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INTRODUCCION

Para el presente trabajo de tesis se utilizd la metodologia de investigacién que consiste en
observar, determinar un problema, plantear una pregunta de hipétesis, recopilar datos e
informacidn, utilizar un método cientifico para responder dicha pregunta de hipdtesis y
analizar los resultados.

Durante el afio 2014 observé en la empresa de la industria papelera en Ecuador que al
realizar el presupuesto de ventas del afio 2015 fue con base en el porcentaje de incremento
de ventas histéricas de afios anteriores. Pero durante el 2015 el gobierno tomd decisiones
que impactaron a la economia del pais y por ende a las ventas de los productos de la
empresa en estudio; la empresa durante el afio 2015 no tuvo crecimiento esperado mas
bien tuvo un decremento en el total de ventas. Es por esto que me planteé la pregunta de
hipdtesis del presente trabajo de investigacion: ¢Las variables macroecondmicas impactan
en las ventas de la empresa de industria papelera en Ecuador?

Para resolver esta pregunta de hipdtesis primero se recopild informacion de ventas de la
empresa en estudio, informacidn de variables macroeconémicas que se obtuvo del Banco
Central del Ecuador en un periodo de 2012 al 2018. Las variables que se presentan en el
analisis son las que tienen mayor impacto en la politica econdmica de Ecuador.

Como herramienta para el andlisis de datos se utilizé el software SPSS para poder validar
el modelo estadistico de regresion lineal multiple que se asume en un principio para
determinar la dependencia entre las variables.

Finalmente, luego de las pruebas realizadas se puede demostrar con suficiente evidencia
estadistica cuales son las variables macroecondmicas que tienen impacto en el nivel de
ventas de una empresa del sector papelero en Ecuador, lo cual responde de una manera
afirmativa la influencia que tiene en este caso la politica monetaria.



CAPITULO 1

GENERALIDADES

1.1 Planteamiento del problema

En la actualidad las empresas para determinar su tasa de crecimiento esperada en
ventas para el siguiente ano fiscal no consideran las variables macroecondémicas que
impactan al pais, y a su sector de negocio. El prondstico se realiza con base en datos
histéricos, datos de marketing, y negociaciones puntuales que tengan programadas
para el siguiente ano.

El no tener un correcto porcentaje de crecimiento tiene impactos en una incorrecta
administracion de recursos como, sobre inventarios, backorders, urgencias, aéreos,
tiempos extras en lineas de produccién, accidentes en la planta, que finalmente
muestran una deficiente planeacion estratégica en la empresa generando retrabajos
y también impactando la utilidad de la misma.

1.2 Objetivos de la investigacion

1.2.1 Objetivo General

El presente trabajo tiene como objetivo general el “Proponer un modelo estadistico
gue permita cuantificar el impacto que tienen las variables macroeconémicas sobre
las ventas de una empresa de papeleria de tal manera que se obtenga un prondstico
de crecimiento/decrecimiento mas real”.

1.2.2 Objetivos Especificos

Se establecen como:



o Analizar y determinar el impacto que tiene la politica econdmica sobre la
competencia de las empresas

o Comparar el modelo estadistico propuesto con informacion histdrica para
comprobar la validez del modelo.

1.3 Pregunta de investigacion

“éLa politica econdmica tiene un impacto en el nivel de ventas de una empresa del
sector papelero en Ecuador?”

Para poder responder a la pregunta de investigacién se lo hard con el desarrollo
capitular que comprenda:

e Capitulo 1: Se detallan el planteamiento del problema, objetivos del
desarrollo de la tesis, pregunta de hipédtesis.

e Capitulo 2: Describe los conceptos basicos y necesarios para el desarrollo de
la tesis; comprende conceptos de Economia, Microeconomia,
Macroeconomia y sus elementos, Oferta y Demanda Agregada, Mercado del
dinero, Politica fiscal y monetaria

e C(Capitulo 3: En este capitulo se explica la metodologia utilizada para
comprobar la hipdtesis planteada.

e Capitulo 4: Se analizan los resultados obtenidos respecto a la hipdtesis
planteada.

e Capitulo 5: Se detallan las conclusiones del trabajo de investigacion.

1.4 Hipodtesis general

“La politica econdmica tiene un impacto en el nivel de ventas de una empresa del
sector papelero en Ecuador”

Considero y pretendo probar que existe relacidn significativa entre la politica
econdmica, representada por los indicadores macroecondmicos; gasto publico,
trasferencias gubernamentales, la oferta de dinero, y tasa de interés, entre otros,
sobre el desempeiio de las ventas de una empresa de papeleria en Ecuador.



