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Introduccion

De acuerdo con Pearson y Rochester (2000), la economia internacional contempla una
compleja red de relaciones que sobrepasan fronteras nacionales y se extienden a cualquier parte
del mundo (p. 424). En esta linea, la Organizacion Mundial del Comercio (2011) concibe al
comercio exterior como un elemento esencial en las estrategias de desarrollo de los paises y un
medio para el crecimiento econdémico (p.1). Es decir, la economia internacional estudia la

relacion de comercio entre paises que puede conllevar al crecimiento econémico.

Dentro de la politica de comercio exterior, la balanza de pagos es un claro indicador de
la actividad economica, asi como de las relaciones econdmicas internacionales de los paises,
actla como un registro contable de las transacciones realizadas durante un afio (Luna, 2014). Es
asi que, la balanza de pagos en paises como Ecuador se torna de gran importancia, puesto que la
misma constituye un récord de las transacciones del pais con el mundo, y a la vez es una

herramienta para la formulacion de politicas de comercio exterior adecuadas.

De acuerdo con el Fondo Monetario Internacional (FMI, 2008) pueden surgir dificultades
en la balanza de pagos de un pais y hasta tornarse en una crisis incluso con politicas correctivas
y préstamos de apoyo. Para el FMI (2008) entre algunos de los posibles factores para tales
dificultades en la balanza de pagos estan: sistemas financieros débiles, déficits fiscales, altos
niveles de deuda externa, catastrofes naturales, conflictos armados, aumento en el precio de
suministros y combustible. ElI FMI (2008) concibe que los factores antes detallados pueden
afectar la cuenta comercial de un pais, reduciendo exportaciones o incrementando importaciones,
aminorando financiamiento ante una pérdida de confianza de inversores, entre otras disrupciones

econdmicas.

El 11 de marzo del afio 2015, a través de Resolucion No. 011-2015, el Pleno del Comité
de Comercio Exterior resolvio establecer una sobretasa arancelaria temporal y no discriminatoria
en el Ecuador, el pleno justificd la adopcion de esta medida “con el propdsito de regular el nivel

general de importaciones Y, de esta manera, salvaguardar el equilibrio de la balanza de pagos”
(COMEX, 2015).
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o ‘}D'é “e.s'té modo Ié‘ éabretasa arancelaria se establecio de forma adicional a los aranceles
aplicables vigentes y por un periodo de 15 meses; sin embargo, bajo el contexto del terremoto
de abril del afio 2016, el gobierno cambié el cronograma para el desmantelamiento de
salvaguardias en el que elimind la sobretasa del 5% y replanteé el plazo de reduccion de las
sobretasas 15%, 25%, y 40%, para que a junio de 2017 lleguen al 0% (COMEX, 2016).

Al respecto, el gobierno de turno defendid la adopcion de esta medida comercial
seflalando que el panorama econémico externo cambid las previsiones de la balanza de pagos y
ante un nuevo escenario de bajo precio del petrdleo y apreciacién del délar resolvid necesario
tomar medidas para regular el nivel de importaciones y equilibrar asi la balanza comercial
(Presidencia de la Republica del Ecuador, 2015).

Es importante sefialar que ademas de la salvaguardia implantada en el afio 2015, principal
en el presente estudio, en el Ecuador existieron también otras restricciones al comercio exterior.
Estas restricciones se refieren a: las salvaguardas establecidas en el afio 2009 al 2010, las
restricciones por nuevos aranceles y cupos de importacién vigente el 2012 y diciembre de 2015

(Ministerio de Produccion Comercio Exterior Inversiones y Pesca, 2021).

Ciertamente, sobretasa se refiere a un “recargo sobre la tasa ordinaria” (Real Academia
Esparfiola, 2020), no discriminatoria se refiere a que los miembros de la OMC tienen flexibilidad
para aumentar o reducir sus aranceles siempre que no esté por sobre sus niveles consolidados
(los miembros de la OMC negocian los niveles arancelarios durante rondas comerciales y en
caso de que algin miembro de la OMC incremente los aranceles por sobre su nivel consolidado,
dicho pais podra entrar en una resolucion de conflictos) (World Bank, 2010); por lo tanto la
sobretasa adoptada en el afio 2015 “es adicional a los aranceles aplicables vigentes, conforme al
Arancel del Ecuador y los acuerdos comerciales bilaterales y regionales de los que el Estado
ecuatoriano es Parte Contratante” (OMC, 2015, p. 49).

Respecto a la aplicacion de medidas de salvaguardia, de acuerdo con la Organizacion
Mundial del Comercio (2020) las salvaguardias son medidas urgentes respecto al
acrecentamiento de las importaciones de determinados productos, cuando estas causan dafios

graves a la produccion nacional. Bajo lo expuesto, la OMC (2020) afirma en su espacio web que:
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o }Los Mlembros :déwla OMC que tienen dificultades de balanza de pagos pueden aplicar
restricciones a la importacion de conformidad con lo dispuesto en el Acuerdo General
sobre Aranceles Aduaneros y Comercio (GATT) de 1994 y el Acuerdo General sobre el
Comercio de Servicios (AGCS) (OMC, 2020).

Con esto, la importancia de esta tesis se ve sustentada en la significancia de la balanza de
pagos y las medidas restrictivas que el Ecuador adoptd en el afio 2015 para tratar de corregir los
desequilibrios presentados en la balanza de pagos, principalmente analizando el saldo de la
cuenta corriente y especificamente la balanza comercial no petrolera. Consecuentemente, esta

tesis serd util para el planteamiento de nuevos estudios Yy el disefio de politicas econdmicas.

La decision de imponer sobretasas arancelarias se materializd a través de Resolucion No.
011-2015 de 6 de marzo de 2015, con la cual el Pleno del Comité de Comercio Exterior resolvid,
entre otros, “Establecer una sobretasa arancelaria, de caracter temporal y no discriminatoria, con
el proposito de regular el nivel general de importaciones y, de esta manera, salvaguardar el
equilibrio de la balanza de pagos...” (Ministerio de Produccion, Comercio Exterior, Inversiones
y Pesca, 2015).

En este sentido, la imposicion de las salvaguardias en el afio 2015 vino junto con
propositos esperados por varias autoridades del gobierno de Rafael Correa. Esto es, el entonces
ministro de Comercio Exterior, Diego Aulestia, estipuld que la medida comercial es una
respuesta a la compleja situacidn econdmica externa, sefialando: “Esos son elementos que
afectan sobre nuestra balanza de pagos, el registro de las exportaciones que hace el Ecuador y

por supuesto las importaciones” (La Republica, 2015).

Ademés, el entonces ministro de Comercio Exterior explicO también que el objetivo de
la salvaguardia para el equilibrio de balanza de pagos se referia a “equilibrar el nivel de
importaciones y fortalecer nuestro esquema de dolarizacion, para lo que se ha introducido un

valor adicional a los aranceles que pagan las importaciones” (La Republica, 2015).

Bajo lo expuesto, en el entorno econdmico descrito bajo el cual en el afio 2015 el

Gobierno ecuatoriano tomé una medida temporal con el objeto de salvaguardar el equilibrio de

10
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la balanza de pagos, a través de la imposicién de una salvaguardia que limitd importaciones, la

pregunta de investigacion que el presente trabajo busca aportar es la siguiente:

e ;Cual fue el efecto de la salvaguardia de balanza de pagos implantada por el Ecuador en
el afio 2015?

Justificacién del estudio

En lo que corresponde a la justificacion de una investigacion cuantitativa, Sampieri et al.
(2014) sefialan que “Ademés de los objetivos y las preguntas de investigacion, es necesario
justificar el estudio mediante la exposicion de sus razones (el para qué del estudio o por qué debe

efectuarse)” (p. 40). En este sentido, el presente estudio se justifica de la siguiente manera:

Histéricamente Ecuador se ha mostrado como un pais agroexportador, con importante
participacion en exportaciones de monocultivos tropicales; sin embargo, la politica de comercio
exterior ecuatoriana ha sido debatible, en lo que respecta a prescindir del sesgo anti exportador
y el proteccionismo para industrias perceptibles a la competencia anivel internacional (Alvarado
Sanchez, 2017).

En el contexto del analisis, es necesario destacar que el Ecuador presenta una economia
dolarizada con una alta dependencia del petrdleo, susceptible a choques externos. De acuerdo
con Acosta, (2006) la dolarizacién no asegura el equilibrio macroecondémico pues la rigidez
cambiaria no representa por si sola la estabilidad macroecondémica; al mismo tiempo la
dolarizacion, ante un déficit de cuenta corriente, conduce al incremento de tasas de interés y a
una baja en la actividad economica, esto con el objetivo de contener la salida de capitales y

reducir las importaciones (p. 244).

Segun, el expresidente Correa (2012) la dolarizacion ecuatoriana es «el suicidio
monetario ecuatoriano», ya que nos pone en desventaja en lo que respecta a los precios relativos,
puesto que acrecienta el precio relativo de nuestros bienes con respecto a los de nuestros socios
comerciales; es decir, una apreciacion del tipo de cambio real. Esto denota una afectacion en las
exportaciones netas del pais, por lo que Correa llama a mejorar las exportaciones pues estas

constituyen el ingreso y la solvencia del pais a largo plazo; sin embargo, el anclaje de tipo de

11
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carﬁbfol nominal ’répr‘imé‘ aichas exportaciones (Correa, 2012). Burgos (2015) por su parte afirma
que: “el establecimiento de este esquema monetario quitd una de las herramientas mas
importantes que tienen el planificador central para el manejo de una politica economica de un
pais, dicho mecanismo es la politica monetaria” (p.1). Ademas, es importante considerar que la
politica monetaria constituye una herramienta Util ante los choques externos que una economia
puede experimentar, esto expresado especialmente en la balanza de pagos y la subcuenta de

balanza comercial (Burgos, 2015).

Por otro lado, Larrea (2004) contempla que la dolarizacion busco reducir la exposicion
del pais, favoreciendo la convergencia de la inflacion, tasas de interés a niveles internacionales
y abaratando costos en transacciones internacionales. Con esta medida se esperd llegar a la
estabilidad; sin embargo, cinco afios después de esta medida se generaron desequilibrios
macroeconomicos, pues el desajuste de precios condujo a la inflacion, afectd el tipo de cambio
real y generé desequilibrio en la balanza de pagos (Larrea, 2004). Por esto, en el presente estudio
vale la pena considerar el efecto de la aplicacion de la salvaguardia 2015 en una economia que
carece de moneda propia. Mas adelante, en nuestro analisis tomaremos en cuenta no solo la
salvaguardia, sino también al tipo de cambio, como un factor que puede contribuir en los cambios

de la balanza comercial.

Por otra parte, la aplicacion de las salvaguardias en el afio 2015 es un tema que da lugar
a controvertidas opiniones. Cobo (2020) resalta que no pretende defender la adopcion de la
medida de salvaguardia de balanza de pagos del afio 2015, llama atener presente que esta medida
fue un caso extremo al que acudid una economia pequefia, abierta, dolarizada y susceptible a
choques externos, por falta de politica monetaria asi como cambiaria, ademas que la aplicacion
temporal de esta medida es un derecho de los paises en vias de desarrollo sobre la base de la
seccion B del articulo XVIII del GATT de 1994; todo esto para enfrentar un desequilibrio en la
balanza de pagos. Para Walter Spurrier, analista econdémico, lo obvio para remediar la situacién
econdmica por la cual atravesaba el pais entonces, en lugar de la adopcion de la salvaguardia,
era una parte con deuda externa y otra con una reduccion del gasto publico, con esto la poblacion
iba a ver reducido su ingreso, y se habria afectado el consumo asi como las importaciones (Diario
El Universo, 2015).

12
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o En o qué Mreépéétlé a dolarizacion y dependencia del precio del petroleo se expusieron
varias opiniones. Pablo Arosemena, presidente de la Camara de Comercio de Guayaquil (CCG),
comunicd su rechazo a las salvaguardias impuestas, ante lo cual sefiald que “No se necesitan
restricciones para mantener la dolarizacion sino mas acuerdos comerciales, mayor apertura
comercial. La dolarizacion para fortalecerse no necesita de mas restricciones ni salvaguardias”
(La Republica, 2015).

Asimismo, entre las reacciones ante la implementacion de la salvaguardia de balanza de
pagos en el afio 2015 estan las expuestas por Maria del Carmen Burneo, analista econdmica, que
en su criterio sefiala que, si bien la adopcion de esta medida incrementa recursos para el Estado
por el cobro de aranceles, por otra parte la medida encarece la produccion local, muchos
productos perderian mercado nacional por los altos precios, ademas sefiala que esta medida debe

ser temporal pues podrian tornar poco competitiva a la economia (Plan V, 2015).

Ademas, ante la imposicion de salvaguardias en el afio 2015 se experiment0 reaccion por
parte de los socios comerciales de Ecuador. Tal es el caso que, el mercado de produccion de
manzanas, por ejemplo, se vio afectado por la adopcion de salvaguardias pues esto llegd a
interrumpir un comercio bilateral libre de aranceles entre Chile y Ecuador; esto es, Chile
inicialmente advirtid6 que de no cumplir con el Acuerdo de Complementacion Econdmica (ACE),
que deja libre de arancel a las frutas, Chile deberia reaccionar a las acciones de Ecuador, lo que

implicaria gravar la importacion de platanos o flores ecuatorianos (Parra, 2015).

Finalmente, de una amplia revision de literatura relativa a la adopcion de salvaguardias
de balanza de pagos en el afio 2015, se denota que existe un vacio pues estos andlisis carecen de
herramientas estadisticas que permitan depurar el efecto de las salvaguardas en la economia
ecuatoriana, asi como la efectividad o no de la medida, de otros factores exdgenos. Para ilustrar
esta idea:

Santamaria y Camino presentaron un analisis solamente descriptivo del impacto de las
salvaguardias impuestas en el Ecuador con cifras de importaciones entre los afios 2015y 2016.
Este estudio considerd la coyuntura econdmica internacional, asi como la recaudacion por
concepto de salvaguardias (Espinoza Santamaria y Camino, 2017). El texto se limita a describir

impacto de las salvaguardas a través de cifras de importaciones entre los afios 2015 y 2016, el

13
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efecto en la industria y consumo interno; ademas, el mismo texto resalta la importancia de
analizar los efectos positivos y negativos en el desarrollo econdémico y sistema financiero de la

medida comercial.

Burgos (2015) presentd un estudio que parte de la descripcion del contexto econdémico
por el cual atravesé Ecuador y calificd alas salvaguardias implantadas en el 2015 como efectivas
por el descenso en el volumen de las importaciones. Sin embargo, el mismo autor estipula que
las herramientas que usO en su estudio no consienten una relacion causal de las salvaguardas
respecto a sus efectos en el comportamiento del mercado laboral y la pobreza, afiadiendo que
para futuras investigaciones valdria la pena conocer los impactos de ex ante y ex post de este
tipo de medidas comerciales, modelos de equilibrio general o modelos de series de tiempo para

la cuantificacion de impactos de politicas (Burgos, 2015, p. 10).

Avila etal. (2017) estudia el impacto de las salvaguardias del afio 2015 como una medida
de regularizacion de la balanza comercial en el Ecuador (p. 55). El analisis de Avila et al. (2017)
se circunscribe Unicamente a la descripcion de cifras de la balanza comercial a traves de gréficas,
lo cual no permite disponer de un analisis estadistico que evalle la efectividad de la medida a

través de herramientas estadisticas mas sofisticadas.

Lo expuesto anteriormente genera una base para el desarrollo del presente trabajo de
investigacion sin embargo presenta muchas limitaciones en su desarrollo. En este sentido, este
estudio busca analizar empiricamente, a través de la aplicacion de métodos estadisticos, la
efectividad de la salvaguardia aplicada en el afio 2015 como medida para enfrentar un
desequilibrio de balanza de pagos. Esto con objeto de contribuir con un estudio que sirva para
futuras tomas de decisiones de tipo comercial, que puedan fundamentarse en métodos y
herramientas que permitan evaluar la eficiencia o no de adoptar salvaguardias de balanzas de
pagos en la economia.

