrategias mas efectivas y equitativas para combatir la pobreza
y fomentar un desarrollo inclusivo.

Contexto politico en el Ecuador: precisiones de periodos
presidenciales

Entre 2007 y 2024, Ecuador vivié transformaciones importantes
en los dmbitos social, politico y econdmico, marcadas por cam-
bios de liderazgo, crisis econdmicas y protestas sociales. La pre-
sidencia de Rafael Correa (2007-2017) se caracterizd por la re-
distribucion de la riqueza y el fortalecimiento del Estado. Correa
uso los altos ingresos del petréleo para financiar proyectos de
infraestructura, educacion y salud, logrando reducir la pobreza
y la desigualdad. Sin embargo, la dependencia del petrdleo dejo
al pais vulnerable a las fluctuaciones del mercado internacional.

El gobierno de Lenin Moreno (2017-2021) enfrentd la caida
de los precios del petrdleo y firmd un acuerdo con el Fondo
Monetario Internacional (FMI) que incluyé medidas de austeri-
dad, como eliminar subsidios a los combustibles. Estas medidas
provocaron protestas masivas lideradas por movimientos indi-
genas y sociales, paralizando al pais durante semanas. Ademds,
su gobierno enfrentd la pandemia de COVID-19.

La presidencia de Guillermo Lasso (2021-2023) tuvo grandes
desafios. En 2022, Ecuador vivid nuevas protestas indigenas que
exigian medidas para reducir el costo de vida y proteger los
derechos de las comunidades frente a las politicas extractivis-
tas. En mayo de 2023 debido a la fuerte oposicién politica en la
Asamblea Nacional, Lasso convoco a elecciones anticipadas para
renovar tanto la Asamblea como la Presidencia.

En el gobierno de Daniel Noboa (2023-actualidad), se declard
la existencia de un “conflicto armado interno”, calificando a los
grupos delictivos organizados como terroristas y movilizando a
las fuerzas armadas para combatirlos. A pesar de esto, el pais
enfrentd problemas graves de seguridad y cohesion social. En
abril de 2024, una sequia severa causo cortes programados de
electricidad que afectaron gravemente la economia.

Enresumen, entre 2007 y 2024 se lograron avances en infraes-
tructura, derechos sociales y estabilidad monetaria. Sin embargo,
la dependencia del petréleo y las tensiones entre el gobierno y
los movimientos sociales muestran la necesidad de un modelo
de desarrollo que equilibre las demandas sociales, econdmicas y
ambientales para construir un futuro mas equitativo y resiliente.
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Pobreza: conceptos bdsicos

En esta seccion se presenta una revisiéon literaria sobre las causas
de la pobreza. Antes, es necesario definir los conceptos clave
para este estudio: 1) La pobreza por ingresos ocurre cuando el
ingreso per cdapita de un hogar estd por debajo de la linea de
pobreza. Desde diciembre de 2007, esta linea se actualiza con
base en el indice de precios al consumidor (IPC) del periodo es-
tudiado (Instituto Nacional de Estadisticas y Censos, 2022); 2) La
desigualdad por ingresos es la distribucion desigual del ingreso
total nacional entre los hogares (Todaro & Smith, 2020); 3) El
coeficiente de Gini mide el nivel de desigualdad en una distribu-
ciéon, variando entre cero (igualdad perfecta) y uno (desigualdad
perfecta) (Ministerio de Economia y Finanzas del Ecuador, 2020).
En este estudio, se usa para analizar la desigualdad por ingresos;
4) El Producto Interno Bruto (PIB) es el valor total de los bienes y
servicios producidos en un pais durante un periodo determinado
(Ministerio de Economia y Finanzas del Ecuador, 2023).

