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Resumen

El presente estudio analiza la relacion que existe entre el sector externo y el crecimiento
econoémico del Ecuador para el periodo 1990-2019, mediante la aplicacion del modelo
postkeynesiano de crecimiento restringido por balanza de pagos de Thirlwall (1979). Para la
construccion y estimacion de la demanda de importaciones para el Ecuador, se trabajo con
datos anuales obtenidos del Banco Central del Ecuador y del Banco Mundial. Se utiliz6 una
metodologia de cointegracion a partir de un modelo autorregresivo de rezagos distribuidos
(ARDL). El principal resultado observado, es que la ley de Thirlwall se cumple para la

economia ecuatoriana, durante el periodo temporal estudiado.
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Introduccion

Actualmente, la mayoria de paises de América Latina mantienen una alta dependencia del
sector primario exportador, especificamente de recursos naturales y presentan una creciente
demanda interna de bienes manufacturados importados. Esta situacion ha generado problemas
de déficits en la balanza comercial e inestabilidad en sus tasas de crecimiento econdémico,
asociada a la variacion de los precios de los commodities. Bajo este contexto, la actividad
econdmica de los paises especializados en el sector primario exportador, puede estar
restringida por el comportamiento del sector externo, en mayor proporcion que las economias
desarrolladas, en donde sus exportaciones estdn mas diversificadas (Alvarado e Iglesias
2017). La especializacion productiva en bienes primarios de los paises en desarrollo, esta
condicionada por una baja elasticidad ingreso de la demanda de exportaciones; mientras que,
los paises desarrollados deciden especializarse en bienes manufacturados de alto valor
agregado y con elevada elasticidad ingreso de la demanda de importaciones (Davidson 1990).
La diferencia entre ambas elasticidades presenta un condicionamiento para el crecimiento
econdmico de los paises de la region.

Thirlwall (1979), formaliza la restriccion que impone el sector externo a la dindmica del
crecimiento econdmico, formulando un modelo postkeynesiano de demanda agregada, que
destaca el papel que juegan las exportaciones como fuente de financiamiento de las
importaciones, y promueve los mecanismos para evitar las restricciones de demanda,
buscando mantener el equilibrio de balanza de pagos (Ochoa 2010). Thirlwall (1979), propuso
un modelo de crecimiento restringido por la balanza de pagos, que se enfoca en como el
patron de especializacion comercial puede afectar al crecimiento econdmico de las naciones y
sostiene que, una economia no puede crecer mas alla de la tasa de crecimiento impuesta por el
equilibrio de sus cuentas externas (Clavijo y Ros 2015). Para ello, el modelo calcula el
crecimiento econdmico de un pais a través del cociente entre la tasa de variacion de las
exportaciones y la elasticidad ingreso de la demanda de importaciones. A este modelo, se
denomina también como la regla simple de Thirlwall (1979), que situa a la damanda
agregada, como principal motor del crecimiento econémico, mientras que la oferta se ajusta a
sus variaciones.

En este sentido, el Ecuador, un pais pequefio y abierto al mundo, esta influenciado por el
comportamiento del sector externo, y en especial, por la fuerte dependencia de las
exportaciones de recursos naturales, que influyen de forma determinante en el crecimiento de

la economia. Entre 1990-2019, la balanza comercial del pais experimento6 periodos de déficits



y superavits ocasionados por diversas crisis internas y externas, tales como: la presencia del
Fenémeno del Nifo en 1993 y 1997, que impactd la capacidad productiva de los sectores
agricolas; la inestabilidad politica entre 2000 y 2007;! la puesta en funcionamiento del
Oleoducto de Crudos Pesados (OPC) que incrementd sustancialmente la exportacion de
petréleo; la crisis financiera internacional de 2008 que contrajo la demanda de bienes
exportables; el segundo auge petrolero del pais producido por el incremento del precio del
barril de crudo entre 2011 y 2014; desastres naturales como el terremoto de 2016; la
implementacion de salvaguardias, y recientemente la pandemia del Covid-19, entre otros.

La presencia de estos eventos econdomicos, politicos y naturales, internos y externos afectaron
al crecimiento de la produccion ecuatoriana, a través de sus principales componentes de
demanda agregada.? Los efectos directos sobre las exportaciones e importaciones del Ecuador,
han generado déficits y superavits comerciales, que han influido en el crecimiento econdmico
de pais (Segovia 2020).

Bajo este contexto, el objetivo de esta investigacion es analizar la relacion entre las
exportaciones e importaciones de bienes y servicios con el crecimiento econdmico del
Ecuador durante el periodo 1990-2019, mediante la aplicacion del modelo de Thirlwall
(1979). Para ello se estimara un modelo autorregresivo de rezagos distribuidos (ARDL),
aplicando analisis de cointegracion, con el fin de captar las dindmicas a corto y largo plazo
entre el sector externo y la tasa de crecimiento de la economia ecuatoriana. Las fuentes de
datos utilizadas para la construccion del modelo son: el Banco Central del Ecuador y el Banco
Mundial.

El resto de la tesis estd estructurada de la siguiente manera: el capitulo 1, se revisa el marco
teodrico en el que se sustenta esta investigacion. En el capitulo 2, se desarrolla la metodologia
utilizada. En el capitulo 3, se realiza un analisis descriptivo del comportamiento del sector
externo ecuatoriano entre 1990-2019; el capitulo 4, presenta la discusion de los resultados
obtenidos. Finalmente, se exponen las conclusiones y recomendaciones de politicas

econdmicas propuestas.

! En este periodo el pais contd con cinco diferentes Presidentes de la Republica: Jamil Mahuad, Gustavo Noboa,
Lucio Gutiérrez, Alfredo Palacio y Rafael Correa.

2 Los componentes de la demanda agregada o PIB por el enfoque del gasto son: €l consumo de los hogares, el
consumo del gobierno, la formacion bruta de capital fijo, las exportaciones e importaciones de bienes y servicios
(Banco Central del Ecuador 2023).



Capitulo 1. Marco Tedrico

Las diversas escuelas de pensamiento econdmico, a lo largo de la historia, han relacionado el
crecimiento econdmico con el sector externo. Con el paso de los afios, las teorias del
comercio internacional han evolucionado incluyendo nuevos elementos que han ido
resolviendo las limitaciones de los primeros modelos y han establecido vinculos con el
crecimiento econdmico, a través de la validacion con diferentes estudios empiricos. En este
apartado, se realizard un recorrido de la evolucion de las teorias de comercio internacional y
crecimiento econdmico, que permitird contrastar dos enfoques dominantes, el ortodoxo o
neoclésico representado por los modelos de David Ricardo (1817) y Heckscher (1919) - Ohlin
(1933), los modelos de comercio intraindustrial de Linder (1961) y Krugman (1988) y la
vision heterodoxa que parte del multiplicador de comercio exterior de Harrod (1933), las
contribuciones de Kaldor (1977) y posteriormente Thirlwall (1979) que plantea un modelo de

crecimiento econdmico por el lado de la demanda, restringido por la balanza de pagos.
1.1.Las teorias de comercio internacional y crecimiento econémico

Las primeras teorias de comercio internacional, inician con la teoria convencional del
comercio, con los aportes de la escuela mercantilista que surge a mediados del siglo XVI en
Europa y se desarrolla hasta mediados del siglo XVIII. Para esta corriente, el comercio
exterior era la fuente principal del enriquecimiento de las naciones, es decir, la riqueza se
lograba cuando las exportaciones eran mayores a las importaciones. Con el fin de alcanzar
este superavit comercial, el mercantilismo impuls6 el fortalecimiento del proteccionismo y
acentuo el rol de Estados fuertes en la economia, lo que permiti6 la salvaguardia del sector

exportador (Moreno, Narvaez y Sancho 2016).

A mediados del siglo XVIII, Adam Smith (1776) plantea la teoria de la ventaja absoluta, que
logra superar esta vision proteccionista del mercantilismo, dando origen a una nueva corriente
de pensamiento dominante. Su teoria se sustenta en las ganancias de productividad que surgen
de una mayor especializacion, con beneficios provenientes del nivel de apertura internacional
de cada pais. Es decir, una mayor apertura comercial permite incrementar la productividad,
puesto que, impulsa a los paises a especializarse en bienes y servicios con ventaja absoluta, lo
que genera mayor actividad econdémica. A partir de ese momento, los economistas de la época
propusieron el libre comercio y limitaron la intervencion del estado en las decisiones

econdmicas. Para Smith, cada pais debe especializarse en la produccion de bienes con ventaja

10



absoluta, es decir, donde su produccidn es mas eficiente que en otros paises, y de esta manera,

importar aquellos en los que tiene una desventaja absoluta (Gonzalez 2011).

A inicios del siglo XIX, David Ricardo (1817) resuelve y completa varias interrogantes que
dejo la teoria de la ventaja absoluta, al demostrar que un pais, aunque tuviera una desventaja
absoluta en la produccion de todos sus bienes, todavia seria viable y beneficioso el
intercambio con otros paises. Para ello, cada pais debia tener ventajas comparativas en la
produccion de un bien, es decir, el coste de oportunidad en la produccion de un bien, en
término de otros, debia ser menor al que tienen otras naciones (Krugman y Obstfeld 2006).

Este modelo da origen a la teoria neoclasica del comercio internacional.

Heckscher (1919) y Ohlin (1933), complementan la teoria ricardiana del comercio, al explicar
por qué los paises tenian ventajas comparativas (Caceres Rodriguez 2013). Para ello, se
enfocan en las diferencias en la dotacion de factores productivos entre los paises, lo que
permitird explicar el comercio internacional (Oros Avilés 2015). Su aporte es fundamental
para determinar la causa del comercio internacional, puesto que ambos afirman que la distinta
dotacion factorial entre los paises, provoca las diferencias en los costes comparativos. Es
decir, una nacidn exportara el bien que utiliza intensivamente su factor abundante, e importara

el bien que utiliza exhaustivamente el factor escaso.