La presente tesis tiene la siguiente estructura: capitulo | marco tedrico, el capitulo 1l trata
sobre la metodologia de investigacion y analisis de datos. En este ultimo capitulo se estima el
modelo de series de tiempo Yy se determina si es estacionario 0 no, se calcula el error, se revisa si
el mismo es estacionario 0 no, se corren las pruebas necesarias y se realizan las correcciones de
autocorrelacion.
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Objetivos
General:

Evaluar la incidencia de la adopcién de la salvaguardia de balanza de pagos en el Ecuador

en el afio 2015, en un periodo de analisis entre los afios 2010 y diciembre 2019.
Especificos:

1. Determinar si la salvaguarda adoptada en Ecuador en el afio 2015 ayudé a corregir el

déficit de la balanza comercial no petrolera.

2. Determinar si el efecto de la medida comercial persiste al controlar por otras variables

que podrian haber co-ayudado a corregir el déficit de la balanza comercial no petrolera.
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Capitulo I: Fundamentacion Tedrica
1.1.Discusion tedrica

De acuerdo con Arrizabalo Montoro (2014) “La politica econémica es la palanca de la
que disponen los gobiernos para tratar de incidir en el proceso de acumulacion™ (p. 371). La
politica econdmica se compone de la politica monetaria, la politica cambiaria y comercial, la

politica fiscal, la politica laboral, entre otras (Arrizabalo Montoro, 2014, p. 371).

En este sentido, la politica econdmica internacional contempla tres perspectivas: i)
liberalismo que se refiere al libre comercio y minima intervencion del estado, ii) la segunda
perspectiva busca entender el sistema capitalista para demostrar su naturaleza sustancialmente
explotadora (contrapuesto a la herencia marxista), iiij) mercatilismo o nacionalismo econémico,
esta Ultima es la mas antigua de todas y continla siendo una importante alternativa al liberalismo
o marxismo (Griffiths et al, 2014, pp. 212-213).

El presente capitulo contiene una revision de fundamentos tedricos relevantes al tema de
esta tesis. Este capitulo se encuentra estructurado de la siguiente maneta: en primer lugar se
exponen paradigmas clasicos Yy teorias del comercio internacional, en segundo lugar esta la teoria
relevante a la politica econémica comercial, y tercer lugar se encuentra teoria significante a la
balanza de pagos. Al final se hace una revision de la literatura sobre distintos estudios que
evaluan el efefcto de la salvaguardia en la balanza de pagos del Ecuador. Con esto, se asegura

que el capitulo | parta de una discusion tedrica y proceda a una discusion mas practica.
1.1.1. Mercantilismo

De acuerdo con Griffiths et al (2014) el mercantilismo es una filosofia econdémica que
sostiene que la gestion econdmica debe ser parte de los intereses nacionales definidos en
términos de poder, prestigio y riqueza (p. 213). Los mercantilistas no buscan mejorar la calidad
de vida o la cooperacion internacional de hecho su objetivo principal es maximizar el poder a
través de las actividades econdmicas; para esto, dentro de los principales propdsitos esta orientar

la economia para obtener una balanza comercial favorable (p.213).
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o ‘S‘i'r'l“e'rnba’fgb,‘par‘éuel siglo dieciocho el mercantilismo cayé en disputa, una de las razones
fue la publicacion de Adam Smith denominada “Wealth of Nations” en este texto se demuestra
que el mercantilismo presentaba defectos a lo que Smith manifest ineficiente para un estado
producir bienes que pueden manufacturarse en otro pais y mas baratos; después la teoria de David
Ricardo concerniente a la ventaja comparativa y la doctrina del libre mercado tomaron lugar
(Griffiths et al, 2014, pp. 213-214).

1.1.2. Proteccionismo

De acuerdo con Krugman, Obstfeld, y Melitz (2012) “el aparentemente eterno debate
sobre el librecambio y el proteccionismo es el tema méas importante desde el punto de vista de la
politica” (p. 5). En Europa la tendencia proteccionista dur6 casi todo el siglo XIX y alcanz6 su
apogeo antes de la globalizacion al inicio del siglo XXI; uno de los paises que manifestd fervor
duradero al proteccionismo fue Estados Unidos y es interesante notar que el proteccionismo se
fomentd después que Estados Unidos alcanzd su estatus de lider industrial para el siglo XIX
(Mangabeira Unger, 2011, p. 32).

Acosta (2006) provee una definicion clara de la politica proteccionista pues sefiala que
esta se refiere a un sistema de restricciones aplicadas al comercio exterior con el objeto de
proteger la economia nacional, en otras palabras aplica reglamentaciones para proteger un sector
0 sectores de la economia nacional respecto a los productos extranjeros; para ilustrar esta idea
esta la industria naciente de productos analogos que provienen del extranjero hasta que dicha

industria pueda competir en el mercado internacional (pp. 304-305).

La liberalizacion comercial es beneficiosa para algunos sectores pero perjudica a otros
(Stopler & Samuelson, 1941). Con esto, Pearson y Rochester (2000) exponen varias formas en
las gue los gobiernos intentan proteger la produccion local de la competencia extranjera, lo que
resulta en limitar el comercio internacional; basicamente esto es prohibir la entrada al territorio
nacional de ciertos bienes extranjeros o imponer cuotas respecto al volumen en la importacion
permitida. Adicionalmente, existen tarifas o impuestos a las importaciones mediante los que se
gravan productos extranjeros que entran al pais e incrementan el precio de dichos bienes respecto

a los productos nacionales, lo cual hace mas atractivos alos Ultimos para el consumidor (p. 432).
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” ‘”Pé'ra.Krug‘r‘nah, "C')ubstfeld, y Melitz (2012) existe un escenario en el cual se justifica
potencialmente el proteccionismo, esto se refiere al argumento para la proteccion de la industria
naciente. El argumento para la proteccion temporal de industrias permite a las mismas ganar
experiencia en su produccion, esto ante una falta de experiencia que impide producir bienes de
forma competitiva (p.151). En este sentido, a través del argumento de la industria naciente los
paises aplican medidas de proteccion a industrias nuevas (aranceles, cuotas, contingentes
arancelarios, prohibiciones, etc.); esto con objeto de limitar competencia y las industrias

nacientes puedan desarrollarse y crecer gracias a esta proteccion (Pereyra, 2015, p.81).
1.1.3. Libre cambio

El neoliberalismo representa el regreso y aplicacion del liberalismo econdmico, en el que
el libre comercio, opuesto a la intervencion del estado, da lugar a la inversion privada, mercados
eficientes y crecimiento econdmico; en este sentido, el Neoliberalismo es el producto de una
creciente movilidad global del capital y mano de obra, asi como permite invertir en el exterior
(Griffiths et al., 2014).

De acuerdo con Krugman y Obstfeld (2012), el argumento de la eficiencia a favor del
libre comercio concibe que “Una restriccion comercial, como por ejemplo un arancel, da lugar a
distorsiones en la produccién y el consumo” (p. 225). Ademas, el libre comercio incentiva a la
exportacion o competencia con importaciones, para ilustrar esta idea existen varios paises menos
desarrollados que tuvieron oportunidades de exportacion cuando cambid su sistema de cuotas de

importacion y aranceles por una politica comercial abierta (p.225).

La aplicacién del neoliberalismo en Latinoamérica se marca con el Consenso de
Washington en 1989; éste se caracterizd por recomendaciones emitidas a los paises,
principalmente latinoamericanos, endeudados y en busqueda de renegociacion de su deuda
(Calvento, 2006). “La implementacion de dicho Consenso se materializa en el cambio del patron
productivo, que pasa de ser un modelo sustitutivo de importaciones a ser uno de apertura de la

economia” (Calvento, 2006).

1.1.4. Comercio internacional
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La economia internacional  contempla  tres componentes, diferentes  pero
interrelacionados, que son: el sector del comercio, sector monetario o de los medios de

transaccion y el sector del capital (Pearson & Rochester, 2000).

De acuerdo con Pearson y Rochester (2000), en lo que corresponde al sector del
comercio, existen varias razones por las cuales los paises deciden importar, entre las que estan:
el hecho de que ciertos bienes se consiguen en un pais y es imposible producirlos
domesticamente debido a las caracteristicas climaticas o fisicas, el caso en el que un pais tenga
limitados recursos propios que pueden ser insuficientes para la demanda, el caso de paises que
carecen de capacidades tecnologicas y por lo tanto no los pueden producir, o el caso en el cual

el pais aun cuando produce un bien decide importarlo pues resulta mas barato (p.431).

Asi como los paises deciden importar también exportan por algunas razones; entre las
que estan principalmente: obtener recursos para pagar las importaciones, también la exportacion
a mercados extranjeros genera oportunidades de crecimiento para las industrias domésticas y
empleo, a estas razones se suman los motivos politicos pues las exportaciones sirven para crear

lazos amistosos Y tienen valor estratégico (Pearson & Rochester, 2000, p. 431).

En este sentido, Krugman et al. (2012) sefialan que la idea més importante de la economia
internacional yace en la idea de que existen ganancias del comercio internacional; esto es, cuando
los paises deciden vender mutuamente bienes o servicios entonces casi siempre se producen

beneficios para las partes (p.3).

De la misma forma, de las diferentes teorias relevantes al comercio internacional, Llige
(1955) resalta la idea de que el comercio es esencial tanto para paises industriales como
primarios, pues para los primeros el intercambio permite acceder a materia prima Util a la
produccién y a los segundos el intercambio es Gtil para tener bienes manufacturados que
optimizan y desarrollan la industria (p. 272).

Por lo demés, Llige (1955) resalta que cuando los términos de intercambio son propicios
para las materias primas entonces el comercio exterior es beneficioso para los paises primarios
pues genera medios de pago para importar bienes de consumo para la demanda nacional, y bienes

de produccién para la agricultura e industria del pais (p. 274). Sin embargo, excepto cuando el
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volumen de las exportaciones es mayor que las importaciones, el comercio exterior ya no resulta
favorable para el pais primario exportador, pudiendo resultar en el desequilibrio de la balanza

comercial y por consiguiente en una repercusion en la balanza de pagos (p. 274).
1.1.4.1.Politica comercial

La Constitucién de la Republica del Ecuador CRE (2008), en el articulo 304, estipula que
la politica comercial del pais tiene seis objetivos a los cuales se debe sujetar la economia; estos
son:

1. Desarrollar, fortalecer y dinamizar los mercados internos a partir del objetivo estratégico
establecido en el Plan Nacional de Desarrollo.

2. Regular, promover y ejecutar las acciones correspondientes para impulsar la insercion
estratégica del pais en la economia mundial.

3. Fortalecer el aparato productivo y la produccion nacionales.

4. Contribuir a que se garanticen la soberania alimentaria y energética, y se reduzcan las
desigualdades internas.

5. Impulsar el desarrollo de las economias de escala y del comercio justo.

6. Evitar las practicas monopdlicas y oligopolicas, particularmente en el sector privado, y otras
que afecten el funcionamiento de los mercados (Constitucion de la Republica del Ecuador
[CRE], 2008, art. 304).

Conforme a lo sefialado al inicio de esta seccion, la politica comercial es parte del
comercio internacional. El Departamento de Asuntos Econdmicos y Sociales de las Naciones
Unidas resalta que la politica comercial es un instrumento que permite la diversificacidn
industrial, la creacion de valor afiadido, asi también las exportaciones generan mayores ingresos,
acrecienta la recaudacion del gobierno, genera oportunidad de empleos, entre otros (Gibbs, 2007,
p. 9).

Krugman, Obstfeld, y Melizt (2012) exponen los instrumentos de la politica comercial,

entre los que estan las barreras arancelarias y no arancelarias (pp. 195-214).
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Gréfico 1 Instrumentos de politica comercial

Barreras Barreras no
arancelarias arancelarias

Cuotas de importacion:
« Limita la cantidad de importaciones

Arancel fijo:

* Se refiere a una cantidad fija
por cada bien importado.

Subsidios a la exportacion:

*Pago por la venta de un bien en el
extranjero, incentivando a los
productores a exportar.

Restriccion a la exportacion:
Arance' ad Valorem- « Se limita la cantidad de exportaciones
impuestas por el pais que exporta a
» Impuesto que se carga solicitud del pais que importa
como un porcentaje del
valor del bien importado. Exigencias de contenido nacional:
« Ocurre cuando se exige que una fraccion

de un producto final sea producido en el
pais

Fuente: Krugman, Obstfeld, y Melizt (2012)
Elaborado por: Josselin Camacho (2021).

Barreras arancelarias:

El principal objetivo del arancel sobre un bien importado es acrecentar el precio recibido
por los productores de ese bien, con esto se busca proteger a productores nacionales de los bajos
precios consecuentes de la competencia por importaciones (Krugman, Obstfeld y Melizt, 2012,
p. 200). Para Krugman, Obstfeld y Melizt (2012) la medicion de la proteccion de un arancel
puede ser: i) arancel ad valorem proporcional al valor de las importaciones y con esto se mide la

cuantia de la proteccion, i) arancel de cuantia fija se dividird el arancel para el precio (p. 200)
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Gréfico 2 Efectos de las politicas comerciales alternativas

=

SUbSIIES'O & Cuota de Restriccion
.| importacion  voluntaria
exportacion
Excedente del
productos aumenta aumenta aumenta aumenta
Excedente del . I . .
consumidor disminuye disminuye disminuye disminuye
Disminuye Sin cambio . .
- (el gasto (renta a los Sin cambio
Ingresos publicos aumenta et (renta a los
publico tenedores de .
o extranjeros)
aumenta) licencias)
. Ambiguo
Bienestar nacional . Amblguo _ (disminuye _
(disminuye para Disminuye . Disminuye
global un pak pequero) para un pais
pais peq pequefio)

Fuente: Krugman, Obstfeld, y Melizt (2012)
Elaborado por: Krugman, Obstfeld, y Melizt (2012)

Krugman, Obstfeld y Melizt (2012) presentan los efectos de los instrumentos de politica
comercial mas trascendentes, en el grafico 2 compara los efectos sobre consumidores,
productores, gobierno y del pais en general; sin embargo, los autores sefialan que esta grafica no
beneficia a los consumidores sino a productores, ademas los efectos sobre el bienestar nacional
son ambiguos, Yy para el caso de aranceles y cuotas de importacion son beneficiosas solo para

paises que pueden estimular la disminucién del precio mundial (p.214).

El efecto de implantar un arancel en un pais pequefio se traduce en PM a PM + t, siento
PM precio del mundo y t el arancel, ademas la cantidad de importaciones disminuira D1 - Ol a
D2-02; en sintesis, un arancel acrecienta el precio del bien importado en la cuantia total de
dicho arancel Krugman, Obstfeld y Melizt, 2012, pp. 198-199). Para ilustrar esta idea se
presenta la siguiente gréfica:
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Gréfico 3 Arancel aplicado a pais pequefio
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Fuente: Krugman, Obstfeld, y Melizt (2012)
Elaborado por: Krugman, Obstfeld, y Melizt (2012)

1.1.5. Balanza de pagos y balanza comercial no petrolera
1.1.5.1.Balanza de Pagos

De acuerdo con el Banco Central del Ecuador (2020) el sector externo compendia las
transacciones que una economia realiza con el resto del mundo, ademés las estadisticas de este
sector se refieren a las relacionadas con la balanza de pagos, en donde se encuentran
importaciones de bienes y servicios, la renta recibida y pagada al y del resto del mundo,
transferencias, inversiones que extranjeros realizan en Ecuador o las que efectlan ecuatorianos

en otros paises, préstamos, la deuda externa publica y privada, entre otras.

En este sentido, Luna (2014) describe las tres cuentas principales de la Balanza de Pagos,

que son: Corriente, Capital y Financiera, y Errores y Omisiones:

- La Cuenta Corriente se abre en cuatro subcuentas: Bienes, Servicios, Renta y
Transferencias corrientes.