1.5 Antecedentes de la empresa

La empresa de la cual vamos a analizar se dedica a la produccién y comercializacion
de productos de papeleria, afeitadoras y encendedores; y se caracteriza por ofrecer
productos de alta calidad al bajo costo. Es una empresa multinacional de origen
francés, fundada en 1945 que tiene presencia en 160 paises a nivel mundial; en
América tiene 4 fabricas en Ecuador, Brasil, México y Estados Unidos; en Europa
tiene fabricas en Francia, Espaiia, Grecia; también en India, China, y Sudafrica, como
se presenta en la figura 1.

Figura 1. Centros de produccion de la empresa
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Se encuentra en primer lugar en ventas en América Latina, Africa, Europa, India; en
segundo lugar en América del Norte, y Oceania (como se presenta en la figura 2).

Figura 2. Posicionamiento mundial

AMERICA
LATINA

Actualmente tiene 14,900 empleados a nivel mundial, el 12% labora en el area de
ventas y servicios, el 11% al area de distribucion—marketing-administraciény el 77%

al area de produccion e I&D.



1.5.1 Caracteristicas de sus productos

Los productos de esta | Figura 3. Gama de productos

empresa son creados para

durar bajo altos estandares

escritura, los encendedores,

 ——— ] 3
de calidad y seguridad, por — “ ‘ I “
ejemplo, los boligrafos son S — i ‘
-
hechos para durar 2 km de b e |‘l |

— b R ——— T

duran hasta 3000 encendidas
y las afeitadoras duran hasta
10 afeitadas

El presente trabajo se enfocara en la empresa ubicada en Ecuador que cuenta con
una planta de produccién de boligrafos. Esta planta tiene capacidad para abastecer
al mercado local y exporta a paises como Colombia, y Chile. El resto de los productos
de su portafolio son importados de paises como Brasil, México, EEUU, Francia, China,
y Tunez (Bizerte).

La empresa empezd sus actividades en el aio de 1979 con 30 personas como una
empresa comercializadora, un afio después empezaron con la produccion de
boligrafos; actualmente cuenta con 200 colaboradores. Sus instalaciones se
encuentran en la parte norte de la ciudad de Guayaquil en una zona industrial.

La marca de la empresa es lider en el mercado ecuatoriano en los productos de
boligrafo y encendedores, para el caso de afeitadoras se encuentra en segundo

lugar. Dentro de sus principales

. Figura 4.. Distribucion de las ventas de la empresa
competidores en el mercado de

boligrafos se encuentra Staedtler,
Productos Ventas

Carioca, Faber Castell, Paper Mate, promoeciona

es, 17%

y productos chinos.

Papeleria,
34%

Sus ventas se dividen en 34%
productos de papeleria, 30% teitadoras
encendedores, 19% afeitadoras y e

17% productos promocionales.

Encendedores,

Dentro de sus productos de 30%

papeleria se tiene lo siguiente:



Boligrafos

Lapices grafito y de colores
Marcadores permanentes y de pizarra
Resaltadores

© O O O O

Otros accesorios (tijeras, reglas, gomas, sacapuntas, borradores)
1.5.2 Sistema de comercializacidn:

La empresa tiene el sistema de comercializacién que se presenta en la figura 5. La
empresa hace llegar sus productos al consumidor final, por diferentes canales:

e Vende directamente a papeleros, y mayoristas. Estos venden a papeleras y
detallistas, respectivamente.

e Através de tiendas de autoservicios, y

e Exportaciones a Colombia y Chile.

Figura 5.. Esquema de comercializacion
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CAPITULO 2

MARCO CONCEPTUAL

2.1 Economia

Es la ciencia social que estudia tanto las elecciones que toman los individuos, las
empresas, los gobiernos y las sociedades para encarar la escasez mediante factores
de produccién como tierra, capital y trabajo y satisfacer las necesidades que son
infinitas y cambiantes con respecto al tiempo. Este campo de estudio se divide en
dos partes principales:

2.2 Microeconomia

El estudio de las elecciones que hacen los individuos, empresas y gobiernos para
asignar sus recursos limitados a las distintas posibilidades que ofrece los mercados.

El enfoque principal de la microeconomia es examinar el efecto de los cambios de
precio en los consumidores (demanda) y el efecto de los precios en los productores
(oferta)

La microeconomia analiza los distintos tipos de mercado que pueden existir en
funcién del niamero de oferentes y demandantes (de competencia perfecta,
oligopolio, duopolio y monopolio), los fallos del mercado, donde los mercados no
producen resultados eficaces, asi como la descripcién de las condiciones tedricas
necesarias para la competencia perfecta.

