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Resumen

Este proyecto de investigacion busca analizar, si en la economia ecuatoriana se dio 0 no
una relacion a nivel agregado entre la inversion privada y publica, para responder a la
pregunta: ¢Existio o no un efecto crowding out en la economia ecuatoriana entre 2002 a
20167 Los analisis macroeconémicos plantean que cuando la inversién publica crece
significativamente como ocurrié en este periodo de analisis, ésta desplaza a la inversion
privada a este fendmeno se lo conoce como: efecto crowding out. En esta investigacion
no se sufrid un efecto crowding out, sino un efecto conocido como crowding in que
significa que el crecimiento de la inversion publica es complementario a la inversion

privada.



ABSTRACT

This research aimed to analyze if there was an aggregate relationship between private and
public investment in the Ecuadorian economy to answer the following question: Was there
a crowding out effect in the Ecuadorian economy between 2002 and 20162 Macroeconomic
analysis suggests that when public investment grows significantly, as it did in this period of
analysis, it displaces private investment. This phenomenon is known as crowding out
effect. In this research, no crowding out effect was found, but another type of effect known
as crowding in. This means that the growth of public investment was complementary to

private investment.
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Introduccion

En los paises en desarrollo como lo es el caso de la economia ecuatoriana, conocer el
efecto que se estd obteniendo en la inversion privada por aumentos o variaciones de la
inversion puablica que realiza el estado es de suma importancia, ya que permite la
correcta toma de decisiones futuras, y no solo eso, en el caso de resultados negativos
profundizar en los temas que se crean necesarios para de esta forma corregir errores y
maximizar los recursos publicos que son de gran importancia para cualquier pais que
pretenda alcanzar un exitoso desarrollo de su economia. Entre los analistas econémicos
existe una discusioén empirica sobre el efecto que la inversion realizada por el gobierno

causa a su contraparte privada.

En el caso de que la inversion publica aumenta y en consecuencia la privada se ve
afectada negativamente, a esta situacion se conoce en la literatura econémica como
efecto crowding out. En términos mas comprensibles el efecto crowding out se da
cuando el gasto gubernamental aumenta considerablemente y como consecuencia el
gasto que realiza el sector privado se ve desplazado o contraido, a su vez, se veria
afectado el sector privado disminuyendo sus niveles de utilidad, las politicas aplicadas
por el estado para incrementar el gasto publico con intenciones de dinamizar la

economia causa todo lo contrario, un efecto perjudicial.

De igual manera, puede darse que por incrementos en el gasto publico, la inversion del
sector privado se dinamice y aumente. Como resultado del aumento del gasto publica,
por lo que se estaria presentando entonces un fenémeno de induccion para este ultimo.
De esta manera existiria un efecto de complementariedad del gasto privado por el
aumento del gasto por parte del estado. En otras palabras, el aumento del gasto realizado
por el gobierno provocaria efectos positivos en el gasto que realiza el sector privado,
formandose para el sector privado un efecto virtuoso, y de alguna forma catalizador
ademas de ayudar a la expansion de las empresas privadas. Una ultima posibilidad seria,
gue no se presente ningun efecto en el sector privado frente a las politicas

expansionistas realizadas por el sector publico



En la parte inicial en el capitulo 1, se plantean los referentes tedricos en cuanto al efecto
desplazamiento. Continuando en el capitulo 2 con el analisis de estudios similares
realizados hasta la fecha, seguido en el capitulo 3 con la metodologia que se
implemento en esta investigacion para la verificacién empirica de la presencia o no del

efecto crowding out en la economia ecuatoriana.

Posteriormente, en el capitulo 4 se realiza la regesion correspondiente para la economia
ecuatoriana y se analizan los resultados a la luz del marco tedrico establecido, ademas
de contrastar los resultados con la literatura empirica correspondiente. En la parte final

del trabajo se presentan las conclusiones.



Capitulo 1. Contexto del efecto Crowding Out

La realizacion de este capitulo tiene como idea principal definir algunos conceptos y
parametros que nos ayudaran a analizar si se dio o no el efecto crowding out en la

economia ecuatoriana en el periodo 2006 — 2016.

1.1 Discusion teérica.

Hay una gran controversia entre los economistas sobre si es conveniente para la
sociedad de un pais que su tamafio de estado sea amplio o reducido, debido a que en
varios analisis economicos realizados se observa que la inversion realizada por
empresas privadas es mas eficiente que la que realizan los gobiernos. Conocer si se dio
o0 no el efecto crowding out en la economia ecuatoriana tendria un significado de gran
importancia sobre todo para que en el futuro los gobiernos tomen las mejores decisiones
de inversion. “Este fendmeno que también se conoce con el nombre de efecto
Desplazamiento es aquella situacion donde la capacidad de inversion de las empresas se
reduce debido a la expansién del sector pablico, es decir, existe un desplazamiento de la
inversion privada por parte del gasto publico” (Spencer, 1975). En el siguiente grafico

se realiza un ejemplo del efecto crowding out.

Gréfico 1 Demostracion efecto Crowding Out
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1.2 Diversas corrientes sobre esta teoria.

La primera corriente sobre esta teoria macroecondmica la plantea Keynes en su libro
“Teoria general del empleo, el interés y el dinero” en 1936 donde afirma que:

“la posibilidad de que el gasto publico al afectar la confianza del sector privado
respecto a su futuro econdémico pueda aumentar las preferencias por liquidez o
disminuir la eficiencia de capital. Si estos efectos se producen, el gasto publico puede
provocar la expulsion del sector privado” (Keynes, 1936) (pag. 156).

De igual forma plante que este efecto crowding out pude darse por otro motivo como lo
es si:

“El método elegido para financiar el gasto publico produce una elevacién del tipo de
interés, el gasto privado sensible al tipo de interés (sobre todo la inversion) sera en parte
desplazado” (Keynes, 1936) (pag. 156).

La productividad y eficiencia de la politica fiscal que realiza el estado estard
condicionada por los métodos o vias que se utilicen para financiar el déficit. Por lo que
en una economia se observara la presencia del efecto crowding out dependera
directamente de las decisiones que el gobierno de turno tome para financiar su déficit
(Keynes, 1936).

Para los entendidos economicos, es efecto crowding out no es un problema de
magnitudes absolutas, sino méas bien un problema especifico, (Mora, 2018) afirma que
“Los valores positivos del multiplicador total del gasto publico pueden suponer cierto
desplazamiento de la inversion privada”, por esta razén el nivel del efecto
desplazamiento puede medirse por medio del valor que tome el multiplicado del gasto
publico con relacién al gasto privado.

Por otro lado el economista Hardner Ackey que de igual forma es muy reconocido en la
literatura econdémica afirma que el efecto crowding out se puede presentar en una
economia por dos razones que se presentan a continuacion:

e “Si en una economia existen limitacion o escases en cuanto a los recursos
productivos, existe la posibilidad, de que al aumentar el gasto publico por parte
del gobierno y si la economia se encuentra en pleno empleo, el gasto privado se
vera desplazado, sin que exista ninguna forma de realizar una accion para evitar
ese desplazamiento” (Ackey, 1978) (pag. 373 - 376).



e Si en la economia existe una sobre oferta de recursos, y se financia el déficit
publico por medio de la creacion de dinero, esto provocaria en la renta nominal un
efecto expansivo, lo que en principio eliminaria la posibilidad de que se presente
el efecto expulsion, pero este posteriormente resurgiria por otros variables

macroeconomicas como es la inflacion (Ackey, 1978) (pag. 373 - 376).

Otro economista muy importante como Shari Spiegel menciona que, “en paises en vias
de desarrollo, donde comdnmente su economia no esta en un nivel de pleno empleo, es
practicamente imposible que existan presiones inflacionarias o se presente el efecto
crowding out, esto es principalmente porque la economia tiene aun posibilidades de
aumentar su produccion. El efecto desplazamiento no se puede evitar cuando dicha

economia se encuentra por debajo del pleno empleo” (Spiegel, 2007) (pag. 21).

Otro enfoque de esta corriente econdémica, pero de igual forma en contra de exagerado
gasto publico por parte del estado es la que planteo en 1989 Barro denominada
“Enfoque de Equivalencia Ricardiana”. Donde se afirma que “Las consecuencias de un
incremento del gasto publico se reflejan por el incremento del déficit presupuestario de
un pais, que en algin momento determinado esa nacion deberd hacerse cargo con sus
ingresos” (Alani, 2006).