- La Cuenta de Capital y Cuenta Financiera tiene dos subcuentas: Cuenta de Capital y
Cuenta Financiera.

- Errores y Omisiones no tiene subcuentas (Luna, 2014, p. 369).
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Larrain y Sachs (2002) proveen un resumen de las cuentas que se incluyen en la balanza

de pagos, la misma que se detalla a continaucion:

Resumen de las cuentas de la balanza de pagos

1. Cuenta corriente [1.1+1.2+1.3]
1.1 Balanza Comercial
Exportaciones de bienes
Importaciones de bienes
1.2 Balanza de servicios
Servicios no factoriales
Servicios de capital
Servicios laborales
1.3 Transferencias unilaterales
2. Cuenta de capitales [=2.1=2.2]
2.1 Inversion extranjera neta recibida
2.2 Créditos extranjeros netos recibidos
3. Errores y omisiones
4. Resultado de la balanza de pagos [=1+2]

(=Cambio en reserva internacional)

Fuente: Larrain y Sachs (2002, p. 503)
Elaborado por: Josselin Camacho (2021).

Conjuntamente, la balanza de pagos constituye un registro que adopta del método de
contabilidad por partida doble (crédito y débito) de todas las transacciones reales y financieras
que se han dado entre residentes y no residentes para un periodo especifico; es decir las

transacciones econdmicas entre un pais y el resto del mundo en una periodicidad (Croce, Da
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Costa, & Juan-Ramon, 2002). Croce et al. (2002) resaltan que bajo el método de contabilidad

de partida doble se asegura que el saldo global de la balanza de pagos sea cero (p. 147).

Para Croce et al. (2002) “Uno de los propdsitos de la balanza de pagos es la de servir de
indicador para determinar la existencia de un desequilibrio externo y, por consiguiente, la

necesidad de tomar medidas correctivas” (p. 147).
1.1.5.2.Cuenta Corriente y Balanza Comercial
1.1.5.2.1. Cuenta corriente

“La cuenta corriente abarca bienes y servicios, renta y transferencias corrientes. Las
transacciones en bienes se refieren al movimiento de mercancias—exportaciones e
importaciones—Yy en general ocasionan un traspaso de propiedad” (Croce et al., 2002, p.143).
También, un indicador que se usa frecuentemente es el saldo neto de la Balanza Comercial (Luna,
2014, p. 370). Por lo que, para distinguir el saldo de la balanza comercial, saldo de la cuenta
corriente, y el saldo global de la balanza de pagos, Croce et al. (2002) presentan las siguientes

formulas:

“Balanza comercial=exportaciones de bienes-Importaciones de bienes

Balanza en cuenta corriente=Balanza comercial-Servicios netos+Renta neta+Transferencias Corrientes

Balanza global
= Balanza en cuenta corriente

+ Saldo transacciones cuenta de capital y financiera excluidos variacién de reservas y financiamiento excepcional "

(Croce, Da Costa, & Juan-Ramon, 2002, p. 147).

1.1.5.2.2. Balanza Comercial

De acuerdo con Luna (2014) el saldo neto de la Balanza Comercial proviene de la
diferencia entre importaciones y exportaciones; el resultado de esto determina que en el caso que
éstas sean mayores entonces hay un saldo favorable e incrementa la reserva monetaria. Sin

embargo, si el resultado es negativo significard que el gasto es mayor al ingreso y esto reducira
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las reservas monetarias; el Gltimo resultado alarmaré a las autoridades econdmicas en especial si

el saldo es muy deficitario (p.370).

Para el estudio que nos concierne, es importante destacar que en las estadisticas que el
Banco Central del Ecuador publica, el indicador denominado Balanza Comercial se subdivide
en Balanza Comercial Petrolera y Balanza Comercial No Petrolera. En consecuencia, el saldo de
la Balanza Comercial No Petrolera constituye la diferencia entre exportaciones no petroleras e
importaciones no petroleras (Banco Central del Ecuador, 2020).

1.1.6. Teoria relevante al equilibrio de la balanza de pagos y cuenta corriente

De la literatura es importante extraer lo expuesto por Rozenberg (2000) en cuanto a la

significancia en distinguir:

Entre aquellos hechos que afectan temporalmente a la balanza de pagos, capaces de
revertirse por si solos sin ninguna medida politica, y aquellos que requieren cambios en
la politica macroecondémica para restablecer o por lo menos acercarse al equilibrio de las

cuentas externas (p.13).

Ante un desequilibrio persistente que afecta el desempefio de una economia Machlup
(1950) referido en el trabajo de Rozenberg (2000) determina seis medidas correctivas inherentes,
entre las que estan “Las restricciones al comercio exterior, mediante el incremento de las tarifas

(tasas) arancelarias o la introduccion de cuotas™ (p.17).

Por su parte, en el aporte de Cardona (2010) se destaca que el equilibrio de la balanza de
pagos se diferencia en equilibrio contable y equilibrio comercial y financiero. El equilibrio
contable es la diferencia entre débitos y créditos de la balanza de pagos; sin embargo, Cardona
sefiala que el equilibrio contable no muestra si un pais registra o no dificultades en su balanza de
pagos ya que hay que considerar que el total de débitos es igual al de créditos en una balanza de

pagos; es decir se circunscribe a registros contables.

Por lo demés, Cardona (2010) sefiala que el equilibrio comercial y financiero se refiere a
cuando un pais presenta superavit en su cuenta corriente (exportaciones de bienes y servicios

sobrepasan a las importaciones de bienes y servicios) es preciso que el monto de este superavit
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pase con signo negativo a la cuenta de capitales, ya sea como inversiones en el extranjero,
amortizacion de la deuda externa, concesion de créditos, incremento de la reserva internacional

0 compra (nacionalizacion) de inversion extranjera.

Cardona (2010) menciona que un pais tiene un déficit en su cuenta corriente cuando las
exportaciones de bienes y servicios no revisten su requerimiento de importacién y tendria que
recurrir al financiamiento para saldar el desequilibrio; esto podria incluir: suscripcién de
financiamientos externos, atraccién de inversion extranjera, venta de activos financieros o
reducir la reserva internacional. Entonces, Cardona sefiala que para conocer realmente el estado
de equilibrio o desequilibrio de una balanza de pagos hay que responder a las siguientes
preguntas: “;Cual de las anteriores medidas se debe tomar?, ¢cual es la dindmica del saldo de la
cuenta corriente?, ¢Con qué se salda su déficit?, o ¢sen que se gasta su superavit?” (Cardona
Montoya, 2010).

De acuerdo con Goldstein y Khan (1985) el modelo de balanza comercial en su forma
contempla que la balanza comercial depende negativamente del ingreso local, positivamente del
ingreso del resto del mundo y negativamente del tipo de cambio real. Ademéas, Khan y Knight
(1986) sefialan que una compresion de las importaciones se refiere al efecto de politicas del
gobierno dirigidas a reducir el volumen de importaciones para lograr una rapida mejora en el
saldo de la balanza comercial; una compresion de las importaciones ocurre cuando las

autoridades locales imponen tarifas, cuotas o licencias.

Para Appleyard & Field (2003) el déficit de la balanza comercial es un problema
macroecondmico (p. 295-296). Mankiw N. (2014) parte su analisis desde la identidad de

contabilidad nacional en términos de ahorro e inversion y expone la siguiente identidad:
Y=C+I1+G+XN

En donde:
Y= Ingreso Nacional
C= Consumo
I= Inversion

G= Gasto del gobierno en bienes y servicios
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X= Exportaciones

M= Importaciones

Appleyard & Field (2003) reordenan la identidad y resaltan que “Este reordenamiento
indica que la balanza de cuenta corriente es simplemente la diferencia entre el ingreso del pais y
(C+1+G)” (p. 409).

Y-C+I1+G) =(X-M)

Mankiw N. (2014) recuerda que Y — C — G es el ahorro nacional S, por lo que:
S-1=XN
En donde:

S= Ahorro
I= Inversion

XN= balanza comercial

En este contexto, si S— 1y XN tienen un valor positivo, tenemos un superavit comercial,
somos prestamistas netos y estamos exportando mas bienes de los que importamos, si S —1y XN
tienen un valor negativo entonces hay déficit comercial, somos prestatarios netos en los
mercados financieros mundiales e importando mé&s bienes de los que exportamos (Mankiw N.,
2014, p. 221). Si S — I y XN son cero, entonces el comercio estd en equilbrio porque las

importaciones son igual al valor de las exportaciones (Mankiw N., 2014, p. 221).

Ante lo expuesto, es posible manifestar que la balanza comercial depende del ahorro vy la
inversion. Ademas, el ahorro depende de la politica fiscal (reduccién del gasto del Estado, G, o
una subida de impuestos, T, incrementa el ahorro nacional) y la inversion depende del tipo de
interés real mundial (Mankiw N., 2014, p. 227).
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o ‘Pblr otra pérté, Ia‘iﬁeratura manifiesta que existe relacion entre el tipo de cambio real y la
balanza comercial. Mankiw N. (2014) inicia explicando que “el tipo de cambio real indica la
relacion ala que podemos intercambiar los bienes de un pais por los de otro” (p. 238). La relacion
entre el tipo de cambio real y las exportaciones netas se entiende de la siguiente manera: a mas
bajo es el tipo de cambio real, menos caros son los bienes nacionales en relacion con los del
extranjero y por lo tanto son mayores las exportaciones netas, mejorando la balanza comercial
(Mankiw, 2014, pp. 240-241).

En este sentido, las teorias antes expuestas son la base para el desarrollo del presente
trabajo de investigacion puesto que servirdn para el desarrollo de la respuesta a la pregunta de
investigacion a través de un método cuantitativo que se explicara en el capitulo pertinente a

metodologia.
1.2 Revision de literatura

El impacto de la salvaguardia aplicada en el afio 2015 a la economia ecuatoriana ha sido
abordado de formas distintas. Santamaria y Camino presentaron un analisis descriptivo del
impacto de las salvaguardias impuestas en el Ecuador, sobre la base de cifras relativas a las
importaciones de los afios 2015 y 2016, la relacion con la industria y el efecto en el consumo
interno. El estudio consideré que la recaudacion por concepto de salvaguardias supero los $1.587
millones, también el gobierno ecuatoriano conservd esta medida ante la presencia de varios
factores, entre los que se encuentran: la caida del precio del petrdleo, apreciacion del dolar |,
tratados de libre comercio suscritos por Colombia y Per( con los Estados Unidos y la Union

Europea (Espinoza Santamaria y Camino, 2017).

Consecuentemente, el estudio antes mencionado concluy6 la discusion sefialando que la
aplicacién de las sobretasas arancelarias produjo una disminucion en las importaciones, y los
productos que sufrieron una mayor afectacion fueron los combustibles, lubricantes minerales y
productos conexos, los articulos manufacturados, asi como bebidas y tabacos. La tendencia que
este estudio resaltd es que las importaciones decayeron desde el afio 2015 seguido por el 2016.
En lo que respecta al comportamiento de la balanza comercial, ésta registr6 un déficit en el afio

2015 pero éste se redujo para el afio 2016 (Espinoza Santamaria y Camino, 2017).
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o ‘EI' estudio ‘de‘Saht'émaria y Camino se basa en un analisis exclusivamente descriptivo del
impacto de las salvaguardias impuestas en el Ecuador reflejado en las cifras de importaciones
entre los afios 2015y 2016. La limitacion de este estudio yace en la descripcion del impacto de
las salvaguardas através de cifras de importaciones entre los afios 2015 y 2016, el efecto en la
industria y consumo interno, porque el disefio de estudio no permite generalizar ni sacar
conclusiones sobre la efectividad de la medida comercial impuesta, a diferencia de un analisis

que aplique métodos analiticos.

Ademas, Burgos (2015) presenta un estudio que parte del contexto inicial; es decir, un
gran desbalance comercial e inexistencia de una politica monetaria, por lo que se optd por la
implantacion de salvaguardias (p.1). Burgos concluye su estudio calificando a las salvaguardias
implantadas en el afio 2015 como efectivas por la reduccion en volumen de las importaciones en
las partidas afectadas, ademéas sefiald que la baja en importaciones de las partidas que no se
incluyeron en la medida de salvaguardias fue mediana en monto; sin embargo, no existieron
cambios en volumen en los meses de abril y mayo de 2015 en comparacion al mismo periodo
del afio 2014 (p.10).

El estudio antes descrito sefiala claramente su limitacién, pues carece de la aplicacion de
una herramienta que conciba una relacion causal de las salvaguardas respecto a sus efectos en el
comportamiento del mercado laboral y la pobreza, ademas el autor manifiesta que para futuras
investigaciones seria Util conocer los impactos de ex ante y ex post de este tipo de medidas
comerciales, modelos de equilibrio general o modelos de series de tiempo para la cuantificacion
de impactos de politicas. Es decir, el estudio no tiene la capacidad de medir el efecto de las

salvaguardias en la economia pues carece de un método cuantitativo Util para ese fin.

Avila etal. (2017) contemplan en su trabajo el impacto de las salvaguardias del afio 2015
como una medida de regularizacion de la balanza comercial en el Ecuador, una vez cumplida su
vigencia (p. 55). El aporte de esta investigacidon muestra que, durante el periodo de aplicacién de
salvaguardias, la balanza comercial registré un superavit debido a la reduccion en importaciones;
sin embargo, los investigadores resaltan que el saldo positivo se debid a las exportaciones
petroleras pues estas representaron un mayor ingreso al Ecuador, mientras que la balanza

comercial no petrolera denotd un déficit persistente (p. 68).
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o AIo 'Ia’rgt')“dé Idé“planteamientos hechos en su trabajo, Avila et al. (2017) ultiman que
debido a adopcién de salvaguardias la balanza comercial durante el afio 2016 y parte del 2017
registr6 superavit en comparacion con los saldos negativos que se presentaron en afios anteriores;
ésta mejora se debio a los ingresos captados por el petroleo (p. 68). Ademés, Avila etal. (2017)
estipulan que durante la aplicacion de las salvaguardias disminuyeron importaciones de bienes

y servicios petroleros lo cual gener6 un resultado positivo para la balanza comercial del pais
(p.68).

La investigacion de Avila et al se basa en un anélisis descriptivo de la balanza comercial
a través de esquemas, lo cual no es lo suficientemente (til pues investigador escoge solo
informacion que apoya su estudio, esto puede conducir a sesgos Yy errores en el estudio. Lo que
se diferencia de un analisis técnico que conciba una serie de variables y métodos que permitan

responder la efectividad o no de la medida comercial impuesta en la economia.

Lo expuesto anteriormente genera una base para el desarrollo del presente trabajo de
investigacion sin embargo presenta muchas limitaciones en su desarrollo. En este sentido, este
estudio busca analizar empiricamente, a través de la aplicacion de métodos estadisticos, la
efectividad de la salvaguardia aplicada en el afio 2015 como medida para enfrentar un
desequilibrio de balanza de pagos. Esto con objeto de contribuir con un estudio que sirva para
futuras tomas de decisiones de tipo comercial, que puedan fundamentarse en métodos y
herramientas que permitan evaluar la eficiencia o no de adoptar salvaguardias de balanzas de

pagos en la economia.
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Capitulo I1: Marco metodoldgico y anéalisis
2.1.Metodologia

A fin de conseguir los objetivos planteados, la presente investigacion requiere un alcance
explicativo pues no solo se busca probar estadisticamente una correlacién, sino explicar el saldo
de la balanza comercial no petrolera, a través un modelo constituido por una combinacién de

variables.