Sin embargo, estas teorias solo eran capaces de explicar una parte del comercio internacional,
el comercio de productos diferentes entre paises con distintas dotaciones factoriales se

denominé inter-industrial desde Vanek (1963). Pero los datos, comenzaron a mostrar que una
creciente proporcion del comercio internacional, se daba entre paises con similares niveles de

ingresos y dotaciones factoriales, y con los cuales se intercambiaban productos similares.

Linder (1961) es uno de los primeros que analiza este fenomeno al que define como comercio
intra-industrial. Linder sento las bases de futuras contribuciones como las de Grubel y Lloyd
(1975) que proponen una medida del comercio intraindustrial, o Krugman (1979, 1980),
Lancaster (1980) o Helpman (1981) que muestran sus factores determinantes. Krugman
(1979), Lancaster (1980) o Helpman (1981), analizan los efectos de la diferenciacion de
productos, competencia monopolistica y economias de escala sobre el comercio internacional,
lo que pone en evidencia las ventajas de la especializacion productiva (Helpman 1981). Estos

trabajos dieron origen a la Nueva Teoria del Comercio Internacional.

Desde la geografia economica, también se incorporan importantes aportes, como la teoria del

nuevo comercio que permite explicar las fuentes de crecimiento econémico regional, y
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analizar el efecto de la integracion internacional sobre la estructura de las actividades
economicas. Esta idea nace del concepto estructuralista centro-periferia introducido por
Prebisch (1949, 1963, 1986) y Singer (1954), donde se incluyen diferentes sectores
productivos y tipos de trabajadores y se considera la movilidad de los agentes econdmicos

entre el centro y la periferia (Mayorga Sdnchez y Martinez Aldana 2008).

Desde los estudios empiricos también surgen criticas a los modelos de crecimiento
neoclasico, que afirmaban que las politicas comerciales u otras variables de comercio no
afectan la tasa de crecimiento en estado estacionario, debido a que esta depende de factores
exogenos como la tasa de ahorro, la tasa de crecimiento de la poblacion, y la tasa de cambio
tecnologico.® Sin embargo, Balassa (1971, 1985), Krueger (1978), Tyler (1981), Feder (1983),
entre otros, presentaron evidencia empirica que demostro la relacion entre la apertura

comercial y el crecimiento de la economia (Rojas , Lopez y Jiménez 1997).

Debido a las limitaciones de los modelos tradicionales de crecimiento en torno al comercio,
los modelos de crecimiento endogeno* se convirtieron en una opcion valida para analizar los
efectos de las politicas comerciales sobre el crecimiento econdmico. Especificamente, el
trabajo de Romer (1990) revela que el comercio puede incrementar la actividad productividad
doméstica, al aumentar las comunicaciones entre los socios comerciales, lo que permite el
intercambio de conocimientos entre las naciones mas y menos desarrolladas. Grossman y
Helpman (1991) y Rivera-Batiz y Romer (1991), argumentan que la mayor disponibilidad de
magquinaria y recursos intermedios especializados procedentes de los diversos socios

comerciales aumentan la productividad (Rojas , Lopez y Jiménez 1997).

En contraste con los modelos de crecimiento neoclasicos que establecen que los
determinantes del crecimiento econdmico son los factores productivos (oferta), desde el
enfoque postkeynesiano, se afirma que el crecimiento de la actividad econdémica esta
impulsado por factores de demanda. Las teorias de comercio desde esta Optica, tomaron dos

componentes de la demanda, las exportaciones e importaciones, que permiten relacionar el

3 La primera aproximacion son los modelos neoclasicos de crecimiento desarrollados por Solow (1956) y (1957)
y Swan (1956), parte de una funcion de produccion explicada por los factores trabajo y capital. Estos presentan
rendimientos constantes a escala y rendimientos marginales decrecientes. Estos modelos llegan a la conclusion de
que el crecimiento econdmico tiende a un estado estacionario estable que crece a una tasa exodgena de progreso
técnico y a la tasa también exdgena de crecimiento de la poblacion (Sala i Martin 1990).

4 A finales de los afios 80, aparecen los modelos de crecimiento endégeno, los cuales niegan la exogeneidad del
progreso técnico y cuestionan el comportamiento decreciente de los rendimientos marginales del capital fisico y
humano. Dentro de los modelos de crecimiento enddgeno, se destaca el modelo de Romer (1990), en donde el
crecimiento econdmico es provocado por la division del trabajo, mediante el progreso técnico. Aghion y Howitt
(1992), explican que el crecimiento de la economia proviene de la capacidad de progreso técnico que tiene cada
pais, el cual estéa en funcion de la competencia entre las firmas que producen las innovaciones (Hounie, et al. 1999).
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crecimiento econdmico con el comercio exterior. Las primeras contribuciones en este sentido
se asocian con Kaldor (1976), quien sostiene que el crecimiento de la demanda externa es el
resultado de una mayor penetracion del mercado, es decir, depende de las ganancias
comerciales obtenidas por los productores, a través del intercambio con otros centros
industriales (comercio entre paises). Kalecki (1977) explica que el saldo positivo del
comercio exterior puede utilizarse como inversion productiva que promueva el incremento de

la produccién nacional.

Sin embargo, el modelo de crecimiento restringido por balanza de pagos propuesto por
Thirlwall (1979), es el que tuvo una mayor incidencia. Este modelo se basa en el
multiplicador de comercio exterior de Harrod (1933) (Garcimartin, Alonso y Rivas 2014), e
introduce el postulado de que la balanza de pagos limita el crecimiento del producto nacional

a largo plazo (Caceres Rodriguez 2013).
1.2.Modelo de crecimiento restringido por balanza de pagos

Anthony Thirlwall en 1979, desarrolla un modelo postkeynesiano donde la demanda es el
motor que impulsa el crecimiento econdomico y la oferta luego se adapta. Una de las preguntas
que plantea Thirlwall (1979) en su modelo es ;por qué la demanda crece a ritmos diferentes
entre paises? Para responder esta interrogante, es necesario conocer cuales son las
limitaciones que tiene la demanda agregada. En economias abiertas, el principal impedimento
de la demanda es la restriccion de balanza de pagos (Thirlwall 2011). De esta manera, lo que
busca el planteamiento de Thirlwall (1979) es medir la proximidad entre la tasa de
crecimiento de los paises y la tasa de crecimiento de equilibrio de balanza de pagos; en otros
términos, el modelo defiende el argumento del crecimiento impulsado por las exportaciones,
puesto que, solo la expansion de los bienes exportados, puede elevar la tasa de crecimiento sin

que la balanza de pagos se deteriore al mismo tiempo (Thirlwall 2011).

Para determinar la tasa de crecimiento de equilibrio de una economia restringida por balanza
de pagos, se parte de la expresion que representa el equilibrio de la balanza de pagos en

cuenta corriente [1]:

Py Xy = PftMtEt [1]
Donde X es el volumen de exportaciones; Pq es el precio de las exportaciones en moneda
nacional; M es el volumen de importaciones; Pt es el valor de las importaciones en moneda

extranjera; E es el tipo de cambio (precios nacionales expresados en moneda extranjera); y,

por ultimo, t representa el tiempo (Thirlwall 2011). La ecuacion [2] expresa el equilibrio de
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balanza de pagos en tasas de crecimiento, y las minusculas resaltan las tasas de cambios

continuas de las variables descritas.
Pat + Xt = Pre t My + € [2]

La demanda de importaciones [3] se presenta como una funcion multiplicativa del precio de
las importaciones, expresado en unidades de moneda nacional (incorporando el efecto del tipo

de cambio); el precio de los sustitutos de las importaciones y el ingreso doméstico (Y).
Me = (PreEe)" Pac” Yy [3]

En la ecuacion [4] se visibiliza la tasa de crecimiento de las importaciones, donde Y es la
elasticidad precio de la demanda de las importaciones (1 < 0); ® es la elasticidad cruzada de
la demanda de importaciones (® > 0); y © es la elasticidad ingreso de la demanda de los

bienes importados (> 0).

my = lp(pft) + Y(er) + P(par) + (ye) [4]

El volumen de exportaciones demandadas [5] también se puede expresar como una funcion
multiplicativa, donde los argumentos de la funcién de demanda son: el precio de las
exportaciones domésticas medido en moneda extranjera; el precio de las exportaciones

competitivas y el nivel de ingreso mundial (Z) (Thirlwall 2011).
P \"
Xt = (E_dt-t) Pft(sZtE [5]

En la ecuacion [6] podemos observar la tasa de crecimiento de las exportaciones, donde 1 es
la elasticidad precio de la demanda de las exportaciones (1 < 0); § es la elasticidad cruzada de
la demanda de exportaciones (6 > 0); y € es la elasticidad ingreso de la demanda de las

mercancias exportadas (g > 0).
xe = N(Par) — nley) + 5(Pft) + &(2¢) [6]

Para obtener la expresion [7], sustituimos la ecuacion [4] y [6] que representan las tasas de
crecimiento de las exportaciones e importaciones respectivamente en la ecuacion [2]. De esta
manera, obtenemos la tasa de crecimiento de la economia consistente con la restriccion de
balanza de pagos, o también conocida como la tasa de crecimiento de equilibrio de balanza

de pagos (Thirlwall 2011).
Patr + N(Pat) —n(er) + 5(pft) +e(z) = Pre + 1/J(Pft) +P(er) + P(par) + T(ye) + e

Pat + N(0ar) — Par) +€(zt) = pse + Y (0fe) +P(er) +(ye) + e +n(e) — 6(pre)
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Pat(l+n— ®)+e(z) =pre(1+ Y- +eWP+1+ n)+nly)

t(y) =pac(l+n— &) — pft(l —0+yY)—e(1+ n+y)+e(z)