De igual forma, (Friedman & Friedman, 1992), (Smith, 2016) que son fieles defensores
de una ideologia econémica como lo son los mercados libres, defienden la idea de que
intervencion de los estados en una economia debe ser minima, esto es muy relevante,
debido a que en una economia con escasos recursos las operaciones que pone en marcha
el sector estatal compiten directamente con las empresas privadas. A esto
adicionalmente hay que afiadir un ponto en contra al gasto publico principalmente
porque en la mayoria de los casos este se financia por medio de préstamos, probando en
el corto plazo un incremento de la tasa de interés del mercado, lo que a su vez, como ya

se menciono anteriormente incrementa el costo de capital para las inversiones privadas.

Una corriente econdmica totalmente diferente es la que propone (lzurieta, 2000), ya que
el afirma que la inversion que realiza el estado de un pais es beneficiosa y complementa
a la inversion del sector privado, inicialmente porque la inversion publica se lleva a
cabo en proyectos de infraestructura muy importantes como los relacionados al
transporte, carreteras, puentes, ferrocarriles, aeropuertos, puertos dinamizando la

economia y reduciendo los costos por transporte, facilitando el ambiente de negocios
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ademas de que los promueve, lo que se traduce en confianza para los inversionistas,
ademas de que se crean incentivos para que se creen nuevas empres y fuentes de trabo.
De igual forma, el gasto publico en hospitales, centros de salud y educacion generan una

mejora considerable en la calidad y nivel de vida del capital humano de una nacién.

“La inversion que realiza el estado, se podria ver como variable de gestion y control
sobre la demanda agregada, esta podria ser utilizada como una politica que permita
revitalizar o suavizar el ciclo econdémico, de esta forma el sector privado si esta pasando
por un mal momento se podria reactivar su economia mediante el incremento del gasto
publico” (lzurieta, 2000). Si se observa desde esta perspectiva la intervencion del sector

publico en la economia puede funcionar como un dinamizador para el sector privado.

“(Cuadrado, 2006) en su libro politica econémica afirma que el fenémeno del
crowding-out aparece en la literatura econdmica hace algunas décadas tratando de
identificar una situacion en la que la actuacion beligerante del sector publico mediante
su intervencion en la economia (entiéndase politica fiscal expansiva) provoca una
expulsién o desplazamiento del sector privado, manifestada normalmente en una
reduccion de su inversidon y manifestada en un menor crecimiento econémico. Por tanto,
puede medirse a través del calculo del multiplicador del gasto publico (dY/dG) o del
gasto privado [d(Y — G)/dG], que I6gicamente en presencia de este efecto serd menor”

(pag. 345). Asi nos aparecen cuatro tipos de crowding-out:

e Crowding-out total:
dY/dG=0
d(Y-G)/dG=-1

e Crowding-out <<perverso>>:
dY/dG <0
d(Y-G)/dG<-1

e Crowding-out parcial:
0<dY/dG<1
-1<d(Y-G)/dG<O0

e Crowding-in:
dy/dG =1
d(Y-G)/dG =0



1.3 Analisis del déficit.

En la literatura econdmica se relacionada al déficit pablico como el causante de los
problemas de no permitir encontrar mejores fuentes de financiamiento. En palabras méas
comprensibles el déficit publico se calcula mediante la diferencia entre los ingresos
publicos y los gastos publicos, esta deberia ser negativa para que exista un déficit en un
periodo de tiempo determinado (Viteri, 2013). El modelo tradicional afirma que la
inversion privada se ve reducida o se contrae porque al aumentar el déficit publico, esto
provoca que la tasa de ahora disminuya causado por una desaceleracion del ahorro
agregado, lo que a su vez provoca que se incrementen las tasas de interés y en

consecuencia la inversion privada se desplaza (Viteri, 2013).

Desde otro punto de vista, como lo es la teoria de la Equivalencia Ricardiana, cuando el
gobierno toma la decision de incrementar su gasto, el financiamiento de ese incremento
del gasto sera por medio de incrementos futuros de los impuestos. Las familias de esa
nacién tomaran la decision de ahorrar porque se daran cuenta que hoy tienen un mayor
flujo de ingresos pero necesitan cubrir el incremento de los impuestos en el futuro.
Causando que, el aumento del gasto publico provoque una reduccion del stock de

capital para el futuro y sobre todo afectando a las nuevas generaciones (Méndez, 2013).

Segun (Cuadrado, 2006) el incremento del gasto publico solo se puede financiar de las
siguientes maneras: por incrementos en los impuestos y por medio de emision de deuda
publica. Analizando si se toma la decision de incrementar los impuestos, sera el efecto
multiplicador de la inversion mayor al efecto del multiplicador del gasto estatal. Si se
emite deuda publica, por su parte, esto provocara un reaccion en el efecto multiplicador,
la demanda agregada total es cierto que incrementara pero el endeudamiento significa
un gasto adicional. Lo que causara que el estado gaste mas proporcion de lo que

percibird en impuestos.

También es importante en este andlisis tedrico sobre el déficit publico mencionar que la
deuda de un estado para conseguir financiamiento depende principalmente de la tasa de
crecimiento de esa economia y de la tasa de interés correspondiente al financiamiento;
si la tasa de crecimiento nominal que se aspira tenga la economia es menor a la tasa de
interés de la deuda estatal, el PIB crecera a una menor ritmo frente a la deuda publica.

Mientras mayor es la diferencia entre el crecimiento y tasa de interes, mayor sera la



necesidad de un superavit primario para de alguna forma lograr un equilibrio entre la
razon deuda/PIB.

Ya con miras para finalizar este andlisis del déficit publico mencionar que la teoria
tradicional propone que la demanda agregada se ve elevada por el déficit pablico y esta
elevacion de la demanda dinamiza la produccién agregada en el corto plazo, pero reduce
el crecimiento de la economia en el largo plazo y de igual forma se ve afectado el
capital (Nufez, 1998), En fin, Un incremento del gasto publico provoca un incremento
del deficit publico lo que obliga al estado a realizar alzas en los impuestos, que
disminuyen y vuelven fragiles a los incentivos y finalmente terminan causando una

reduccidn significativa de la productividad.

Para medir la eficiencia de la politica fiscal puede analizarse por medio del modelo
IS/LM segun (Cuadrado, 2006).

(Cuadrado, 2006) Plantea que Bajo “el supuesto de una economia en situacion de pleno
empleo (oferta agregada fija), la emision de deuda publica para financiar el déficit
supone que sélo puede restaurarse el equilibrio mediante una reduccion en el nivel de la
demanda agregada via aumento en el nivel de precios y/o del tipo de interés.
Consecuentemente, los efectos de la sustitucion de impuestos por deuda (AB) se
traduciran via incremento de los tipos de interés (Ai) en una reduccion de la inversion

privada (VI). Es decir:

Ecuacién 1

Déficit publico - AB = Ai - VI

La siguiente figura ilustra dos modelos en lado izquierdo el Modelo IS-LM y en lado
derecho el Modelo de Oferta y Demanda Agregada en el largo plazo o en pleno empleo.
La primera situacion, muestra como el aumento del gasto publico desplaza en un primer
momento la funcién IS hacia la derecha (ISo — IS1) y en igual sentido la demanda
agregada (Do — D1). Pero la imposibilidad de que la produccion aumente por estar en su
nivel de pleno empleo (Yp) y la mayor participacion del sector publico en la produccion

nacional provoca una reduccién del gasto privado y una reasignacion de recursos.



Grafico 2 Demostracion efecto Crowding Out en el modelo 1S-LM
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Elaborado por: (Cuadrado, 2006)

En este contexto, a corto plazo, el déficit publico produce un desplazamiento o
expulsion total del gasto privado; una reasignacion de recursos entre el sector publico y
el privado sin modificar el nivel agregado de renta (crowding-out clésico o real)” (pag.
342).

1.4 Importancia del Ahorro

En cuanto a esta discusion tedrica se debe tener en cuenta que contar con los recursos
suficientes y necesarios para invertir es muy importante, y esto solo se puede lograr
mediante una de las variables mas significativas en cualquier economia como lo es el
ahorro, esta permitira el crecimiento del pais o de igual forma enfrentar momento de
recesion en la economia. Esto estd muy relacionado con el efecto desplazamiento, El
gobierno al incrementar el gasto publico colocaria el crecimiento en peligro, porque |
economia llegaria a un nivel donde la inversion estatal supera a la tasa de ahorro, esto
terminaria aumentando las tasas de interés principalmente por el aumento de la demanda
de fondos disponibles, y como se conoce en la teoria economia entre mas aumentan las
tasas de interés de igual forma aumenta la tasa de ahorro ya que tiene una relacion

directa, probando un efecto crowding out en la inversion privada.



En el caso que aumenta el gasto publico y con ello el gasto privado porque son
complementarios, entonces se hablaria de crowding in, efecto que se demuestra en la

grafica siguiente.