La fundamentacion de la relacion existente entre las variables planteadas en el modelo
presentado en esta tesis radica en diversos desarrollos de la teoria econdmica, como ha sido
presentado en el marco teorico, correspondiente al andlisis de la balanza de pagos y de la balanza
comercial, la misma que se desarrollara en dos partes. En primer lugar, se realizara un analisis
descriptivo relevante a la aplicacion de salvaguardia por balanza de pagos en el Ecuador,
consecuentemente se presentara el analisis econométrico en el cual se presentan las variables e

hipotesis sujetas a este estudio.
2.2.Analisis Descriptivo

La aplicacion de la salvaguardia de balanza de pagos en el afio 2015 se instalé con el
objeto de “salvaguardar el equilibrio de la balanza de pagos” (COMEX, RESOLUCION No.
011-2015,2015). Esta medida comercial tomd lugar en un contexto econdmico internacional en
el que paises vecinos al Ecuador optaron por la devaluacién sus monedas mientras el délar de
los Estados Unidos se aprecio, incremento de las tasas por la reserva federal, un bajo precio del

petroleo (estas externalidades se desarrollaran a continuacion).
2.2.1. Apreciacion del dolar

Uno de los motivos que propugnaron la adopcién de medida de salvaguardias de balanza
de pagos fue la apreciacion del dolar de los Estados Unidos de América. Para el afio 2015 el
mercado internacional temia el incremento de tasas interés por la Reserva Federal, evento que
tomo lugar al final de ese afio. De acuerdo con Fleming (2015) la Reserva Federal de los Estados
Unidos elevd las tasas de interés a corto plazo y por primera vez en una década,

consecuentemente el banco central de EE. UU. anuncid el aumento de un cuarto de punto en el
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rango para la tasa de fondos federales; esto es, a 0.25-0.5 por ciento, elevando las tasas desde

minimos historicos desde diciembre de 2008 (parr. 1-2).

Gréfico 4 Incremento de tasas Reserva Federal
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Fuente: Bloomberg (2021)
Elaborado por: Bloomberg (2021)

De acuerdo con Hidalgo y Hurtado (2017), en el caso ecuatoriano, el quebranto del
contexto econdémico internacional no se delimitd a la caida en el precio de los commodities, sino
también al fortalecimiento del délar en el mercado internacional (p.161). Ademas, a partir de la
crisis financiera del 2008, que condujo a la Reserva Federal de los Estados Unidos de Norte
América a ejecutar una politica monetaria expansiva que oprimiod el valor del délar, el gobierno
de Correa se beneficio de un délar débil frente al euro y monedas latinoamericanas, de paises
con los que Ecuador tiene flujo comercial y compite para exportar a otros mercados (Hidalgo vy
Hurtado, 2017).
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Gréfico 5 Tipo de cambio Euro Dolar
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Fuente: Bloomberg (2021).
Elaborado por: Josselin Camacho (2021).

La grafica 5 muestra el tipo de cambio Euro —Dolar entre los afios 2010 a 2019; es decir,
indica cuantos dolares (divisa a cotizar) se requieren para comprar un euro (divisa base). En esta
relacion se puede observar que para comprar un euro dentro del periodo 2015 al 2017 se requeria
menos dolares; parailustrar esta idea, el 20 de diciembre de 2016 (mientras se encontraba vigente
la salvaguardia implantada en el afio 2015) se requeria 1,04 ddlares por 1 euro mientras que para
el 11 de mayo de 2018 (tiempo después levantar la salvaguardia del afio 2015) se requeria 1,19
dolares por 1 euro. Esto resta competitividad a los productos ecuatorianos en el mercado
internacional, ya que encarecen los precios en relacion a productos de otros paises, como se

evidenciara en la siguiente seccion.

Es importante sefialar que durante la vigencia de las salvaguardias el tipo de cambio
méximo fue el de diciembre de 2016; sin embargo, a partir del levantamiento de las salvaguardias
en mayo de 2017, es posible denotar que de la misma forma el tipo de cambio se vio afectado

pues desde finales del afio 2017 se requirieron mas dolares por euro.
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2.2.2. Devaluacion de monedas

Otro de los motivos por los cuales se decidio adoptar las salvaguardias en el afio 2015
fue la devaluacion de las monedas de Pertd y Colombia. A diferencia de Ecuador, Colombia y
Per(l poseen moneda propia y con ello pueden tomar politicas econdmicas que viabilicen la

devaluacidn de su moneda ante coyunturas econdmicas que lo justifiquen.

Desde la teoria Acosta (2006) asevera que la devaluacion conlleva un proceso por el cual
pierde su valor la moneda nacional frente ala moneda de otros paises, este proceso envuelve la
pérdida de poder de compra de una moneda (p. 286). En dolarizacién los paises se exponen a
devaluaciones del délar respecto a otras monedas fuertes, como yenes o euros (Acosta, 2006, p.
2806).

Al experimentar devaluacion de monedas de los paises vecinos, como Colombia, y
enfrentar la apreciacion del dolar, el resultado es que sera conveniente comprar en dicho pais,
estimulando las importaciones y salida de divisas; en otras palabras, la reduccion del valor de la
moneda elevard la oferta monetaria, estimulara exportaciones y aumentard la produccion
(Mankiw N., 2014, p. 519).

Gréfico 6 Tipo de cambio USD Peso Colombiano
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Fuente: Bloomberg (2021).
Elaborado por: Josselin Camacho (2021).
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| En Ia |IustraC|oln: érlltes expuesta se puede notar la devaluacion del peso colombiano. Enero
del 2015 terminG con un dolar que representaba 2440,31 pesos colombianos, por su parte enero
de 2017 terminG en un dolar que representaba 2923,38 pesos; es decir, el peso tuvo una
devaluacion de 545,47 pesos en dicho periodo de tiempo. Durante el periodo de instalacion de
salvaguardias el tipo de cambio mas alto sucedio el 11 de febrero de 2016 con 3440 pesos por

dolar.

Grafico 7 Tipo de cambio USD Sol Peruano
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En el caso de Perd, el mes de enero de 2015 cerr6 con 3,06 soles peruanos que
representaban 1 ddlar y para el fin de enero del afio 2017, 3,27 soles representaban 1 ddlar; es
decir el sol peruano sufrié una devaluacion de 0,21 soles en ese lapso de tiempo. Ademas, durante
la vigencia de la salvaguardia instaurada en el afio 2015, el tipo de cambo més alto ocurrio el 25
de febrero de 2016 con 3,54 soles por dolar.

2.2.3. Petr6leo crudo y la caida de su precio

Luna (2014) afirma: “El primer producto de exportacion nacional es el petroleo crudo”
(p. 495). Para ilustrar esta Ultima afirmacion, de acuerdo con las cifras publicadas por el Banco
Central del Ecuador (2021), el porcentaje de exportacion por grupo de productos respecto al total

de las exportaciones, entre el afio 2010 y 2019, se muestra de la siguiente manera:
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Gréfico 8 Exportaciones por grupos de productos (%) 2010-2019
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Fuente: BCE (2021).
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Los datos expuestos en la grafica 8 sustentan la afirmacion de que el primer producto de

exportacion es el petroleo crudo, puesto que entre los afios 2010 a 2019 las exportaciones de este

producto respecto al total de exportaciones alcanzan el 44%.

En este sentido, el petrdleo es una fuente importante de ingresos para la economia

ecuatoriana, por lo tanto, es necesario analizar su evolucion y comportamiento de su precio. La

informacion en esta seccion es presentada desde el afio 2010; sin embargo se resalta el 2014, afio

en el que se revirtid la tendencia del precio del petréleo, cuando aln cotizaba por encima de los

USD 100 por barril.
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Gréafico 9 Evolucion del Precio del Crudo

116,53

120

100 102,71

Salvaguardias
80
76,26

60
72,89

48,34
40

29,1

20

1/1/2010
1/4/2010
1/7/2010
1/10/2010
1/1/2011
1/4/2011
1/7/2011
1/10/2011
1/1/2012
1/4/2012
1/7/2012
1/10/2012
1/1/2013
1/4/2013
1/7/2013
1/10/2013
1/1/2014
1/4/2014
1/7/2014
1/10/2014
1/1/2015
1/4/2015
1/7/2015
1/10/2015
1/1/2016
1/4/2016
1/7/2016
1/10/2016
1/1/2017
1/4/2017
1/7/2017
1/10/2017
1/1/2018
1/4/2018
1/7/2018
1/10/2018
1/1/2019
1/4/2019
1/7/2019
1/10/2019

WT| e Crudo oriente

Fuente: Bloomberg (2021).
Elaborado por: Josselin Camacho (2021).

De acuerdo con la plataforma financiera Bloomberg (2021), el precio del crudo West
Texas Intermediate (WTI), que marca referencia al precio de crudo ecuatoriano, paso de USD
113,93 (WTI) y USD 116,53 (Crudo Oriente ecuatoriano) en abril del afio 2011, a bajos niveles
en diciembre del afio 2015 pues mostro precios de USD 37,04 (WTI) y USD 28,97 (Crudo
Oriente).

La grafica muestra que el precio de crudo WTI pas6 de USD105,37 en junio de 2014 a
USD 53,27 en el mes de diciembre del mismo afio; esto es una caida del 49,4% en su precio en
el lapso de seis meses. En el caso del Curdo Oriente ecuatoriano la caida fue mas acentuada pues
el precio del barril en junio del 2014 fue USD 98,17 y en diciembre del mismo afio marco un
precio de USD 47,03, es decir, un desplome del 52,1% (Bloomberg, 2021).

Durante el periodo 2015 — 2016, la caida del precio del petroleo comienza ante la
negatividad de Arabia Saudita en la OPEP para recortar su produccién, lo cual reflejo bajos
precios al cierre anual del precio West Texas Intermediate (WTI) en el 2016 en USD 53,72 y el
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crudoérlente enUSD 5018 el barril (Bloomberg, 2021). La medida de salvaguardias se instalo
en marzo del afio 2015, en ese mes el precio del petrleo WTI termind en USD 47,6 por barril y
Crudo Oriente en USD 45,21 por barril, y una vez levantada la salvaguardia en mayo del 2017
el precio del petroleo WTI fue de USD 48,32 y Crudo Oriente USD 43,38 por barril.

Para el afio 2017, se registr6 un incremento de los precios de petroleo debido al acuerdo
de la Organizacién de los Paises Exportadores de Petrleo (OPEP) para estabilizar el mercado
mundial con una reduccién de la produccién, en dicho afio el precio WTI alcanzd maximos de
USD 60,42 por barril (Bloomberg, 2021). Al final del afio 2018, el precio del barril de crudo
WTI registrd un precio de USD 45,41, mientras que en 2019 mejord su precio y cerré en USD
61,06 (Bloomberg, 2021).

2.2.4. Balanza de pagos

De acuerdo con Acosta (2006), la balanza de pagos es un registro contable que sirve para
evaluar el resultado al final del afio de las transacciones en las balanzas de cuenta corriente y
capitales (p. 272). Como se expuso en la seccion tedrica de este estudio, la balanza de pagos
global se compone de las siguientes cuentas: cuenta corriente, cuenta de capital, cuenta financiera

y errores y omisiones (BCE, 2021).

De acuerdo con Hidalgo y Hurtado (2017) ante la caida del precio del petrleo (afio
2015), las primeras reacciones del gobierno ecuatoriano incluyeron medidas econdmicas de
caracter temporal, con el objetivo de evitar problemas de desequilibrio en la balanza de pagos
ecuatoriana el gobierno resolvid: i) limitar las importaciones e ii) incrementar la deuda externa
(p.163). En este sentido es significativo presentar el estado de la balanza de pagos dentro del

periodo de estudio:
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Grafico 10 Evolucién de la balanza de pagos como porcentaje del PIB, 2010-2019
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Tabla 1 Balanza de pagos global (millones de USD y %o)!
Afos 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Balanza de Pagos
212123 2720 | -581,9 [ 1.8459| 4245 |-1.4884 1.206,7( -1.858,5 [ 92,0 | (notal)
Global (millones) ®

PIB (millones) 69.555 | 79.276| 87.924 1 95.129 | 101.726 | 99.290 | 99.937 | 104.2959 | 107.562 | 108.108

Balanza de Pagos como % del PIB | -1,74% | 0,34% | -0,66% | 1,94% | -042% [ -1,50% | 121% | -1,78% | -0,09%

Fuente: BCE (2021).
Elaborado por: Josselin Camacho (2021).

En el grafico 10 ytabla 1 se puede observar que la evolucion de la balanza de pagos desde
el afio 2010 al 2018 (a valores comparables), asi como en su porcentaje respecto al PIB. En este

gréfico se pueden denotar déficits y superdvits entre los afios 2010 a 2018. Después de la crisis

1 Nota 1 El Banco Central del Ecuador actualizd la metodologia de compilacion de la Balanza de Pagos, de acuerdo
con la sexta version del Manual de Fondo Monetario Internacional. Este nuevo manual pone énfasis en la secuencia
de los componentes normalizados de la Balanza de Pagos clasificados por instrumento, sectory plazo (Fondo
Monetario Internacional, 2009). Por este motivo, BCE ya no presenta la version analitica, en la que se incluia el
saldo global. Es importante esta precisién pues los datos de la quinta y sexta versién del Manual de Balanza de
Pagos del FMI no son comparables de acuerdo al BCE (2021).

40



| INSTITUTO D_E ALTOS ES!UDIOS P{A(;IONALES
financiera, el afio 2010 presentd un déficit del -1,74% del PIB y el 2012 un déficit del -0,66%
del PIB.

De acuerdo con Rozenberg (2000) los paises deficitarios en sus cuentas de balanza de
pagos se veran forzados en algun punto a adoptar medidas para corregir el desequilibrio en sus
balanzas de pagos ante deficits persistentes en el tiempo (pp. 5-12). Con esto en mente, en marzo
del 2015 el gobierno de Ecuador aplicé salvaguardias ante notables déficits en los saldos de la
balanza de pagos; para ilustrar est idea: en el afio 2014 el déficit fue de -0,42% del PIB y en el
2015 el déficit llego6 al -1,50% del PIB.

Sin embargo es interesante distinguir que para el afio 2016 se produce un superavit de la
balanza de pagos global de USD 1.206,7 millones (1,21% del PIB); sin embargo para junio del
afio 2017 (en el que se levantd la salvaguadia impuesta en el afio 2015) el déficit de balanza de
pagos se agudizd por sobre los otros afios sujetos a estudio, alcanzando un saldo de USD -1.858,5
millones (1,78% del PIB). Para el afio 2018 el deficit se mantiene pues la balanza de pagos
muestra un saldo de USD -92,0 millones (-0,09% del PIB).

Es importante mencionar que ademas de la adopcion de la salvaguardia de balanza de
pagos en el afio 2015, existieron también otras medidas comerciales vigentes en el periodo de
estudio (2010-2019): i) salvaguardias de balanza de pagos, periodo marzo de 2009 a enero de
2010y i) Restricciones y alza de aranceles a importaciones, periodo julio de 2012 a diciembre
de 2015 (COMEX, 2021).

De la informacién antes expuesta es posible sefialar que, si bien las salvaguardias de
balanza de pagos implantadas en el 2009 y 2015, junto con las restricciones y alza de aranceles
del afio 2012 se introdujeron para contrarrestar las externalidades mencionadas; como lo fueron:
el bajo precio WTI, apreciacion del dolar, devaluacion de monedas de paises vecinos, con esto
la balanza de pagos global present6 superavit solamente en el afio 2016 y fue deficitaria en los
afos 2015 y 2017, lo que nos lleva a pensar que mientras estuvieron vigentes las tres medidas
comerciales la balanza de pagos mejor6 en su saldo pero una vez que se levantaron estas medidas

la balanza de pagos volvié a ser deficitaria.
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2.2.5. Cuenta corriente y capital y financiera

Consecuentemente, conviene dimensionar cudnto representa la cuenta corriente (CC)en la
balanza de pagos (BOP), cuanto representa la balanza comercial en la cuenta corriente y en la

balanza de pagos. Para ilustrar se presenta la siguiente tabulacion concerniente al afio 2015:

Tabla 2 Cuenta corriente

Transacciones \ Periodo ANO 2015

Balanza Comercial/CC 95,8%
CC/BOP 149,3%
Balanza Comercial/BOP 143,0%

Fuente: BCE (2021)
Elaborado por: Josselin Camacho (2021)

Es posible extraer de la tabulacion expuesta que la balanza comercial contempla la mayor
dimension en la cuenta corriente, luego la cuenta corriente es principal en la balanza de pagos y
consecutivamente la balanza comercial es primordial en la balanza de pagos; en todos los casos
la participacion es mayor al 90%.