Las principales teorias sobre las causas de la pobreza utiliza-
das en este estudio son las siguientes: en primer lugar, Piketty
(2014) sostiene que la desigualdad econdmica es una carac-
teristica inherente del capitalismo, salvo que se implementen
politicas correctivas. Segun su teoria, quienes poseen bienes de
capitalacumulan rigueza mas réapido que el resto de la poblacién,
perpetuando la desigualdad. En segundo lugar, los economistas
keynesianos afirman que la pobreza se debe a factores ma-
croecondmicos como la insuficiencia de demanda agregada, el
desempleo y el subempleo. Por ello, consideran que las politicas
economicas que estimulen la demanda, como el gasto e inver-
siébn publicos, son esenciales para reducir la pobreza (Keynes,
1936). Por Ultimo, los economistas del desarrollo, como Sachs
(2005), argumentan que la pobreza extrema puede erradicarse
mediante una combinacion de asistencia internacional, inversion
en infraestructura, salud, educacién y una gobernanza eficiente.

Entre los estudios empiricos realizados, destacan Medeiros,
Ribeiroy do Amaral (2021), quienes evaluaron el impacto de las
inversiones en infraestructura sobre la pobreza de los hogares en
Brasil en 2010. Utilizaron modelos logisticos multinivel para anali-
zar la relacion entre infraestructura y pobreza a nivel de hogares,
municipios y estados. Los resultados mostraron efectos negativos
y significativos entre los niveles de inversion en infraestructura
y los niveles de pobreza, efectos que se intensifican cuando la
calidad y el acceso a las infraestructuras son mayores.

Cuenca-Loépez y Torres (2020) examinaron cémo la inversion
en infraestructura econdmica y social contribuyd a la reduccion
de la pobreza y extrema pobreza en 15 paises de América Latina,
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incluido Ecuador, entre 1996 y 2016. Usaron modelos de regre-
sién lineal para datos de panel con efectos fijos para evaluar el
impacto de estas variables en los indices de pobreza y extrema
pobreza. Los resultados indicaron que las inversiones en agua,
energia y transporte tienen un efecto negativo significativo so-
bre la pobreza. En contraste, la inversion en educacion tuvo un
impacto positivo en la reduccion de la pobreza, mientras que el
gasto en salud no mostré efectos relevantes.

Rodriguez, Gonzdlez y Zurita (2020) analizaron la relacién
entre el gasto pUblico social y la pobreza en América Latina en-
tre 2000 y 2017. Usando datos de la CEPAL y el Banco Mundial,
evaluaron las variables de gasto puUblico social, PIB per capita,
ingresos tributarios y pobreza mediante un modelo econométrico
de vectores autorregresivos (VAR). Los resultados mostraron que
el gasto pUblico social tiene un efecto directo sobre la pobreza:
un aumento del 1% en este gasto incrementa la pobreza en 0,35%,
mientras que un aumento del 1% en el PIB per capita reduce la
pobreza en 0,001%.

Orco (2020) investigd el impacto del gasto pUblico en inver-
siones sobre la pobreza regional en Pert entre 2009 y 2018. Las
variables incluyeron el gasto pUblico por sector (como agricul-
tura, saneamiento y educacion) y el nivel de pobreza regional.
Se emplearon técnicas econométricas de panel de efectos fijos
y aleatorios, seleccionando el modelo de efectos aleatorios por
su mejor ajuste estadistico. Los resultados indicaron que el gasto
en inversiones tiene una relacion inversa con la pobreza, expli-
cando un 43,23% de su variabilidad. Sectores como ambiente,
saneamiento y educacién tuvieron un impacto significativo en
la reduccion de la pobreza, mientras que sectores como ener-
gia, transporte y programas sociales no mostraron la relaciéon
esperada.

Arellano, Valle y Salcedo-Mufioz (2022) estudiaron cémo los
determinantes macroecondmicos como el desempleo, la des-
igualdad de ingresos, la inflacién y el Producto Interno Bruto afec-
tan la tasa de pobreza en Ecuador entre 2002 y 2020. Utilizaron
un modelo econométrico de Minimos Cuadrados Ordinarios con
datos del Banco Mundial y la CEPAL. Los resultados mostraron un
impacto positivo significativo de todas las variables al 5% de sig-
nificancia. Sin embargo, las variables de desigualdad de ingresos
y tasa de desempleo fueron estadisticamente significativas al 1%.