Gréfico 3 Demostracion efecto Crowding In
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Capitulo 2. Efecto desplazamiento en el Ecuador

En este capitulo se presentan algunas conclusiones de andlisis y articulos cientificos
realizados ya en el Ecuador, donde seque reflejan que el efecto crowding out no ha
tenido una gran relevancia en el tiempo. De igual forma se mostrara que el gasto publico
puede llegar a tener un efecto positivo, complementando a la inversion privada que se
realiza por medio del gasto agregado de las empresas pertenecientes a ese sector, que
también se lo denomina en la literatura econdmica como ya se expuso en el capitulo 1
como efecto crowding in, esto se da esencialmente cuando se dedica a la entrega de
bienes publico y en areas de infraestructura necesarias para una sociedad (Dixit &
Pindyck, 1994).

Pero en una economia como lo es la del caso de Ecuador, que es muy dependiente de la
extraccion y posteriormente la exportacion de recursos naturales poco incorporados en
los productos a los que se les da valor agregado en las industrias locales, introducir
otros pardmetros como lo es la maldicién de los recursos naturales o como mejor
comunmente se conoce en la literatura econdmica “Enfermedad Holandesa” es muy

importante ya que estan relacionada con el efecto crowding out.

2.1Déficit Privado y Publico en el Ecuador

Tras realizar un estudio en las investigaciones empiricas presentadas en el texto
“Crowding out or Bailing out”, se observa que no existe una gran relevancia en relacion

a la economia ecuatoriana y el efecto crowding out.

La primera pista puntual se dio en los afios ochenta cuando se pudo visualizar esta
tendencia econdmica. Debido a que, el principal rompecabezas que no ha permitido
tener un control del déficit fiscal ha sido la deuda externa, para 1982, Por medio del
Banco Central el Gobierno ecuatoriano logro equilibrar una gran parte de la deuda
externa del sector privado conjuntamente con la deuda que tenian las entidades
financieras privadas que para ese entonces era una cantidad importante ademas de que
se encontraba en una situacion critica. Lo que causo un importante aumento de los ya
altos deficits fiscales, como consecuencia de las pérdidas operacionales del Banco
Central por culpa de realizar esas acciones (lzurieta A. , 2000).
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Quedo demostrado entonces para esa época que el sector financiero y de igual forma el
sector privado fueron incapaces de hacerse responsables de sus correspondientes riesgos
que estaban asumiendo, y pidieron constantemente la proteccion y ayuda del gobierno.

El banco central de ese entonces comprometio seriamente el equilibrio de la
organizacion y el sistema, porque se dio el lujo de absorber constantemente el déficit de
las empresas privada, llegando a ser un prestador de Ultima instancia. Todo esto se logré
a costas del gasto gubernamental y del préstamo a las pequefias empresas privadas y
ciudadanos en general (lzurieta A. , 2000).

“Dada la correlacion que existido en 1982 en la inversion publica y privada, todavia
se tenia creencia de que podia existir crowding-out, a traves de los activos financieros.
Varios escenarios se consideraron en este modelo, el primer escenario posible fue un
buen comportamiento del sector privado financiero, con un excedente de ahorro para
financiar el déficit del sector publico. Otro escenario, fue que el resto del mundo
apoyaria las demandas del sector publico y privado para fondos financieros” (lzurieta A.

, 2000).

En mencionado estudio se logrd6 mostrar, que el gasto publico y la inversion privada
tienen un relacion completamente positiva, es decir, que si el gasto gubernamental
aumenta de igual forma lo hace el sector privado, esto se dio principalmente porque el
sector publico realizaba la funcién de prestamista, teniendo de esta manera en sus

hombros la funcion de reactivar la economia de la nacion (lzurieta A. , 2000).

2.2Enfermedad Holandesa

La teoria de la maldicion de los recursos naturales se basa en las inestabilidades
dindmicas y estructurales dentro de una economia causada por la marca del boom y
post-boom como se plantea en la teoria de la enfermedad holandesa. Este efecto
macroecondmico fue creado y desarrollado por Rob Vos (lzurieta A. , 2000). Las mas
destacadas e importantes caracteristicas de este analisis son: Una division de los
sectores privados y publicos, estos sectores se separan en bienes no transables y
transables, cambios en las rigideces estructurales y de igual manera cambios de corto
plazo y largo plazo, entre los ejemplos méas destacados tenemos aranceles relacionados a

la deuda y sobre todo al auge del precio del petréleo. EIl gobierno por otro lado, es la
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mas importante entrada de divisas para una economia, que transfiere y distribuye a la
misma ya sea de forma indirecta por medio de las expectativas de ganancias y el
multiplicador o de forma directa a través de subsidios y salarios.

Segun (lzurieta A. , 2000) el crecimiento de la economia no tendria problemas con el
efecto crowding out, siempre y cuando el gobierno alcance a cubrir sus necesidades de
financiamiento con los ingresos externos que provienen en el caso ecuatoriano por el
alza del precio del petrdleo, si esto no se cumple de esta manera si se daria el efecto
crowding out financiamiento interno del sector privado. El sector publico en un periodo
inicial alcanzaria un déficit, lo que provocaria una expansion monetaria provocando un
incremento de la inflacion, ademas de una estabilidad de la demanda lo que en conjunto

provocarian una fuga de capitales.

De igual forma (lzurieta A. , 2000) hace referencia a que como el petrdleo es propiedad
del gobierno, todos los ingresos por causa del mismo y de igual forma cuando existe un
boom se recolectaban para el gobierno, lo que promueve que este tenga una mayor
intervencion en la economia. (lzurieta A. , 2000) Sefiala haciendo énfasis en que es mas
importante conocer y analizar porque se implementan determinadas politicas
relacionadas a la mayor intervencion del estado y no el tratar de entender los efectos que
se dan por la maldicion de recursos. Los paises que tienen abundantes recursos naturales
son mas propensos a sufrir un efecto crowding out, debido principalmente porque el

capital se concentra en la extraccion de los mismos descuidando las demas industrias.

Entonces, estd muy claro que lo relacionado con las exportaciones del recurso natural
como lo es el petroleo satisface con los requerimientos que el autor determina como
modelo de enfermedad holandesa. En el periodo de la década de los 70 la gran cantidad
de ingresos que experimento la economia, hizo facil tedricamente el crecimiento
industrial del pais y esto de la mano con los altos aranceles que protegian a los
productos nacionales. “En general se propicio una sobrevaloracion de la moneda y una
expansion del sector de los bienes no transables” (Vos, Ponce, Leon, & Cuesta,
2002)(9).

Hay numerosos indicios de que en la economia ecuatoriana se vivio la enfermedad
holandesa, El primer sintoma y uno de los principales es el excesivo e importante gasto

por parte del sector publico, el segundo sintoma es el aumento no planeo de los ingresos
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fiscales por variaciones positivas del precio del petroleo en los mercados internacionales
volviéndola a la economia ecuatoriana dependiente de estos ingresos por la venta del
petroleo  “Si bien la capacidad productora y exportadora de petroleo en el Ecuador
gener0 la creacion de subsidios a bienes y servicios, asi como las grandes obras de
infraestructura, también posibilitd un endeudamiento progresivo consecuentemente el
saldo de la deuda externa.” (Naranjo, 2006) (76).
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Capitulo 3. Metodologia

Para este trabajo de investigacion se creyd necesario realizar el enfoque cuantitativo,
que acorde con (Sampieri, 2006) es el que pone en préctica los analisis estadisticos y las
mediciones numeéricas para de esta forma lograr respaldar teorias y comprobar hipétesis.

Aplicando una metodologia de campo no experimental, con un enfoque descriptivo.

Los datos se extrajeron de la informacion estadista anual del (BCE, 2018) en el caso de
los datos de la Formacion Brutal del Capital Fijo Publica y Privada en valores
constantes para el periodo 2002 — 2016, mientras que, los datos de la tasa de interés
activan se presentan solo de forma mensual en el (BCE, Boletin de Informacion
Estadistica Mensual (IEM/BCE), 2018) debido a que esta variable es alta mente volatil
en la economia y fluctla varias veces en el afio, por lo que se obtuvo valores promedio

anual.

3.1Especificacion del modelo

Para evidenciar qué tipo de efecto tiene la inversion publica sobre la privada se utiliza
principalmente los métodos cuantitativos para el andlisis econémico, como la
econometria, que nos permite estimar la relacidbn econdémica que existe entre la

inversion privada, la inversion publica y la tasa de interés.

Econometria significa “mediacion econdémica”; es la aplicacion de métodos
matematicos y estudios para cuantificar la relacion entre variables econdémicas, medidas
o cuantificadas en el tiempo. Estas relaciones existentes entre las variables econémicas
estan sustentadas dentro de la teoria economica; consiste en el analisis estadistico-
matematico de la informacion econdémica para dar soporte empirico a los modelos
construidos por la economia matematica para obtener un resultado numeérico
(Wooldridge, 2010).