Py (17— ®)—p 1, A=0+) e (Ln+)+e(z,)
Ve = ybt =

[7]

T

Por otro lado, el modelo asume que las elasticidades precio de la demanda de las
importaciones y las exportaciones son iguales a las elasticidades cruzadas, es decir, (® =)y
(n = §). Este supuesto se respalda en la escasa disponibilidad de informacién que tiene
algunos paises, lo que impide la determinacion de esos parametros (Thirlwall 2011). De esta

manera, sustituyendo el supuesto de igualdad entre las elasticidades en la expresion [7],

y _ pat(1+n-YP)-pre(1-n+p)—er(1+n+1P)+£(z¢)
bt =

Vs

se obtiene la ecuacion [8]:

_ 40+ ) (Par—Pye —er)+e(ze)

Yot = [8]

T

Finalmente, si se cumple la condicion Marshall-Lerner® o los precios relativos medidos en una
moneda comun no cambian a largo plazo (Pdt — Py — et) ~ 0, la expresion [8] se simplifica

a la ecuacion [9]:

Ve = 220 [9]

Vi

Donde €(z;) es el producto de la elasticidad ingreso de la demanda de exportaciones y el
ingreso mundial y 7 es la elasticidad ingreso de la demanda de importaciones [9]. La

expresion anterior, se obtiene a partir de la ecuacion [6]:
X = N(Par) — ne) + 5(Pft) + &(2¢)

X = N(Par + Pre — e;) + €(z)

(Pae —Pr —e;) = 0

X = &(2¢)

De esta manera, se demuestra que la tasa de variacion de las exportaciones x; es igual al
producto entre el ingreso mundial y la elasticidad ingreso de la demanda de exportaciones

£(z;). Por tanto, la ecuacion [9] se puede expresar como:

5 Se cumple la condicion Marshall-Lerner cuando la sumatoria de la elasticidad ingreso de la demanda de
importaciones y exportaciones es mayor que la unidad.
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Xt

Vor =2 [10]

La tasa de crecimiento de equilibrio de balanza de pagos (y;;) es igual a la tasa de variacion

de las exportaciones dividida por la elasticidad ingreso de la demanda de importaciones [10].

Este modelo concluye que los precios relativos no desempefian un papel importante en el
comercio internacional a largo plazo y, como resultado, la tasa de crecimiento de una
economia estad limitada por la expansion de la produccion en otros paises y las elasticidades
de ingresos de la demanda de sus importaciones y exportaciones. Esta expresion, por tanto,
sostiene que el crecimiento estd limitado por la balanza de pagos y no por la disponibilidad de

factores productivos que tiene una economia (Garcimartin, Alonso y Rivas 2014).
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Capitulo 2. Metodologia
2.1. Estrategia metodologica

El modelo de crecimiento restringido para la balanza de pagos de Thirlwall (1979) ha sido
aplicado en un amplio nimero de estudios para paises individuales o grupos de naciones en
distintos periodos de tiempo. Entre los estudios por paises destacan: Garcimartin y Alonso
(1998) y Alonso (1999) para Espafia; Razmi (2005) para India; Garcimartin, Rivas y Sarralde
(2008) para Irlanda; Britto y McCombie (2009) para Brasil; Alvarez-Ude y Gomez (2008)
para Argentina; Jeon (2009) para China, Charles et al. (2020) para Francia, entre otros. Otros
autores han analizado grupos de paises: Lopez y Cruz (2000) para 4 paises de América
Latina; Holland, Vieira y Canuto (2004) para América Latina; Kvedaras (2005) para los
paises del Este de Europa; Pacheco-Lopez y Thirlwall (2006) para 17 paises de América

Latina; Spain, Gouvea y Lima (2011) para 4 paises de Asia, entre otros.

La mayoria de estos estudios respaldan la hipotesis de Thirlwall (1979) del crecimiento
restringido por balanza de pagos (ecuacion 10), por dos razones principalmente: la primera,
las variaciones de los precios relativos o del tipo de cambio real no son un mecanismo
eficiente de ajuste de la balanza de pagos, puesto que su grado de variacion a largo plazo es
minimo o las elasticidades precio de las exportaciones e importaciones son bajas. De esta
manera, los ingresos son los que se ajustan para mantener el equilibrio de balanza de pagos.
La segunda razon es porque, incluso si se permitiera el desequilibrio de la balanza de pagos,
las entradas de capital no suponen una diferencia significativa en la prediccion del modelo,
debido a que en los paises existe un limite al déficit por cuenta corriente en relacion con el

PIB, que cada nacion puede sostener (Soukiazis y Cerqueira 2012).

Respecto a la estrategia empirica, los primeros estudios aplicaron el método de minimos
cuadrados ordinarios (MCO), no obstante, se demostrd que las series de tiempo eran no
estacionarias y podrian dar como resultado regresiones espurias. Con el fin de preservar toda
la informacién disponible y analizar una posible relacion a largo plazo entre las variables
(ingreso, exportaciones e importaciones), la mayor parte de estudios utilizan métodos de
cointegracion de Johansen (1988) sobre modelos autorregresivos de rezagos distribuidos

(ARDL), buscando encontrar una relacion de largo plazo entre estas variables.

Alonso (1999) realiza un estudio aplicado a la economia espafiola entre 1960-1994 buscando
corroborar si las tasas de crecimiento de equilibrio de balanza de pagos, y las tasas de

crecimiento reales estan correlacionadas. Para ello aplica las técnicas de cointegracion de
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Johansen (1988), con el fin de establecer una relacion a largo plazo entre las variables que
intervienen en el modelo, y a través de un modelo de correccion de error (MCE) atrapa la

dindmica del corto plazo.

Loépez y Cruz (2000) verifican la validez de la hipotesis de Thirlwall para cuatro paises de
América Latina: Argentina (1965-1994), Brasil (1980-1995), México (1968-1996) y
Colombia (1965-1994). Al igual que el anterior estudio, emplean la técnica de cointegracion
de Johansen (1988) y modelos VAR sobre las variables de produccion y tipo de cambio real;

los resultados confirman una relacion estable a largo plazo entre ambas variables.

Britto y McCombie (2009) analizan el comportamiento de la economia brasilefia entre 1951-
2006, a través de dos estrategias que permitiran validar la ley de Thirlwall. La primera
consistio en estimar, mediante el uso de series de tiempo, la tasa de crecimiento restringida
por balanza de pagos de Brasil, y para legitimar el modelo de Thirlwall, los coeficientes
estimados de las variables explicativas deben ser estadisticamente significativos. El segundo
método propuesto por McCombie (1989) radicé en contrastar la elasticidad ingreso de la
demanda de importaciones estimada y la elasticidad ingreso de la demanda de importaciones
real. Si los resultados demuestran que las elasticidades son estadisticamente diferentes entre
si, la ley de Thirlwall se refuta. Los métodos de cointegracion de Johansen (1988), los
vectores autorregresivos (VAR) y el vector de correccion de error (VEC), integran la
metodologia utilizada por los autores, para capturar la dindmica a corto y largo plazo entre las

variables.

Aricioglu, et al. (2013) estudian la aplicacion de la ley de Thirlwall para Turquia en el periodo
1987-2011 con datos trimestrales, encontrando que no se cumple la regla simple en ninguna
de las dos formas (ecuaciones 9 y 10)° (Perraton 2003). Para ello parten de un modelo
autorregresivo de rezagos distribuidos (ARDL) con el que se mide la relacion a largo plazo
entre las variables; ademas, incluye en el analisis el método de Filtro de Kalman’ con el que
estima las elasticidades ingreso de la demanda de importaciones y exportaciones para cada

afio, lo que le permite precisar la informacion y corroborar los resultados obtenidos.

¢ Perraton (2003) expone que existen dos formas para expresar la regla de Thirlwall: la primera, la forma débil
(ecuacion 10) y la segunda, la forma fuerte (ecuacion 9).

7 El filtro de Kalman es un algoritmo que busca minimizar el Error Cuadratico Medio (ECM), y proporciona un
estimador lineal en el instante k que es una combinacion de los estimadores hasta el instante k — 1 y de la nueva
observacion del instante k (Munuera 2018).
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Charles et al. (2020) analizan el crecimiento econdmico de Francia restringido por la balanza
de pagos para el periodo 1961-2017. Para ello aplican el método de minimos cuadrados de
dos etapas (2SLS por sus siglas en inglés) para estimar la funcion de demanda de
importaciones. Los autores ademas incluyen un test de ruptura estructural de Andrews (1993),
cuyo objetivo es probar la inestabilidad de los parametros estimados y agregar el cambio
estructural con punto de cambio desconocido en los modelos de exportaciones e
importaciones (Andrews 1993). Su trabajo concluye que la hipdtesis de Thirlwall se cumple
para el periodo 1961-1992, al no encontrar una diferencia significativa entre la elasticidad real
y estimada de la demanda de importaciones, lo que asegura la igualdad entre (y = y;;). Sin
embargo, para el periodo 1993-2017, la regla simple de Thirlwall se refuta, debido a que las

elasticidades real y estimada de la demanda de importaciones son estadisticamente diferentes.

Majdoubi y Alaoui (2020), buscan probar la validez de la ley de Thirlwall para la economia
de Marruecos entre 1980-2018. Los autores aplican un modelo ARDL para medir la relacion a
corto y largo plazo entre las importaciones, los términos de intercambio y el ingreso. El
estudio concluye que el comercio internacional influye directamente sobre el crecimiento
econdmico de ese pais, por lo que el gobierno debe fomentar politicas piblicas que impulsen

el sector externo.