Varela (2020) analizd la pobreza y desigualdad en Ecuador
entre 2011y 2017 usando el modelo de microsimulacién Ecuamod,
que combina politicas fiscales y microdatos de la Encuesta
Nacional de Ingresos y Gastos de Hogares Urbanos y Rurales.
Las principales variables fueron beneficios en efectivo, impuestos
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sobre la renta, contribuciones a la sequridad social y tasas del
Impuesto al Valor Agregado (IVA). Este modelo evalué el impacto
de las politicas fiscales en la distribucion del ingreso, pobreza y
desigualdad. Los resultados indican que los beneficios sociales
reducen la pobreza y la desigualdad. Ademds, aunque los im-
puestos directos y las contribuciones sociales tienen un efecto
progresivo, el IVA es mayormente proporcional, con un leve im-
pacto regresivo.

Vasquez (2022) analizé la relacion entre crecimiento econod-
mico, pobreza y desigualdad en Ecuador entre 2007 y 2017. Las
variables clave del estudio fueron ingreso per capita, pobreza
y pobreza extrema, utilizando el indice de Tasa de Crecimiento
Equivalente de Pobreza (PEGR) para medir el impacto distributivo
del crecimiento. Mediante técnicas cuantitativas como la des-
composicion de elasticidades, evalud como la pobreza responde
al crecimiento y a los cambios en la desigualdad. Los resultados
muestran que el crecimiento econdmico en el periodo 2007-2017
fue mayormente pro-pobre a nivel nacional, especialmente entre
2007y 2013. Sin embargo, entre 2013 y 2017, el crecimiento tuvo
efectos antipobres en casos de pobreza extrema.

Tras la revisiéon literaria sobre las causas de la pobreza, se
puede concluir que, desde una perspectiva tedrica-econdmica,
la pobreza se origina en la desigualdad de ingresos causada por
la falta de empleo, infraestructura pUblica insuficiente y servicios
de salud deficientes (Stezano, 2021; Casas, 2020). Algunos de los
estudios empiricos mencionados aqui han encontrado una rela-
cion positiva entre pobreza y desigualdad, y otros una relacion
negativa entre pobreza y crecimiento econdmico.

Algunos estudios empiricos han encontrado una relacién posi-
tiva entre pobreza y desigualdad, lo que indica que altos niveles
de desigualdad tienden a perpetuar la pobreza (Casas Herreraq,
2020; Mendoza Cota, 2022). Por otro lado, otros trabajos muestran
una relaciéon negativa entre pobreza y crecimiento econdmico,
sugiriendo que el crecimiento puede reducir la pobreza, aunque
no necesariamente la desigualdad (Cuesta, 2021).

Metodologia

La presente investigacion asumio un enfoque cuantitativo, moda-
lidad aplicada y con un nivel de investigacion explicativo. Se baso
en informaciéon numérica y andlisis econométrico para determinar
el grado de impacto que tienen las variables explicativas en la
causalidad de la problematica. Para el disefio de la investigacion
se considera el disefio no experimental de tipo longitudinal y
explicativo porque se recolectan datos de diferentes afios con la
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finalidad de analizar los factores que lo afectan. La recoleccidon
de datos es de tipo documental debido a que los datos se los
obtuvo a través del Instituto Nacional de Estadisticas y Censos
(2022; 2025) y del Banco Central del Ecuador.

Se utilizd un modelo de regresion lineal multiple por minimos
cuadrados ordinarios con la finalidad de establecer en qué me-
dida y en qué direccion (positiva o negativa) las variables inde-
pendientes (indice Giniy PIB) explican a la variable dependiente
(tasa de pobreza por ingresos). Dicho modelo se expresa de la
siguiente manera:

Pobrezai = B0 + 1 X Ginii +

B2 x PIBi + B3 X Di +€,

Donde:

pobrezai es la variable dependiente Tasa de Pobreza por
Ingresos;

Ginii es el indice de desigualdad obtenido a través del indice
Gini; PIBi es el PIB semestral,

Divariable dicotomica que contempla el quiebre estructural de
los datos a partir de la observacion 25, equivalente a diciembre
de 2020;

B, es el intercepto del modelo,

B, es el coeficiente para la variable coeficiente de Gini;

B, es el coeficiente para la variable del PIB semestral; f3 es el

coeficiente de la variable dicotdémica; y €Eies el término de error.
Seincluyé dicha variable dicotomica para reflejar el quiebre es-
tructural que existid en la evolucion de las variables en diciembre
de 2020 como consecuencia de la pandemia del COVID-19.