Por lo tanto, el uso de la econometria nos ayudara a la construccién de un modelo MCO
con el objetivo de encontrar si la teoria del efecto crowding out se cumple o0 no en la

economia ecuatoriana para el periodo 2006 - 2016.
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Con lo anterior se establece entonces el proceso de estimacion, posteriormente se puede
identificar problemas de especificacion, y en su caso, se procede a la especificacion, la

cual incluye una revisién del marco teérico y de las variables utilizadas.

Si no hay problemas de especificacion, entonces se analiza si el modelo es
estadisticamente adecuado; es decir, todos los supuestos econométricos se cumplen. En
caso contrario, se evallan o se utilizan ciertas restricciones para llegar a la seleccion de

un modelo econométrico empirico.

3.2. Modelo a utilizar

La regresion es un método de analisis de los datos de la realidad econdémica que sirve
para evidenciar las relaciones existentes entre diversas variables. En una regresion no
solo relacionamos dos 0 més variables, sino que incorporamos la nocion de casualidad,

que es el razonamiento de la ciencia econémica.

La regresion consiste en investigar la relacion estadistica que existe entre una variable
dependiente (Y) y una o mas variables independientes (X1, X2,3, ...). Para poder
realizar esta investigacion, se postula una relacion funcional entre las variables; debido
a su simplicidad analitica, la forma funcional que mas se utiliza en la practica es la

relacion lineal.

Para la generacion de modelos, la regresion lineal se puede estimar a través de minimos
cuadrados ordinarios, minimos cuadrados de dos y tres etapas, méxima verosimilitud.
Para este caso se utilizara regresion lineal para la estimacion de parametros mediante

minimos cuadrados ordinarios.
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3.3. El modelo de regresion lineal

Se plantea la siguiente ecuacion:

Ecuacién 2

Yi=B1 +B2Xi+ ui

En la ecuacion relaciona las dos variables X y Y, (estas poseen varios nombres); y se
conoce como la variable dependiente, variable explicada, variable de respuesta, variable
predicha, o bien regresando; x se conoce como variable independiente, variable
explicativa, variable de control, variable predictora, o bien regresor. En econometria se

usa las formas de

2010).

‘variable dependiente” y “variable independiente” (Wooldridge,

La variable u, es denominada como el término de error o perturbacion de la relacion

causal, representa los factores, que influyeneny.

En nuestro caso de estudio no se puede aplicar simplemente un modelo de regresion
lineal, debido a que la inversion privada depende no solo de la inversién publica, si no

también, de una variable tan importante como la tasa de interés activa.

El modelo de Minimos Cuadrados Ordinarios planteado permite conocer el efecto que

tienes dos o0 mas variables independientes sobre una dependiente. (Gujarati, 2006),

3.3.1 Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO)

El modelo de regresion lineal solo cuenta con dos variables, por lo que para comprobar
si la inversion privada fue desplazada en la economia ecuatoriana, es necesario
profundizar un poco mas y utilizar el modelo de Minimos Cuadrados Ordinarios

planteado por (Gujarati, 2006).

Un modelo de regresién con mas de una variable explicativa también se conoce como

modelo de regresion maltiple, y es maltiple debido a las multiples influencias (es decir,
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variables) que pueden afectar a la variable dependiente. La gran mayoria de estudios
econdmicos son de regresion mdltiple porque muy pocos fenémenos econémicos se

pueden explicar Unicamente con una variable explicativa (Gujarati, 2006).
Planteamiento de la ecuacion:

Ecuaciéon 3

Yi=B1 +p2X1 + B3X2 + pi

Donde:

e Yi — Inversion privada

e 1 — Sera el valor que toma la inversion privada independiente del valor
que tenga la inversion publica y la tasa de interés activa del mercado.

e + (2 — Factor que determina el aumento o disminucién de la inversién
privada, cuando la inversion publica (X1) aumenta en una determinada
cantidad de unidades monetarias.

e + (33 — Factor que determinara el aumento o la disminucion de la

inversion privada, debido a cambios en la tasa de interés.

A continuacion, se presenta los datos reales de las 3 variables necesarias para la

aplicacion del modelo:

Tabla 1 Inversion privada, publica y tasa de interés activa

Inversiéon Inversiéon
Periodo privada en publica en Tasa de interés
millones de | millones de $ Activa
S del 2007 del 2007
2002 5706 2607 14,36
2003 5816 2529 12,03
2004 6373 2412 10,39
2005 7298 2431 8,84
2006 8118 2096 8,85
2007 7257 3337 9,57
2008 8393 3893 9,77
2009 6788 5055 9,20
2010 7637 5414 9,03
2011 9148 5773 8,35
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2012 9158 7338 8,17
2013 8161 10053 8,17
2014 9573 9053 8,12
2015 9106 8359 8,33
2016 9492 6557 8,69

Fuente: (BCE, Boletin de Informacion Estadistica Mensual (IEM/BCE), 2018)

Como se puede observar en la informacion extraida del Banco Central de Ecuador, La
inversion privada crece desde el afio 2002 hasta el afio 2006 a un promedio de 4,38%
anualmente, siendo el afio 2011 el que mé&s creci6 ya que aumentd un 19,75%,
analizando la misma variable también se observa que el afio en el que menos inversion
privada se realizo respecto al periodo de analisis fue en el 2002 mientras que en el 2014

fue el afio en que el sector privado mas inversiones realizo.

De igual manera en su contra parte la inversion publica se observa que crece en
promedio anualmente un 8,84% en el periodo de andlisis, lo que significa
econdmicamente que esta crece al doble de velocidad que la inversién privada, el afio en
el que menos inversion publica respecto al periodo de andlisis fue en el 2006 mientras

que en 2013 fue el afio con la méaxima inversion realizada por el estado.

Realizando solo un analisis descriptivo de los datos no se puede afirmar que el efecto
crowding out si se dio en la economia ecuatoriana, lo que si se observa es que la
inversion publica crece al doble de rapido que la inversion privada. Llegando incluso la
inversion publica superar a su contraparte privada en el afio 2013, algo que, en la

economia ecuatoriana nunca se habia presentado.

Para lograr concluir este analisis en el siguiente capitulo se presentaran y analizaran los

resultados arrojados por el modelo puesto en practica.

3.3.2 Supuestos planteados por el método de minimos cuadrados.

El modelo planteado por (Gujarati, 2006), modelo clasico o estandar de regresion lineal,
(MCRL) el cual es el cimiento de la mayor parte de la teoria econométrica, plantea diez

supuestos.
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Modelo de regresion lineal. EI modelo de regresion lineal es lineal en los

parametros como se observa en su ecuacion general.

Yi=B1 +B2Xi + pi

Los valores de X son fijos en muestreo repetido. Los valores que toma el
regresor X son considerados fijos en muestreo repetido. Méas técnicamente,
X se supone estocastica. Lo que todo esto significa es que el analisis de
regresion es un analisis de regresion condicional, esto es, condicionado a los

valores dados del (los) regresor (es) X.

El valor medio de la perturbacion ui es igual a cero. Dado el valor de X,
el dia, o el valor esperado del término aleatorio de perturbacion ui es cero.
Técnicamente, el valor de la media condicional de ui es cero.

Simbdlicamente, se tiene

E(ui/Xi) =0

Homoscedasticidad o igual varianza de ui. Dado el valor de X, la varianza
de ui es la misma para todas las observaciones. Esto es, las varianzas

condicionales de ui son idénticas. Simbolicamente, se tiene que

(uilXi) = [ui—E (ui)|Xi]2
=(ui2|Xi) por supuesto 3
=02

Donde var significa varianza.

No existe auto correlacién entre las perturbaciones. Dados dos valores
cualesquiera de X, y Xj (i#j), la correspondencia entre dos ui y uj

cualquiera (i#j) es cero.

La covarianza entre ui yXi es cero, 0 (uiXi)=0.
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7. El nimero de observaciones n no debe de ser mayor que el nimero de
parametros por estimar. Alternativamente, el nUmero de observaciones n

debe de ser mayor que el nimero de variables explicativas.

8. Variabilidad en los valores de X. No todos los valores de X en una muestra
dada deben ser iguales. Técnicamente, var (X) debe ser un nimero positivo

finito.

9. EIl modelo de regresion esta correctamente especificado.
Alternativamente, no hay un sesgo de especificacion o error en el modelo

utilizado en el analisis empirico.

10. No hay multicolinealidad perfecta. Es decir, no hay relaciones

perfectamente lineales entre las variables explicativas.

3.4 Pruebas de diagnostico.

Una vez que se ha realizado la estimacion del modelo en base a los supuestos de
minimos cuadrados ordinarios, se procede a realizar las pruebas de evaluacion de los
supuestos para verificar si el presente modelo es estadisticamente significativo y las

pruebas son: auto correlacién serial , heteroscedasticidad y normalidad.