La Tabla 3 a continuacion muestra una cuenta corriente que permanece deficitaria por
seis afios, agudizando este déficit en el afio 2015 (USD - 2.221,0 millones de saldo), afio en el
que se decide implantar las salvaguardias de balanza de pagos; sin embargo, en la tabla 4 es
posible denotar que para el afio 2016 la cuenta corriente se torna superavitaria en USD 1.115,50
millones, pero para el afio 2017 su saldo retorna a un déficit USD - 149,10 millones (BCE, 2021).
Ademas, el saldo de la cuenta corriente sostiene su deficit hasta el afio 2019.

Lo expuesto en cuanto al saldo de la cuenta corriente nos induce nuevamente a considerar
que las salvaguardias de balanza de pagos del 2009 y 2015 con las restricciones y alza de

aranceles del afio 2012 lograron Unicamente corregir el déficit en el afio 2016.
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Tabla 3 Balanza de pagos - Quinta version del Manual del Fondo Monetario
Internacional (millones de USD y %)

Cuentacorriente @ -15824 -399,7 -1557 -9335 -6687 -22210
% Variacion -605,9%  74,7%  61,0%  -499,6% 284% -232,1%
Ol e oie D E e s G 47536 450,50 - 523,66 2.924,71 468,87 69737
% Variacion 1175%  -52% -2162% 658,5% -84,0%  48,7%
Errores y omisiones® - 105,2 2212 97.4 -1453 -2246 352
% Variacion 569%  3102% -56,0% -249,1% -54,6% 115,7%
Fuente: BCE (2021)
Elaborado por: Josselin Camacho (2021)

Tabla 4 Balanza de Pagos - Sexta version del Manual de Fondo Monetario Internacional
(millones de USD y %)?2

1.11550  -14910  -1.32788  -5544
-1134% - -7906%  958%
113,20 -28369  -1,88876 128,44
3506%  S658%  1068%
-555 -850 -2106 167
-593,3% 45,3% 107,9%

Fuente: BCE (2021)

Elaborado por: Josselin Camacho (2021)

La teoria apunta a que un déficit en la cuenta corriente mayor al 5% del PIB deberia
considerarse probleméatico (De Gregorio, 1998, p.220-224). Sin embargo, desde la perspectiva
del Banco Interamericano de Desarrollo (BID) el déficit de una cuenta corriente es persistente
cuando dura al menos 10 afios y grande cuando el déficit en promedio es superior al 4% del PIB,
resaltando que para paises en vias de desarrollo no deberia superar el 4% (Cavallo, Eichengreen,
& Panizza, 2016, p.4).

2 Nota 2 El Banco Central del Ecuador actualizd la metodologia de compilacion de la Balanza de Pagos, de acuerdo
con la sexta version del Manual de Fondo Monetario Internacional. Los resultados delsectorexterno, bajo la nueva
metodologia, estan disponibles a partir de 2016 hasta el tercer trimestre de 2020 (BCE, 2021). Es importante
mencionar que por el cambio de metodologia la serie a partir de 2016 no es comparable con datos anteriores.
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o ‘}S‘b'l;ré'ésté‘baée,: ‘e'hwel caso de estudio de Ecuador, desde el afio 2010 al 2019 el déficit de
la cuenta corriente méas agudo fue en el afio 2015 pues presentd un saldo de USD - 2.221,0
millones, es decir una variacion del -232,1% respecto a su afio anterior, -2,24 % del PIB, por lo
que si bien no alcanza el 4% el déficit es continuo desde el 2010 al 2015 y retoma este patron
del 2017 al 2019, excepto por el afio 2016 en el que el saldo de la cuenta corriente fue

superavitario (ver tablas 3y 4).

Por otra parte, en lo que corresponde a la cuenta de capital y financiera, la misma no
presenta mayores desequilibrios adiferencia de la cuenta corriente a lo largo de los afios 2010 al
2019.

2.2.6. Balanza Comercial

Es importante tener en cuenta que la balanza comercial es una cuenta que registra las
transacciones comerciales que tiene un pais; esto es, “mide la diferencia entre las exportaciones

de un pais y sus importaciones con el resto del mundo” (Mankiw N., 2014, p. 223).

En la gréfica 11 es posible extraer que en el periodo de tiempo comprendido entre 2010
al 2019 se mantiene un déficit consecutivo en el saldo de la balanza comercial desde el 2010 al
2015. Sin embargo, después de la adopcion de la salvaguarda de balanza de pagos en el afio 2015
el saldo de la balanza comercial fue positivo solo para los afios 2016 y 2017, para el afio 2018
(cuando esta medida fue suprimida) el saldo de la balanza comercial volvié a ser deficitaria y

superavitaria en el afio 2019.

En este sentido, considerando que el establecimiento de la salvaguardia de balanza de
pagos tomd lugar en el afio 2015, se denota (ver grafico 11y tabla 5) que en el mismo afio no
hubo efecto positivo en el saldo de la balanza comercial pues la variacién respecto al afio anterior
fue de-194,7%; sin embargo, el efecto deseado si se present6 en los afios 2016y 2017 con saldos
de balanza comercial de USD 1.231,27 millones y USD 59,21 correspondientemente.  Para el
afo 2018, cuando la medida comercial ya no estaba en vigencia, el saldo fue deficitario en USD
-477,63 millones.
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Tabla 5 Balanza Comercial (USD millones y %)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Total 17.489,92 | 2232235 | 23.764,76 | 24.750.93 | 25.724,43 18.330,65 16.797,67 | 19.092,35 | 21.627,98 | 22.329,38
exportaciones
% Variacion 26,2 27,6 6,5 4,1 39 -28,7 -84 13,7 13,3 32
Total 1949832 | 23.093,72 | 24.188,90 | 25.82943 | 26.438,43 | 20.434,68 | 15.566,40 | 19.033,15 | 22.105,61 | 21.509,25
importaciones
% Variacion 383 184 4,7 6.8 24 =227 238 223 16,1 -2,7
Balanza -2.008,40 -771,38 -424.15 -1.078,50 -713,99 -2.104,03 1.231,27 59,21 -477,63 820,13
comercial
% Variacion -758.9 61,6 45,0 -1543 338 -194,7 1585 -95.2 -906,7 271,7

Fuente: BCE (2021)
Elaborado por: Josselin Camacho (2021)
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2.2.6.1.Balanza comercial durante la vigencia de salvaguardias versus en los periodos
sin salvaguardias.

Gréfico 12 Balanza comercial promedio mensual (USD millones)
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Fuente: BCE (2021)
Elaborado por: Josselin Camacho (2021)

La grafica 12 muestra el promedio, en millones de délares, del saldo de la balanza
comercial durante la vigencia de cada una de estas medidas comerciales: salvaguardias
instauradas entre marzo de 2015y junio de 2017 (principal en este estudio) también se afiaden
dos eventos de restriccion comercial vigentes dentro de la temporalidad de estudio (2010-2019)
que son: las salvaguardas establecidas durante marzo de 2009 y enero 2010, asi como las
restricciones por nuevos aranceles y cupos de importacion vigente entre julio de 2012 y
diciembre de 2015 (Ministerio de Produccion Comercio Exterior Inversiones y Pesca, 2021).

En este sentido, dentro del tiempo de estudio (2010-2019) es posible denotar que la
salvaguardia impuesta en marzo de 2015 fue la Unica medida que durante su vigencia presenté
un saldo de la balanza comercial que en promedio alcanzd los USD 15,9 millones; es decir, es la
Unica que mostrd resultados en promedio superavitarios a diferencia de las restricciones

impuestas en el afio 2012 y la salvaguardia vigente hasta enero 2010.

46



INSTITUTO DE ALTOS ESTUDIOS NACIONALES
L DL

LA UNIVERSIDAD DE POSGRADO DEL ESTADD

Gréfico 13 Promedio de la balanza comercial durante la vigencia de salvaguardias 2015y
en los periodos sin salvaguardias 2015 (USD millones)
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Fuente: BCE (2021)
Elaborado por: Josselin Camacho (2021)

El grafico 13 muestra la diferencia del promedio del saldo de la balanza comercial durante
la vigencia de las salvaguardias de balanza de pagos impuesta en marzo 2015y cuya vigencia
termind en junio de 2017, versus el promedio del saldo de la balanza comercial en los periodos

sin dichas salvaguardias.

En este sentido, es posible observar que la adopcion de la salvaguardia de balanza de
pagos en marzo del afio 2015 tuvo el efecto deseado sobre el saldo de la balanza comercial
mientras la medida se mantuvo vigente, esto es hasta junio del 2017; para ilustrar esta idea,
dentro del periodo de estudio el promedio de la balanza comercial mientras la salvaguardia 2015

permanecio vigente resultd en un saldo superavitario de USD 15,9 millones.

Sin embargo, en los periodos en los cuales la salvaguardia 2015 no estuvo vigente el
promedio del saldo de la balanza comercial fue deficitario enambos casos. Para el promedio del
saldo de la balanza comercial antes de la salvaguardia 2015 el déficit fue mas agudo (USD -

90,09 millones) que aquel que se presentd después de que se levantd esta medida comercial (USD
-6,0 millones).
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2.2.7. Balanza Comercial Petrolera y No Petrolera

Tabla 6 Balanza comercial petrolera y no petrolera (USD millones y %0)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Balanza
comercial .690, 7.994,20
petrolera

% Variacion 23 40,5 4,6 -1,5 -15,9 -59,8 6,1 25,9 19,9 1,4

Balanza

8.23390 | 6.926,20 | 2.782,50 | 2.95330 | 3.718,70 | 4.459,00 | 4.520,57

comercial no -7.699,10 | -8.765,60 | -8.782,70 | -9.312,40 | -7.640,20 | -4.886,50 | -1.722,00 | -3.659,50 | -4,936,63 | -3.700,44

petrolera
% Variacion -58,4 -13 -0,2 -6,0 18,0 36,0 64,8 -112,5 -34,9 25,0

Fuente: BCE (2021)
Elaborado por: Josselin Camacho (2021)

“El menor precio del petroleo, naturalmente, derivd en una contraccion de las
exportaciones de ese producto” (Hidalgo y Hurtado, 2017, p.159). De acuerdo con la informacion
estadistica del Banco Central del Ecuador (2021) y considerando la importancia de los ingresos
petroleros, es posible denotar un persistente superavit de la balanza comercial petrolera a

diferencia de un continuo déficit de la balanza comercial no petrolera.

Gréfico 14 Balanza comercial petrolera y no petrolera (USD millones)
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Fuente: BCE (2021)
Elaborado por: Josselin Camacho (2021)
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o EImenorpremo del barril de petréleo deriva en contraccion de las exportaciones de este
principal producto, de acuerdo con las cifras del Banco Central del Ecuador (2021) las
exportaciones petroleras en el afio 2014 alcanzaron los USD 13.275,9 millones, para el afio 2015
las exportaciones petroleras fueron de USD 6.660,3 millones, en el 2016 las exportaciones
petroleras llegaron a USD 5.459,2 millones. La caida de las exportaciones petroleras prevalecié
hasta el afio 2016 pues para el 2017 las exportaciones petroleras mejoraron alcanzando USD
6.913,6 millones, y continuaron incrementando para el 2018 pues denotaron USD 8.801,7

millones; es decir, existi6 una mejora del 27,3% entre estos dos Ultimos afios.

En el contexto antes planteado consta la falta de politica monetaria, apreciacion del dolar,
una balanza comercial que depende de la exportaciébn de crudo, con lo cual el problema
economico se materializa en el aumento del déficit en la balanza comercial y en el saldo de la
cuenta corriente. Bajo este panorama, el Ministerio de Comercio Exterior recomendo la adopcion

de la medida de sobretasas arancelarias para salvaguardar el equilibrio de la balanza de pagos.

En este capitulo se destaca el hecho de que, sobre la base de las cifras oficiales expuestas,
las salvaguardias de balanza de pagos establecidas en el 2009 y 2015 mas las restricciones Y alza
de aranceles del afio 2012 adoptadas para contrarrestar la compleja coyuntura econdémica,
cumplieron con el efecto deseado; esto es, la balanza de pagos global presentd superavit
solamente en el afio 2016 y fue deficitaria en los afios 2015y 2017, lo que nos lleva determinar
que mientras estuvieron vigentes las tres medidas comerciales la balanza de pagos presento el
efecto deseado en el saldo, empero cuando se levantaron las medidas la balanza de pagos volvio
al déficit. El mismo comportamiento tomo lugar para el saldo de la balanza comercial pues
mientras se encontraban vigentes las medidas comerciales el saldo de esta balanza se redujo pero

una vez eliminadas estas medidas el comportamiento deficitario se restablecio.
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2.3.Analisis técnico
2.3.1. Datos

Segun se expone en al andlisis descriptivo, la cuenta corriente ha presentado déficits
recurrentes y cada vez mayores entre los afios 2010y 2015, a partir de este Gltimo afio el Ecuador
implementd la salvaguardia de balanza de pagos la cual estuvo vigente hasta el afio 2017, por lo
que enmarcar el presente estudio entre los afios 2010 y 2019 permite tener una amplia vision del
efecto que produjo la implantacion de la Gltima salvaguardia; esto es, un enfoque que inicia su
analisis afios antes de la adopcion de la medida hasta algunos afios después en que la medida fue
eliminada. Esto con el precedente de que, bajo practicamente la misma administracion, se
implement6 dicha medida a fin de equilibrar la balanza de pagos y como proteccién de la
industria nacional ante factores exogenos que afligieron ala economia, entre ellos: el bajo precio

del crudo ecuatoriano, la apreciacion del dolar, y el limitado acceso a financiamiento.

También, para evaluar si las salvaguardias impuestas por el gobierno de turno en el afio
2015 lograron corregir el déficit de la balanza comercial no petrolera, asi como los desequilibrios
de balanza de pagos, es necesario tomar como base las estadisticas oficiales del BCE y
plataformas financieras para denotar escenarios antes y después de la adopcidn de salvaguardias
reflejados en la balanza comercial no petrolera y balanza de pagos, asi como su efecto en la
actividad econdmica, razones que sustentan el periodo de estudio enmarcado entre el afio 2010
y 2019.

2.3.2. Método de recoleccion de datos

La recolecciéon de datos contempld la obtencion de informacion con base en los boletines
estadisticos publicados por entidades publicas dentro del Ecuador, asi como otras fuentes
internacionales de informacién oficial como lo son la plataforma financiera Bloomberg y datos
oficiales de la Reserva Federal de los Estados Unidos.

La blsqueda de informacion se basé en el andlisis de varias fuentes. Entre las fuentes
primarias estan las estadisticas mensuales publicadas por el Banco Central del Ecuador en lo que

se refiere al sector externo, sector real, balanza de pagos y balanza comercial. En cuanto a datos
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de fuentes internacionales se buscd conseguir informacion de la evolucion del precio del

petroleo, asi como del ingreso del resto del mundo o al menos una aproximacion al mismo.

La informacidn a recolectarse consistio en series de tiempo a largo plazo con datos
medibles y ordenados segln el periodo de tiempo manifestado en la seccion de muestreo, para
cada una de las variables que se definen en la seccion 1.11 de este documento. Los datos
permitiran estimar un modelo con capacidad predictiva y explicativa a partir de determinados

métodos estadisticos.
2.3.3. Hipotesis

Como fue mencionado en el marco tedrico de este documento segin el trabajo de
Goldstein y Khan (1985) el modelo de balanza comercial en su forma reducida contempla que
la balanza comercial depende negativamente del ingreso local, positivamente del ingreso del

resto del mundo y negativamente del tipo de cambio real.