Conrespecto ala formulacién de hipdtesis, se establecié como
hipotesis general la siguiente: La desigualdad de los ingresos, el
nivel del Producto Interno Bruto (PIB) y la presencia de un quiebre
estructuralinciden significativamente en la tasa de pobreza. Las
hipodtesis especificas fueron: (1) El indice de Gini tiene un efecto
positivo y significativo sobre la tasa de pobreza; (2) El Producto
Interno Bruto tiene un efecto negativo y significativo sobre la
tasa de pobreza; (3) La variable dicotédmica tiene un efecto sig-
nificativo sobre la tasa de pobreza.

Los datos sobre la tasa de pobreza y la desigualdad (indice de
Gini) se obtuvieron de la Encuesta Nacional de Empleo, Desempleo
y Subempleo (ENEMDU) elaborada por el Instituto Nacional de
Estadisticas y Censos (Instituto Nacional de Estadisticas y Censos,
2025). Los datos del PIB provinieron del Banco Central del Ecuador
(Banco Central del Ecuador, 2025). Solo se consideraron los datos
nacionales de la tasa de pobreza y el indice Gini correspondien-
tes a los meses de junio y diciembre de cada afio para realizar
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comparaciones semestrales con el PIB. Lamentablemente, la in-
formacion sobre la tasa de pobreza y el indice de desigualdad
fue representativa Unicamente a nivel urbano en junio de 2007
y junio de 2009, por lo que dichos valores nacionales no estan
disponibles. Tampoco se cuenta con los datos de junio de 2020
debido alas restricciones sanitarias por la pandemia de COVID-19
y al cambio de metodologia (encuesta telefénica) en mayo y
junio. Posteriormente, se retomé la metodologia original, pero
estos cambios impiden la comparabilidad, y por eso no se pro-
porciona esa informacion. A pesar de estas ausencias, los datos
faltantes no afectan este estudio, ya que se centra en determinar
en qué medida las variables independientes explican la variable
dependiente, y no en predecir el comportamiento futuro de un
sistema econdmico basado en interacciones historicas.

Tras descargar los datos, se realizaron transformaciones. Los
valores del indice Gini se dividieron entre cien para facilitar la
interpretacion de la distribucion de los ingresos en los grdficos.
En cuanto al PIB, se seleccionaron los datos en miles de dblares
estadounidenses, con niveles encadenados y base mévil 2018 =
100, ademads de datos ajustados estacionalmente. Debido a que
los datos de las demds variables corresponden a junio y diciem-
bre, el PIB se expresd de forma semestral. Posteriormente, los
valores del PIB se dividieron entre mil millones para una mejor
visualizacion en tablas y graficos anexos. Se cred, ademds, una
variable dicotémica asignando un valor de cero a los datos pre-
vios a diciembre de 2020 y un valor de 1a los datos posteriores.
De esta manera, se obtuvieron 32 observaciones por cada va-
riable, superando ligeramente el minimo de 30 observaciones
recomendado para andlisis de regresiéon multiple.

Adicionalmente, se cre6 una variable dicotémica para capturar
el efecto de la pandemia, asignando el valor O a las observaciones
previas a diciembre de 2020 y 1a las posteriores. Como resultado,
se obtuvieron 32 observaciones por cada variable, superando el
minimo recomendado de 30 observaciones para aplicar andlisis
de regresion multiple (Gujarati & Porter, 2020).

Una vez transformados los datos, se realizd el andlisis des-
criptivo utilizando la herramienta RStudio 4.2. En el anexo 1 se
encuentra el resumen de los principales estadisticos de todas las
variables. Los modelos de caja y bigote de las variables Pobreza,
Giniy PIB estan en los anexos 2, 3 y 4, respectivamente. Ademds,
en los anexos 5, 6 y 7 se presenta la representacién grafica de
la evolucion de las variables Pobreza, Giniy PIB, respectivamen-
te. Se observa un quiebre estructural en las tres variables en la
observacion veinticinco, que corresponde a diciembre de 2020.

