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Relacion entre la Inversion Extranjera Directa y el Crecimiento Econdémico del

Sector Manufacturero en Ecuador (2014-2024)

RESUMEN

La inversion extranjera directa (IED) influye en el crecimiento econémico del sector
manufacturero, ya que, es considerada como un impulso importante como fuente de
financiamiento para las economias en desarrollo. El objetivo de este estudio fue analizar los
flujos de IED en el crecimiento del sector manufacturero en el periodo 2014-2024 y la
incidencia de la inversion extranjera directa en el crecimiento econdmico del sector
manufacturero. Para ello, se procedio a recolectar datos publicados en el Banco Central del
Ecuador. Del mismo modo, se aplico pruebas de estacionariedad, el modelo Autorregresivos
de Rezagos Distribuidos (ARDL), la prueba de cointegracion Bounds Test y un Modelo de
Correccion de Errores (ECM) para analizar las relaciones de corto y largo plazo entre las
variables de la IED, valor agregado bruto (VAB), formacion bruta de capital fijo (FBKF) y
el riesgo pais. Los principales hallazgos indicaron que la IED tiene un efecto positivo sobre
el crecimiento del sector manufacturero a largo plazo entre las variables analizadas, dado
que a un mayor crecimiento econdmico o mejores condiciones de inversion interna, aumenta
la entrada de capital extranjero, asimismo en el corto plazo demuestra que el riesgo pais tiene
un efecto significativo, ya que los cambios en la percepcion de riesgo influyen en la IED, el
cual se debe implementar politicas atractivas y garantizar estabilidad social para mejorar la

percepcion del pais.

Palabras clave: Crecimiento Economico, Economia, Industria Manufacturera, Inversion

Extranjera, Modelo Econémico



The Relationship Between Foreign Direct Investment and Economic Growth in

Ecuador’s Manufacturing Sector, (2014-2024)

ABSTRACT

Foreign direct investment (FDI) influences economic growth in the manufacturing sector,
as it is considered a major driver and source of financing for developing economies. The
objective of this study was to analyze FDI flows in the growth of the manufacturing sector
during the 2014-2024 period and the impact of foreign direct investment on the economic
growth of the manufacturing sector. To this end, data published by the Central Bank of
Ecuador were collected. Similarly, stationarity tests, the Autoregressive Distributed Lag
(ARDL) model, the Bounds Test for cointegration, and an Error Correction Model (ECM)
were applied to analyze the short and long-term relationships between the variables of FDI,
gross value added (GVA), gross fixed capital formation (GFCF), and country risk. The main
findings indicate that FDI has a positive effect on long-term manufacturing sector growth
among the analyzed variables, given that greater economic growth or better domestic
investment conditions increase the inflow of foreign capital; likewise, in the short term, it
demonstrates that country risk has a significant effect, since changes in risk perception
influence FDI; therefore, attractive policies must be implemented and social stability

guaranteed to improve the country’s perception.

Keywords: Economic Growth, Economy, Manufacturing Industry, Foreign Investment,

Economic Model
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1. Introduccion

La Inversiéon Extranjera Directa (IED) puede desempefiar un papel estratégico en el
crecimiento del sector manufacturero; sin embargo, su impacto en la competitividad
internacional de las industrias nacionales depende de determinadas condiciones econdmicas,
entornos institucionales y factores productivos del pais receptor. En el caso de Ecuador, la
IED desempefa un papel importante como una fuente de financiacién externa,
contribuyendo al desarrollo econdmico del pais, sin embargo, el comportamiento de la [IED
ha sido volétil, ya que en los tltimos afios se ha visto un descenso en la evolucion de la IED,
limitando la capacidad para generar empleo y fortalecer su competitividad en los mercados

internacionales.

Recientes estudios argumentan que los efectos positivos de la IED dependen en gran medida
de las condiciones institucionales, macroecondémicas y estructurales de los paises receptores,
(Comision Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), 2021). Por otra parte,
Saucedo et al. (2020), Rangel y Lopez (2022), argumentaron que los efectos de la IED no
son homogéneos, ya que dependen del sector receptor, del capital humano y del entorno
institucional, ya que la inversion se dirige a actividades de alto valor agregado. Asimismo la
literatura internacional coincide en que la reduccion de los flujos de IED, se da por la
incertidumbre econdomica y los factores estructurales que afectan a las economias en

desarrollo.

En este contexto, la presente investigacion tiene como objetivo general analizar la relacion
de la IED y el crecimiento econdémico del sector manufacturero ecuatoriano, asimismo, se
plantea los objetivos especificos orientados a identificar, como influyen los flujos de la IED
entre los afnos (2014-2024), y examinar la incidencia de la IED en el crecimiento econémico
del sector manufacturero. Ecuador, no siempre ha sido altamente atractivo para la inversion
extranjera directa por factores, como la inestabilidad politica, indicadores de seguridad. Por
ello, segun Espin et al. (2016) observaron, que en el Ecuador la IED se concentra
principalmente en actividades extractivas de recursos naturales, como, el petroleo y otros
minerales, las cuales se limitan hacia procesos de transformacion de la materia prima, que

promuevan la transferencia tecnologica y la generacion de valor agregado.

A partir del analisis de la relacion entre la inversion extranjera directa (IED) y el crecimiento

econdomico del sector manufacturero, los principales hallazgos indicaron, que las variables



tienen un efecto positivo a largo plazo, pero su influencia no se ve de manera inmediata en
el corto plazo, ya que los periodos de ajustes tienden a consolidarse a través del tiempo, mas
que generar cambios instantaneos en la dindmica econdmica, sin embargo el riesgo pais en
el corto plazo presenta un efecto significativo, lo que refleja que la percepcion de riesgo

tienen un papel mas importante en las fluctuaciones econémicas inmediatas.

En este presente andlisis se estructura, inicialmente a partir del desarrollo del marco teorico,
por lo cual se abordan los fundamentos conceptuales relacionados con la inversion extranjera
directa (IED), el crecimiento econémico y el sector manufacturero. Posteriormente, se
presenta el estado del arte, con el objetivo de analizar la evidencia empirica existente sobre
el impacto de la IED en el crecimiento econdmico, asi como los principales enfoques
econométricos empleados para estudiar las relaciones de corto y largo plazo entre las
variables de andlisis. Finalmente, se exponen los resultados obtenidos, junto con su
respectivo andlisis e interpretacion, para concluir con las principales conclusiones del

estudio.

2. Marco Teorico y Estado del Arte

2.1 Marco Teorico

La Inversion Extranjera Directa (IED) se define como una inversion internacional, mediante
el cual un inversionista de una economia establece una relacion duradera y ejerce influencia
significativa sobre la gestion de una empresa en otra economia (Organizacion para la
Cooperacion y el Desarrollo Econémico, 2011). Por ello, la IED constituye un mecanismo,

al consolidar una relacion estable entre el inversionista y la empresa receptora.

En este sentido, la IED es considerada como un elemento fundamental para impulsar el
desarrollo y el crecimiento econdomico de las naciones, ya que contribuye a la generacion de
empleo, aumento de la productividad e integracion en los mercados internacionales (Bonilla
et al., 2021). Asimismo Ajila (2023), argumenta que su finalidad es establecer relaciones
empresariales a largo plazo, permitiendo a inversionistas extranjeros obtener una

participacion permanente en una entidad residente de otra economia.

Diversos autores, como Mesa et al. (2021), Lopez y Garcia (2020) sefalan que la IED puede
generar efectos positivos en las economias receptoras, tales como capital humano, desarrollo

financiero y calidad de las instituciones, entre otros. Asimismo actua como un motor de



crecimiento econdmico, ya que permite la entrada de nuevos flujos de capital, fortalecer la
capacidad productiva del pais, generar el nivel de empleo y contribuir el aumento de los

ingresos (Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmico, 2021).

De esta manera, la IED genera atraccion a los flujos de inversion, donde los paises deben
implementar politicas econdémicas favorables, y destinarlos de manera eficiente al
fortalecimiento de los sectores productivos e industriales. Por esta razon, la IED también
desempefia un papel clave al promover la creacion de empleo, y la participacion en los
mercados internacionales, mediante las exportaciones, facilitando la incorporacion de
tecnologia y conocimientos innovadores (Tinoco & Guzman, 2019). Ademas, la IED es
utilizada por los paises en desarrollo como una fuente de financiamiento, ya que no disponen
de los recursos econdmicos y tecnoldgicos suficientes para llevar a cabo la ejecucion de

proyectos planificados (Agurto et al., 2018).