Por otra parte, Khan y Knight (1986) sefialan que una compresion de las importaciones
se refiere al efecto de politicas del gobierno que estan dirigidas especificamente a reducir el
volumen de importaciones para obtener una rapida mejora en el saldo de la balanza comercial;
una compresion de las importaciones ocurre cuando las autoridades locales imponen tarifas,

cuotas o licencias.

Tomando en cuenta los antecedentes y desarrollos tedricos, en el presente trabajo se
presenta la siguiente hipdtesis:

Hipotesis de trabajo:

e Las salvaguardas de balanza de pagos han tenido un efecto positivo en el saldo de la
balanza comercial no petrolera.

Esta hipdtesis se materializara en la parte metodolégica y de resultados de la siguiente forma:
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Hipotesis Nula:

e Las salvaguardas de balanza de pagos no han tenido un efecto positivo en el saldo de la

balanza comercial no petrolera.

El rechazo o aceptacién de esta hipotesis se podra evidenciar segun el coeficiente que
guarde relacion a las salvaguardias en el modelo de regresion presentado mas adelante. Si el
coeficiente no es significativo, aceptamos la hipétesis nula. Si el coeficiente es significativo y
positivo, no aceptamos la hipotesis nula y aceptamos la hipotesis alternativa (Las salvaguardas
de balanza de pagos han tenido un efecto positivo en el saldo de la balanza comercial no

petrolera.)
2.3.4. Variables:

Dado que la implementacion de la salvaguardia de balanza de pagos, refleja su efecto
principalmente en la balanza comercial no petrolera, es importante construir un modelo
conformado por los principales determinantes de esta variable, a partir del cual se realice
inferencia estadistica que permita responder objetivamente cuestiones relevantes en torno la
aplicacién de las salvaguardias.

A continuacion, se presentan las variables utilizadas en funcion del efecto sobre la

balanza comercial no petrolera:

1. Saldo de balanza comercial no petrolera (BCNP): Dado que algunas de las variables
seleccionadas tienen efectos directos e indirectos tanto sobre las exportaciones como las
importaciones, es apropiado utilizar la diferencia entre las exportaciones no petroleras e
importaciones no petroleras. La BCNP constituye la variable dependiente en el presente
estudio.

2. Variables dummy S: convalores de 1 para aquellos periodos en que estuvieron vigentes
las salvaguardias y O en cualquier otro momento. Con lo cual, se esperaria que por su
naturaleza afecten a las importaciones y en consecuencia tengan un efecto positivo sobre
la balanza comercial no petrolera. La variable S,;; corresponde a las salvaguardias

establecidas entre marzo de 2015 y junio de 2017. También se incluyen en el modelo
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" Mot'r'as. va’riéblés"dummy que recogen otros eventos de restricciones al comercio
experimentados en el Ecuador, de tal forma que se aproveche toda la informacion
disponible que pudo haber afectado al modelo. En este caso las salvaguardas establecidas
durante marzo de 2009 y enero 2010 (S,y9) Y las restricciones por nuevos aranceles y

cupos de importacion vigente entre julio de 2012y diciembre de 2015 (R,,,).

3. Ingreso del Ecuador ( 15¢): Si el ingreso de los ecuatorianos incrementa, se esperaria un

repunte en las importaciones, afectando negativamente al saldo de la balanza comercial

no petrolera. (15¢*) constituye una de las variables independientes.

4. Ingreso del resto del mundo (I%™): Si el ingreso del resto del mundo aumenta, en cierta
medida aumentardn también las exportaciones ecuatorianas y esto impactara
positivamente en el saldo de la balanza comercial no petrolera. (I%™) constituye una de

las variables independientes en el presente estudio.

5. Precio del crudo (WTI): Su efecto esta aislado directamente de la balanza comercial no
petrolera. Sin embargo, por la estructura de ingresos del Ecuador, un incremento en su
precio generaria mas recursos al fisco, que a su vez podrian utilizarse para incrementar
el gasto, con lo cual la economia podria demandar mas bienes importados afectando
negativamente a la balanza comercial no petrolera. W constituye una de las variables

independientes en el presente estudio.

6. Tipo de cambio real (TCR): una apreciacién del tipo de cambio real afecta los precios
relativos en detrimento de la posicion neta de comercio del Ecuador con el resto del
mundo, con lo cual se afectaria de forma negativa a la balanza comercial no petrolera.

TCR constituye una de las variables independientes en el presente estudio.
2.3.5. Disefioy Métodos

Por la naturaleza de las variables autilizar y el contexto en que se desarrollan los aspectos
a analizar en el presente estudio, el uso de series temporales para el desarrollo de analisis de
regresion malktiple constituye una metodologia adecuada que conlleva a tener los mejores

resultados en el desarrollo cuantitativo. Este analisis requiere del cumplimiento de una serie de
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supuéstoé de caréétef evs‘té‘dl'stico, por mencionar solo uno de estos aspectos, bajo un modelo de
regresion multiple que no cumpla con el principio de estacionariedad se podrian generar
problemas graves sobre la validez y utilidad de los resultados, en virtud de que se tendria en

frente regresiones espurias.

Una regresion espuria segun Wooldrige (2010) se basa en el hecho de que dos series se
encuentran relacionadas, pero débilmente vy al incluir una tercera serie se podria anular la primera
relacion, generando asi un comportamiento erréneo y haciendo que los resultados sean poco

cercanos a la realidad.
2.3.5.1.Anélisis de regresion lineal multiple

Consiste en la explicacion (regresion) de una variable dependiente Y, (variable explicada)

a través de un conjunto de X, variables independientes (explicativas), de la siguiente forma:
Y, = Bo+ L1 Xy + B, Xy + -+ B Xir T Ugs parat=1,2,3,..,n

En este sentido, a efectos de realizar de manera consistente este proceso, el conjunto de
variables independientes seleccionadas, alo que para fines practicos se denominara modelo, debe
responder aargumentos tedricos que sustenten su capacidad explicativa, al mismo tiempo tendra
que cumplir con determinados supuestos de caracter estadistico que validen su capacidad para

hacer inferencia.

Estos supuestos estadisticos, segun se menciond en el parrafo precedente, corresponden
a los supuestos de tipo asintdticos de Gauss-Markov (Wooldridge, 2009) para las regresiones de
series de tiempo, mismos que en este caso son aplicables dado que se tiene una muestra grande.

A continuacidn, se presentan los 5 supuestos bajo los cuales se realizara el andlisis:

1. Linealidad y dependencia débil

El proceso estocéstico {(x,y, Xz, - » X, Vi )it = 1,2, ..., n} sigue el modelo lineal

Yo = Bo + B1 X1t + B2 Xoe + o+ B Xy + Uy
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donde {u,:t = 1,2, ...,n} es la secuencia de errores o perturbaciones; n es el nimero de
observaciones (periodos). Ademés, {(x,,y,):t =1,2,...} es estacionario y débilmente

dependiente.

2. No existe multicolinealidad
En la muestra utilizada, asi como, en los procesos de series de tiempo subyacente, ningin

variable dependiente es constante ni es una combinacion perfecta de las otras.

3. Media condicional cero

Las variables explicativas son contemporaneamente exdgenas, lo cual implica que:
E(uelxeq, oy xg) =0

4. Homocedasticidad

Los errores son contemporaneamente homocedasticos, lo cual implica que:
Var (u |x,) = o2
donde x, de manera simplificada representa (x,q,X;5, -, X¢x)

5. No existe correlacion serial (autocorrelacion)

Paratoda t # s,E (u,,uglx,, x;) =0

Por otra parte, dada la naturaleza del modelo a ser planteado en este estudio es probable
que las variables estén relacionadas entre si en el largo plazo, por esta razon también se analiza

la cointegracion.
2.3.5.2.Modelo de Cointegracion

La regresion de una variable de serie de tiempo sobre una o mas variables de series de
tiempo puede arrojar resultados sin sentido o espurios, lo cual se conoce como regresion espuria.
Una forma de evitarla es establecer si las series de tiempo estan cointegradas (Gujarati y Porter,
2010).
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o Desde una”pérspéétiva préctica, segun Gujarati y Porter (2010) la cointegracion significa
que, a pesar de no ser estacionarias en un nivel individual, una combinacién lineal de dos o méas
series de tiempo puede ser estacionaria. Las pruebas Engle Granger (EG) y Engle-Granger

aumentada (EGA) permiten probar si dos o mas series de tiempo estan cointegradas.

Decir que sus residuos son estacionarios hace referencia al comportamiento de estos,
dado por el origen de los datos y su tendencia, se podria esperar que sus residuos tengan un
comportamiento aleatorio y de esta forma no sean deterministicos, como lo menciona (Gujarati
y Porter, 2010), con la prueba de Dickey Fuller se busca probar el comportamiento de los mismos
y se esperaria que estos tiendan a no ser aleatorios y de esta forma no afecten en el largo plazo

al comportamiento de las series.

En términos econdmicos, dos variables seran cointegradas si existe una relacion de largo
plazo o de equilibrio entre ambas (Gujarati y Porter, 2010), de esta forma se plantea el siguie nte

modelo de cointegracion:
Y= a+ Bx

En donde Y es la variable dependiente, o el termino de error y B el valor estimado de
cada una de las variables independientes. En definitiva, si X e Y estan cointegradas significa que,
aungue crezcan en el tiempo, lo hacen de una forma completamente acompasada, de forma que

el error entre ambas no crece (Montero, 2013, p.7).

Una vez planteado el modelo, se busca probar que los residuos son estacionarios por lo
que se procede arealizar la prueba de Engle-Granger y en caso de que estos no sean estacionarios
se procedera a aplicar una tendencia para corregir el problema (Gujarati y Porter, 2010, pp.763-
764).

2.3.5.3.Prueba de Engle-Granger

En esta prueba se procedera a comprobar que los residuos generados por la regresion del
modelo planteado son estacionarios, es decir son constantes en el tiempo. Por lo que se plantea

la siguiente ecuacion:
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u=Y - fx

Donde u son los residuos estimados, Y la variable dependiente, S el coeficiente estimado
de las variables independientes. Planteada esta ecuacion se buscara tomar estos residuos y

compararlos con los valores generados por la prueba (Gujarati y Porter, 2010).

Si el valor (Z) obtenido por la prueba es mayor en valor absoluto al resto de valores
generados se podra asumir que los residuos de la regresion son estacionarios Yy a su vez nuestras
series estan cointegradas, lo que permite hacer inferencia. ES importante sefialar que para
(Montero, 2013) en definitiva probar la cointegracién entre dos variables es igual que probar la

estacionariedad de los recursos.
2.3.6. Desarrollo empirico

Para desarrollar el andlisis cuantitativo se intenta primero entrar en contexto, se analiza
trabajos similares que permitan proponer ideas aplicables a la investigacion en desarrollo, en
funcion a esto a continuacion se detallan varios articulos de contenido empirico que generaran

un punto de partida para el modelo a plantear.

Basados en la teoria expuesta y en los trabajos de Goldstein y Khan (1985), Khan y
Knight (1986), Bown y Crowley (2014), y Chandra (2016) los mismos que realizan trabajos
enfocados en un analisis de las salvaguardias para diferentes regiones y paises, con diferentes
enfoques. Haciendo una analogia con el presente trabajo, se podria concluir que tanto en dichos
estudios como en el caso ecuatoriano, son semejantes en cuanto a que ambos analizan los efectos

de restricciones sobre las importaciones.

Algunos analistas ecuatorianos como Manuel Gonzalez (2015) utilizan un conjunto de
variables que incluyen, entre otras: precio del petréleo, tipo de cambio real, con el objetivo de
explicar el efecto de restricciones al comercio internacional sobre la balanza comercial no

petrolera.

La teoria junto con los estudios antes mencionados resumen ideas de los posibles
resultados y respaldan la consistencia teorica y empirica del modelo cuantitativo a desarrollar, el

mismo que se propondra a continuacion:

57



INSTITUTO DE ALTOS ESTUDIOS NACIONALES
LA UNIVERSIDAD DE F LRADO DEL ESTADIL

BCNP =By + BiWTI+ B,TCR + Byl " + B 1"+ 09 +BsR,1, + B7 Siis + 1t
Donde:

Saldo de balanza comercial no petrolera (BCNP) es la diferencia entre las exportaciones
no petroleras e importaciones no petroleras. La BCNP constituye la variable dependiente en el
presente estudio mas no la balanza comercial total, en virtud de que el efecto de las salvaguardias
no se refleja en la dindmica comercial de exportacion de petrdleo crudo e importacion de

derivados de petroleo.

Precio del crudo (WTI) su efecto esta aislado directamente hacia la balanza comercial no
petrolera. Sin embargo, por la estructura de ingresos del Ecuador, un incremento en su precio
generaria mas recursos al fisco, que a su vez podrian utilizarse para incrementar el gasto, con lo
cual la economia podria demandar méas bienes importados afectando negativamente a la balanza
comercial no petrolera. WTI constituye una de las variables independientes en el presente

estudio.

El Tipo de Cambio Real (TCR): Esta variable representa en términos reales el precio
relativo de los bienes ecuatorianos frente a los del resto del mundo. Si se produce una
depreciacion real del TCR a favor de Ecuador, entonces los bienes ecuatorianos se abaratan,
incentivando a las exportaciones. Si se produce una apreciacion real del TR, entonces los bienes

ecuatorianos se encarecen, incentivando las importaciones.

El ingreso del Ecuador (I15¢*) por medio de esta variable se trata de estimar la elasticidad
renta de la demanda. Si el coeficiente asociado aesta variable es positivo, ceteris paribus, quiere
decir que, si la actividad econdémica aumenta, la cantidad demandada de bienes importados van
a incrementar. Por otro lado, si el coeficiente asociado a esta variable es negativo, ante aumentos
en la actividad econdmica mensual, la cantidad demandada de bienes importados va a disminuir.
En primera instancia, la variable para explicar el ingreso del Ecuador es el PIB; sin embargo,
esta variable la reporta el BCE de manera trimestral lo cual representd una limitacién para este

y cualquier estudio.
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o ‘Pb'r o tahté, éeré éUpIido por un variable proxy que responda de manera similar siendo el
caso del indice de actividad economica IDEAC. Este indicador economico es de regularidad
mensual, ordenado con variables fisicas de produccion que marcan la tendencia de la actividad
econémica coyuntural (Banco Central del Ecuador, 2013). Con esto, el IDEAC refleja
variaciones reales de la produccién, presenta una mirada a la coyuntura econdmica en base a la

evolucién de las distintas actividades economicas (Banco Central del Ecuador, 2016).

Ingreso del resto del mundo (I%M) si el ingreso del resto del mundo aumenta, ceteris
paribus, en cierta medida aumentaran también las exportaciones ecuatorianas y esto impactara
positivamente en el saldo de la balanza comercial no petrolera. (I®M) constituye una de las

variables independientes en el presente estudio.

La salvaguardia representada por la variable S.;< es una variable dummy que representa
la implementacion de restricciones al comercio (como es el caso de las salvaguaradias) por parte
del gobierno ecuatoriano. Esta variable tiene valores de cero (0) en los periodos donde no hay
salvaguardias y uno (1) en el periodo donde hubo salvaguardia (2015-2017). Si el coeficiente
asociado a esta variable es positivo, entonces esto quiere decir que en promedio se compré mas
bienes importados después de la implementacién de las salvaguardias. Si este coeficiente es
negativo, entonces esto quiere decir que en promedio se compré menos bienes importados
después de su implementacion. Cabe sefialar, que tomando en cuenta la serie de tiempo utilizada
en el andlisis, para recoger toda la informacion que generaron otras acciones de politica
comercial dentro del modelo, se han incluido también las variables S,,o ¥ R-;,, MiSmas que

representan los eventos descritos en la seccién 2.3.4.

En dltimo lugar, u = término de error, que recoge aquello que el modelo estimado no

puede explicar.
2.3.7. Resultados del estudio

BCNP = —6863.9 — 452.9InWTI + 378.1 InTCR — 71.3InI5% + 1497.5 In]’M
+205.95,,, — 133.3R,,, + 141.9S, .