107



Incidencia de la desigualdad por ingresos y del Producto Interno Bruto en la tasa de pobreza en el Ecuador por el periodo diciembre 2007- junio
2024

Asimismo, en los anexos 8 y 9 se muestran los diagramas de
dispersion de la variable Pobreza en relacion con las variables
Giniy PIB, respectivamente. En estos diagramas se aprecia que
parece haber una asociacién entre las variables independientes
y la variable dependiente, en una direcciéon determinada.

Desigualdad por ingresos y Producto Interno Bruto en la
tasa de pobreza en Ecuador: Resultados

Como se observa en el anexo 10, que presenta los resultados
del andlisis de regresién multiple, los resultados obtenidos en la
prueba de significancia individual fueron los siguientes:
B0 =-5.48,t(28) =-0.44, p = 0,664; 31 = 1.05, t(28) = 5.48, p < .001;
B2 =-0.39,t(28) =-5.12, p<.001; y B3 = 5.31, t(28) = 7.83, p < .001.
Por otra parte, en la prueba de significancia conjunta se obtuvo:
R2 = 0,93, R2 ajustado = 0,92, F(3, 28) = 124,00, p < 0.001.

Luego se evaluaron los supuestos del modelo de regresion. En el
anexo 11, se muestran los resultados de la matriz de correlaciéon
de las variables para determinar si el modelo tiene problemas
de multicolinealidad. Se puede apreciar que ninguno de los coe-
ficientes de correlacion es mayor o igual a 0.91. Es decir, aunque
las variables estan correlacionadas de forma lineal, no existe
un problema de correlacion severa. Por otra parte, la prueba de
Durbin- Watson, en el anexo 12, indicd que no hubo evidencia
significativa de autocorrelaciéon en los residuos, D =1.76, p = .272.
Asimismo, en el anexo 13, al realizar la prueba Breusch-Pagan el
resultado fue: BP(3) = 4.09, p = .252. Por lo tanto, no hubo pro-
blema de heterocedasticidad.

Finalmente, pese a que el objetivo de este estudio no es la
prediccion, se llevd a cabo la prueba CUSUM (Cumulative Sum
of Residuals), ver anexo 14, para determinar la estabilidad de los
parametros del modelo y asi proveer de mds robustez al modelo.
Tal como se aprecia en el anexo 14, la linea que representa a los
residuos acumulados no sobrepasa las dos lineas rojas que re-
presentan las bandas de confianza. De igual manera, la linea de
los residuos acumulados oscila cerca de la linea con valor cero.
Por lo tanto, los paradmetros del modelo permanecen constantes
y el modelo es estable.

Valoracion de Hipdtesis

En el andlisis de regresion multiple realizado, se evaluaron los
efectos de las variables independientes Gini, PIBy D sobre la
variable dependiente pobreza. Los resultados indican que todos
los coeficientes asociados a las variables independientes son
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estadisticamente significativos al nivel de confianza del 95 % (p
< 0.05). Esto sugiere que estas variables tienen un impacto sig-
nificativo sobre la variable dependiente, permitiendo rechazar
las hipotesis nulas correspondientes a los coeficientes 1,32y B3
(HO: 1 =0, HO: 2 =0, HO: B3 = 0).

Sin embargo, el coeficiente de intercepcidon B0 no fue esta-
disticamente significativo (p> 0.05). Este resultado sugiere que
no se puede determinar con confianza el nivel base de pobre-
za cuando las variables explicativas son cero. A pesar de esto,
dado que esta situacién no es realista en el contexto econémico
analizado, porque ni el coeficiente de Gini ni el PIB pueden ser
cero en un contexto real, este resultado no afecta la validez ni la
interpretacion de los coeficientes de interés. Por lo tanto, el inter-
cepto, aunque no sea significativo, debe permanecer en el mo-
delo, ya que representa un componente necesario para estimar
correctamente las relaciones entre las variables. Excluirlo podria
distorsionar las estimaciones de los coeficientes y los valores
ajustados. La significancia de las variables independientes es el
aspecto mds relevante, ya que son las que explican la variaciéon
en la tasa de pobreza.