En la misma linea, Vela (2015), sefiala varios efectos negativos sobre la IED, como la
disminucion de la inversion local, el efecto de desplazamiento en la economia receptora,
dependencia econdmica, entre otras. Por lo que la IED se concentra en actividades
extractivas o de bajo valor agregado, limitando la diversificacion econdmica frente a los
precios internacionales de las materias primas (Conferencia de las Naciones Unidas sobre

Comercio y Desarrollo (UNCTAD), 2022).

En el caso de Ecuador la reduccion de ingreso de la IED se vio afectada por diversos factores
internos, entre ellos la paralizacion nacional, inestabilidad politica, sucesos delictivos. Estos
acontecimientos generaron pérdidas petroleras y no petroleras, afectando el desempefio de
actividades econdmicas como la manufactura, la construccion, el comercio, la agricultura, y
la pesca. Dado que varios de estos sectores cuentan con socios inversionistas extranjeros, el
entorno de incertidumbre puede desalentar la llega de nuevos inversionistas, el cual buscan
territorios que les genere la confianza juridica, politica y financiera (Guadamud & Pinargote,

2024).

En este contexto, resulta necesario comprender el crecimiento econémico, especialmente en
el sector manufacturero. Acs y Sanders (2021), define el crecimiento econémico, al aumento
sostenido en la produccion de bienes y servicios dentro de una economia, medido por el

crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB). Por ello, el crecimiento econdémico no actua



solo, sino también esta conectado en la atraccion de IED, fomentando el desarrollo de los

sectores como la manufactura (Doytch & Uctum, 2011).

La teoria del crecimiento endogeno de Acs y Sanders (2021), sostiene que la generacion y
transmision del conocimiento, es importante para lograr el crecimiento econémico sostenido.
La calidad de instituciones, que abarcan los derechos de propiedad, el estado de derecho y
la gobernanza que funcione y genere confianza. Un pais crece mas, cuando apuesta por el

conocimiento, y tiene reglas claras, donde aplica politicas econémicas responsables.

En este sentido, la IED se incorpora al sector manufacturero, ya que este sector ofrece
mayores oportunidades para la transferencia de tecnologia, el aumento de la productividad
y la integraciéon a cadenas de valor internacional (Pérez & Alonso, 2023). El sector
manufacturero, también llamado como sector industrial o de produccion, es uno de los mas
importantes dentro de la economia de un pais, ya que transforma materias primas y
componentes en productos finales o semielaborados a través de procesos industriales, por

ende, mayor cantidad de productos en menor tiempo. (Bonilla et al.,, 2021).

De igual manera Orellana et al. (2020) sefialaron que el sector manufacturero se enfrenta a
desafios tecnologicos, globales e innovadores, asi como a la sostenibilidad ambiental, social
y econdmica. La innovacion se convierte en un elemento clave para la permanencia y el
desarrollo del sector dentro de un mercado global altamente competitivo y dinamico. Los
desafios identificados evidencian la necesidad de que las empresas manufactureras adopten
estrategias flexibles y que incorporen la innovacion como una fuente esencial en la gestion

empresarial.

Para Landa et al. (2020), el sector manufacturero representa un elemento fundamental dentro
de los paises, debido a la produccion, al empleo, la innovacion y la competitividad
econdmica. No obstante, advierten que una estructura manufacturera caracterizada por la
dependencia tecnologica, limita la capacidad sobre otros sectores, reduciendo su impacto en
la productividad y el desarrollo econdmico.

Dentro del andlisis del sector manufacturero, es importante considerar los indicadores que
permiten analizar su desempefio. En este sentido, el valor agregado bruto (VAB)
manufacturero, es crucial para entender el desarrollo econdmico nacional, ya que implica la

interaccion de diversos indicadores econdmicos importantes para el crecimiento del pais. La



IED esta relacionada con la creacion de empleo en el pais receptor; por lo tanto las empresas
manufactureras extranjeras aumentan su VAB, y es probable que también aumenten los
niveles de empleo. Asimismo, las empresas traen tecnologia mas avanzados, lo que
beneficiaria a las empresas locales a través de la cooperacion y a la transferencia de

conocimientos (Pérez & Alonso, 2023).

Por otro lado, al analizar el nivel de inversion dentro del sector productivo. La formacion
bruta de capital fijo (FBKF) del sector manufacturero corresponde a la inversion de un pais,
representada por la variacion de los activos fijos no financieros tanto privados como publicos
(Banco Central del Ecuador (BCE), 2021). Asimismo la FBKF se entiende como la inversion
en activos fisicos tales como maquinaria, infraestructura y equipos, el cual permite aumentar
la capacidad productiva de una economia, por ello en el caso ecuatoriano se ha evidenciado
dentro de la economia limitaciones, especialmente en el sector manufacturero (Armijos et

al., 2022).

Adicionalmente, es importante considerar los elementos vinculados con la estabilidad
econdmica y financiera del pais. En este sentido, el riesgo pais permite medir la percepcion
de los inversionistas, tanto nacionales como internacionales, sobre el nivel de riesgo
asociado a invertir en una economia determinada. Este indicador refleja las condiciones
politicas, econdomicas y financieras que pueden generar inestabilidad o incertidumbre
afectando directamente la entrada o salida de capitales. Permitiendo explicar los cambios de
las variables economicas como la IED o el crecimiento del sector productivo, ya que un
mayor riesgo tiende a reducir la inversion, mientras que un menor riesgo la incentiva (Dans,

2012).

La relacion entre la IED y el crecimiento del sector manufacturero segun Azolibe (2021),
afirmé que la IED tiene efectos positivos sobre el sector manufacturero, ya que la IED
contribuye al crecimiento manufacturero al aportar capital, tecnologia y mejoras en la
productividad. Segiin Sahoo (2012), afirm6 que aportar capital es una fuente importante,
especialmente en los paises en desarrollo, cubre el ahorro interno y la inversion, el cual ese
capital adicional permite financiar inversiones necesarias para que el sector manufacturero

crezca y se expanda.



Asimismo Savvides y Zachariadis (2005), argumentaron que la IED favorece la transferencia
de tecnologia desde las empresas multinacionales hacia las empresas locales, ya sea de forma
directa o mediante la importacion de maquinaria. Estos beneficios pueden extenderse a lo
largo de la cadena productiva y su impacto depende de la capacidad del pais para utilizar

dicha tecnologia.

Goss et al. (2007), argumentaron que la IED influye positivamente en el crecimiento de la
productividad del sector manufacturero. En el caso de Estados Unidos, el capital extranjero
ha tenido un papel relevante en el crecimiento de la productividad durante los periodos de
elevadas entradas de IED. Sin embargo la IED puede generar mejoras en las eficiencias de
las empresas, aunque estos efectos no sean uniformes, y en algunos casos sean significativos,

en otros se reduce, porque sus recursos no se utilizan de manera adecuada.

2.2 Estado del Arte

Los estudios realizados a lo largo de los afios, han analizado la Inversion Extranjera Directa
(IED) y el crecimiento econdémico en la industria manufacturera, tanto a nivel internacional
como regional. Se analizard los principales aportes teoricos y empiricos desarrollados por
los distintos autores, identificando los resultados madas relevantes, que contribuye a

fundamentar el enfoque y la pertinencia del estudio.

La Inversion Extranjera Directa en América Latina y el Caribe, la Comision Econdmica para
América Latina y el Caribe (CEPAL)(2021), analizd6 desde un enfoque cuantitativo y
comparativo entre los paises de América Latina y el Caribe identificando tendencias,
sectores y efectos sobre el desarrollo econémico. La CEPAL identific6 que en el 2020 la
IED cay6 un 34,7%, alcanzando su nivel mas bajo de la ultima década. La participacion de
la IED en el PIB regional se redujo al 2,5%, frente a un promedio de 3,5% en la década
previa, donde los sectores mas afectados fueron recursos naturales y manufacturas. Sin
embargo la IED se concentrd mayoritariamente en servicios, sin cambios estructurales
profundos. Por ello la CEPAL concluyo6 que la IED no garantiza por si solo un crecimiento
econdmico sostenido. Para eso se requiere que la IED sea parte de una politica industrial
activa orientada a la productividad, innovacion y diversificacion econdmica.

Por el mismo modo la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo
(UNCTAD)(2022), analizo las reformas fiscales internacionales e inversion sostenible,

utilizan una metodologia analitica-descriptiva con un enfoque mixto, combinando analisis



tedrico, revision normativa y evidencia empirica comparada, empleando la IED como
variable dependiente y las reformas tributarias internacionales como variable independiente.
Concluy6 que la cooperacion fiscal internacional fortalece la confianza de los inversionistas
y permite a los Estados, especialmente a los paises en desarrollo aumentar su capacidad
financiera para impulsar el desarrollo. Una politica fiscal bien disefiada, enfocada en la
sostenibilidad y en la inversion, pueden convertirse en un motor de crecimiento econémico

inclusivo y responsable.