Bebek y Li (2021) investigan los cambios en la restriccion de balanza de pagos de Inglaterra
para el periodo 1950-2017. Los autores usan dos métodos de cointegracion para estimar la
elasticidad ingreso de la demanda de importaciones y exportaciones. Primeramente, aplican el
test de cointegracion de Johansen (1988), con el objetivo de estimar las elasticidades a largo
plazo. El segundo método utilizado, es un modelo ARDL, para corroborar la robustez de los
resultados obtenidos. Por otro lado, para estimar la tasa de crecimiento real de la produccion,
utilizan el método de minimos cuadrados en dos etapas (2SLS). Ademas, incluye dos periodos
de ruptura estructural, el primero entre 1973-1974, el cual, segin McCombie (1997),
representa el colapso del sistema Bretton Woods; el segundo periodo, entre 1999-2000,
coincide con el inicio del nuevo milenio, debido a que desde 1999 el saldo de cuenta corriente
de UK se habia desplomado a niveles historicamente bajos. Los resultados concluyen que
Reino Unido tuvo diferentes posiciones en la balanza de pagos durante diversos periodos de

tiempo, y su crecimiento se ha visto limitado durante las tltimas dos décadas.

En el caso de Ecuador, se han encontrado pocos trabajos que han analizado la ley de
Thirlwall. No obstante, se pueden mencionar dos estudios: el primero, es desarrollado por

Ochoa (2010) quien comprueba esta ley para la economia ecuatoriana para el periodo 1970-
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2007. El autor sigue la misma dindmica metodoldgica que los trabajos precedentes (Alonso
1999, Lopez y Cruz 2000 o Britto y McCombie 2009), enfocandose en el proceso de
cointegracion y la aplicacion del método VAR. El segundo trabajo es el de Alvarado e
Iglesias (2017), que utilizan primero, el método de minimos cuadrados ordinarios (MCO) para
estimar las funciones y las elasticidades de importaciones y exportaciones; y segundo,
estiman un modelo de vectores autorregresivos (VAR) para cada funcion; la finalidad es
verificar la relacion entre el sector externo y el crecimiento econdémico en el largo plazo.
Ambos estudios concluyen que el crecimiento de la economia ecuatoriana si esté restringida
por la balanza de pagos, es decir, se cumple la Ley de Thirlwall para los dos recortes

temporales.
2.2. Método de cointegracion sobre modelos ARDL

La técnica de cointegracion de Johansen (1988) se basa en modelos VAR y es un test de
verosimilitud que requiere de grandes volimenes de datos (Mata 2004). Adicionalmente, este
procedimiento requiere que todas las series de tiempo sean integradas del mismo orden.
Estudios como los de Alonso (1999), Lopez y Cruz (2000), Moreno-Brid (2003), o Britto y
McCombie (2009) aplicaron el método de cointegracion de Johansen (1988) para testear la
Ley de Thirlwall en diferentes paises y periodos (Bebek and Li 2021). Por otro lado, Pesaran
et al. (2001), emplearon técnicas de cointegracion a través del modelo autorregresivo de
rezagos distribuidos (ARDL), que permite tener en cuenta las relaciones de corto y largo
plazo entre las variables. Los estudios més actuales como el de Aricioglu, et al. (2013),
Majdoubi y Alaoui (2020), Bebek y Li (2021) han utilizado esta herramienta metodologica
para comprobar la restriccion de balanza de pagos, debido a sus ventajas sobre el enfoque de

Johansen (1988).

Una de las ventajas del método (ARDL) sobre el test de Johansen (1988) es que el método
ARDL utiliza una tnica ecuacion de forma reducida, mientras que los procedimientos
convencionales de cointegracion estiman las relaciones a largo plazo dentro de un sistema de
ecuaciones (Ozturk y Acaravci 2010). Ademas, Majdoubi y Alaoui Omari (2020) afirman que
el modelo se puede aplicar a regresores que no tienen el mismo orden de integracion, es decir,
se pueden emplear para series I(1) y/o 1(0)8; la relacion de cointegracion se puede estimar por
minimos cuadrados ordinarios (MCO), después de seleccionar el nimero 6ptimo de rezagos,

debido a que las perturbaciones de las series no estan correlacionadas y son de media cero y

8 Murthy y Okunade (2016) sefialan que este método no se puede utilizar en caso de que las series sean [(2).
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varianza y covarianza constantes (Pesaran y Shin 1999), y; por ultimo, este enfoque permite
estimar los parametros de largo y corto plazo del modelo simultdneamente y evita problemas

relacionados con variables omitidas y autocorrelacionadas.’

Asimismo, Alzate et al. (2020) anaden que la relacion de cointegracion a largo plazo es
estadisticamente significativa para muestras pequefias. Esto es debido a que las pruebas
estadisticas del modelos ARDL generalmente funcionan mejor en muestras pequefias, que las
pruebas calculadas utilizando la férmula asintética que tiene en cuenta el hecho de que los

regresores son I(1) (Pesaran y Shin 1999).

La prueba de cointegracion de limites ARDL consiste en realizar un test de limites que utiliza
valores criticos asintdticos generados por Pesaran, Shin y Smith (2001), que sirven como
puntos de referencia para determinar la existencia de cointegracion entre las variables. En
primera instancia, se debe confirmar que la variable dependiente sea I(1) (Philips 2018); a
continuacion, se realiza un analisis de raiz unitaria, que determine que los regresores o
variables independientes no estén integrados de un orden mayor a uno, es decir descartar que
sean I(2) y sucesivos ordenes de integracion. Posteriormente, se estima el modelo de limites
ARDL en forma de modelo de correccion de error, y mediante la prueba F, se obtiene el valor
del estadistico con el cual se determinaran los limites superiores e inferiores.!® De esta
manera, para confirmar la presencia de cointegracion entre las variables, el estadistico F debe
ser mayor al limite superior I(1) de la prueba ARDL; por el contrario, si es menor al limite
inferior I(0), no existe cointegracion; y, si se sitlia entre el limite superior e inferior la prueba

es inconsistente (Jordan y Philips 2018).

A partir de estas reflexiones, el analisis empirico utilizado en la presente investigacion para
captar la relacion a corto y largo plazo entre las importaciones y el crecimiento econdmico del
Ecuador estara basado en la aplicacién de métodos de cointegracion sobre un modelo
autorregresivo de rezagos distribuidos (ARDL). En este contexto, cabe sefialar que, el
presente estudio se diferencia de los otros dos aplicados al caso ecuatoriano, en el recorte
temporal seleccionado y en la metodologia de cointegracion aplicada; asi, este trabajo se

vincula con investigaciones actuales que analizan el tema.

® De acuerdo a Shin y Pesaran (1999), la modelizacion adecuada de los 6rdenes del modelo ARDL es suficiente
para corregir simultdneamente la correlacion serial residual y el problema de los regresores endogenos.

10 En la prueba de limites, ademas del valor del estadistico F, se incluye: el niimero regresores (k), el nimero de
observaciones (obs), el modelo utilizado, que segin Pesaran, Shin, and Smith (2001), son 5 alternativas, donde el
mas comun es el modelo (3): Intercepcion sin restriccion y sin tendencia (Jordan y Philips 2018).
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2.3. Especificacion econométrica del modelo

., x . . .. .
Para calcular la ecuacion (10), y,,, = ;t, primeramente, debemos estimar la elasticidad ingreso

de la demanda de importaciones (). Para ello partimos de la funcion Demanda de

Importaciones:
M = f(Y,tot)
+ -

M

Estimamos una funcion lineal en logaritmos:

InM; = B, + Y 1In(tot,) + mIn(Yy) + p; [11]
Donde:

M, = importaciones totales del Ecuador en el afio t.

tot, = indice de términos de intercambio de las importaciones en el afo t. Nos da el precio
relativo de las importaciones medido como relacion entre los precios de las importaciones y

exportaciones.!!

Y; = PIB real 2007=100 del Ecuador en el afo t.

n = elasticidad ingreso de la demanda de importaciones.
U = término error en el afo t.

Convertimos la ecuacion [11] en un modelo ARDL:

AlnM, = By + XF_, a;AlnM,_; + Y1, p:Alntot,_; + Yi_o S;AlnY,_; + y1 In(M,_,) +
Yz In(tot,_1) + y3In(Yey) + & [12]

donde A es el operador de primera diferencia y p, g, r son el nimero de rezagos considerado
para cada variable. Para calcular el orden de integracion se utilizaran criterios de informacion
de Akaike o Schwarz Bayesian. Los coeficientes y; = ¥, = y3 = 0 muestran ausencia de

y 1 2 3

cointegracion.

! El indice neto de la relacion de intercambio de trueque se calcula como la relacion porcentual de los indices de
valor de la unidad de importacion (precios extranjeros) con respecto a los indices de valor de la unidad de

exportacion (precios domésticos) (1}:—2). (Banco Mundial 2022).
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Para estimar las elasticidades de corto y largo plazo se aplica un modelo de correccion de
errores de Engle y Granger (1987), donde las variables en niveles de la ecuacion [12], son

reemplazadas por el término de error rezagado obtenido en una primera etapa.

AlnM, = By + YP_, a;AlnM,_; + X1, d;Alntot,_; + Xi_o §;AlnY,_; + 0ECM,_; + v,
[13]

El coeficiente o debe ser significativo y negativo para que exista una relacion de largo plazo
entre las variables, y nos da la velocidad de ajuste al estado estacionario, cuando por algun

shock se pierde el equilibrio.

A continuacion, segun McCombie (1989), Fasanya y Olayemi (2018) y Ntshwanti y Creamer
(2019), para probar la capacidad predictiva del modelo de Thirlwall (1979), es necesario
estructurar una regresion que relacione la tasa de crecimiento real (y;) y la tasa de crecimiento
estimada (y,,) de la economia (ecuacion 14). La prueba utilizada para probar la ley de

Thirlwall es el test de Wald.

Ypt = a+ by, [14] Hya=0;b=1
Hi:a#0;b#1

y: = tasa de crecimiento real del PIB del Ecuador en el afio t.