Auto correlacion serial. Para comprobar la existencia de la autocorrelacion serial se usa
el estadistico de multiplicadores de LaGrange (LM), este se basa en hacer regresiones

auxiliares de los errores.

Dentro del modelo se establece la hipotesis nula y la hipétesis alternativa; dentro de la
hipotesis nula se establece la existencia de la autocorrelacion serial, pero con valores
mayores a 0.05 la hipédtesis nula se rechaza y por lo tanto la hipotesis alternativa es

aceptada, provocando el rechazo del supuesto de que existe auto correlacion lineal.
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Heteroscedasticidad: para este supuesto se utilizan las pruebas ARCH y WHITE en sus

dos modalidades con y sin elementos cruzados.

Prueba ARCH (Gujarati, 2006). Se basa en hacer regresiones auxiliares de los errores

elevados al cuadrado en funcion de si mismos en el pasado.

Prueba WHITE (Gujarati, 2006), con elementos no cruzados; esta prueba hace
regresiones de los errores al cuadrado en funcion de las variables exdgenas y su

cuadrado.

Prueba WHITE con elementos cruzados: hace regresiones de los errores al cuadrado en

funcién de las variables exdgenas, su cuadrado y su multiplicacion entre ellas.

Con resultados mayores a 0.05 se rechaza la hip6tesis nula, la cual indica que el modelo
se cumple con el supuesto de Homoscedasticidad y es aceptada la hipétesis alternativa,
lo cual nos dice que el modelo no presenta problema de Homoscedasticidad.

Linealidad: la prueba de no linealidad utilizada se basa en la prueba general RESET de
Ramsey (Gujarati, 2006), con los resultados obtenidos en la estimacion de esta prueba si
se obtienen resultados mayores a 0.05 se rechaza la hipotesis nula, la cual se establece
dentro del modelo y es lineal, para luego aceptar la hipdtesis alternativa que se indica en
el modelo no presentando problemas de linealidad; y las variables son significativas
estadisticamente.

Normalidad: esta prueba se basa en el estadistico Jarque-Bera (Gujarati, 2006), cuando
los resultados son mayores a 0.05 se rechaza la hipdtesis nula y se acepta la hipotesis
alternativa la cual muestra que el modelo no presenta problemas de normalidad y por lo

tanto que cada una de sus variables son significativas estadisticamente.

Para finalizar, como resultado de lo anterior, la modelacion econométrica que se aplica
en esta investigacion es regresion lineal con estimacion de minimos cuadrados

ordinarios.
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Capitulo 4: Resultados y discusion

4.1 Variables

A continuacion, se presentan los datos de las variables convertidos en logaritmicos, para

que de esta forma no exista inconsistencia al momento de correr la regresion, ademas de

que al realizar el modelo MCO con datos logaritmicos la interpretacion y lectura se

vuelve mas facil.

Tabla 2 Datos convertidos a logaritmos

Ln !nversic’m Ln In,ve‘rsic'm Ln Tasa de
Periodo prwada en .publlca interés
millones de | millones de Activa
S del 2007 | $ del 2007
2002 8,64927353 | 7,86595541 | 2,66438853
2003 8,66836802 | 7,83557925 | 2,48754206
2004 8,7598256 | 7,78821156 | 2,34036246
2005 8,89535562 | 7,79605797 | 2,17966388
2006 9,0018391 | 7,64778605 | 2,17985233
2007 8,8897218 | 8,11282748 | 2,25863321
2008 9,0351533 | 8,26693535 | 2,27957232
2009 8,82291163 | 8,52813313 | 2,21956574
2010 8,94076013 | 8,59674347 | 2,20018316
2011 9,12129056 | 8,66094716 | 2,12186226
2012 9,12238309 | 8,9008216 |2,10046891
2013 9,00712199 | 9,21562638 | 2,10046891
2014 9,16670191 | 9,11085147 | 2,09391956
2015 9,11668882 | 9,03109408 | 2,11936313
2016 9,15820462 | 8,78828846 | 2,16255645

FUENTE: (BCE, Boletin de Informacion Estadistica Mensual (IEM/BCE), 2018)

Siendo el modelo a realizar el siguiente:

InInvPriv(t) = Bo + L1 IninvPub(t) + B2 Ini(t) + £(t)

Ecuacié6n 4
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Donde:

e InInvPriv(t) = Logaritmo natural de la Inversién privada en el periodo t.
e [nInvPub(t) = Logaritmo natural de la Inversion publica en el periodo t.
e [ni(t) = Logaritmo natural de la tasa de interés activa en el periodo t.

e &(t) =Erroren el periodo t.

En el modelo se esperaria que la inversion privada mantenga una relacion inversa
frente a la inversion publica. Y de igual forma, la inversion privada mantenga una
relacién inversa frente a la tasa de interés que es el precio del dinero en un periodo

de tiempo.

4.2 Graficos y discusion de variables

En los gréaficos que se presente a continuacion, muestran la evolucion y el crecimiento
de la inversion publica como de la privada, para de esta forma entender mejor que es lo

que ha sucedido con estas dos variables de una forma descriptiva.

Gréafico 4 Inversidn Privada y Publica en el Ecuador
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FUENTE: (BCE, Boletin de Informacion Estadistica Mensual (IEM/BCE), 2018)
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Grafico 5 Porcentaje de crecimiento de la inversién publicay privada con respecto al afio
anterior.
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FUENTE: (BCE, Boletin de Informacion Estadistica Mensual (IEM/BCE), 2018)

En mencionados graficos se observa que el flujo de inversion privada siempre tuvo
mayor relevancia en la economia ecuatoriana, hasta mediados del afio 2012 cuando la
inversion publica supero por primera vez a su contraparte privada, y posteriormente en
afio 2014 la inversion privada volvié a ser superior que la publica. Otro dato muy
importante que se puede observar es que en el afio 2006 la inversion privada tiene
mayor diferencia frente a la publica. También se presta atencién a que las dos
inversiones tienen una tendencia creciente a lo largo del periodo de analisis, por lo que
solo con un andlisis descriptivo de los datos no se puede validar si existe o no un efecto
desplazamiento, mas bien, todo lo contrario ya que se observa que tanto la tendencia de
la inversion realizada por las empresas como la realiza por el sector publico es
creciente, aunque si se observa en la primera grafica que la tendencia creciente de la
inversion publica es mayor que la privada, lo que hace suponer que existidé un efecto

complementario.
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Mientras que en el segundo grafico muestra el porcentaje de crecimiento que ha tenido
tanto la inversion publica como la privada independientemente respecto a su afio
anterior, las lineas azules muestran la tasa de crecimiento de la inversién publica y las

de color naranja nos ensefian la tasa de crecimiento de la inversion privada.

4.2.1 Andlisis de la inversion publica

La inversion publica practicamente se quintuplicé entre 2006 y 2013, al pasar de 2.096
millones de ddlares a 10053 millones. Esto corresponde a un 14,8% del Producto
Interno Bruto (PIB).

La Secretaria Nacional de Planificacion y Desarrollo (Senplades) por medio de su
Subsecretario de Inversion Pablica Andrés Arduz para ese entonces, afirmo que “por
cada 100 unidades monetarias que el pais tiene como ingresos, 14,8 se dedican a invertir
para el futuro, lo que significa que en el largo plazo el pais dispondra de mayores

ingresos”.

Solo en 2012, la inversién del Gobierno Central ascendi6 a 6.287 millones de ddlares,
cifra también récord en la historia nacional. Los recursos asignados a las empresas
publicas y a los gobiernos autbnomos descentralizados se emplearon en la ejecucion de

importantes obras de desarrollo social.

Con la inversion publica, el Gobierno ha impulsado un sinnimero de proyectos
importantes, como la construccion de centrales hidroeléctricas, de la refineria del
Pacifico, obras viales, e infraestructuras en los servicios de salud y educacion, entre
otras. En 2012, la mayor inversién publica fue para el sector de desarrollo social y
talento humano, con el 37%; produccion y sectores estratégicos el 35%, seguridad y

justicia alcanzé el 24%; y patrimonio y politica econdmica el 4%.

Por otro lado, la inversion pablica en 2013 se concentrd en seis proyectos prioritarios.
El primero es la Refineria del Pacifico, una obra que debid estar lista en 2013, segun el
cronograma inicial, pero que esta tomando mas tiempo para su construccion y lo seguira

haciendo porque al momento se encuentra en pausa.