Asi también, en un estudio de Agurto et al. (2018) analizaron qué relacion entre la IED y el
crecimiento econdmico a nivel global. Aplicaron un modelo econométrico de Minimos
Cuadrados Ordinarios (MCO), considerando como variable dependiente el crecimiento
econdémico, mientras que, la IED, como variable independiente. Los resultados indicaron
que, no existe una relacion positiva directa y significativa entre la IED y el crecimiento
econdmico en las regresiones base, la fuerza entre la IED y el crecimiento es débil, a nivel
individual, y es mas fuerte en paises de bajos ingresos cuando se analizan por grupos. Los
autores recomendaron que los paises en desarrollo no dependan exclusivamente de la IED,
sino que implementen politicas orientadas a mejorar la estabilidad econdémica y

productividad a los acuerdos comerciales de la IED.

Ademas, el Banco Mundial (2025) analiz6 las perspectivas econémicas mundiales de la
Inversion Extranjera Directa (IED) a nivel global. Aplic6 un método cuantitativo y
descriptivo-analitico basado en el andlisis de series de tiempo y datos macroecondémicos,
donde utilizan la IED como variable dependiente, mientras que la estabilidad
macroecondmica, riesgo politico, marco regulatorio y seguridad juridica como variables
independientes. Como resultado existe una contraccion sostenida de la IED a nivel mundial,
donde los paises en desarrollo son los mas afectados por la caida de los flujos de inversion,
debido a mayores niveles de riesgo y debilidad institucional. Determind que la falta de
estabilidad normativa y de seguridad juridica se posiciona como uno de los principales

obstaculos para la recuperacion de los flujos de inversion.

Por otro lado, Alvarado et al. (2017), estudi6 la Inversion Extranjera Directa (IED) y el
crecimiento economico en América Latina, con el objetivo de determinar si existid una
relacion entre la IED y el Crecimiento Econdémico. Desde un enfoque cuantitativo,

estimando modelos con efectos fijos por pais y por tiempo, mediante una variable



dependiente PIB, mientras la IED como variable independiente. Al igual que Anaya (2022),
examind la relacion entre la IED y el crecimiento econdmico mediante un modelo
econométrico de vectores autorregresivos (VAR), utilizando el PIB como variable
dependiente y la IED como variable independiente. En conjunto, ambos estudios
coincidieron en que la IED genera mayores beneficios en economias mas desarrolladas,
mientras que en paises con baja diversificacion productiva su impacto tiende a ser limitado
o inestable. Por ello, concluyeron que los paises no deben centrarse unicamente en atraer
IED, sino también en fortalecer condiciones estructurales internas para promover un

crecimiento sostenible a largo plazo.

De manera similar, Salazar et al. (2025) analizaron la Inversion Extranjera Directa (IED) en
América Latina y el Caribe. Aplicaron una metodologia descriptiva-analitica con enfoque
cuantitativo, el cual toman como variable independiente la IED, y como variable dependiente
el crecimiento econémico (PIB, Valor agregado). Los autores determinaron que, si bien la
IED continua siendo una fuente relevante de financiamiento externo para América Latina y
el Caribe, su contribucion al desarrollo econdmico sostenible sigue siendo limitada debido a
debilidades estructurales y a la falta de politicas productivas. Los autores sugieren que el
verdadero desafio para la region no radica en incrementar los flujos de IED, sino en mejorar
su calidad, orientarla hacia sectores estratégicos de mayor valor agregado y fortalecer los

marcos institucionales, empleo de calidad e inclusion social.

La Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Economico (2025), de igual manera
analiz¢ el impacto socioeconémico de la IED en América Latina y el Caribe, adoptando una
metodologia mixta, predominantemente cuantitativa y analitica, combinada con andlisis
descriptivo y comparativo, tomando la IED como variable independiente, mientras que el
crecimiento econdmico como variable dependiente. De este modo el estudio concluyo, que
la IED constituye un instrumento fundamental para impulsar el desarrollo sostenible,
inclusivo y resiliente en América Latina y el Caribe, que particularmente se va hacia los
sectores de alto valor agregado. Sin embargo, para maximizar los beneficios de la IED, los
paises de la region deben fortalecer sus marcos institucionales, mejorar sus politicas publicas
y promover estrategias que orienten la IED hacia transformacioén productiva, la cohesion

social y la igualdad de oportunidades.



Calderon et al. (2018) analizaron la Inversion Extranjera Directa (IED) y el sector
manufacturero e industrial en América Latina, con el objetivo de estudiar el comportamiento
econdémico surgido por la IED y los cambios estructurales de la industria. Aplicaron un
enfoque cualitativo-descriptivo, utilizando las variables principales como la IED, sector
manufacturero y productividad. Como resultado, la IED ha favorecido la expansion de las
exportaciones manufactureras aunque con alta dependencia de mercados externos. Ha
contribuido al crecimiento econdémico y a la integracion internacional de la region, sin
embargo, este proceso ha sido desigual ya que los autores sefalan que la region no logro
consolidar una estructura industrial intensiva por una débil capacidad tecnologica, baja
innovacion, y donde los inversionistas prefieren estabilidad politica y seguridad juridica,

evitando economias con alta incertidumbre institucional.

En cambio, Castillo et al. (2020) investigaron sobre las determinantes de la Inversion
Extranjera Directa (IED) en Latinoamérica. Analizaron mediante un modelo de regresion de
Minimos Cuadrados Generalizados (MCG), donde utilizaron la IED como variable
dependiente, mientras que la tasa de crecimiento, inflacion y tasa de desempleo como
variables independientes. Identificaron una relacion positiva y estadisticamente significativa
entre la IED rezagada y el IED actual, la tasa de crecimiento del PIB y la IED, el Ingreso
Nacional Bruto (INB) per cépita y la IED, pero la inflacion y la tasa de desempleo no
resultaron significativas, por lo que no influyen de manera determinante en la atraccion de

IED.

Saucedo et al. (2020) investigaron, los efectos de la Inversion Extranjera Directa (IED)
comparando el sector manufacturero y de servicios en Latinoamérica especificamente en
Meéxico, utilizaron un enfoque econométrico, empleando modelos de datos de panel a nivel
sectorial. El analisis revela que la IED en México no beneficia de manera homogénea a todos
los trabajadores. Si bien impulsa el empleo y los salarios, estos efectos se concentran
principalmente en los trabajadores altamente calificados, lo que incrementa la desigualdad
laboral. Asimismo sefalaron que para maximizar los beneficios de la IED, es fundamental
que el Estado implemente politicas especialmente en la formacion de capital humano,
vinculacion entre la IED y el desarrollo productivo local. De lo contrario, la IED puede

reforzar estructuras productivas excluyentes y limitar su impacto positivo.



En la misma linea Rangel y Lopez (2022), estudiaron la IED y productividad laboral en la
industria manufacturera en Latinoamérica, sin embargo utilizaron un método generalizado
de momentos (GMM), utilizando la productividad laboral manufacturera como variable
dependiente y la IED como variable independiente. Afirmaron que la IED contribuye al
aumento de la productividad laboral en el sector manufacturero mediante la transferencia
tecnoldgica y la modernizacion productiva. No obstante, sus efectos estdn condicionados por
factores estructurales como el capital humano, la infraestructura y la estabilidad econdémica,
lo que demuestra la necesidad de implementar politicas publicas para fomentar la IED de

mejor calidad y ayuden a disminuir y reducir desigualdades regionales.

Estudios recientes de Matute y Borja (2022) y Cedeiio y Mendoza (2020) analizaron la
delincuencia, su incidencia de la IED y cudl fue el impacto del riesgo pais en periodos de
analisis distintos en el Ecuador, mediante un enfoque cuantitativo, no obstante, utilizaron un
modelo autorregresivo de rezagos distribuidos (ARDL), y un analisis de correlacion de
Pearson. En conjunto, los autores concluyeron que los factores como la delincuencia y el
riesgo pais influyen significativamente en el capital extranjero. Sostuvieron que la IED no
solo depende de variables economicas, sino que también de factores institucionales,

financieros y de seguridad para atraer flujos de IED.