Ve = tasa de crecimiento de equilibrio de balanza de pagos estimada afio t.

Si el coeficiente estimado (b) es igual a uno, y la constante (a) es igual a cero, la tasa de
crecimiento real es un buen estimador de la tasa de crecimiento de equilibrio de balanza de
pagos estimada (Ntshwanti y Creamer 2019). Si el test de Wald no rechaza la hipotesis nula
(Hyp:a =0;b = 1), laLey de Thirlwall se cumple.

Asimismo, como complemento al test de Wald, se aplicaran pruebas de estabilidad de los
pardmetros, las cuales tienen como objetivo probar si los coeficientes de la regresion son
estables en el tiempo. Para demostrar la estabilidad, el test presenta un grafico lineal de los
residuos recursivos y dos bandas similares a los limites de confianza, de modo que los valores
que salgan fuera de estas bandas, representaran inestabilidad o crisis economica en un periodo
determinado (Araya y Arguedas 1996). Los test de estabilidad que se utilizaran seran: la suma
acumulativa de los residuos recursivos (recursive cusum) y la suma de los residuales

ordinarios de minimos cuadrados (ols cusum) (Fasanya y Olayemi 2018).
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2.4. Datos

En este estudio se utilizaran datos anuales entre 1990-2019 para el Ecuador.!? Las variables
con las que se construird la funcién de demanda de importaciones son las siguientes: las
importaciones totales (M, ), el PIB Ecuador base 2007 (Y;), y el indice de los términos de
intercambio de las importaciones (tot;). Todas ellas estan expresadas en logaritmos y ha sido
obtenidas del Banco Central del Ecuador y del World Development Indicators del Banco
Mundial.

12 Este analisis considera un recorte temporal entre 1990-2019, no obstante, no se incluyeron datos previos a 1990,
debido a que no estaba disponible esa informacion en las fuentes oficiales primarias. Asi también, para evitar los
desequilibrios generados por el Covid-19, no se consideraron los datos del 2020 en adelante.
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Capitulo 3. Relacion entre el crecimiento econdomico y el sector externo en el Ecuador

1990-2019

La economia ecuatoriana desde sus inicios ha sido altamente dependiente del sector externo,
especialmente, del intercambio de su produccion agricola y petrolera con el resto del mundo,
que ha marcado la senda del crecimiento y desarrollo econémico y social del pais. Ademas,
este sector es determinante para el Ecuador, no solo por la importancia de los flujos
comerciales, sino también por la influencia en la generacion y atraccion de divisas que
sostiene el esquema dolarizado actual (Segovia Larrea 2020). Por esta razon, es indispensable
analizar el comportamiento de los componentes de demanda agregada relacionados con el
sector externo, es decir, las importaciones y las exportaciones de bienes y servicios, para

determinar sus impactos sobre el crecimiento economico del pais.

En primera instancia, el efecto de las variables del sector externo sobre el crecimiento
econdmico se puede identificar mediante las tasas de contribucion de las variables de oferta y
utilizacion de las cuentas nacionales sobre el crecimiento del PIB. En la figura 1, se muestra
la contribucion de los componentes de la demanda agregada del Ecuador entre 1990 y 2019 al

crecimiento del PIB.

Figura 3.1. Contribucion de las variables de oferta y demanda agregada al crecimiento

del PIB 1990-2019
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Elaboracion: Autor

25



Durante el periodo pre dolarizacion (1990-2000), el principal componente que contribuy¢ al
crecimiento del 2% de la economia fueron las exportaciones de bienes y servicios con un
1,2%, seguido del consumo de los hogares con un 1,1%. Durante este periodo las expectativas
inflacionarias causadas por la inestabilidad politica de la época, generaron continuas
devaluaciones del tipo de cambio nominal que impulsaron las exportaciones privadas.
Asimismo, entre 1990-1995 entraron en vigencia varios acuerdos comerciales con paises de la
Asociacion Latinoamericana de Integracion (ALADI), y en 1996 se concret6 el ingreso del
Ecuador a la Organizacion Mundial del Comercio (OMC), estos hechos llevaron al pais hacia

un modelo de economia abierta (Segovia Larrea 2020).

En el periodo de la dolarizacion, entre 2000-2005, el crecimiento de la economia alcanz6 un
promedio del 4,9%, y los principales componentes que contribuyeron a este auge econdémico
fueron: el consumo de los hogares 3,5%, las importaciones de bienes y servicios 2,5% y las
exportaciones 1,5%, la FBKF 2%. Durante el periodo 2005-2010, el consumo de los hogares
(2,6%) y las importaciones (1,3%) fueron los que mas aportaron al crecimiento del PIB
nacional (3,4%). Por lo tanto, la coyuntura de la primera década de la dolarizacion (2000-
2010), se explica principalmente por el aumento del consumo de los hogares y de las
importaciones de bienes de consumo; este efecto positivo se debe al incremento del poder
adquisitivo de la poblacion, producido por la reduccion de la espiral inflacionaria del periodo

anterior, como consecuencia de la adopcion del dolar.

Por ultimo, entre 2010-2019, la estructura de contribucion de las variables de demanda
agregada se modificé respecto al periodo anterior. El crecimiento economico medio entre
2010-2015 alcanzo6 un 4,4% y entre 2015-2019 un 0,6%, este incremento del PIB se explica
principalmente por el consumo de los hogares y las exportaciones de bienes y servicios. Estos
resultados contrastan con el periodo 2000-2009, donde la variable de influencia del sector
externo fue las importaciones. Las medidas aplicadas por el estado para reducir el impacto de
la crisis internacional entre 2010-2019 produjo una reduccién de las importaciones, debido a
la implementacion de restricciones comerciales como una salvaguardia de balanza de pagos a
500 productos en enero de 2009; salvaguardia cambiaria a 1300 productos importados de
Colombia afectados por la depreciacion del peso colombiano (junio 2009) o las salvaguardias

aplicadas a mas 2900 productos en marzo del 2015 (Banco Central del Ecuador 2020).

En la figura 2, se puede identificar una tendencia creciente de las exportaciones e
importaciones totales en los Gltimos afios, lo que demuestra la consolidacion del modelo de

economia abierta en el Ecuador, y la importancia del comercio exterior para la economia
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nacional. En relacion a las exportaciones, en la década previa a la dolarizacion (1990-2000),
las exportaciones crecieron un 6,1% en promedio, debido al impulso generado por las
exportaciones no tradicionales (20,6%); seguido, de las exportaciones no petroleras (6,7%).
En contraste, entre 2000-2019, las exportaciones de bienes y servicios presentaron en
promedio un incremento del 8,3%, por efecto del alto dinamismo de las exportaciones

tradicionales (10,3%) y del auge de las exportaciones no petroleras (9,4%).

Por otro lado, respecto a las importaciones, estas aumentaron en promedio un 7,5% entre
1990-2000, a causa del aumento de las importaciones de los bienes de consumo (14,3%); los
combustibles y lubricantes (14%); las materias primas (5,6%), y los bienes de capital (9,4%).
En cambio, en el periodo 2000-2019, la proporcién de incremento de las importaciones fue
mayor que en el periodo predolarizacion, puesto que alcanzé en promedio una variacion
positiva del 10,2%, impulsada por las importaciones de los bienes y servicios diversos
(23,9%), combustibles y lubricantes (15,8%), bienes de consumo (10,9%), bienes de capital
(9,4%), y materias primas (8,5%).

Figura 3.2. Exportaciones e Importaciones del Ecuador 1990-2019 en millones de

dolares FOB
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Fuente: Banco Central del Ecuador (2023)

Elaboracion: Autor.

El saldo de la balanza comercial, se obtiene de la diferencia entre las exportaciones y las

importaciones totales de un pais, e indica las exportaciones netas de bienes y servicios de una

2018
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economia (Krugman y Obstfeld 2006). En la figura 3, se puede observar el comportamiento
del saldo la balanza comercial del Ecuador sobre el PIB en los ultimos treinta afios. En el
periodo predolarizacion (1990-2000), se registraron diez (10) ocasiones de superavit
comercial y una (1) ocasion de déficit comercial en 1998, con un saldo promedio
superavitario de 855,87 millones de dolares, y un saldo comercial que represent6 en promedio
un 2,47% respecto al PIB. En el periodo dolarizado entre 2000-2019, se visibilizaron once
(11) ocasiones de déficit comercial y ocho (8) periodos de superavit comercial, lo que generd
un saldo promedio deficitario de 89,19 millones de dolares. Cabe mencionar que entre el
periodo pre dolarizacion y dolarizacion el saldo promedio comercial se mantuvo en positivo
(superavitario); no obstante, presentd una caida del 110,4% debido a que las balanzas

comerciales en su mayoria fueron deficitarias entre 2000-2019.

Figura 3.3. Saldo de Balanza Comercial sobre el PIB del Ecuador 1990-2019
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Fuente: Banco Central del Ecuador (2023)
Elaboracion: Autor.

Por otro lado, es necesario analizar la interaccion entre el crecimiento del PIB y la variacion
de las exportaciones (x) y las importaciones (m), con el fin de identificar si las variables
principales del sector externo del pais, se ajustan e influyen sobre el crecimiento de la
economia. En la figura 4, se observa como las variaciones de las exportaciones y las
importaciones se ajustan al comportamiento de la tasa de crecimiento del PIB. Entre el

periodo 1990-2019. En general, los tres indicadores, tienden a fluctuar en el mismo sentido en
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la mayoria de los afios, aunque se observa una relacion mas ajustada en el caso de la tasa de

variacion de las importaciones y el crecimiento econdémico.

Estas fluctuaciones estan condicionadas por diversos hechos sociales, econémicos, politicos y
naturales, que perturbaron al pais en diferentes épocas. En este sentido, a finales de la década
de los 90’s (1995-2000), el sector exportador e importador decreci6 significativamente,
debido a la caida del precio del petroleo, la afeccion del Fenomeno del Nifio en las
plantaciones agricolas, la crisis asiatica, y la fuerte devaluacion acumulada, generada por la

adopcion del dolar, lo que provoco un decremento de la economia nacional.