El segundo proyecto emblemaético es el financiamiento del 50% para la construccion del

metro de Quito, que alcanza una inversién de 750 millones. También se continuo con el
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desembolso anual para los avances de la construccion de la Central Hidroeléctrica Coca-
Codo Sinclair, que requirié una inversién total de 2.205 millones de doélares para
generar 1.500 megavatios de energia y que también registro un retraso. Inicialmente,
debia entrar en operacion comercial en 2014, pero su inauguracion real fue el 18 de
noviembre de 2016. Ademas, el gobierno en turno de la fecha destino alrededor de
3.986 millones para la construcciéon de puentes, vias, carreteras y caminos vecinales y
271 millones para la edificacion de la Universidad Regional Amazonica Ikiam, en la
ciudad del Tena, provincia de Napo. Finalmente, se continuo con la Mision Manuela

Espejo, para lo cual se asign6 alrededor de 96 millones de dolares.

4.3 Resultados modelo MCO

El objetivo del presente trabajo de investigacion es exponer la relacion de la inversion
privada y la inversion publica en el ecuador para el periodo 2006 — 2016 inicialmente, lo
que tuvo que ser modificado ampliando el periodo de andlisis en 4 afios quedando
finalmente desde el 2002 al 2016, esta decisién se realiz6 ya que al tener un periodo de
analisis tan pequefio se presentaron problemas de significancia total del modelo ademas
de problemas de multicolinealidad, lo que no permitia realizar un andlisis significativo
del efecto croeding-out en la economia ecuatoriana, al realizar este cambio el modelo se
corrigi6 de manera significativa, mostrando los resultados que se presentan a

continuacion:

Los resultados obtenidos en esta investigacion llevan a concluir que en el Ecuador en el
periodo 2002 — 2016, no se present6 el efecto crowding-out como se suponia en la
hipétesis inicial de este trabajo. Como se vera més adelante la relacion entre la inversion
publica y la inversidn privada que se observa en el signo del coeficiente tanto de la
ecuacion como los resultados de la tabla No. 3 que se presenta, evidencian que existe un

efecto complementario (signo positivo) y no un efecto expulsion (signo negativo).

Si bien los resultados no indican cuantos ddlares aumenta la inversién privada por cada
ddlar de inversion publica; el modelo permite cuantificar la elasticidad de la FBKF

privada frente a la FBKF publica.
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Tabla 3 Resultados de la regresion

Dependent Variable: INVERSION_PRIVADA_EN_MIL

Method: Least Squares
Date: 12/18/18 Time: 11:33
Sample: 2002 2016
Included observations: 15

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob.
INVERSION_PUBLICA_EN_MI
L 0.116005 0.053485 2.168915 0.0502
TASA_DE_INTERES_ACTIVA -0.719673 0.177705 -4.049824  0.0016
C 9.598146 0.770515 12.45680 0.0000
R-squared 0.826369 Mean dependent var 8.965217
Adjusted R-squared 0.797430 S.D. dependent var 0.178229
S.E. of regression 0.080217  Akaike info criterion -2.031307
Sum squared resid 0.077217  Schwarz criterion -1.889697
Log likelihood 18.23481 Hannan-Quinn criter. -2.032816
F-statistic 28.55602  Durbin-Watson stat 2.294872
Prob(F-statistic) 0.000027

Modelo final:

Ecuacion 5 regresion final

InInvPriv(t) = 9,59 + 0,11 InlnvPub(t) — 0,71 Ini(t)

En los resultados se aprecia que el incremento de una unidad porcentual en el monto de

la inversion publica aumenta la inversion privada en 0,11%. A su vez, el incremento en

un 1% de la tasa de interés activa reduce la inversion privada en aproximadamente

0.71%.

Adicionalmente, el coeficiente de correlacién indica que cerca de un 82% de la variable

dependiente (Inversion Privada) esta siendo explicada por el modelo. A esto se afiade el

hecho que los resultados permiten rechazar la hipétesis que alguna de las variables

independientes no sea significativa. Tampoco se encontraron indicios de auto-

correlacion, ya que el estadistico de Durbin-Watson no muestra resultados concluyentes.
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4.3.1 Prueba de Autocorrelacion

Tabla 4 Prueba de autocorrelacién

TASA_DE_IN INVERSION_
TERES_ACTI PUBLICA_EN

VA _MIL
TASA DE_IN
TERES_ACTI
VA 1.000000  -0.654974
INVERSION_
PUBLICA_EN
_MIL -0.654974 1.000000

Esta prueba realizada con el programa estadistico Eviews muestra que las variables
independientes tienen una autocorrelacion inversa con un valor de -0,65 entre la
inversion pablica y la tasa de interés activa, por lo que no existe probabilidades de que
haya problemas de auto correlacion en el modelo, lo que es bueno para afirmar que

efectivamente no se da el efecto crowding-out en la economia ecuatoriana.

4.3.2 Test: White

Tabla 5 Test: White

Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 2.167015 Prob. F(5,9) 0.1479
Obs*R-squared 8.193875 Prob. Chi-Square(5) 0.1459
Scaled explained SS 5.154144 Prob. Chi-Square(5) 0.3974

Debido a que en estadistica la prueba de White es la mas general e implementada para
detectar problemas de heteroscedasticidad en los modelo se decidié implementarlo,
arrojando resultados positivos ya que la probabilidad es mayor a 0,05 con un valor de
0,14, lo que nos permite rechazar la hipotesis alternativa y aceptar la hipétesis nula, lo

que es igual aceptar que los datos son significativamente homocedasticos.
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4.3.3 VIF

Tabla 6 Prueba VIF

Variance Inflation Factors
Date: 12/18/18 Time: 11:36
Sample: 2002 2016
Included observations: 15

Coefficient Uncentered Centered

Variable Variance VIF VIF
INVERSION_PUBLIC
A _EN_MIL 0.002861 472.5706 1.751286
TASA_DE_INTERES
ACTIVA 0.031579 369.1026 1.751286
C 0.593693 1383.952 NA

4.4 Conclusién y recomendaciones

Los resultados de esta investigacion permitieron establecer que no existio un efecto

crowding-out en la economia ecuatoriana entre 2002 al 2016.

Los resultados de igual forma nos permiten rechazar lo que afirman los neoclasicos
debido a que su teoria econdmica deberia existir una expulsién por parte de la
formacion bruta de capital fijo pablica hacia su contraparte privada, esto se hubiera
evidenciado en el modelo si fuera con signo negativo. Sin embargo, aplicando el
modelo lineal con logaritmos se evidencid todo lo contrario, que la relacidn es positiva
o complementaria, lo que significa que la inversién publica reactivo a la privada, es
decir, que las compras que el sector publico realizd para sus proyectos de inversion
fueron complementarias para la inversion que realizé el sector privado, aunque si es

cierto que no crece la privada al mismo ritmo que la publica.

Finalmente se debe resaltar la importancia de realizar estudios en la profundizacion del
gasto publico, para de esta forma conocer si se estdn maximizando y utilizando

eficientemente los recursos que invierte el gobierno ecuatoriano.
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éstudié'n'ﬁl'72075; éstudiaite de Ta Cirrera de Economia, solicito muy comedidamente 3 u
Y por-su intermedio al Consejo de Facultad, la aprobacidn del protocola de trabajo de titulacién-
-con-el tema “Efectos de la inversién piblica sobre la privada en la economia ecuatoriana para

el periodo 2006 - 2016. Efecto econémico crowding out” previo a la obtencion de) titulo de

Economista, para lo cual adjunto la documentacion respectiva.

Por la favorable acogida-que brinde a la-presente, anticipo mi-agradecimiento/. anticipamos
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1.2, Director Sugerido: Silvia Raquel Mejia Matute, Economista
1.2.1. Contacto:
-Celular: 0981557641 S
Correo Electrénico: smejia@uazuay.edu.ec

1.3. Co-diréctor sugerido:
1.3.1. Contacto:

1.4. Asesor Métodélégico: Argudo Piedra Mayra Rma, Economista
1.5. Tribunal designado:

1.6. Aprobacién;
1.7. Linea de Investigacién de la Carrera;
--5399 Comportamiento Macroeconémico.
L7.1. Cédigo UNESCO: 5399.01 Andlisis de la Coyuntura Econémica
1.7.2. Tipo de trabajo:
a) Proyecto deinvestigacion
b) Investigacion formativa. ...

1.8. Area de Estudio:
Macroeconomia I y-H - Politica Econémica--Anlisis de la Coyuntura Ecuatoriana

1.9. Titulo Propuesto:

Efectos de la inversion piblica sobre. la. privada en la economia ecuatoriana para el ...

periodo 2006 - 2016

1.10, Subtitulo:
Efecto economico crowding out.
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1.11. Estado del proyecto UNIVERSIDAD
Nuevo DEL AZUAY

Contenido
2.1. Motivo de la Investigacion:

La predileccién. que - el autor de. esta investigacion tiene. sobre los temas .
macroecondmicos hace que realizar un analisis del efecta Crowding Qut en la

conomia ecuatoriana sea de total interés, mientras que a futuro cuando ya se apliquen

los conocimientos en el d&mbito Iaboral se podran desarrollar temas relacionados con
las variables investigadas.