La IED en el crecimiento econémico del Ecuador, Villagémez et al. (2024), aplicaron un
analisis correlacional, mediante el coeficiente de correlacion de Pearson, el cual, toman la
IED como variable independiente y el crecimiento econdmico como variable dependiente.
Determinaron que la IED no ha desempefiado un papel relevante en el crecimiento
econdomico del Ecuador, principalmente debido a sus bajos niveles de participacion dentro
del PIB. Asimismo, los factores como la inestabilidad politica, la elevada carga tributaria y
la falta de incentivos adecuados han limitado la capacidad del pais para atraer mayores flujos
de inversion extranjera. En consecuencia, los autores enfatizan la necesidad de mejorar el
clima de inversion mediante politicas publicas orientadas a la estabilidad institucional,

incentivos fiscales, fortalecimiento de la infraestructura y desarrollo del capital humano.

De igual forma, el impacto de la inversion extranjera directa en el crecimiento economico
del Ecuador, Véasquez et al. (2024), utilizaron una metodologia mixta, mediante el método
PRISMA, tomando la IED, formaciéon bruta de capital fijo (FBKF) como variables

independientes y crecimiento econémico como variable dependiente. El andlisis del estudio
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concluyd, que la IED tiene un impacto relevante pero condicionado en el crecimiento
econdmico del Ecuador. Si bien la IED puede contribuir positivamente mediante la
transferencia de tecnologia, fortalecimiento del capital humano y aumento de la
competitividad, el Ecuador debe fortalecer sus instituciones, promover politicas de
diversificacion productiva e integrar la IED dentro de una estrategia de desarrollo econémico

a largo plazo.

En la misma linea, Cardenas et al. (2025) analizaron, el rol de la Inversion Extranjera Directa
(IED) en el crecimiento economico en el Ecuador, los autores analizaron un modelo de
Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO), utilizando el PIB como variable dependiente y la
IED como variable independiente. Cardenas et al. concluyeron que la IED no tiene un
impacto directo sobre el crecimiento econémico agregado del Ecuador, y atraer IED sin
mejorar instituciones no garantiza desarrollo. Ademads, sus efectos pueden ser positivos
cuando se analizan sectores especificos, donde la economia y su impacto depende de la

calidad institucional y la estabilidad del pais.

Aguirre-Inga et al. (2023) midieron la evolucion de la IED: un acercamiento al sector
manufacturero del Ecuador, utilizando una regresion lineal mediante el método de Minimos
Cuadrados Ordinarios (MCO), tomando como variable dependiente el sector manufacturero
y la IED como variable independiente. Los autores analizaron que la IED en el sector
manufacturero del Ecuador disminuy¢ significativamente a partir de 2019, principalmente
por el COVID-19, la inflacién y el alto riesgo pais, lo que disminuy6 la confianza de los
inversionistas. La IED puede impulsar el crecimiento para el Ecuador, pero sus beneficios
dependen de la existencia de un entorno estable, predecible y positivo para la inversion

productiva.

De otro modo, las manufacturas y el crecimiento econdémico en Ecuador, Ochoa et al. (2022),
adoptaron un enfoque cuantitativo y un modelo de datos de panel estatico y dinamico,
tomando el valor agregado bruto (VAB) como variable dependiente y el empleo
manufacturero como variable independiente. El estudio concluyé que el sector
manufacturero en el Ecuador si contribuye positivamente al crecimiento econdmico y a la
productividad regional. No obstante, su impacto aun es limitado debido a problemas
estructurales como la concentracion geografica de la industrias, la baja diversificacion

productiva y la dependencia de actividades primarias.
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Asimismo Camacho y Bajafia (2020) investigaron sobre el impacto de la Inversion
Extranjera Directa (IED) entre Ecuador, Pert y Colombia, aplicando un andlisis
econométrico de Minimos Cuadrado Ordinarios (MCO), donde utiliza la IED como variable
independiente y el crecimiento econdmico como variable dependiente, por el cual el estudio
concluyo que la IED no garantiza por si sola el crecimiento econdmico, ya que depende de
las condiciones estructurales, institucionales y macroecondémicas de cada pais. Ecuador ha
tenido un efecto débil, en cambio, Pert y Colombia han contribuido positivamente al
crecimiento gracias a que tienen mayor estabilidad, seguridad juridica y mejores politicas de

atraccion de inversiones.

Por ultimo, Pérez y Alonso (2023) abordaron el Impacto de la Inversion Extranjera Directa
(IED) en el valor agregado bruto de las empresas manufactureras en Ecuador, utilizando un
método econométrico de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO), como variable
dependiente el valor agregado bruto (VAB) y como variable independiente la IED. El estudio
evidencidé que la IED es un motor relevante del crecimiento del sector manufacturero
ecuatoriano, a partir del modelo de VECM, en donde la IED tiene un impacto positivo sobre

el crecimiento del valor agregado bruto (VAB) manufacturero en el corto y largo plazo.

3. Métodos

La presente investigacion se desarrolld a partir de una metodologia de enfoque mixto tanto,
cualitativo y cuantitativo. Por un lado, el enfoque cuantitativo de nivel correlacional, dado
que se analizo la relacion de la IED y el crecimiento econdmico del sector manufacturero,
correspondientes al periodo 2014-2024, con el fin de analizar la evolucidn, tendencias,
cambios y el comportamiento econdémico actual. Por otro lado, se complementa con el
enfoque cualitativo permitiendo profundizar en la interpretacion de los resultados, factores
contextuales y dinamicas que influyen en la relacion entre la IED y el crecimiento del sector
manufacturero. Por ello se calculd la tasa de variacion porcentual trimestral con el objetivo

de medir los cambios relativos de la variable entre cada trimestre consecutivo.

Se elabor6 con base del modelo propuesto por Bonilla et al. (2021), tomando en cuenta como
variable dependiente la Inversion Extranjera Directa (IED), y como variables independientes
el Valor Agregado Bruto (VAB), la Formacion Bruta de Capital Fijo (FBKF) y el Riesgo
Pais (RP), medido por el indicador EMBI (Emerging Markets Bond Index), publicado por
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el Banco Central del Ecuador como un indicador, el cual refleja la percepcion de riesgo de
los inversionistas y a la capacidad del pais para cumplir con sus obligaciones financieras

(Banco Central del Ecuador (BCE), 2024).

Ecuacion del modelo:

IED:¢ = Bo+ 1 VAB: + 2 FBKF; + 3 RP;+ &

En la ecuacion, el subindice ¢ indica el periodo de andlisis, seguido por el término fo es la
constante del modelo, mientras que Bi B2 P3 representan el efecto de cada variable
independiente sobre la IED. Finalmente, ¢ es el término de error que recoge factores no

observados.

La informacion estadistica utilizada en esta investigacion fue recolectada de fuentes
oficiales, del Banco Central del Ecuador (BCE), especificamente de las estadisticas
econdmicas correspondientes al sector externo para la IED y el Riesgo Pais, y del sector real

en cuentas nacionales trimestrales y anuales para el VAB manufacturero y la FBKF.

Se llevd a cabo un andlisis de estacionariedad mediante la prueba de Dickey-Fuller
Aumentada (ADF), para poder definir el orden de integracion de las variables y la existencia
de raices unitarias. Seguido, se optd por la estimacion de un modelo de Autorregresivo de
Rezagos Distribuidos (ARDL), dado que las variables analizadas presentan distintos 6rdenes
de integracion, especificamente variables estacionarias en niveles [(0) y variables
estacionarias en primera diferencia I(1). Este enfoque permite analizar tanto la relacion de
corto como de largo plazo entre las variables, siendo especialmente util cuando estas

presentan un orden de integracion mixto.

Posteriormente, se utilizé la prueba de cointegracion de limites (Bounds test) con el fin de
determinar la existencia de una relacion de equilibrio de largo plazo entre las variables. Esta
prueba permite identificar si las series estan cointegradas, validando que las series se

encuentran con una relacion estable a lo largo del tiempo.

Por consiguiente, una vez identificada la cointegracion, se estim6 un modelo de correccion
de errores (ECM), el cual, tiene el objetivo de analizar los efectos inmediatos y la velocidad

de ajuste a largo plazo. Su funcion principal es comprender como las variables reaccionan

13



ante los ajustes y desequilibrios y codmo convergen de nuevo a su relacion de equilibrio. Para

el procesamiento de datos y la estimacion de los modelos econométricos se utilizod el

software R, permitiéndonos ejecutar las pruebas estadisticas y obtener mejores resultados.

4. Resultados

En el presente apartado se desarrolld la metodologia propuesta para poder comprobar la

investigacion, motivo por el cual se procedi6 a evaluar la IED en el sector manufacturero

durante el periodo 2014-2024. Posteriormente, se examiné el comportamiento de la IED,

FBKF y VAB manufacturero, asi como el riesgo pais. Permitiendo identificar el crecimiento

del sector, y la influencia del entorno macroecondémico sobre su desempeiio.