De igual manera, en el periodo dolarizado (2000-2019), el crecimiento econdmico del pais, se
explica por la dindmica de las exportaciones e importaciones, la cual entre 2007-2009 se vio
afectada por la crisis financiera internacional. Con el objetivo de mitigar el impacto, el
gobierno decidié implementar medidas de defensa comercial (salvaguardias). Otro suceso que
afectd positivamente la economia ecuatoriana fue la suscripcion y entrada en vigencia del
Acuerdo Comercial Multipartes con la Unién Europea entre 2016-2017, hecho que provoco el
aumento de las exportaciones e importaciones totales, ampliando asi, el portafolio de socios

comerciales.

Figura 3.4. Interaccion entre el crecimiento econémico y las tasas de variacion de las

exportaciones (x) e importaciones (m) del Ecuador 1990-2019
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Fuente: Banco Central del Ecuador (2023)

Elaboracion: Autor.
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Ademas, al comparar la figura [3] con la [4], se puede observar una relacion inversa entre el
crecimiento econdmico y el saldo de balanza comercial durante todo el periodo analizado.
Periodos de crecimiento econdmico, vienen acompaiados por disminucion en el superavit
comercial, llegando a tornarse negativo en algunos anos (1998, 2001-2003, 2009-2015). En
concreto, en 1998, se produce un déficit comercial que alcanzo el -2.31% sobre el PIB, debido
a una fuerte caida en las exportaciones en ese afio (-20,2%), mientras que las importaciones
seguian creciendo a tasas de 13,1%. La produccion nacional se contrajo un 4,7% en 1999,
debido a la grave crisis bancaria interna, lo que provocd una fuerte caida de las importaciones

(46,4%), mientras que las exportaciones crecieron un 5,9%.

Durante los primeros afios de dolarizacion, entre 2001-2003, el pais comienza un periodo de
crecimiento econdémico acompanado por un incremento importante de las importaciones que
alcanzan el 45,1% en 2001, mientras que las exportaciones caen en aproximadamente un 5%.
Este proceso se revierte en los siguientes afios, gracias a una recuperacion de las
exportaciones en los periodos subsecuentes que superan al crecimiento de las importaciones.
Finalmente, entre 2009-2015, se presenta el periodo de mayor crecimiento econdmico, que
viene acompaifiado por un prolongado déficit comercial del pais, producido por el incremento
de las importaciones en mayor proporcion que las exportaciones. Estos resultados ponen en
evidencia la relacion existente entre las variables de comercio exterior y el crecimiento

econdémico del pais.

En el siguiente capitulo, se presentaran los resultados de la estimacion de la demanda de
importaciones, obtenida a través del modelo autorregresivo de rezagos distribuidos (ARDL).
Ademas, se calculara la tasa de crecimiento restringida por balanza de pagos, mediante la ley

de Thirlwall, para el Ecuador entre 1990-2019.
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Capitulo 4. Resultados empiricos

La hipotesis central de la ley de Thirlwall (1979) es que el crecimiento de la economia puede
ser estimado, mediante la relacion entre la tasa de variacion de las exportaciones (impacto
positivo sobre el crecimiento del PIB) y la elasticidad ingreso de la demanda de importaciones
(impacto negativo sobre crecimiento del PIB) (ecuacion 10). Para calcular la elasticidad
ingreso de la demanda de importaciones, es necesario previamente estimar la funcion lineal en
logaritmos de la demanda de importaciones (ecuacion 13). Para ello, se utilizaron datos
anuales entre 1990-2019, obtenidos del Banco Central de Ecuador y del Banco Mundial.

Todas las variables ademas fueron transformadas en logaritmos.

En primer lugar, se revisa la estacionariedad de las variables, a través de pruebas de raiz
unitaria, para descartar que existan resultados espurios.'® En la tabla 1, se puede observar los
resultados del test de Dickey-Fuller y Phillips-Perron, que confirman que todas las variables
utilizadas para la estimacion son no estacionarias en niveles (existe raiz unitaria). Por el
contrario, cuando se realizan los test de raiz unitaria sobre las series en primeras diferencias se
comprueba que son estacionarias al 99% de nivel de confianza con media cero y varianza
constante. De esta manera, se determind que las series logaritmicas de las importaciones, el

PIB y los términos de intercambio son integradas de orden uno I(1).

Previo a la aplicacion del test de cointegracion ARDL es necesario encontrar el numero de
rezagos Optimos que serviran para la construccion del modelo que proporcionara los limites
del test Pesaran, Shin y Smith (2001). El nimero de rezagos en la cointegracion es igual al
namero de rezagos en el modelo VAR (Bebek y Li 2021). En la tabla 2, se observa que el
nimero de rezagos 6ptimos segun el criterio de informacion de Hannan Quinn (HQIC) y

Schwarz Bayesian (SBIC) es cero.!'

Tabla 4.1. Test de Raiz Unitaria

Variables Variables en niveles Variables en primeras diferencias

13 La mayoria de las series de tiempo utilizadas en los modelos econométricos no presentan una tendencia constante
(Fasanya y Olayemi 2018), es decir, su media y/o su varianza cambian en el tiempo. El uso de este tipo de series
puede llevar a regresiones espurrias, lo que provoca que las estimaciones a largo plazo sean invalidas.

14 Seglin Pesaran y Shin (1999), los estimadores ARDL-AIC (criterio de informacion de Akaike) y ARDL-SC
(criterio de informacion de Schwarz Bayesian) tienen rendimientos de muestras pequeflas muy similares; no
obstante, ARDL-SC funciona ligeramente mejor en la mayoria de los experimentos. Esto se debe al hecho de que
el criterio de Schwarz es un criterio de seleccion de modelo consistente, mientras que el Akaike no lo es. Por esta
razon, se selecciona el nimero de rezagos optimos en base a los criterios de Schwarz Bayesian y Hannan Quinn
(Pesaran y Shin 1999).
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DF p value |PP p value |DF p value PP p value

InM -1,428 10,5688 |-1,483 |0,5418 |-5,363 |0,0000*** |-5419 0.0000%**
InY -0,475 10,8969 |-0,486 |0,8946 |-3,835 |0,0026*** |-3,836 0,0026%**
Intot -1,128 |-3,723 -1,192 10,6770 |-5,290 |0,0000*** |-5321 0.0000%**
***1% nivel de significancia.
Elaboracion: Autor.
Tabla 4.2. Criterios de seleccion del orden de los rezagos.

Lag LL LR df p FPE AIC HQIC SBIC

0 91,1453 1,70E-07 |-7,05162 -7,01105* | -6,90536*

1 101,2410 |20,19%* 9 0,017 | 1,6E-07* |-7,13924* |-6,97697 -6,55418

2 105,1900 |7,900 9 0,544 |2,50E-07 |-6,73524 -6,45126 -5,71138

3 108,7010 | 7,022 9 0,635 |4,30E-07 |-6,2961 -5,89042 -4,83345

4 111,5400 |5,678 9 0,772 | 8,50E-07 |-5,80323 -5,27585 -3,90179

*Indica el orden de rezago 6ptimo seleccionado por el criterio.

Elaboracién: Autor.

En la tabla 3 se presentan los resultados del test de cointegracion de limites ARDL. El

estadistico F es mayor al limite critico superior (6.99), esto quiere decir que, existe una

cointegracion a largo plazo entre las importaciones, el PIB y los términos de intercambio al

10% y 5% de nivel de significancia.

Tabla 4.3. Test de Cointegracion de limites ARDL

Estadistico | Valor k 90% 95% 99%
F 6,990%* |2 1(0) I(1) 1(0) I(1) 1(0) I(1)
3437|447 4267 |5473 |6,183  |7.873

**5% de nivel de significancia.

Caso 3: Intercepcion sin restriccion y sin tendencia.
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I (0) limite inferior.

I (1) limite superior.

Elaboracion: Autor.

Después de confirmar la relacion a largo plazo entre las variables de la funcion de demanda

de importaciones, a continuacion, se estima la dindmica a corto plazo del modelo y la

velocidad de ajuste a través de un modelo de correccion de error (MCE). Los resultados (tabla

4) nos permiten inferir lo siguiente: primero, se cumple la ley de Thirlwall en relacion a los

signos de los parametros de cada regresor; es decir, el signo de la elasticidad de las

importaciones (1) es positivo (relacion directa) y significativa al 99% de confianza; por cada

1% de incremento en el PIB, las importaciones aumentaran en un 6.01%. Respecto al resto de

variables estimadas, los términos de intercambio son estadisticamente significativos al 95%

de confianza y tiene una relacion inversa con el crecimiento de las importaciones; por cada

1% de incremento de los precios relativos, las importaciones ecuatorianas disminuirdn en un

0.59%. Ademas, el coeficiente del término error, que mide la velocidad de ajuste al estado

estacionario, cuando el sistema sufre un shock exogeno, tiene signo negativo y es

estadisticamente significativo al 99%; este coeficiente sefiala la proporcion de desequilibrio

que se disipa en el siguiente periodo (0.43%). Los resultados de este modelo confirman que el

incremento de la produccion nacional lidera el auge de las importaciones y el aumento de los

precios extranjeros en relacion a los precios domésticos (la depreciacion del tipo de cambio

real) contrae el volumen de importaciones del pais (ver tabla 4).