La presente .investigacién surge.como. una inquietud académica debido a que. se.
observa en las cifras que presenta el Banco Central del Ecuador acerca de Ia inversién
0 mejor conocida en las cuentas nacionales como la Formacion Bruta de Capital Fijo,

pues se ha observado que durante ¢l gobiemo de 1a Revolucién Ciudadana la inversion

piblica crecié notoriamente y que en un momento dado llegé incluso a sobrepasar la

inversioén privada,

Sabiendo que la inversién es uno de los pilares fundamentales para el crecimiento
econdmico de cualquier pais, se busca conocer la relacion que guardan la inversién
privada y la inversion piblica en ¢l Ecuador y conocer concretamente sn la segunda
desplaza ala pnmera en el penodo 2006 y 2016 para conocer cuénto esto puede.

afectar a la producclon de blenes servicios y a la generacion de empleo Se considera

importante esclarecer este hecho, para dar contenido al debate que existe entre las

corrientes tedricas que defienden 1a intervencion del Estado en la economia y quienes
defienden el libre mercado, sino desde un punto de vista pragmatico conocer cudnto y
como afectd 4 la economia que prevalezes un tipo de inversion, siendo posible inctuso
que de igual {a procedencia de la inversién. Empero se conoce que la inversion-provoca

efeotos multiplicadores-en la economia en el corto plazo y que es fuente de crecimiento

de la produccion.en el largo plazo. ..

Ellograr concluir el andlisis propuesto ayudaria a comprender empirica y técnicamente
si el efecto desplazamiento se dio o no en ta economia nacionat. Ademds, permitiria
evaluar si la mayor inversién piblica generé mayor empleo y producoion; y si-esto

seria igual o mejor que la.inversién privada tanto en el corto. como en.ei Jargo plazo. .
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incluso podria ser instrumento para generar politicas piiblicas basadas en el analisis
que se desarrollarj,

2.2. Problemstica

Varios estudios se han realizado para medir jos efectos de la inversién plblica sobre

la inversién privada, es decir para probar la hipdtesis del efecto desplazamiento de Ia

inversion publica sobre la inversién privada. Para ello, se han utilizado varias técnicas
‘econométricas como  los modelos multivariados del tipo VAR (o modelos

autorregresivos vectoriales) y VEC (v modelos de correceion de error vectoriales);

estos modelos son particularmente abundantes para los paises desarrollados. Asi, por

-ejemplo,.(Voss, 2002) encontré que en-el-periodo 1947-1996- para Estados Unidos y

Canada_existia. efecto. desplazamiento. sobre. la inversidn privada; sin..embargo, .
(Mittnik & Neumann, 2001) en un estudio realizado para 6 paises desarrollados,

piblica sobre el PIB y no se encontré evidencia del efecto desplazamiento. Asi
también, (Antomo & St. Aubyn, 2008) hallaron que'delos 17 panses mv&st:gados para

el penodo 1960-2005 en 5 de ellos se presenté el efecto desplazannento en tanto que

en 8 palses se encontraron efectos no solo complementanos sino incluso
expansionistas y, en los 4 paises restantes los resultados no fueron estadisticamente
significativos. Es decir, atin para paises desarrollados, los cuales estan mas cerca de
operar bajo condiciones dé pleno empleo, 1a evidencia empirica no es concluyente,
- Otros estudios también ltegan a similares resultados, véase; por ejemplo:(Argimon,
Gonzalez, & Roldan, 1997);(Perotti, 2005);(Kamps, 2004).

En paises en vias de desarroilo como el Ecuador, donde las condiciones econémicas
se desenivuelven a niveles de subempleo, 1os estudios son escasos, pero han aumentado
en’la Gitima década. Aunque no son conciuyentes. Para el caso de Beuador I evidencia
-encontradapor- (Atukeren, 2005) fue -a-favor-del efecto complementario entre fa
inversién piblica y privada para el periodo 1970-2000 y por ende expansionista-para
..€L.PIB. En otro estudio realizado por (Carrillo, 2013), mediante la estimacién de los.
multiplicadores macroecondmicos, encontré que no existe efecto desplazamiento dei

que en el estudlo rca_l;zgdq_pg_r (_L_oyola, 2013)_ para_ cl_ p¢r1(_)do 2000-_20__1_2 _cpng_l_l_zye _
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que la inversién privada podria vﬂwwavamente por la inversién publica,
por cada % adicional en el ritmo de ':'1 tasa de crecimiento interanual de la inversién

publica, la inversion privada se desacelera en 0.53%.

Si bien en los primeros afios del anlisis existié un progresivo consenso del efecto
positivo que generd la inversion publica, debido en gran parte por el aumento de los
precios del petréleo lo que generé que el Estado tenga mas unidades monetanas para
invertir en la economia acelerando los procesos de creclmlento de la economla.

nacional, el impacto de ésta sobre la inversion privada es aun objeto de multlples

seflalamientos. Por ello, en la presente investigacion se pretende realizar un analisis

para conocer el efecto de la inversion publica sobre la inversion privada en 1a economia

ecuatoriana y actualizar esta informacion para el periodo 2006 - 2018,

2.3. Pregunta de Investigacién

¢Si la variacién de la inversién piiblica afecta a fa inversion privada, entonces se ha
dado un efecto desplazamiento de la inversién privada, Io que ha provocado un
incremento de 1a économia eciatoriana en ¢l perioda 2006 al 20167

24 Re.su.men

La presente investigacion tiene como-objetivo analizar sobre la relacién que-poseen la

inversion publica y la inversion privada en la economia ecuatoriana y en concreto si fa

. primera. desplazo a la segunda, para el periodo 2006 — 2016. Dehido a que, la teoria

econdmica establece que Ia inversién publica tiene una relacién inversa con la privada,

este efecto se conoce como “Efecto Crowding-Out” o “Efecto Desplazamiento™.

Dado que existié un cambio importante en el modelo econémice del pais, donde-la
inversion publica crecio de manera significativa frente a la privada como lo muestran
los dates propercionados por ¢l Banco Central del Ecuador. Para ¢l cumplimiento de
este objetivo, se aplicaré un analisis de series de tiempo por medio de un modelo ADL,

en el que se incluyen las variables inversion publica, inversion privada y el P1B.
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2.5. Estado del Arte y marco tebrico

La teoria econémica establece que la inversién privada mantiene una relacion inversa
con la inversidon publica. Este fenémeno se conoce con el nombre de “Efecto
Crowding-Out” o “Efecto Desplazamiento”. Sin émbargo, COmo ﬁunto de pam'da'se

necesita una definicién mas precisa del término. (Spencer, 1975) lo definen asi:

“El efecto crowdmg out generalmente hace referencla alos efectc_)_s_;_de las politicas
fiscales expansivas. Si un incremento en la demanda gubemamentﬁj, financiado
ya sea por im;iuestos 0 por una emision de bonos al pﬁblico, faila en estimular la
actividad econémica en su conjunto, entonces se dice qué el sector privado hasido

desplazado (crowded out) por la accién gubernamental”
Segiin (Larrain B & Sachs, 1994) define a la inversién como:
El flujo de produccion de un periodo que mantiene o aumenta el stock de capital

de la economia. Se entiende que, al aumentar ¢l stock de capital, la inversion

incrementa la capacidad de produccién futura de la economia.

En la tesis de grado ‘La inversién piblicay privada: el efecto crowding-in y crowding-
out y su eficiencia en el crecimiento econdmico, Bolivia 2000-2012’; realizada por
{Narvaez, 2014) concluye que;

Los resultados de ta presente investigacién muestran que la inversion privada es
. gensible ante variaciones de- la inversidn piblica y extranjera; debido, a que los
. recursos _disponibles. son. escasos. y. sufren.discrepancias. - Por.otra.parte, la-

inversion piblica es una variable flujo eficiente en resultados como objetivode la. ..