4.1 Flujos de la Inversion Extranjera Directa (IED)

En la figura 1 se presentan los resultados del andlisis de la IED en el sector manufacturero,

asi como sucesos de contraccion significativa, reflejados en las variaciones porcentuales

trimestrales, cuyos resultados se presentan a continuacion.

Figura 1

Flujos de IED del Sector Manufacturero en Ecuador Periodo 2014-2024
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Fuente: Basado en datos del Banco Central del Ecuador 2014-2024
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En el Ecuador, durante el gobierno de Rafael Correa 2014-2017 la IED del sector
manufacturero, con un promedio de 36,66 millones de délares como se observa en el Anexo
B, se evidenci6 un comportamiento favorable, alcanzando en el cuarto trimestre un flujo de
40,13 millones de dolares, lo que refleja una mayor captacion de capital extranjero hacia
actividades manufactureras. En el 2015, la IED presentd un comportamiento fluctuante a lo
largo de los primeros tres meses, sin embargo en el cuarto trimestre registrd una recuperacion
de 153,77 millones de dolares, durante ese afio la industria manufacturera fue una de las

principales ramas receptoras de capital extranjero (Banco Central del Ecuador (BCE), 2016).

En el 2016 el Ecuador sufri6 una fuerte caida, una contraccion en los flujos de inversion
influenciada por el impacto econdmico generado tras el terremoto de abril, el cual aumentd
la incertidumbre en el entorno productivo nacional. En 2017 la inversion se recupera
fuertemente, nuevos proyectos de inversion extranjera y cambios politicos del gobierno de
Lenin Moreno con un promedio de 21,08 millones de dolares, con expectativas de mayor
apertura econdémica, ya que el crecimiento de IED fue por la ejecucion del Decreto
Presidencial 252, el cual determina la atraccion de inversion como politica de Estado (Ajila,

2023).

Durante 2018, la IED en el sector manufacturero presentd variaciones trimestrales,
reflejando un comportamiento inestable en la captacion de capital extranjero. Este
desempefio estd asociado a la transicion politica y a ajustes en el entorno econdémico
nacional. Posteriormente en 2019, se observa una recuperacion moderada en los flujos de
inversion hacia el sector. Durante ese afio, la actividad manufacturera presentd un
incremento ya que se mantuvo como una de las principales ramas receptoras de capital
extranjero, registrando ingresos de IED en varios trimestres, y evidenciando su relevancia

dentro de la estructura productiva nacional (Banco Central del Ecuador (BCE), 2020a).

Asimismo en 2020 la inversion experimentd una fuerte contraccion, especialmente durante
el tercer trimestre, como consecuencia del impacto economico generado por la pandemia de
COVID-19, la cual afectd el comercio internacional, dificultades en el abastecimiento de
insumos productivos y un incremento en la incertidumbre econdmica, factores que
disminuyeron el interés de los inversionistas extranjeros en destinar capital hacia actividades

manufactureras (Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), 2020).
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Posteriormente, durante la entrada del tercer trimestre del gobierno de Guillermo Lasso, con
un promedio de 26 millones de dolares, conforme a los calculos presentados en el Anexo B,
en 2021 se observa una recuperacion significativa de la inversion con un crecimiento del
350% en el primer trimestre, como resultados de la reactivacion econdmica posterior al
choque ocasionado en 2020, terminando asi con 194 millones de do6lares en 2021. En 2022
se observa una caida al inicio del afio con un 92% debido a las protestas nacionales,
incertidumbre politica, marcado por tensiones entre el gobierno y la Asamblea Nacional, lo
que incrementod la percepcion de inestabilidad y afectod la confianza de los inversionistas
generando. No obstante, el ultimo trimestre se observa una recuperacion del 251%,
ejecutandose proyectos productivos, ampliacion en el sector manufacturero, inversiones en

agroindustria y la reinversion de utilidades de empresas extranjeras establecidas en el pais.

En 2023 la IED registré una disminucion del 58% a comparacion del Gltimo trimestre del
afio anterior, sin embargo se produce una fuerte caida, ya que durante 2023 tuvo una alta
incertidumbre politica, ante la crisis entre el gobierno y la Asamblea Nacional que termind
en la muerte cruzada declarada por el presidente Guillermo Lasso en mayo del 2023.
Asimismo existi6 una recuperacion, donde ingresa capital extranjero, sin embargo también
se registra una salida de capital de 9,7 millones de d6lares, reduciendo inversiones debido a

la incertidumbre politica y econdmica.

En el 2024, con la entrada del gobierno de Daniel Noboa, con un promedio de 30,10 millones
de dolares, presentado en el Anexo B, la inversion extranjera directa al sector manufacturero
presentd variaciones en su comportamiento, reflejando un entorno econdémico caracterizado
por incertidumbre interna y desafios en materia de seguridad. A pesar de este contexto, el
sector manufacturero registr6 una captacion aproximada de 67,7 millones de dolares en IED,

posiciondndose como una de las principales ramas receptoras de capital extranjero en el pais.

4.2 Valor Agregado Bruto (VAB)
Como se observa en la figura 2 el VAB del sector manufacturero, y su tasa de variacion
trimestral. Esta variable permite analizar el desempefio productivo del sector y su dindmica

de crecimiento en el tiempo.
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Figura 2
Valor Agregado Bruto (VAB) del Sector Manufacturero Periodo 2014-2024
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Fuente: Basado en datos del Banco Central del Ecuador 2014-2024

Durante la administraciéon de Rafael Correa 2014-2017, el sector manufacturero tuvo un
promedio de 3 265 millones de ddlares, conforme presentado en el Anexo B, constituyéndose
como un periodo de estabilidad productiva, sin embargo en 2014 y en 2015, la economia
ecuatoriana enfrentd un choque externo significativo por la caida de los precios del petrdleo
y la apreciacion del ddlar provocaron problemas comerciales en Ecuador, al reducir la
liquidez interna y afectar la competitividad de las exportaciones no petroleras, lo que
impacté negativamente en el sector manufacturero (Organizacioén para la Cooperacion y

Desarrollo Econémico (OCDE), 2020).

Posteriormente, durante el gobierno de Lenin Moreno 2017-2021, el promedio del VAB
manufacturero ligeramente descendio hasta 3 141 millones de dodlares, tal como se detalla
en el Anexo B, en los primeros afios de la administracion se observé un aumento productivo
asociado mejores condiciones de liquidez internacional y una estabilizacion
macroeconémica, el contexto interno estuvo marcado por ajustes fiscales, desaceleracion del

consumo privado lo que afect6 la actividad econémica. El punto critico se produjo en 2020
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por la pandemia del COVID-19, que provocd interrupciones de cadenas de suministro,
restricciones de movilidad, caida de demanda tanto interna como externa, asi como una
paralizacion parcial de actividades industriales, afectando la capacidad productiva del sector
manufacturero (Banco Central del Ecuador (BCE), 2020b). Sin embargo en 2021 comenzo
una recuperacion gradual impulsada por la apertura econdémica, el incremento del consumo

de los hogares y la normalizacion de la actividad productiva.

Asimismo, durante la administracion de Guillermo Lasso 2022-2023, el sector
manufacturero mostrd una recuperacion con un promedio de 3 667 millones de dodlares,
como se muestra en el Anexo B, ya que estuvo impulso por la reactivacion postpandemia, la
demanda interna y la normalizacion de la actividad industrial, sin embargo factores como la
inflacion global, protestas sociales y la incertidumbre politica limitaron un mayor dinamismo

del sector.

En 2024, al inicio del gobierno de Daniel Noboa, el VAB manufacturero alcanzd un
promedio de 3 852 millones de dolares, segiin el Anexo B, este resultado evidencia la
capacidad de adaptacion del sector frente a un contexto nacional, cuando el Ecuador se
enfrentd a una crisis de seguridad e inestabilidad afectando a las industrias y provocando la
reduccion de operaciones en empresas. En este sentido, aunque el entorno politico y social
contintia mostrando un factor de riesgo, el sector manufacturero mantuvo una capacidad de

adaptacion y resiliencia productiva (Banco Central del Ecuador (BCE), 2025a).