Tabla 4.4. Modelo de Correccion de Error (MCE)

AlnM Coefficient Std. err. t P>t [95% conf.interval]
Alny 6,010612 0,8587488 7,00 0.000%** 4,241986 7,779238
Alntot -0,5861481 0,2172932 -2,70 0.012 ** -1,033672  -0,138624
ECM -0,4306474 0,1111291 -3,88 0.001*** -0,659522  -0,201773
_cons -0,0868802 0,032778 -2,65 0.014 ** -0,154388  -0,019373
F@3,25) 24,93
R-squared 0,7494 Adjusted 0,7194

R-squared
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*#% (*¥%) [*] Indica rechazo de la hipdtesis nula al 1% (5%) [10%] de nivel de significancia.

Elaboracion: Autor.

Adicionalmente, la tabla 5 muestra los resultados de las pruebas de diagndstico aplicadas al
MCE, las cuales confirman que el modelo esta especificado correctamente, es decir, no tiene
variables omitidas (test de Ramsey), es homocedastico (test Breusch-Pagan/Cook-Weisberg),
no presenta autocorrelacion serial (test Breusch-Godfrey LM), y no tiene multicolinealidad
(factor inflacion de la varianza).!> Asimismo, el valor del VIF es menor que 10, por tanto, no

hay multicolinealidad en el modelo.

Tabla 4.5. Pruebas de diagndstico MCE

Test Tipo de test Resultado p value

Test de Ramsey Variables Omitidas 2,07 0,1336

Test de Breusch—Pagan/Cook—

) Heteroscedasticidad 0,01 0,9273
Weisberg
Test Breusch—Godfrey LM Autocorrelacion 2,213 0,1369
VIF Multicolinealidad 1,09

Elaboracion: Autor.

Por otro lado, a largo plazo se ratifica el cumplimiento de la ley de la demanda (tabla 6), ya
que, por cada 1% de aumento en el PIB, las importaciones creceran en un 2.52% (signo
positivo), y respecto a los términos de intercambio, las importaciones disminuyen en 0.81%
por cada 1% de incremento en los precios relativos (signo negativo). Asimismo, los

regresores son estadisticamente significativos al 99% de confianza.

Tabla 4.6. Modelo de largo plazo

InM Coefficient Std. err. t P>t [95% conf.interval]
Iny 2,524923 0,2234002 11,30 0.000%** 2,066544  2,983303
Intot -0,8138064 0,2778563 -2,93 0.007%** -1,38392  -0,2436925

15 El p value de todos los test es mayor que €l 5% de nivel de significancia, lo que produce la aceptacion de la
hipotesis nula.
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_cons -22,05631 1,577992 -13,98 0.000%** -25,29408 -18,81854
F2,27) 256,52

Adjusted
R-squared 0,95 0,9463

R-squared

*A% (*%) [*] Indica rechazo de la hipdtesis nula al 1% (5%) [10%] de nivel de significancia.

Elaboracién: Autor.

El parametro relevante en este modelo es la elasticidad ingreso de la demanda de
importaciones (1), el mismo que sirve para calcular la tasa de crecimiento de la economia
restringida por balanza de pagos (Ley de Thirlwall). Cabe mencionar también, que, con el
paso del corto al largo plazo, la elasticidad ingreso de la demanda se mantiene elastica, pero
en menor proporcion, es decir, pasa de 6.01% a 2.52%, lo que demuestra que a largo plazo se

va ajustando el nivel de importaciones respecto a los cambios en el ingreso nacional.

Luego de obtener la elasticidad ingreso de la demanda de importaciones (tabla 6), es necesario
calcular la tasa de variacion de las exportaciones para cada afio entre 1990-2019. De esta
manera, se logro obtener los dos elementos necesarios para aplicar la ecuacion 10 (forma
débil de la ley), donde el numerador es la tasa de variacion de las exportaciones (x;), y el
denominador es la elasticidad ingreso de la demanda de importaciones es el denominador (7).
Por tltimo, al aplicar la expresion 10, se obtuvo la tasa de crecimiento restringida por balanza

de pagos (V) para la economia ecuatoriana entre 1990-2019 (ver anexo 1).

En la tabla 7, se presentan los resultados del test de Wald, el cual permite probar el poder
predictivo del modelo de Thirlwall (ecuacion 14); en este caso lo que se busca es aceptar la
hipotesis nula, donde la constante es igual a cero (a = 0) y el coeficiente de la regresion es
igual a 1 (b =1) (Ntshwanti y Creamer 2019). El p value del test es 0.8183, este resultado
conduce al no rechazo de la hipdtesis nula. En este caso, se puede afirmar que la tasa de
crecimiento real (y;) es un buen regresor de la tasa de crecimiento estimada (y,;); y por tanto,

se cumple la ley de Thirlwall (1979) para la economia ecuatoriana entre 1990-2019.

Tabla 4.7. Test de Wald

Ybt

Coefficient

Std. err.

P>t

[95% conf.interval]

Ve

1,169407

0,3866489

3,02

0.005%**

0,376069 1,962745
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_cons -0,0003779 |0,0154072 |-0,02 0.981 -0,03199 0,031235

F(2,27) 9,15

Adjusted
R-squared 0,2531 0,2254
R-squared

Test Wald ype = —0,0003779 + 1,169407y,

F 0,20

p value 0,8183

*A% (*%) [*] Indica rechazo de la hipdtesis nula al 1% (5%) [10%] de nivel de significancia.
Elaboracion: Autor.

Para reforzar los resultados obtenidos con el test de Wald, se realizo los tests de estabilidad
del parametro (y,;), los cuales permiten concluir que la tasa de crecimiento estimada es
estable a largo plazo al 95% de nivel de confianza, debido a que la grafica del recursive

cusum 'y ols cusum cae dentro del limite del valor critico al 5% (ver figura 5).

Figura 4.1. Test de estabilidad del parametro Ybt
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Elaboracion: Autor.
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OLS cusum plot of Ybt_
with 95% confidence bands around the null

Elaboracion: Autor.
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Conclusiones

El presente trabajo de investigacion analizd la relacion entre las exportaciones e
importaciones de bienes y servicios con el crecimiento econdmico del Ecuador durante el

periodo 1990-2019.

La investigacion se enmarc6 en los postulados de la teoria heterodoxa (postkeynesiana), la
misma que sostiene que el crecimiento econdmico estd orientado hacia el comportamiento de
la demanda, es decir, este teorema considera como variable exdgena a la produccion; y en
economia abierta, el ingreso doméstico y extranjero determina el nivel de importaciones y
exportaciones de un pais. Por tanto, el componente teérico respalda la proposicion de que el

crecimiento de la economia ecuatoriana esta limitado por la balanza de pagos.

Este acercamiento investigativo es pertinente porque en los ultimos afios, se ha incrementado
el interés por aplicar la Ley de Thirlwall a distintas economias, paises, y recortes temporales,
con el fin entender el efecto del comercio internacional sobre el crecimiento de la economia;
asi, lo demuestran los siguientes estudios: Alonso y Garcimartin (1998) para Espafia; Razmi
(2005) para India; Britto y McCombie (2009) para Brasil; Garcimartin, Rivas y Sarralde
(2008) para Irlanda; Alvarez-Ude y Gomez (2008) para Argentina; Jeon (2009) para China;
Fasanya y Olayemi (2018) para Nigeria; Ntshwanti y Creamer (2019) para Sudéafrica; y Bebek
y Li (2021) para Inglaterra, entre otros.

Los primeros estudios utilizaron el modelo de cointegracion de Johansen (1998) para estimar
las relaciones a largo plazo entre el sector externo y el crecimiento econdmico; no obstante,
actualmente, el método de cointegraciéon mas empleado en este tipo de estudios es el modelo
autorregresivo de rezagos distribuidos (ARDL), debido que la relacion de cointegracion a
largo plazo es estadisticamente significativa para muestras pequefias y no requiere que todas
las series tengan el mismo orden de integracion. Por esta razon, este trabajo utilizé el método
de cointegracion ARDL para la economia ecuatoriana, el cual corrobord la relacion a largo y

corto plazo entre las importaciones, la produccion y los términos de intercambio.

El anélisis descriptivo de las fluctuaciones de las exportaciones e importaciones y su efecto
sobre el crecimiento de la economia ecuatoriana, nos permitio entender que la relacion entre
el sector externo y la tasa de variacion de la produccion nacional es estrecha, debido a que
diversas medidas de politica econdomica generadas por los gobiernos de turno, con el fin de
solucionar los problemas causados por los sucesos sociales, econdmicos, politicos, y

naturales, perturban el comportamiento de las variables que integran este estudio. En sintesis,
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acciones como la caida del precio del petroleo, la presencia del Fenomeno del Nifio en las
plantaciones agricolas, la crisis asiatica, la fuerte devaluacion acumulada, la crisis financiera
internacional, la suscripcion de acuerdos comerciales y tratados de libre comercio, entre otras,

afectan directamente el sector exportador e importador, y, por ende, la economia nacional.

Los resultados empiricos obtenidos de la estimacion de un modelo de limites ARDL en forma
de modelo de correccion de error, confirma que en el Ecuador existe una relacion entre el
crecimiento econdmico y el sector externo. Estos resultados demuestran el cumplimiento de la
Ley de Thirlwall (1979) en su forma débil, durante el periodo 1990-2019; por esta razon, en

este analisis no fue necesario estimar la funcién de demanda de exportaciones.

De esta manera, las politicas gubernamentales deberian potenciar las exportaciones y la
contraccion de la elasticidad ingreso de la demanda de importaciones para lograr un mayor
crecimiento de la economia nacional. La intervencion gubernamental deberia potenciar
estrategias que aumenten la competitividad de la produccion nacional en el mercado
internacional, y, ademas, debe dictar politicas que impulsen la promocién del comercio, lo
que provocard un incremento de las exportaciones e importaciones, pero en diferentes
proporciones. Las intervenciones en torno a la busqueda de la competitividad, deberian estar
enfocadas en: la disminucion de los costos de produccion, mediante la dotacion de servicios
publicos a bajo costo a disposicion de las empresas productoras; implementar una estructura
salarial competitiva; construir un ecosistema seguro y estable para las empresas, el cual
impulse a la innovacién y al emprendimiento; reestructurar el sistema estatal, dirigido hacia

un estado transparente que reduzca el riesgo y atraiga nuevas inversiones, entre otras.