Al correr el modelo se denota que RZ es igual a 0,7096, por lo que es posible sefialar que

el modelo explica en un 71% el comportamiento de las variaciones en la BCNP.
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Modelo
Source SS df MS Number of obs = 240
F(7, 232) = 80.99
Model 9675907.78 7 1382272.54 Prob > F = 0.0000
Residual 3959667.88 232 17067.534 R-squared = 0.7096
Adj R-squared = 0.7008
Total 13635575.7 239 57052.6178 Root MSE = 130.64
bcnp Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
In tcr 378.1387 80.2022 4.71 0.000 220.1209 536.1564
In wti -452.9945 26.45604 -17.12 0.000 -505.1193 -400.8697
1n ideac -71.29148 34.08128 -2.09 0.038 -138.4398 -4.143104
In ipi 1497.479 212.8472 7.04 0.000 1078.118 1916.839
52009 205.9126 48.27563 4.27 0.000 110.7979 301.0273
R2012 -133.2829 26.15741 -5.10 0.000 -184.8193 -81.74645
52015 141.9995 30.98899 4.58 0.000 80.9437 203.0553
_cons -6863.917 1139.567 -6.02 0.000 -9109.139 -4618.695

Fuente: STATA (2021)
Elaborado por: Josselin Camacho (2021).

Sobre la base de la teoria y considerando el comportamiento de los datos, los resultados

son los que se detallan a continuacion:

e El nivel de actividad economica del Ecuador (que se aplico6 como proxy para la variable
del ingreso), tiene un comportamiento esperado pues incide negativamente en la balanza

comercial no petrolera.

e Elnivel dela actividad econdémica de los Estados Unidos de América (que se aplicd como
proxy para la variable del ingreso del mundo), incidid positivamente en la BCNP, lo cual

es consistente.

e El tipo de cambio real tienen un signo positivo, lo cual es consistente, tomando en cuenta
que como estd reportado el TCR, una reduccion en este indicador significa una

apreciacion real.

e El precio del barril de petréleo WTI incidi6 negativamente y con un valor de alrededor

de $452 millones lo cual es consistente con lo esperado.
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Una vez examinados los resultados de las variables y advirtiendo el buen ajuste del
modelo para predecir el comportamiento de la BCNP, podemos interpretar el resultado de la

variable que recoge el efecto de la salvaguardia aplicada en el afio 2015.

Es posible denotar que las salvaguardias impuestas en el afio 2015 ayudaron a mejorar el
saldo de la BCNP en aproximadamente de $141 millones. De esta forma es posible aseverar que
las restricciones si tuvieron un efecto positivo sobre el saldo de BCNP. Sin embargo, esto no
significa que las restricciones hayan mejorado las exportaciones, sino que, se podria interpretar
como una limitacion alas importaciones que también limitd la actividad econdmica en la misma

cuantia.
2.3.8. Validacion del modelo

A efectos de probar si las series estimadas en el modelo son estacionarias o no y descartar
la presencia de una regresion espuria, se ha realizado la prueba de Durbin-Watson sobre los

errores (Grafico 15).

Gréafico 15 Durbin Watson

. estat dwatson

Durbin-Watson d-statistic( 8, 240) = 1.275675

Fuente: STATA (2021)
Elaborado por: Josselin Camacho (2021).

El estadistico antes presentado muestra que las series son estacionarias en virtud de que
el estadistico de prueba es mayor que el R?. Por otra parte, esta prueba también evidencia que
existe un problema de autocorrelacién serial, lo cual tendrd que corregirse a fin de asegurar la
validez de las estimaciones. La presencia de autocorrelacion serial se confirma, cuando se utiliza
como referencia la tabla de Savin y White, segun la cual, si el estadistico de Durbin-Watson
(DW) es mayor que DU, no existe correlacion; y, si DW menor que DL existe correlacion serial
positiva. En el presente caso el estadistico de Durbin-Watson se ubica en 1.2756, el cual es menor
que cualquier valor de DU y DL a partir de una muestra de 60 observaciones y 8 variables; en el
presente caso se cuenta con 240 observaciones y 8 variables, conello es aln mas claro que existe

una correlacion serial positiva.
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En las secciones siguiente se aborda el tratamiento de este problema, dado que el mismo
viola los supuestos utilizados en la estimacion del modelo, generando que los errores estandar y
los estadisticos de prueba de los pardmetros de cada variable sean invalidos. En este sentido, si
no se corrige este problema, las conclusiones que a nivel estadistico resulten del modelo podrian
no tener el suficiente grado de precision y validez.

A efectos de probar la estacionariedad de los errores y conocer si las series de tiempo
representadas en las variables que conforman el modelo estan relacionadas en el largo plazo se

realizardn pruebas estadisticas sobre los errores para probar cointegracion.

Para el efecto, con base en la estimacion del modelo antes presentado, se ha procedido a
estimar el término de error u,. Posteriormente, se han calculado las primeras diferencias Du, y
el primer rezago del mismo Lu,. Seha procedido aestimar la regresion lineal de Du, sobre Lu,,
para finalmente calcular la prueba de Durbin-Watson (Gréfico 16), dando los siguientes

resultados:

Gréfico 16 Regresion de los errores predichos con un rezago

. reg Derror Lerror

Source SS df MS Number of obs = 239
F(l, 237) = 109.53

Model 1596438.87 1 1596438.87 Prob > F = 0.0000
Residual 3454347.6 237 14575.3063 R-squared = 0.3161
Adj R-squared = 0.3132

Total 5050786.46 238 21221.7919 Root MSE = 120.73
Derror Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
Lerror -.6408748 .0612359 -10.47 0.000 -.761511 -.5202387
_cons .6691803 7.809565 0.09 0.932 -14.71585 16.05421

Fuente: STATA (2021)
Elaborado por: Josselin Camacho (2021).
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El estadistico de Durbin-Watson por sobre el R* muestra que los errores son estacionarios
(Gréfico 17).

Grafico 17 Durbin Watson errores
. estat dwatson

Durbin-Watson d-statistic( 2, 239) = 2.14555

Fuente: STATA (2021)
Elaborado por: Josselin Camacho (2021).

A efectos de probar la cointegracion de las series, se procede a realizar la prueba de raiz
unitaria de Dickey Fuller (Grafico 18):

Gréfico 18 Dickey Fuller (Prueba de cointegracion)

. dfuller error, lag(b)
Augmented Dickey-Fuller test for unit root Number of obs = 234

Interpolated Dickey-Fuller

Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z(t) -5.590 -3.465 -2.881 -2.571
MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0000

Fuente: STATA (2021)
Elaborado por: Josselin Camacho (2021).

Aqui es posible observar que el valor de Z es significativo al 1%, 5% y 10% permitie ndo

concluir que las series estan cointegradas.
2.3.8.1.Correccion autocorrelacion

Dado que la prueba de Durbin-Watson arrojé un resultado que denota la presencia de
autocorrelacion serial en los residuos, esto debe ser corregido debido a que esta caracteristica
convierte a los estimadores de MCO en inconsistentes e invalida las estimaciones. Para corregir
esta situacion, es necesario aplicar algunos de los métodos previstos en la literatura
econométrica, como la prevista en: Wooldridge (2009) y Gujarati y Porter (2010). Uno de los
métodos consiste en la aplicacion de ciertas transformaciones a las ecuaciones que se estan

estimando, a continuacion, esto se ilustra desde la perspectiva teorica:
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1. Partimos de la regresion de una variable dependiente Y, que se estima sobre X, variables

independientes, de la siguiente forma:
Y, =By + B X1 + B2 Xy + o+ B Xpr + Uy parat =123, ..,n
2. A partir de la ecuacion del numeral 1 rezagada 1 periodo:
Yo 1 =B+ B Xii1 +B,X5 i1+ 4+ B Xipor + Urygs parat= 2,34 ..,n
Aplicamos la siguiente transformacion:
PYi_1 = PBo+ PB1X1t—1 + PB2Xyeq o+ PB X o1 + PU1; 0<p=<1

3. Restamos la ecuacion pY,_, de la ecuacion Y,:

Y = pYy = Bo(1—p) + 1 (Xy, —pXy 1) + By (Xy — pXgpq) + 00+ B (Xpep — PXj 1)
+ &

donde €, = (u, — pu,_,). Para simplificar la expresion esta se denota de la siguiente forma:
Y, =B(1—p) + B, X1 + B X+ + BiXie + & parat=23,..,n
donde Y, = (Xi; —pX1e-1)i Ko = Kooe — PXie 1)
A los datos Y, y X, se les llama datos cuasi diferenciados (dado que 0 < p < 1).

Por otra parte, los errores estimados como &, no adolecen de auto correlacion serial. Por
lo tanto, los estimadores de los parametros f,, 5, B, una vez efectuadas las transformaciones
previamente presentadas cumplirian con los supuestos de Gauss-Markov y serian MELI (mejor
estimador linealmente insesgados); los mismos que constituyen estimadores de Minimos
Cuadrados Generalizados. Dado que el parametro p no es conocido, es preciso utilizar su
estimacion a partir de la regresion de u, = pu,_, + &, (Gujarati & Porter, 2010, p.444). A los
estimadores derivados de este proceso de les conoce Minimos Cuadrados Generalizados
Factibles. Cabe sefialar, que existen otros métodos de tipo iterativo para cumplir con la tarea de
estimar p como es el caso del método Cochrane-Orcutt, sin embargo, es preciso sefialar que en

ambos métodos de pierde la primera observacion.
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~ En rélaciéﬁ Coh‘ééta ultima caracteristica, a menos que se utilice un mecanismo para
evitar perder la primera observacion, los estimadores dejarian de ser MELI. Por lo tanto, serd
preciso utilizar para la estimacion, el método de Prais-Winsten dado que contempla una

transformacion adicional que evita perder la primera observacién, misma que consiste en:

Y,/ 1—p?y X,;\/1—p? (Gujarati y Porter, 2010, pp. 442-443).

Finalmente, a efectos de ser mas precisos y no depender de la generalizacion de
correlaciones seriales de tipo AR(1) como en los modelos de MCGF, en el presente trabajo
también se presenta la estimacion del modelo inicial de minimos cuadrados ordinarios pero con
errores estandar robustos frente a correlaciones seriales en los residuos de mayor generalidad,
esto se desarrolla a través del modelo de Newey-West mismo que presenta errores estandar

robustos frente a heteroscedasticidad y correlacion serial (Wooldridge, 2009, p.421).

A efectos de corregir la autocorrelacion se parte de un proceso AR(1), es decir, que los

errores de periodo t se correlacionan con los errores del periodo t — 1.

Una vez que se cuenta con el valor de p es posible calcular la transformacion presentada
previamente. Es preciso tomar en cuenta que dado que en el modelo planteado en este estudio,

existen variables dicotdmicas o dummies, corresponde precisar en cada una de sus series el

. . . , 1 . .
primer valor endonde la serie es 1, en este caso el primer valor sera s (Gujarati y Porter, 2010,

p.449).
Tomando en cuenta lo antes expuesto, se estima la siguiente transformacion:
Ve —pYiog = Bo(1—p) + 1 (X1t — pXyt-1) + B2 (Xae — pXop—1) + -+ + B Kiee — pXpe-1) + &

Si el orden de la autocorrelacion es de orden superior (p) habrd que realizar una
transformacion p veces hasta corregir la autocorrelacion, en cuyo caso la transformacion anterior

quedara de la siguiente forma:
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Ecuacion de orden p

Ye—p1Viei—p2Ye2o— oo —ppVep= Bo(l— P1—P2— - —Pp)
+ b1 (Xlt —PiXit-1 —P2Xit—2 — T PpXy t—p)
+ B2 (Xoe — prXato1 — PaXap—z — wm PpX2 t—p) +
+ Bre(Xie = pr X 11— P2 X t—a — ---—Ppth—p)"‘St

Para conocer los coeficientes p de la transformacion anterior, es preciso estimarlos a

partir de la regresion del error sobre sus p rezagos:
Up = Pl TPl g+ ot Pty + Brxy o+ Brxy &

Se podria realizar un procedimiento por prueba y error p veces hasta encontrar el dltimo
error de orden u,_, con el que se solucionaria la auto correlacion, afortunadamente, en este caso,
empiricamente se utilizan las denominadas reglas de oro (rules of thumb) y/o reglas de seleccion
automatica, la cual en este caso indica que el nmero de rezagos a utilizar estard dado por: L =

0.75T/3 — 1 (siendo T el nimero de observaciones de la serie de tiempo utilizada).

En el caso del presente estudio, la aplicacion de la regla anterior arroja un resultado de 4
rezagos (el resultado exacto fue 3.66). Por lo tanto, se ha realizado la estimacion del término de
error a partir del resultado de la seccion 2.3.7 y se efectud la regresion sobre si misma hasta 4

rezagos, dando los siguientes resultados:
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Grafico 19 Resultados regresion cuatro rezagos

. reg error In tcr 1In wti In ideac 1n_ipi S2009 R2012 S2015 Lerror L2error L3error L

> 4derror
Source SS df MS Number of obs = 236
F(l1, 224) = 6.37
Model 942880.272 11 85716.3883 Prob > F = 0.0000
Residual 3012522.69 224 13448.762 R-squared = 0.2384
Adj R-squared = 0.2010
Total 3955402.96 235 16831.502 Root MSE = 115.97
error Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Intervall]
1n tcr -44.33316 103.893 -0.43 0.670 -249.0659 160.3996
In wti -7.317976 24.62639 -0.30 0.767 -55.84701 41.21106
In ideac -13.06551 31.05827 -0.42 0.674 -74.26928 48.13826
In ipi -27.17633 197.285 -0.14 0.891 -415.9483 361.5956
52009 -12.66859 43.58119 -0.29 0.772 -98.55015 73.21297
R2012 11.26205 23.26675 0.48 0.629 -34.58767 57.11176
52015 -18.29172 28.61838 -0.64 0.523 -74.68741 38.10397
Lerror .2862051 .0654437 4.37 0.000 .157241 .4151692
L2error .2343209 .0673004 3.48 0.001 .1016981 .3669438
L3error .2146311 .0680607 3.15 0.002 .0805099 .3487523
L4error -.2559686 .0672432 -3.81 0.000 -.3884787 -.1234584
_cons 424.9889 1182.792 0.36 0.720 -1905.834 2755.812

Fuente: STATA (2021)

Elaborado por: Josselin Camacho (2021).

Los coeficientes de cada una de las variables presentadas previamente representa los

valores de p. En este sentido se tiene:
p =0.2862; p,=0.2343; py=0.2146; p, = —0.2559;

Una wvez estimados estos coeficientes, los mismos servirdn para aplicar una
transformacion de orden 4 sobre la variable dependiente y sobre cada una de las variables

independientes, en la siguiente forma:
Ye=Ye—p1Ye1— P2Ye2— P3Ye3 — Pa¥iy
X}kt = 4jt —/51th—1 - ﬁszt—z - ﬁ3th—3 - ﬁ4th—4

Los resultados a partir del analisis de regresion lineal mdltiple por minimos cuadrados
ordinarios (MCO), tomando en cuenta los datos cuasi diferenciados y las variables dummy

ajustadas, son los siguientes:

67



IrfST‘IT_UTQ DE ALTOS ES!QDIOS ﬂA(;IONALES
Grafico 20 Resultados MCO AR(4)

. reg D_bcnp AR4 D In tcr AR4 D_1n wti AR4 D 1ln ideac_AR4 D 1ln_ipi AR4 D2009_AR4 D20
> 12 _AR4 D2015_AR4, robust

Linear regression Number of obs = 236

F(7, 228) = 27.57

Prob > F = 0.0000

R-squared = 0.4261

Root MSE = 113.42

Robust

D bcnp AR4 Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
D 1In tcr AR4 278.3681 154.457 1.80 0.073 -25.97761 582.7138
D 1n wti AR4 -406.3775 41.27832 -9.84 0.000 -487.7133 -325.0418
D In ideac_AR4 -63.15613 37.08888 -1.70 0.090 -136.2369 9.92467
D 1n ipi AR4 1282.691 379.858 3.38 0.001 534.2097 2031.172
D2009 AR4 81.02897 24.41889 3.32 0.001 32.91342 129.1445
D2012_AR4 -70.3842 22.97658 -3.06 0.002 -115.6578 -25.11062
D2015_AR4 61.22905 28.95278 2.11 0.036 4.179816 118.2783
_cons -2935.987 1045.61 -2.81 0.005 -4996.281 -875.6922

Fuente: STATA (2021)
Elaborado por: Josselin Camacho (2021).