4.3 Formacion Bruta de Capital Fijo (FBKF)
Se observa en la figura 3 la formacion bruta de capital fijo (FBKF) del sector manufacturero,
asi como su tasa de variacion trimestral. La FBKF permite observar el nivel de inversion

productiva real, la confianza empresarial, y la capacidad de crecimiento futuro.
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Figura 3
Formacion Bruta de Capital Fijo (FBKF) del Sector Manufacturero Periodo 2014-2024
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Fuente: Basado en datos del Banco Central del Ecuador 2014-2024

En la FBKF se observa un comportamiento cambiante a lo largo del tiempo, durante el
periodo de Rafael Correa 2014-2017, la FBKF registré un promedio de 615 millones de
ddlares, cobmo se observa en el Anexo B, impulsada principalmente por los altos niveles de
inversion publica y expansion productiva. Sin embargo, la caida de los precios del petrdleo

y las restricciones fiscales redujeron la inversion (Anchundia et al., 2025).

En el gobierno de Lenin Moreno 2017-2021, la FBKF alcanzé un promedio de 659 millones
de dolares, como se muestra en el Anexo B, mostrando un comportamiento estable,
condicionado por los ajustes fiscales, menor dinamismo de la inversion publica,
conflictividad social y el fuerte impacto econdémico generado por la pandemia del COVID-

19 en 2020, que provocd una disminucion en la inversion productiva.

Posteriormente, durante la administracion de Guillermo Lasso 2022-2023, la FBKF aumento
un promedio de 819 millones de ddlares, como se detalla en el Anexo B. Este desempefio se
dio por la reactivaciéon econdmica postpandemia la recuperacion de la inversion privada y la

renovacion de capital productivo en el sector manufacturero. De igual manera, en 2024, bajo
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el gobierno de Daniel Noboa, la FBKF registré un promedio de 707 millones de ddlares,
pese al contexto de inseguridad e incertidumbre interna, lo que refleja la capacidad de
adaptacion del sector manufacturero frente a entornos volatiles (Banco Central del Ecuador

(BCE), 2025b).

4.4 Riesgo Pais
En la figura 4 se puede observar el Riesgo Pais (RP) del Ecuador en el periodo 2014-2024,
el cual refleja la estabilidad financiera y politica del Ecuador, incidiendo en las decisiones

de inversion, tanto extranjera como nacional.

Figura 4
Riesgo Pais en el Ecuador Periodo 2014-2024
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Fuente: Basado en datos del Banco Central del Ecuador 2014-2024

Se muestra la evolucion del riesgo pais evidenciando que, durante la administracion de
Rafael Correa 2014-2017. En 2014, el indicador inici6 en 508 puntos, reflejando una
percepcion moderada de riesgo por parte de los mercados internacionales. Sin embargo a
partir de 2015 el riesgo pais mostrd una tendencia creciente, ubicandose entre 824 y 865
puntos alcanzando 1451 puntos en el tercer trimestre. Posteriormente, hacia 2017 el indice
descendi6 hasta 459 puntos, impulsado por mejores expectativas econdomicas y el cambio de

gobierno de Lenin Moreno por las medidas econdmicas que se pretendian implementar.
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La sensibilidad del indice a las decisiones politicas en el 2018, el primer trimestre el riesgo
pais llegd a 544 puntos. La respuesta de los mercados internacionales fue inmediata ya que
Viteri en 2008, siendo ministra de finanzas, declar6 el no pago de una parte de la deuda
publica, por ello causo el incremento del riesgo pais (Gomez, 2021). En el 2019, Ecuador
relativamente comenzo6 con nimeros bajos, pero se dispar6 por el paro nacional de octubre,
la disminucidn de la produccion petrolera y las medidas econdmicas impulsaron la escalada

del indice hasta los 826 puntos en el ultimo trimestre del afio.

En el 2020, Ecuador arrastraba un problema de estabilidad politica derivado del gobierno de
Lenin Moreno y las protestas de 2019. A esto, las dos crisis, una de cardcter economico y
otra sanitaria provocada por la pandemia de COVID-19. El punto mas critico fue en el primer
trimestre del 2020 con 4553 puntos con 451%, meses después que comenzo6 el confinamiento
en Ecuador. Ese afio hubo dos eventos importantes, el primero por la pandemia lo que
provoco un colapso en los mercados internacionales y el desplome de los precios de materias
primas como el petroleo, cuyo valor se ubicd alrededor de 20 dolares por debajo de lo
previsto en el presupuesto nacional, el segundo suceso fue por las medidas propuestas por

parte del Gobierno para combatir la crisis econdmica (Gémez, 2021).

A partir del 2021, el riesgo pais se mantuvo en niveles elevados, registrando 1201 puntos en
el primer trimestre, como reflejo de la persistente incertidumbre econémica derivada de la
pandemia de COVID-19. No obstante, en el segundo trimestre con 776 puntos con una caida
del 35% hay una mejora de las expectativas econdmicas tras la eleccion presidencial de
Guillermo Lasso, en el tercer y cuarto trimestre se observa un ligero aumento debido a
factores externos como la volatilidad de los mercados internacionales y el comportamiento

del precio del petréleo.

En el 2022 el riesgo pais presentd un comportamiento volatil pero con una tendencia alta
debido a que en el tercer trimestre con 1753 puntos, incremento que fue influenciado por las
propuestas sociales y el paro nacional, liderado por la Confederacion de Nacionalidades

Indigenas del Ecuador (CONAIE), generando inestabilidad politica y econémica en el pais.

Asimismo, en el 2023 el indicador se mantuvo en niveles elevados, mostrando fluctuaciones

a lo largo del afio y relacionado con el deterioro del escenario politico interno, el aumento
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de inseguridad y los conflictos del Estado. Hacia el cuarto trimestre, el riesgo pais ascendid
a 2055 puntos, impulsado por la incertidumbre generada tras la declaratoria de muerte
cruzada por parte de Guillermo Lasso y el proceso electoral anticipado en Ecuador

(Asociacion de Bancos Privados del Ecuador, 2022).

Posteriormente, durante 2024, el indice mostrd una tendencia descendente, alcanzando los
1200 puntos, asociado a una moderada mejora en las expectativas econdmicas, la
implementacion de reformas fiscales y tributarias, estabilizacion del entorno
macroeconémico, conflicto armado interno, la crisis social y econdmica con la Ley Orgénica

de eficiencia econdémica (Banco Central del Ecuador (BCE), 2024).

4.5 Dispersion entre la IED y el VAB
En la figura 5 se observa la dispersion entre la IED y el VAB manufacturero, analizando si

es que existe una relacion entre las variables.

Figura 5

Dispersion entre la IED y el VAB Manufacturero
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Se evidencia una alta dispersion, y sin un patrén entre las variables. La linea de tendencia

lineal tiene una pendiente negativa, lo que sugiere una relacion inversa entre el VAB y la
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IED. No obstante, el coeficiente de determinacion R? = 0,003 1 muestra apenas el 0,31% de
la variacion de la IED es explicada por los cambios en el VAB, y se infiere que existen otros
factores mas relevantes, como la estabilidad macroeconomica, el entorno institucional o las

condiciones del mercado que determinan el comportamiento del sector manufacturero.

4.6 Dispersion entre la IED y la FBKF
En la figura 6 se puede observar la dispersion entre la IED y la FBKF, demostrando una

relacion negativa entre ambas variables.

Figura 6
Dispersion entre la IED y la FBKF Manufacturero
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Fuente: Basado en datos del Banco Central del Ecuador 2014-2024

El diagrama de dispersion refeja una distribucion de los datos, sin un patron claro de una
relacion entre la FBKF y la IED. La linea de tendencia presenta una pendiente ligeramente
negativa, lo que demuestra una relacion muy débil. No obstante, el coeficiente de
determinacion R? = 0,0004 indica una capacidad explicativa muy reducida, demostrando que
las variaciones de la FBKF explican el bajo comportamiento de la [ED. En consecuencia, se
infiere que la IED responde en mayor medida a otros factores estructurales, como la

estabilidad macroecondmica, el riesgo pais y la seguridad juridica.
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4.7 Dispersion entre la IED y el Riesgo Pais
En la figura 7 se puede observar la dispersion entre la IED y el riesgo pais, evidencia una
relacion inversa entre ambas variables, lo cual se plantea que a mayores niveles de riesgo

desincentivan la IED.

Figura 7
Dispersion entre la IED y el Riesgo Pais
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Fuente: Basado en datos del Banco Central del Ecuador 2014-2024

El diagrama de dispersidon muestra una amplia variabilidad de los datos, sin un patrén
definido entre el riesgo pais y la IED. La linea de tendencia presenta una pendiente negativa,
lo que sugiere una relacion inversa, es decir, a medida que aumenta el riesgo pais, la IED
tiende a reducirse. No obstante, el coeficiente de determinacion R? = 0,0086 presenta una
capacidad explicativa limitada, lo que indica que el riesgo pais, aunque influye en la
percepcion de los inversionistas. Ademas, a mayor riesgo pais los inversionistas prefieren
no invertir, evidenciando que la IED no depende unicamente de este factor, sino mas de

factores econdémicos, politicos, e institucionales.