Los resultados de la prueba de hipodtesis conjunta nos indica
que se rechaza la hipétesis nula de que todos los coeficientes
son iguales a cero. Este resultado y el valor del coeficiente de
determinacion ajustado (R2 ajustado) respalda la decisién de
no omitir el intercepto, indicando que el modelo explica en un
porcentaje considerable la variacion en la variable dependien-
te. En resumen, el andlisis muestra que las variables Gini, PIBy D
desempefian un papelimportante en la prediccién de la pobreza,
mientras que el término de intercepcidén carece de significancia
estadistica individual en este contexto.

Los resultados obtenidos en este estudio proporcionan un so-
porte significativo para las hipodtesis planteadas inicialmente. La
variable Gini muestra un coeficiente positivo y estadisticamente
significativo (p < 0.05), lo que confirma la primera hipdbtesis
especifica. Este resultado respalda la premisa tedrica segun la
cual la pobreza es causada por la desigualdad (Piketty, 2014).
Esta relacién también se encontrd en un estudio similar hecho
por Arellano et al. (2022). Otros estudios empiricos, pese a que
no coinciden con la metodologia y el contexto de la presente in-
vestigacion, también encontraron esta relacién, pero a través de
la incorporacién de la variable inversion en gastos sociales o en
infraestructura que contribuyen a la reduccion de la desigualdad
(Varela, 2020; Cuenca-Lopez et al.,, 2020; Orco, 2020; Medeiros
et al, 2021). Por el contrario, el estudio de Rodriguez et al. (2020),
encontrd una relacidon negativa entre el gasto pUblico social y la
pobreza, lo cual no coincide con los resultados de este estudio.
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La variable PIB, por su parte, muestra un coeficiente negativo y
estadisticamente significativo (p < 0.05), lo cual confirma la se-
gunda hipodtesis especifica. Este hallazgo mantiene concordancia
con la teoria keynesiana que indica que la pobreza es causada
por la insuficiente demanda agregada (Keynes, 1936), o visto
desde el otro lado de la ecuacion, por insuficiente produccion
de bienes y servicios. Esta relacién coincide con el estudio de
Arellano et al. (2022) y parcialmente con el de Vasquez (2022).

Finalmente, la variable D o componente dicotémico que in-
cluye el quiebre estructural de todas las variables muestra un
coeficiente positivo y estadisticamente significativo (p < 0.05),
lo cual confirma la tercera hipotesis especifica, “La variable dico-
todmica tiene un efecto significativo sobre la tasa de pobreza”, lo
que indica un cambio en la dindmica de los determinantes de la
pobreza a partir de dicho punto. El resultado del coeficiente de
la variable dicotémica nos indica que posterior a la pandemia,
la tasa de pobreza serd 5.31 puntos porcentuales mas alta en
promedio que antes de la pandemia. Esto posiblemente se debe
a que el PIB se encuentra por debajo de su tendencia posterior a
diciembre de 2020, siendo insuficiente para reducir la pobreza.

Conclusiones

Se destaca la importancia de la desigualdad y el Producto Interno
Bruto en la explicacién de la tasa de pobreza. La significancia
estadistica de los coeficientes asociados a estas variables refuer-
za su papel clave en el fendmeno analizado. Ademdas, el andlisis
muestra que el intercepto carece de relevancia estadistica en
este contexto, sin afectar la validez del modelo, ya que las va-
riables independientes explican gran parte de la variabilidad de
la tasa de pobreza.

Aunque los hallazgos son importantes, este estudio tiene limi-
taciones que deben considerarse al interpretarlos. Por un lado,
aunque la falta de datos en los periodos estudiados no afecto
los resultados, hubiera sido Util contar con ellos. Por otro lado, el
horizonte temporal y el contexto geogrdafico y socioeconémico
limitan la generalizacién de los resultados a otros escenarios.
Finalmente, se reconoce que las decisiones metodolbgicas pue-
den haber introducido sesgos involuntarios.