Bajo los resultados antes presentados, el modelo es estadisticamente valido, y casi todas
las variables son significativas al 5% de confianza, excepto aquellas variables que representan el

tipo de cambio real y el ingreso en el Ecuador, las cuales son significativas al 10%.

Dado que el nivel de complejidad numérica se incrementa a medida que aumenta la
cantidad de rezagos a utilizar en el modelo de orden AR(p) en los errores, los softwares actuales
traen incorporadas estas opciones a fin de mejorar la eficiencia y precision. Por lo tanto, en el
presente estudio, se utilizara un método que permitird solucionar el problema de las
autocorrelacion de orden superior, mismo que, parte de las estimaciones MCO, pero ajusta los
errores estandar con un componente adicional que recoge el efecto las auto correlaciones en los

errores. A continuacion se muestra la varianza del estimador £, y se identifica este componente

adicional:
Vo) = () B D (TS o) 3
) =\rH e oo H\r—k L\" Tmr 1) £ e
= =1+

68



INSTITUTO DE ALTOS ESTUDIOS NACIONALES
LA UNIVERSIDAD DEF LRADO DEL ESTADD

Tomando en cuenta la regla mostrada en el parrafo precedente, se encuentra que los

rezagos a considerar seran 4, en este sentido, se realiza la estimacion del modelo bajo el método

de Newey-West:

Grafico 21 Método Newey-West

. newey D bcnp AR4 D In tcr AR4 D In wti AR4 D 1In ideac AR4 D In ipi AR4 D2009 AR4 D
> 2012 _AR4 D2015_AR4, lag(4)

Regression with Newey-West standard errors Number of obs = 236
maximum lag: 4 F( 7, 228) = 28.48
Prob > F = 0.0000
Newey-West
D _bcnp AR4 Coef. Std. Err. t P>|t| [95% Conf. Interval]
D 1n tcr AR4 278.3681 137.5578 2.02 0.044 7.321036 549.4152
D In wti AR4 -406.3775 43.70863 -9.30 0.000 -492.502 -320.253
D 1n ideac AR4 -63.15613 38.32808 -1.65 0.101 -138.6787 12.36641
D 1In ipi AR4 1282.691 388.0643 3.31 0.001 518.0397 2047.342
D2009 AR4 81.02897 27.21399 2.98 0.003 27.40589 134.652
D2012 AR4 -70.3842 21.54926 -3.27 0.001 -112.8454 -27.92304
D2015 AR4 61.22905 25.5048 2.40 0.017 10.9738 111.4843
_cons -2935.987 1070.696 -2.74 0.007 -5045.71 -826.2634

Fuente: STATA (2021)
Elaborado por: Josselin Camacho (2021).

En este caso, se han obtenido las estimaciones de MCO robustos ante autocorrelacion y
heteroscedasticidad, excepto por la variable In_tcr, en cada uno de los casos el error estandar
aumenta. Bajo este método, el modelo es consistente y las variables son significativas al 5% de

significancia, excepto por In_ideac que es significativa al 15%.

A continuacién, se presentan los resultados aplicando cada método de correccion:

69



INSTITUTO DE ALTOS ESTUDIOS NACIONALES
LA UNIVERSIDAD DE F LRADO DEL ESTADIL

Tabla 7 Regresion lineal: Variable dependiente BCNP

MCO
Variables MCO AR(4) NESEPIESE AR
In ter 378.1387 278.3681 278.3681
- (80.2022) (154.457) (137.5578)
In wti -452.9945 -406.3775 -406.3775
- (26.45604 ) (41.27832) (43.70863)
In ideac -71.29148 -63.15613 -63.15613
= (34.08128) (37.08888) (38.32808)
In_ipi 1497.479 1282.691 1282.691
- (212.8472) (379.858) (388.0643)
$2009 205.9126 81.02897 81.02897
(48.27563) (24.41889) (27.21399)
R2012 -133.2829 -70.3842 -70.3842
(26.15741) (22.97658) (21.54926)
$2015 141.9995 61.22905 61.22905
(30.98899) (28.95278) (25.5048)
CONs -6863.917 -2935.987 -2935.987
- (1139.567) (1045.61) (1070.696)
. P, = 0.2862; p, = 0.2343; p1 = 0.2862; p, = 0.2343;
p - ps = 0.2146; p, = —0.2559; | P, =0.2146; p, = —0.2559;
Observaciones 240 236 236
R? 0.7096 0.4261

Fuente: STATA (2021)
Elaborado por: Josselin Camacho (2021).

Bajo este contexto, se ha validado el modelo y efectuadas las pruebas de estacionariedad
y autocorrelacién, se puede mencionar que el modelo en cuestion y sus variables son

significativas en conjunto e individualmente al 5% y solo una de ellas lo es 10%.
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Conclusion

En el afio 2015 el Ecuador impuso una medida de salvaguardia de balanza de pagos que
se levantd en junio del 2017, esta medida consistid en una sobretasa arancelaria adicional no
discriminatoria al arancel vigente. La medida comercial se justific6 ante una problematica
coyuntura econémica que incluyd: menor ingreso petrolero ante la caida del precio del crudo
WTI, apreciacién del délar y depreciacion de monedas de paises vecinos. A esta problematica
se sumd un déficit sostenido desde el afio 2010 hasta el afio 2015 de la cuenta corriente

(consecuencia de una balanza comercial deficitaria).

Interesada en aportar estudios relevantes ala politica comercial del Ecuador y las medidas
proteccionistas adoptadas ante coyunturas economicas adversas, la presente tesis se planted la
siguiente pregunta de investigacion: ¢Cuél fue el efecto de la salvaguardia de balanza de pagos
implantada por el Ecuador en el afio 2015?. Ademas, es importante recordar los objetivos que se
cumplieron en esta investigacion: 1) determinar si la salvaguarda adoptada en Ecuador en el afio
2015 ayudo6 a corregir el déficit de la balanza comercial no petrolera, i) determinar si el efecto
de la medida comercial persiste al controlar por otras variables que podrian haber ayudado a

corregir el déficit de la balanza comercial no petrolera.

Para responder ala pregunta de investigacion y cumplir con los objetivos de este estudio,
se realizaron dos analisis: descriptivo y técnico. Sobre esta base el andlisis descriptivo revisé las
variables que tomaron lugar, asi como el comportamiento de la balanza comercial no petrolera,
como resultado se encuentra que las medidas comerciales vigentes ayudaron a corregir
temporalmente el déficit de la balanza comercial no petrolera, las salvaguardias tuvieron un
efecto temporal y positivo en el saldo de la balanza comercial no petrolera, pero esto solo ocurri6

mientras la salvaguardia de balanza de pagos se mantuvo vigente.

En la seccidén correspondiente al andlisis técnico de este estudio se utilizd el método de
regresion a través de minimos cuadrados ordinarios. Se buscd estimar el modelo de series de
tiempo a largo plazo, se empled este metodo ya que se adaptaba de mejor manera a los datos
obtenidos tanto del Banco Central del Ecuador como de la Reserva Federal (St. Louis Fed.), cabe
recalcar que el resultado fue suficientemente bueno, todas las series pasaron las pruebas

correspondientes al método y se logré corregir la autocorrelacion. Ademas de obtener resultados
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proximos a la teoria y comportamiento que se ha venido dando una vez aplicada las medidas de

salvaguardias de balanza de pagos.

Como resultado y en respuesta a los objetivos, es posible sefialar que la salvaguardia del
afio 2015 tuvo un efecto positivo e incidid reduciendo importaciones, mejorando el saldo de la
BCNP en USD 61 millones; desde el punto de vista estadistico los resultados del modelo
permiten concluir que se rechaza la hipétesis nula en favor de la alternativa. Ademas, de este
efecto, se ha demostrado que otras variables que representaron acciones de politica comercial
(limitacion a las importaciones) tuvieron efectos deseados y no deseados; en el caso de
salvaguardas implementadas en 2009 mejoraron el saldo de la BCNP, mientras que las
restricciones implementadas en 2012 no contuvieron el déficit, sino que mas bien al menos
estadisticamente lo empeoraron. En todos los casos, es preciso sefialar que las medidas
implementadas tuvieron efectos temporales sobre el saldo de la BCNP, el caso mas claro
corresponde a las salvaguardias de 2015 donde una vez terminada la medida se notd un claro

empeoramiento del saldo de la BCNP.

Desde la perspectiva técnica, la utilidad de esta tesis se ve reflejada en el hecho de que
no existen estudios de nivel de posgrado que presenten temas y objetivos iguales al presente,
constan analisis descriptivos y otros econométricos cuyos resultados arrojan deducciones mixtas

bajo la aplicacion de esta medida comercial.
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ANexos

Pruebas elaboradas en STATA

1. Durbin Watson
. estat dwatson
Durbin-Watson d-statistic( 8, 240) 1.275675
2. Modelo
Source SS df MS Number of obs = 240
F(7, 232) = 80.99
Model 9675907.78 7 1382272.54 Prob > F = 0.0000
Residual 3959667.88 232 17067.534 R-squared = 0.7096
Adj R-squared = 0.7008
Total 13635575.7 239 57052.6178 Root MSE = 130.64
bcnp Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Intervall]
In tcr 378.1387 80.2022 4.71 0.000 220.1209 536.1564
In wti -452.9945 26.45604 -17.12 0.000 -505.1193 -400.8697
In ideac -71.29148 34.08128 -2.09 0.038 -138.4398 -4.143104
In ipi 1497.479 212.8472 7.04 0.000 1078.118 1916.839
52009 205.9126 48.27563 4.27 0.000 110.7979 301.0273
R2012 -133.2829 26.15741 -5.10 0.000 -184.8193 -81.74645
52015 141.9995 30.98899 4.58 0.000 80.9437 203.0553
_cons -6863.917 1139.567 -6.02 0.000 -9109.139 -4618.695
3. Regresionde los errores predichos con un rezago
= rEg Derror Lerror
Source a5 df M HMumber of obms = 235
Fil, 237) = 10%_.53
Mod=1l 1556438.87 1 15%6438.B7 Frob > F = 0. 0000
Residual 1454347 . € 237 14575.30&32 R-aquared = 0.3161
hdj R-squared = 0.3132
Total 505078646 238 21221.79%1% Root MSE - 120.73
Derror Coal. Std. Ere. =] P>t l!‘-‘t\\' Conf. Intacval)
Le&rror -. 6408748 08123559 -10.47 @000 -.TEl1511 —-. 5202387
_cons EE51803 T.B805%565 0.0% ¥.532 =14 .T15E5 16.05421
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4. Durbin Watson errores
estat dwatson
Durbin-Watson d-statistic( 2, 239) = 2.14555
5. Dickey Fuller (Prueba de cointegracion)
dfuller error, lag(5)
Augmented Dickey-Fuller test for unit root Number of obs = 234
Interpolated Dickey-Fuller
Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z(t) -5.590 -3.465 -2.881 -2.571
MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0000
6. Corregir autocorrelacion
Source SS df MS Number of obs = 239
F(1l, 238) = 34.53
Model 501209.581 1 501209.581 Prob > F = 0.0000
Residual 3454454.6 238 14514.5151 R-squared = 0.1267
Adj R-squared = 0.1230
Total 3955664.18 239 16550.8961 Root MSE = 120.48
error Coef. Std. Err. t P>|t| [95% Conf. Intervall
Lerror .3590788 .0611057 5.88 0.000 .2387018 .4794559
7. Resultados regresion cuatro rezagos
reg error 1ln_tcr In wti 1n ideac 1n_ipi $2009 R2012 S2015 Lerror L2error L3error L
> 4error
Source Ss df MS Number of obs = 236
F(11, 224) = 6.37
Model 942880.272 11 85716.3883 Prob > F = 0.0000
Residual 3012522.69 224 13448.762 R-squared = 0.2384
Adj R-squared = 0.2010
Total 3955402.96 235 16831.502 Root MSE 115.97
error Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
In_tcr -44.33316 103.893 -0.43 0.670 -249.0659 160.3996
In wti -7.317976 24.62639 -0.30 0.767 -55.84701 41.21106
1n_ideac -13.06551 31.05827 -0.42 0.674 -74.26928 48.13826
In_ipi -27.17633 197.285 -0.14 0.891 -415.9483 361.5956
52009 -12.66859 43.58119 -0.29 0.772 -98.55015 73.21297
R2012 11.26205 23.26675 0.48 0.629 -34.58767 57.11176
S2015 -18.29172 28.61838 -0.64 0.523 -74.68741 38.10397
Lerror .2862051 .0654437 4.37 0.000 .157241 .4151692
L2error .2343209 .0673004 3.48 0.001 .1016981 .3669438
L3error .2146311 .0680607 3.15 0.002 .0805099 .3487523
L4error -.2559686 .0672432 -3.81 0.000 -.3884787 -.1234584
_cons 424.9889 1182.792 0.36 0.720 -1905.834 2755.812
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8. Resultados MCO AR(4)

reg D bcnp AR4 D 1In tcr AR4 D In wti AR4 D In ideac AR4 D 1ln ipi AR4 D2009 AR4 D20
> 12 AR4 D2015 AR4, robust

Linear regression Number of obs = 236

F(7, 228) = 27.57

Prob > F = 0.0000

R-squared = 0.4261

Root MSE = 113.42

Robust

D bcnp AR4 Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Intervall]
D In tcr AR4 278.3681 154.457 1.80 0.073 -25.97761 582.7138
D 1n wti AR4 -406.3775 41.27832 -9.84 0.000 -487.7133 -325.0418
D 1n ideac AR4 -63.15613 37.08888 -1.70 0.090 -136.2369 9.92467
D 1n ipi AR4 1282.691 379.858 3.38 0.001 534.2097 2031.172
D2009_AR4 81.02897 24.41889 3.32 0.001 32.91342 129.1445
D2012_ AR4 -70.3842 22.97658 -3.06 0.002 -115.6578 -25.11062
D2015 AR4 61.22905 28.95278 2.11 0.036 4.179816 118.2783
_cons -2935.987 1045.61 -2.81 0.005 -4996.281 -875.6922

9. Meétodo Newey-West

newey D bcnp AR4 D 1In tcr AR4 D 1n wti AR4 D 1n ideac AR4 D In ipi AR4 D2009 AR4 D
> 2012 AR4 D2015 AR4, lag(4)

Regression with Newey-West standard errors Number of obs = 236
maximum lag: 4 F( 7, 228) = 28.48
Prob > F = 0.0000
Newey-West
D bcnp AR4 Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Intervall]
D 1In tcr AR4 278.3681 137.5578 2.02 0.044 7.321036 549.4152
D 1In wti AR4 -406.3775 43.70863 -9.30 0.000 -492.502 -320.253
D 1n ideac AR4 -63.15613 38.32808 -1.65 0.101 -138.6787 12.36641
D 1n ipi AR4 1282.691 388.0643 3.31 0.001 518.0397 2047.342
D2009_AR4 81.02897 27.21399 2.98 0.003 27.40589 134.652
D2012 AR4 -70.3842 21.54926 -3.27 0.001 -112.8454 -27.92304
D2015 AR4 61.22905 25.5048 2.40 0.017 10.9738 111.4843
_cons -2935.987 1070.696 -2.74 0.007 -5045.71 -826.2634
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