4.8 Prueba de Estacionariedad
En la tabla 1 se puede observar y determinar el orden de integracion de las variables, donde
se aplico la prueba de Dickey Fuller Aumentada (ADF). Esta prueba permitira identificar si

las series son estacionarias en niveles.
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Tabla 1
Prueba de Estacionariedad

Variable  Estadistico ADF  p-valor  Orden de integracion

IED 429 0.01 1(0)
VAB 0.73 0.9597 I(1)
FBKF -4.68 0.01 1(0)
RP -3.41 0.0678 I(1)

Los resultados de la prueba de ADF permitira ver si las series presentan un comportamiento
estable en el tiempo, sin embargo una variable se considera estacionaria cuando el p-valor
es menor que 0.05. Los datos muestran que la IED y la FBKF son estacionarias en niveles,
lo que indica que ambas variables presentan fluctuaciones alrededor de una media
relativamente constante a lo largo del tiempo, sin evidenciar tendencias permanentes de
crecimiento o decrecimiento. Por otro lado, el VAB y el riesgo pais no demuestran una
estacionariedad en niveles, ya que si existe una tendencia en el tiempo. El VAB evidencia
que presenta un crecimiento econdmico sostenido, mientras que el riesgo pais refleja

cambios estructurales a la estabilidad econémica y politicas del pais.

4.9 Prueba de Cointegracion por Limites (Bounds Test)
En la tabla 2 se puede observar la cointegracion (bounds test), con el objetivo de analizar si
existe una relacion a largo plazo entre las variables, analizando si las variables se mueven

conjuntamente a lo largo del tiempo.

Tabla 2

Cointegracion (Bounds Test)
Estadistico F  p-valor Conclusion
5.5544 0.0098 Hay cointegracion

Los resultados de la prueba muestran un estadistico de F = 5.5544 y un p-valor de 0.0098.
Dado que este valor es significativo, lo cual si existe una relacion de equilibrio a largo plazo
entre la IED, el VAB, la FBKF y el riesgo pais. Esto quiere decir que, aunque puedan existir
fluctuaciones en el corto plazo, las variables tienden a converger hacia una relacion estable

en el largo plazo.
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4.10 Modelo de Correccion de Errores (ECM)

En la tabla 3 se puede observar que una vez comprobada la cointegracion, se procedio a la
estimacion de un Modelo de Correccion de Errores (ECM), permitiendo analizar la dindmica
de corto plazo y el proceso a largo plazo. Este modelo permitird cuantificar el impacto

inmediato de los determinantes sobre la IED.

Tabla 3
Modelo de Correccion de Errores (ECM)
Variable Coeficiente  p-valor
ECT (L(ied, 1)) -1.162 0.0000
L(vab,1) 0.0095 0.7008
L(fbkf,1) -0.0434 0.4645
L(rp,1) -13920 0.1451
ARP(-1) 19600 0.0403
R2=0.5847

p-valor = 0.0016

ECT: Error Correction Term = velocidad a la que las variables dependientes regresan a su equilibrio a largo plazo tras un choque a corto
plazo.

Los resultados del Modelo de Correccion de Errores presentan un coeficiente negativo y
estadisticamente significativo -1.162 y p < 0.01, fundamental ya que indica que el sistema
corrige los desequilibrios, asimismo demostrando que si existe una relacion a largo plazo
entre la IED, el VAB, la FBKF y el riesgo pais. El signo negativo cumple con la condicion
de convergencia hacia el equilibrio, demostrando que ante desviaciones a corto plazo, el
sistema corrige un 116.2% del desequilibrio en el siguiente periodo y mostrando un ajuste

rapido a largo plazo.

Respecto a la variables, el rezago de un periodo de la variable del VAB, presenta un
coeficiente positivo 0.0095, sin embargo estadisticamente no significativo p =0.7008, lo que
sugiere que el VAB del periodo anterior no ejerce un efecto relevante en la dindmica de corto
plazo sobre la variable dependiente. De igual manera, el rezago de un periodo de la variable
de FBKF, muestra un coeficiente negativo -0.0434 y no significativo p = 0.4645, indicando
que la FBKF rezagada no tiene un impacto en el corto plazo. En el caso del rezago de un
periodo de la variable del riesgo pais, se observa un coeficiente negativo de -13920, sin
embargo, su nivel de significancia p = 0.1451 impide afirmar una incidencia robusta en la
variable. En cambio, la variacién del riesgo pais en el periodo anterior, presentd un
coeficiente positivo de 19600 y estadisticamente significativo p = 0.0403, lo que indica que
los cambios registrados en el riesgo pais durante el periodo generan un efecto positivo sobre

la IED en el corto plazo.

26



El modelo demuestra que el coeficiente de determinacion indica que aproximadamente el
58.47% de la variacion de la IED es explicada por las variables del VAB, FBKF y el riesgo
pais. Este modelo evidencia que posee una capacidad explicativa moderada, lo cual es
consistente con los modelos macroeconémicos, evidenciando multiples factores inciden en

el comportamiento de las variables.

Las variables a corto plazo muestran fluctuaciones o diferentes comportamientos, sin
embargo a largo plazo tienen una relacién estable, en este sentido las variables no
evolucionan de manera independiente, sino que estan interrelacionadas y tienden a moverse
conjuntamente a lo largo del tiempo. Desde el enfoque econdmico, la relacion se justifica ya
que la IED si esté influenciada por factores clave como el nivel de actividad econdmica el
VAB, la inversion interna la FBKF y la percepcion del riesgo pais. Dado asi que un mayor
crecimiento econdmico o mejores condiciones de inversion, aumenta la entrada de capital

extranjero, mientras que un aumento en el riesgo pais puede disminuir.

S. Discusion

A partir de los resultados obtenidos, se evidencia que los flujos de IED presentan variaciones
a lo largo del periodo, reflejando la sensibilidad frente a las condiciones econdmicas y
financieras del entorno. Este hallazgo coincide con Pérez y Alonso (2023), demostrando que
la IED manufacturera si presenta fluctuaciones significativas influenciadas por factores
externos como el precio del petrdleo, las decisiones de politica publica, y la crisis sanitaria

del COVID-19.

A partir del modelo estimado ECM se observa la existencia de la relacion de equilibrio a
largo plazo entre las variables del VAB, FBKF vy el riesgo pais, confirmado mediante la
prueba de Bounds Test. El analisis de corto plazo muestra que el riesgo pais influye sobre la
IED, evidenciando que el proceso de ajustes en el corto plazo no es inmediato para todas las
variables. Estos resultados respaldan lo sefialado por el enfoque de Bonilla et al. (2021), que
coincidieron que la IED tiene un efecto positivo a largo plazo entre las variables del VAB,
FBKF y el riesgo pais constituye una barrera significativa para la atraccion de la IED,
visualizando los problemas de estabilidad politica, normativa tributaria e incertidumbre
econdmica. Asimismo coincide con Pérez y Alonso (2023), ya que la IED tiene un impacto

positivo sobre el VAB a largo plazo, lo que evidencia la necesidad de implementar politicas
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orientadas a mejorar la inversion, fortalecer la seguridad juridica y promover la apertura

comercial, con el propdsito de que la IED influya sobre el desarrollo economico del Ecuador.

Esto es consistente con lo planteado por autores como, Matute y Borja (2022), que
coincidieron que, el riesgo pais tienen un impacto negativo, afectando la atraccion de IED,
y no solo dependiendo de variables econdmicas, sino que también de factores institucionales
para atraer los flujos de IED, donde el bounds test confirma de igual manera la existencia de
cointegracion entre las variables analizadas. De igual manera con Vasquez et al. (2024),
analizaron que la IED influye positivamente en el crecimiento econdémico, ya que tiene
efectos sobre la FBKF y la apertura comercial, observandose una relacion positiva a largo
plazo, aunque con sensibilidad a choques externos. Se identificé que la IED se concentra en
sectores extractivos lo que ha limitado la capacidad de generar crecimiento econémico

diversificado y sostenible.