_ poh'tica economia destinada a satisfacer las necesidades de la sociedad en cuanto

canasta famlllar servicios jund:cos y otros quc mﬂuyen en mayor crecim miento de
la economia. Afirmando también quc un incremento porcentual de la mversu’m

pubhca, reduce la inversion pnvada nacional en 1,45%

Por otro lado, en la tesis ‘Efecto Crowding-Out en la Economia Ecuatoriana, 2000 -
2001’ (Zurita, Villavicencio, & Villavicencio, 2018), concluyen que:
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La investigacion permite ten&gﬂtm&es importantes que son aquellas que
EL
se declaran a continuacién: Primero, exgte un componente tendencial creciente

en la Formaclon Bruta de Capltai Fl_]O pubhca y la Formacnon Bruta de Capltal

det efecto “cmwdmg out” ¢n la economin ecuatoriana. En base a esto se entiende
que posiblemente ‘el sector piblico y privado compiten por recursos en la -
economia para incrementar el nivel de inversién. Por tanto, si el gobiemno pretende
incrementar su. inversion en infraestructura eso tenderia a reducir la inversion
posible por parte de las empresas privadas. El modelo descrito muestra ser
adecuado para explicar la variable dependiente que en este caso es, la (FBKF
privada). No se encuentra evidencia para sustentar la hipotesis que alguna vanable _
mdependlente tenga que ser el:mmada del modelo Sm embargo debena

estudiarse mas a fondo a qué se debc la tendencna creclente de las vanables antes
mencionadas.

2.6. Hipétesis

El aumento de la inversién publica afecta de manera directa a Ia inversién privada.

2.7. Objetivo General

Determinar el efecto de la inversion publica en la inversién privada “efecto crowding-
out” y su incidencia en el crecimiento econémico del Ecuador para ¢l periodo 2006 —
2017.

2.8. Objetivos Especificos
L. Analizar el comportamiento de la economia ecuatoriana en el periodo 2006 -
5617 . . . .
2. Analizar la inversion privada y 1a inversién pablica en el periodo 2006 - 2017,




3. Determinar la relacién existente entre la inversién privada y la inversion

publica en la economia ecuatoriana en el periodo 2006 — 2017.

4. Anahizar las polfticas econdmicas implementadas en el petiodo 2006 — 2017
con relacion a la inversién publica y privada.

2.9, Metodologia

Para el desarrollo. de la investigacién . se aplican  los. siguientes conceptos. y

_herramientas.

2.9.1 Tipo y enfoque de investigacién

La ﬁiétbddlbgfa que se uﬁlizaré'és'ﬁé"ékbe‘r'iﬁiéﬁ't'é]'dé campo detlpo descriptivh y

correlacional. Se pondrd en marcha un andlisis desde un enfoque cuantitativo, que

‘acorde con (Sampieri, Collado, & Lucio, 2010) es aquel que utiliza mediciones

numéricas y andlisis estadistico pard comprobir hipotesis v respaldar teorias.

'2.9.2 Poblacién y muestra
_Los datos se toman de fuentes secundarias, mediante observacién de variables y

sistematizacion de datos para analizar las series histéricas de la inversion privada,

inversion pubhca y PIB desde 2006 hasta 2016, y realizar regresiones lineales para
cuantificar si existe o no el efecto despiazamlento en Ecuador. La fuente de los datos
es la Informacion Estadistica Anual del (Banco Central del Ecuador, 2018) Esta

informacion actualmente se encuentra consolidada en ¢l portal del Sistema de

Informacion Macroeconémica. Se utilizardn los valores reales (constantes) de la

inversion publica y privada tomando como base el afio 2007,

2.9.3 Variables

Donde la inversion privada serd la variable dependiente, ademés se establece como

regresor de si misma, def producto interno bruto, y de la inversion piblica.

2.9.4 Técnica

S¢ aplicard un 4ndlisis deé regresion con datos de series de tiempo, cuando el modelo
de regresion incluye valores actuales (presentes) y rezagados (pasados), tanto de las-

variables explicativas come de la variable dependiente; se dice que es un modelo-de
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rezagos distribuidos autorregresiibbl WESSLMAD Porter, 2010).La forma general de

DEL AZUAY
este tipo de modelos es la siguiente:

Yi=a+B0Yt-1 I X+ B2 Xt-1 ... +¢

Donde la inversion privada se establece como dependiente de st misma, de} producto

~interno bruto, y de la inversion-piblica.

2.9.5 Instrumentos

Los instrumentos que se utlhzaran para el analls1s de los datos senin vaews Excel
Eviews es un software econométnco que se utlhza para analizar series estadistlcas y
contrastar hipdtesis sobre el modelo, mientras que Excel ayudaré a realizar y presentar

graficos y tablas descriptivas del comportamiento de las variables analizadas.

2,10. Alcances y resultados esperados

Un modelo econométrico ADL que permita interpretar et efecto que tiene la inversién -

publica sobre la inversion privada y estas dos sobre la produccion, y proponer-en base

a su analisis politicas-econémicas para su tratamiento. -

2.11. Supuestos y riesgos

- Riesgos: Las variables no estén en el mismo periodo de tiempo.

Solucién: tomar un promedio que permita comparar los datos entre

variables en el mismo perfodo.

2.12. Presupuesto

Rubro Costo (USD) Justificacién
Software Eviews, |7 "$40,00 | Progtama para construir y realizar
LVersion Estudiante. =~ | analisis econométricos.
Carpetas y anillados. $50,00 Presentacién de trabajo de titulacion,
e Protocole y berradores. ;
Articulos y enseres de $20,00 Esferos, hojas A4, libretas, que
oficina. servirdn para archivar los documentos
e . y fomar apuntes. . . .
Impresiones $80,00 Tramites, Solicitudes, Protocolo,
o T il trabaju de titulacion v borradores.




Papel oficial | $3500 | Solicitudes v presentacion de |
| universitarios protocolo para titulacion.
Internet $60.00 Para - realizar - Ias “investigaciones
necesarias.
Copias | $40,00" | Trabajo de titulacion y borradores.
Tramite de Grado _$160,00_ . | Titulo, porta titulo, birrete, etc. .
TOTAL $485,00

+-2:13, Financiamiento ' '
Trabajo de titulacion autofinanciado por el autor.

2.14. Esquema tentativo
Introduccién

Ca;iitulo 1. Analisis.(.le ia woﬂomia eéuatoriana en el periodo 2006 - 2016

2.1.Discusion tedrica.

2-.2:Anélisis-del-PIB e SRR LA A

23.Lainversion y el papel del Estado en la economfa.
Capitulo 2. Anilisis de a inversi6n privada y la piblica
3.1.Diagnéstico inversion piblica y privada en E_cuadqr_.__ -
3.2:Coriiportamiento de la ifiversién privada. '

~3.3.Comportamiento de la inversion Piblica

Capitulo 3. Modelo econométrico.

4.1.Modelo ADL
4.2 Construccién del modelo.
4.3.Relacion de la inversién piblica con la privada

Capitulo 4. Politicas econémicas._

1.1 Politicas implementadas en el periodo relacionadas con la inversién publica
1.2.Politicas implementadas en el periodo relacionadas con la inversion privada.

Conclusiones
Recomendaciones. -
Bibliografia.

Anexos
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1 inversidn pablica

politicas  puestas
en marcha con
respecto a  la

politicas sobre la

inversion . pablica .y

privada.

“informacioén sobre
| todas las politicas. |

UNIVERSIDAD
DEL AZUAY
2.15. Cronograma
Objetivo Actividad “Resultado | Tienipo
... Especifico | e L €SPerado (semanag)
Analizar las |° Conceptualizar  y | Recabar toda la | 5 semanas
teorfas - - y [ comprender - los | informacién - s
conceptos contenidos tedricos. | necesaria, con la
macroecondmicos {°  Analizar | finalidad de
con respecto & la | . informacién —en |- adquirir el
inversion. fuentes conocimiento
1T bibliograficas como; | necesario sobre el
papers _ académicos, | efecto  crowding |
tesis de grado y|out
-textos - referentes -al-
PO T - ¥
Construir el P Primero identificar la | Conocer y obtener | 10 semanas
modelo informacién en base a datos
econometrico que | necesaria para la | reales si existe o no
pernita medir €l| realizacion ~ del | &l efecto crowding |
efecto de laj modelo. . |outen laeconomia
inversién publica P Obtener la | ecuatoriana.
sobre la privada. ~ informacién del e :
banco central y de las
cuentas '
..macroecondmicas det { |
Ecuador.
P Construceion —del
o modelo.
Aplicacion  del P Estimacion del | Obtener el modelo | 5 semanas
modelo. modelo - econométrico --con
econométrico. las variables de
P Realizar el analisis | estudio aplicadas.
del . modelo_| Con el objetivo de |
economeétrico. conocer si existe o
° Analizar ~ los |m0  un - efecto!
resultados obtenidos | desplazamiento por |
parte de la inversién
piblica . a  la
inversion  privada
¢t la economa |
ecuatoriana para el |
periodo 2006 -
. . " 2017. ;
Anatizar las P Identificar las | Obtener 2 semanas

0855759




y privada, yP Realizar _
realizar recomendaciones en
recomendaciones base a los resultados |
segun los dei modelo.
resultados g
_TOTAL o1 22 semanas
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27. {Es conveniente llevar a cabo el trabaje dado los supuestos ¥
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