Este estudio, aunque relevante, abre puertas para futuras in-
vestigaciones que profundicen y expandan estos resultados. Seria
Utilincorporar variables como el salario minimo o los efectos de
la pobreza urbana y rural. Ademas, el uso de metodologias com-
plementarias podria aportar perspectivas novedosas y capturar
dindmicas mas complejas, como el andlisis con datos primarios.
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Finalmente, los resultados tienen implicaciones importantes para
la politica pUblica. Dado que la desigualdad de ingresos tiene un
impacto directo y positivo en la tasa de pobreza, las politicas que
mejoren el acceso a servicios basicos y educacion de calidad
podrian ser efectivas para combatir este problema. Asimismo, la
relacion inversa entre PIB y pobreza sugiere que se deben disefar
politicas que promuevan un crecimiento econdmico sostenible
acompafiado de medidas que reduzcan la desigualdad.
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Anexos 1

Tabla1
Resumen de principales estadisticos de las variables

M SD Min p25 Mdn P75 Max

Tasa de Pobreza 27.25 4.53 21.46 23.7 25.47 30.21 36.74

Gini® 48.01 2.31 45.31 46.56 47.33 49.42 55.09
PIB_sem® 48.89 6.69 35.55 44.3 50.54 53.68 58.16
Nota:

2Expresado en porcentaje.
® Niveles encadenados, 2018=100, datos ajustados estacionalidad

Anexos 2
Tasa de Pobreza
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Anexos 3
Diagrama de caja y bigote de la variable indice de Gini
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Anexos 4
Diagrama de caja y bigote de la variable PIB

PIB semestral (Miles US$)
Niveles encadenados, 2018=100, ajustados de estacionalidad
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Anexos 5
Evolucion de la tasa de pobreza
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Anexos 6

Evoluciéon del indice Gini
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Anexos 7
Evoluciéon del PIB

PIB semestral (Miles US$)
Niveles encadenados, 2018=100, ajustados de estacionalidad
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Anexos 8
Grdafico de dispersion entre la tasa de pobreza y el indice Gini

Pobreza vs. Desigualdad
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Anexos 9
Grdfico de dispersion entre la tasa de pobreza y el PIB

Tasa de Pobreza vs. PIB semestral

35 40 45 50 55

PIB semestral

Anexos 10
Resultados de la prueba de regresion multiple en RStudio

Call:
m(formula = pobr ~ gini + pib_sem + d, data = datos)

Residuals:
Min 1Q Median 3Q Max
-1.8214 -0.9369 -0.30898 8.9857 3.2573

Coefficients:

Estimate Std. Error t value Pr(>|t])
(Intercept) -5.48073 12.48308 -0.439 0.664
gini 1.685256 0.19203 5.481 7.45e-06 **%
pib_sem -0.39224 8.87661 -5.120 2.0Be-85 **%
d 5.30995 8.67818 7.831 1.57e-88 **x%

Signif. codes: B ‘¥*' 9.801 ‘%" 8.81 ‘%" 8.85 ‘.’ 8.1 * " 1

Residual standard error: 1.262 on 28 degrees of freedom
Multiple R-squared: 0.93, Adjusted R-squared: 0.9225
F-statistic: 124 on 3 and 28 DF, p-value: 2.84%9e-16
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Anexos 11
Resultados de la prueba de multicolinealidad en RStudio

pobr gini pib_sem
pobr 1.6 ©.88 -B8.74

gini 8.88 1.8 -0.83
pib_sem -8.74 -8.83 1.68
d 8.86 -8.26 8.55

Anexos 12
Resultados de la prueba de autocorrelacién en RStudio

lag Autocorrelation D-W Statistic p-value
1 0.085685794 1.755275 0.272
Alternative hypothesis: rho = @

Anexos 13
Resultados de la prueba de heterocedasticidad en RStudio

studentized Breusch-Pagan test

data: modelolB
BP = 4.0894, df = 3, p-value = 08.252

Anexos 14
Resultados de la prueba de estabilidad en RStudio

OLS-based CUSUM test
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