Los hallazgos de la presente investigacion mantienen concordancia con lo expuesto por el
Banco Mundial (2025), donde senalan que la evolucion de los flujos de IED esta
condicionada por factores estructurales y esta perspectiva coincide con los resultados
obtenidos en el presente estudio, evidenciando de que, en el corto plazo, el riesgo pais ejerce
una influencia significativa sobre la IED, reflejando que las decisiones de inversion
responden de manera sensible a cambios en la percepcion de estabilidad econdomica y
politica. No obstante, en ese sentido la idea de que la atraccién de capital extranjero no
depende unicamente del dinamismo productivo del sector manufacturero, sino también de
un entorno institucional estable que disminuya la incertidumbre y fortalezca la confianza de

los inversionistas.

Los resultados de la presente investigacion, muestran consistencia con lo planteado por
Vésquez et al. (2024), demostrando, mediante un modelo VECM, identifican una relacion
positiva a largo plazo entre la IED y el crecimiento economico, ademas de resaltar la
importancia de la FBKF como componente asociado a la acumulacion de capital productivo.
En la misma linea, el presente estudio confirma la existencia de un vinculo de equilibrio de
largo plazo entre la IED y el crecimiento del sector manufacturero. No obstante, los
resultados también evidencian que dicho efecto estd condicionado por factores coyunturales
y estructurales como la percepcion del indicador del riesgo pais y la estabilidad

macroeconémica, coincidiendo de que la IED genera mayores beneficios cuando existe un
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entorno institucional sélido y una adecuada integracion con la estructura productiva

nacional.

Este resultado contrasta con la CEPAL (2021), ya que se evidencié que la IED no garantiza
por si sola un crecimiento economico sostenido, porque la IED debe contribuir al
crecimiento econdmico del pais. Sin embargo, se observa que Alvarado et al. (2017),
argumentaron que la IED si genera beneficios pero en economias mds desarrolladas,
mientras que en paises con baja diversificacion productiva su impacto tiende a ser limitado,
lo cual, en este estudio se pudo identificar que en el caso del Ecuador, se concentra en
productos primarios especialmente en el petroleo, banano, camarén, flores y cacao, lo que
significa que gran parte de los ingresos del pais dependen de recursos naturales o bienes

pocos industrializados.

Del mismo modo, Agurto et al. (2018), el estudio destaca la existencia de cointegracion entre
la IED y el crecimiento econdmico tanto en el corto como en el largo plazo, por lo que,
mantiene relacion de equilibrio en el tiempo. Este hallazgo es consistente con los resultados
de la presente investigacion, donde el modelo ARDL y el modelo ECM también validan una
relacion de equilibrio de largo plazo entre la IED y el crecimiento del sector manufacturero
ecuatoriano. No obstante, la diferencia principal radica en que dicho estudio sostiene que la
IED no constituye un determinante directo del crecimiento econdémico a nivel global,
mientras que en el contexto ecuatoriano si se evidencia una incidencia significativa de la
IED sobre la dindmica productiva manufacturera, lo que el impacto de la IED puede varias
segun las caracteristicas estructurales de cada economia, su nivel de desarrollo industrial y

sus condiciones macroeconomicas internas.

En sintesis, los hallazgos de este andlisis permiten afirmar que la relacion entre la IED y sus
principales factores es mas sdlida en el largo plazo que en el corto plazo, ya que en el tiempo
dichas variables tienen ajustarse hacia una trayectoria comtn, donde la IED estd determinada
por eventos macroeconémicos estructurales. No obstante, en el corto plazo, se evidencian
los efectos mas limitados, lo que quiere decir que los ajustes en la IED no son inmediatos
frente a los cambios de las variables. En este sentido, los resultados identifican factores que
influyen en la atraccion de la IED. Por lo tanto, ese andlisis no solo respalda lo planteado

por la literatura, sino que evidencia sobre el comportamiento de la IED en economias en
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desarrollo, recalcando los factores estructurales de largo plazo como las dindmicas a corto

plazo para poder atraer inversion.

6. Conclusiones

La relacion entre la IED y el crecimiento del sector manufacturero del Ecuador, al analizar
los flujos de IED permitié identificar su evolucidon y comportamiento durante el periodo
2014-2024, evidenciando su papel dentro de la estructura productiva nacional. De igual
manera, se concluye que la IED presenta una incidencia relevante en el crecimiento del
sector manufacturero, al favorecer la inversion productiva, fortalecer la competitividad
industrial y la contribucion al desarrollo econdémico del pais. Asimismo se evidencid que la
evolucion de la IED en el periodo 2014-2024 ha sido volatil, observando que el crecimiento
se dio ya que se incorporaron proyectos con el objetivo de atraer inversion y generar empleo,
sin embargo, también hubo una disminucion por la inestabilidad politica que ha generado

incertidumbre como en el 2016, 2020 y 2024, sobre todo por la pandemia del COVID-19.

En cuanto al comportamiento del VAB manufacturero, se evidencié una conducta ciclica,
por ciclos de expansion, contraccion y recuperacion. En este sentido, la caida del precio del
petréleo a inicio del 2014 limitd su crecimiento, asimismo la pandemia de 2020 provoco una
contraccion debido a la paralizacion de las actividades productivas. Este comportamiento
demuestra la sensibilidad del sector manufacturero frente a los choques externos en el
contexto econdmico nacional e internacional. Respecto a la FBKF, su evolucién durante el
periodo analizado, evidencia su papel como un componente esencial para la dinamizacion
de la actividad productiva del sector manufacturero. Sin embargo, su impacto presenta
limitaciones en contextos de contraccion econdmica, durante la pandemia, asi como la
disminucién de los ingresos petroleros y la aplicacion de restricciones fiscales, factores que
disminuyeron la inversion publica y limitaron la expansion industrial. A pesar de ello, la
FBKEF se consolida como un determinante estructural del crecimiento, dada su relacion con

la acumulacion de capital y el desarrollo de infraestructura productiva.

Por otro lado, al determinar la incidencia de la IED en el crecimiento del sector
manufacturero, el riesgo pais muestra un impacto relevante en la dindmica de la inversion y
el crecimiento del sector manufacturero, ya que picos altos de riesgo pais genera
incertidumbre de los inversionistas, y desincentiva la entrada de capital extranjero lo que

disminuye las alternativas de financiamiento. De esta manera, el incremento del riesgo pais

30



se vincula con los efectos negativos sobre la IED, y sobre el desempeio del sector

manufacturero.

A través del andlisis econométrico, se validé la existencia de una relacién de equilibrio
positiva a largo plazo entre la IED, el VAB, la FBKF y el indicador de riesgo pais, mediante
las pruebas de cointegracion. A su vez, el modelo autorregresivo de rezagos distribuidos
(ARDL) y la prueba de Bounds Test se confirm6 la existencia de cointegracion entre las
variables, lo que existe una relacion a largo plazo. Esto permitid evidenciar que el modelo
de correcciodn, el riesgo pais en el corto plazo es significativo, ya que se demuestra que las
variaciones de riesgo inciden en la IED y los inversionistas evaltian las condiciones de

estabilidad del entorno para la toma de decisiones de inversion.

En conjunto, los resultados obtenidos permiten concluir que el crecimiento del sector
manufacturero, depende de manera significativa de la interaccion entre la IED, la inversion
interna y las condiciones macroeconémicas. En particular, la estabilidad econémica,
conjuntamente con la creacion de condiciones favorables de la inversion, es importante para

impulsar un crecimiento sostenible a largo plazo.

Adicionalmente, con base a los resultados obtenidos, también presenta ciertas limitaciones
para poder explicar, de cierto modo la disponibilidad y periodicidad de los datos pueden
limitar la precision del analisis, asimismo un mayor nimero de observaciones o el uso de
datos permitira obtener estimaciones mas s6lidas. Del mismo modo, futuras investigaciones,
podrian extender el andlisis con un mayor numero de variables, utilizando modelos
econométricos alternativos o no lineales, asimismo, expandiendo el periodo de la
investigacion, con el propdsito de obtener una comprension mas integral del comportamiento

del sector manufacturero.
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8 Anexos
Anexo A
Correlacion de la IED entre el VAB, FBKF 'y el Riesgo Pais
IED
IED 1
VAB manufacturero -0,05605287
FBKF manufacturero -0,019327228
Riesgo Pais -0,092899348

Anexo B
Cdlculos de Promedios de las Variables por Periodos de Gobierno en el Ecuador 2014-
2024 (Millones de Dolares)

Célculo trimestral de promedios de las variables 2014-2024

IED VAB FBKF Riesgo Pais
2014T1-2017T2 $36.663.269 $3.265.456.779 $615.033.348 821
2017T3-2021T2 $21.086.338 $3.141.519.233 $659.869.576 1155
2021T3-2023T4 $26.000.009 $3.667.464.899 $819.112.617 1435
2024T1 $30.103.016 $3.852.595.657 $707.135.504 1259
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