Por ultimo, el gobierno debe también considerar la implementacion de estrategias de
expansion de sus relaciones internacionales, es decir, la suscripcion de acuerdos y/o tratados
con diversos paises y bloques comerciales, que estén conformados por los principales socios
comerciales del pais. Cabe recalca que, estos acuerdos deben estar enfocados en la promocion
de las exportaciones ecuatorianas a nuevos mercados; pero, también, estos deben estar
combinados con el proposito de desarrollar las capacidades industriales y productivas del
Ecuador, para expandir su portafolio de productos exportables con mayor valor agregado; y

segun este estudio, esta politica generaria el crecimiento de la economia ecuatoriana.

Finalmente, futuros estudios dentro de esta linea de investigacion deberian considerar la
actualizacion del periodo de andlisis, el cual incluya los afios de pandemia y post pandemia,

con el objetivo de verificar si los desequilibrios generados por el Covid-19, influyeron sobre
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las exportaciones, importaciones, y produccion nacional, y, por tanto, sobre el cumplimiento

de la Ley de Thirlwall.
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Anexos

Anexo 1. Base de datos para modelo aplicado al Ecuador 1990-2019

Export Tasa Import PIB real 2007 | Tasa Elasticidad ingreso de
Aiios | millones de variacion millones de millones de variacion tot x tot m la demanda de Vbt
délares FOB export (x;) délares FOB dolares PIB (y,) importaciones (1)
1990 | 2.724,1 1.647,3 30.874,1 114,29 | 0,00875
1991 | 2.851,0 0,046576 2.116,5 32.199,0 0,042913 97,78 0,01023 |2,524923 0,018446603
1992 |3.101,5 0,087868 1.976,9 32.879,8 0,021143 94,19 0,01062 |2,524923 0,034800419
1993 | 3.065,6 -0,011579 2.223,1 33.528,6 0,019732 85,71 0,01167 |2,524923 -0,004585701
1994 | 3.842,7 0,253478 3.209,4 34.956,3 0,042583 87,76 0,01140 |2,524923 0,100390549
1995 |4.380,7 0,140012 3.737,2 35.743,7 0,022525 80,56 0,01241 |2,524923 0,055452158
1996 | 4.872,6 0,112297 3.570,9 36.362,7 0,017317 88,68 0,01128 |2,524923 0,044475604
1997 |5.264,4 0,080391 4.520,1 37.936,4 0,043279 90,48 0,01105 |2,524923 0,031838801
1998 |4.203,0 -0,201604 5.109,9 39.175,6 0,032665 81,00 0,01235 |2,524923 -0,079845421
1999 | 4.451,1 0,059013 2.736,9 37.319,0 -0,047394 85,57 0,01169 |2,524923 0,023372297
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2000 |4.907,0 0,102429 3.401,0 37.726,4 0,010918 100,00 |0,01000 |2,524923 0,040567256
2001 |4.678,4 -0,046580 4.936,0 39.2414 0,040156 94,12 0,01062 |2,524923 -0,018448132
2002 |5.036,1 0,076454 6.129,2 40.849,0 0,040968 99,67 0,01003 |2,524923 0,030279698
2003 | 6.222,7 0,235612 6.227,8 41.961,3 0,027229 105,93 |0,00944 |2,524923 0,093314612
2004 |7.752,9 0,245906 7.529,4 45.406,7 0,082110 105,42 |0,00949 |2,524923 0,097391557
2005 | 10.100,0 0,302744 9.563,7 47.809,3 0,052913 115,58 |0,00865 |2,524923 0,119902161
2006 | 12.728,1 0,260209 11.266,0 49.914,6 0,044035 126,84 | 0,00788 |2,524923 0,103056131
2007 | 14.321,3 0,125169 12.895,2 51.007,8 0,021901 132,36 | 0,00756 |2,524923 0,049573351
2008 | 18.818,3 0,314008 17.551,9 54.250,4 0,063571 154,94 |0,00645 |2,524923 0,124363328
2009 | 13.863,1 -0,263321 14.071,4 54.557,7 0,005665 129,42 | 0,00773 |2,524923 -0,104288885
2010 | 17.489,9 0,261621 19.308.,4 56.481,1 0,035253 148,74 | 0,00672 |2,524923 0,103615488
2011 |22.322,3 0,276298 23.030,0 60.925,1 0,078681 167,26 | 0,00598 |2,524923 0,109428181
2012 |23.764,8 0,064617 24.165,1 64.362,4 0,056420 166,78 |0,00600 |2,524923 0,025591758
2013 |24.750,9 0,041497 25.767,3 67.546,1 0,049465 168,30 |0,00594 |2,524923 0,016435143
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2014 |25.724,4 0,039332 26.412,3 70.105.4 0,037889 158,71 |0,00630 |2,524923 0,015577434
2015 | 18.330,7 -0,287422 20.421,2 70.174,7 0,000989 118,92 |0,00841 |2,524923 -0,113834159
2016 | 16.797,7 -0,083630 15.559,7 69.314,1 -0,012264 112,60 |0,00888 |2,524923 -0,033121659
2017 | 19.066,0 0,135037 19.031,4 70.955,7 0,023684 125,52 | 0,00797 |2,524923 0,053481441
2018 |21.652,1 0,135644 22.105,5 71.870,5 0,012893 136,87 |0,00731 |2,524923 0,053722057
2019 |22.3294 0,031278 21.472,1 71.879,2 0,000121 132,05 |0,00757 |2,524923 0,012387589

Fuente: Banco Central del Ecuador (2023)

Elaboracion: Autor.
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Anexo 2. Variables sector externo y crecimiento econémico 1990-2019

Tasa de
PIB Tasa de Tasa de Balanza
Tasa de Exportaciones en Importaciones en variacion
(Millones de variacion variacion comercial en
Afios crecimiento del | millones de millones de balanza
dolares de exportaciones importaciones millones de
PIB 2007=100 |dolares FOB délares FOB comercial
2007) x) (m) dolares FOB
BO)
1990 |30.874,09 3,7% 2.724,13 1.647,33 1.076,80
1991 | 32.199,01 4,3% 2.851,01 4,7% 2.116,51 28,5% 734,50 -31,8%
1992 |32.879,79 2,1% 3.101,53 8,8% 1.976,95 -6,6% 1.124,58 53,1%
1993 | 33.528,58 2,0% 3.065,62 -1,2% 2.223,09 12,5% 842,52 -25,1%
1994 | 34.956,31 4,3% 3.842,68 25,3% 3.209,42 44,4% 633,26 -24,8%
1995 | 35.743,72 2,3% 4.380,71 14,0% 3.737,21 16,4% 643,50 1,6%
1996 |36.362,71 1,7% 4.872,65 11,2% 3.570,89 -4,5% 1.301,76 102,3%
1997 |37.936,44 4,3% 5.264,36 8,0% 4.520,05 26,6% 744,31 -42,8%
1998 |39.175,65 3,3% 4.203,05 -20,2% 5.109,93 13,1% -906,88 -221,8%
1999 |37.318,96 -4,7% 4.451,08 5,9% 2.736,90 -46,4% 1.714,18 289,0%
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2000 |37.726,41 1,1% 4.907,01 10,2% 3.400,95 24,3% 1.506,05 -12,1%
2001 |39.241,36 4,0% 4.678,44 -4,7% 4.936,03 45,1% -257,60 -117,1%
2002 | 40.848,99 4,1% 5.036,12 7,6% 6.129,18 24,2% -1.093,06 -324,3%
2003 | 41.961,26 2,7% 6.222,69 23,6% 6.227,80 1,6% -5,11 99,5%
2004 | 45.406,71 8,2% 7.752,89 24,6% 7.529,38 20,9% 223,51 4473,4%
2005 |47.809,32 5,3% 10.100,03 30,3% 9.563,68 27,0% 536,35 140,0%
2006 |49.914,62 4,4% 12.728,15 26,0% 11.266,02 17,8% 1.462,13 172,6%
2007 | 51.007,78 2,2% 14.321,32 12,5% 12.895,24 14,5% 1.426,08 -2,5%
2008 | 54.250,41 6,4% 18.818,32 31,4% 17.551,93 36,1% 1.266,39 -11,2%
2009 |54.557,73 0,6% 13.863,05 -26,3% 14.071,45 -19,8% -208,39 -116,5%
2010 | 56.481,06 3,5% 17.489,92 26,2% 19.308,38 37,2% -1.818,46 -772,6%
2011 | 60.925,06 7,9% 22.322,35 27,6% 23.029,98 19,3% -707,63 61,1%
2012 | 64.362,43 5,6% 23.764,76 6,5% 24.165,10 4,9% -400,35 43,4%
2013 | 67.546,13 4,9% 24.750,93 4,1% 25.767,30 6,6% -1.016,37 -153,9%
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2014 |70.105,36 3,8% 25.724,43 3,9% 26.412,32 2,5% -687,88 32,3%
2015 |70.174,68 0,1% 18.330,65 -28,7% 20.421,25 -22,7% -2.090,60 -203,9%
2016 | 69.314,07 -1,2% 16.797,67 -8,4% 15.559,67 -23,8% 1.238,00 159,2%
2017 | 70.955,69 2,4% 19.065,96 13,5% 19.031,42 22,3% 34,54 -97,2%
2018 | 71.870,52 1,3% 21.652,15 13,6% 22.105,53 16,2% -453,38 -1412,6%
2019 | 71.879,22 0,01% 22.329,38 3,1% 21.472,12 -2,9% 857,26 289,1%

Fuente: Banco Central del Ecuador (2023)

Elaboracion: Autor.
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