2.3 Macroeconomia

Se refiere al estudio del funcionamiento de la economia nacional y de la economia
global. La macroeconomia se ocupa del comportamiento de la economia en su
conjunto, de las expansiones y recesiones, de la produccion total de bienes y
servicios, del crecimiento de la produccidn, de las tasas de inflacién y desempleo, de
la balanza de pagos y los tipos de cambio. La macroeconomia trata del crecimiento



econdmico de largo plazo y de las fluctuaciones de corto plazo que constituyen el
ciclo econémico. La macroeconomia se enfoca en el comportamiento econdmico y
las politicas que influyen en el consumo y la inversidn, el dinero y la balanza
comercial, los determinantes del cambio en salarios y precios, las politicas monetaria
y fiscal, la cantidad de dinero, el presupuesto federal, las tasas de interés y la deuda
nacional. En resumen, la macroeconomia trata de los principales temas y problemas
econdémicos cotidianos.

2.4 Variables macroecondmicas
2.4.1 Transferencias gubernamentales:

Se refiere a las transferencias que hace el Estado a miembros especificos de la
sociedad, como son: adultos mayores, personas discapacitadas, madres solteras,
persona que no trabajan ni estudian y a personas que se encuentran en estado de
pobreza extrema. Con las transferencias, el Estado desempefia un rol esencial en el
suministro de satisfactores sociales, particularmente en lo que se refiere a la
distribucién de los recursos publicos enfocados al bienestar colectivo. Con esta
perspectiva social el Estado busca que la asignacién de los fondos federales
denominados transferencias, propicien la disminucion de las brechas de desigualdad
regional, de manera que la asignacion de recursos hacia la poblacién con mayor
rezago tenga un efecto de nivelacion

2.4.1.1Tipos de transferencias

Las transferencias que realiza el Estado hacia los gobiernos subnacionales
son un mecanismo para 1) corregir las ineficiencias y desigualdades que se
presentan en los sistemas federales, y 2) el cumplimiento de una de las
atribuciones mas importantes del Gobierno: la redistribucién®.

Las transferencias intergubernamentales se clasifican en condicionadas o
incondicionadas, en funcién del grado de discrecionalidad con que pueden
ser utilizadas. A los recursos de las transferencias condicionadas se les llama
especificos o selectivos, mientras que a las transferencias incondicionadas se
les identifica también como generales o no selectivas. Cuando a nivel central
se tiene el objetivo de alcanzar acciones o programas especificos, entonces
se debe recurrir a transferencias condicionadas; si lo que se desea es ofrecer

! Lépez, “Perspectivas en economia publica”.



asistencia fiscal, los recursos financieros otorgados a los gobiernos
subnacionales seran libres o incondicionados.

Las transferencias condicionales o condicionadas son fondos utilizados para
acciones o programas especificos como los relativos a educacion o
infraestructura, y la jurisdiccién que recibe el recurso debe aplicarlo
exclusivamente en los propdsitos determinados por quien ha otorgado la
transferencia. Cuando estos fondos se entregan sin reservas respecto a que
el gobierno receptor aporte o no recursos, se les conoce como
transferencias condicionales limpias. Existe también el caso contrario en
gue si se establecen requisitos para la entrega del recurso -ademas de los
propios para su aplicacion- por ejemplo, cuando se busca financiar un
programa especifico de vivienda y el gobierno otorgante entrega un peso por
cada uno que la entidad receptora aporte de sus propios recursos.

Para este segundo caso, Bird?. enuncia ciertas ventajas como la participacion
local, compromiso, responsabilidad y rendicién de cuentas sobre las acciones
gue fueron objeto de la ayuda financiera

Destacando el asunto de la infraestructura social municipal, Hernandez y
Jarillo® hacen un andlisis acerca de los recursos destinados a ella, con la
intencién de determinar si se distribuyen con criterios compensatorios. Los
autores concluyen que la asignacion discrecional de los recursos trae consigo
un resultado nivelatorio débil, lo cual contraviene su objetivo de combatir la
desigualdad regional a través de obras de infraestructura social basica. En
este mismo sentido, Diaz y Silva* previenen acerca del desaprovechamiento
de los fondos para la infraestructura social cuando éstos se asignan a
demarcaciones que no los requeririan de manera prioritaria ya que tienen
otras fuentes de ingresos para soportar su inversién en obra publica;
consideran que, al utilizarse mas de un método para la asignacién de los
montos, se reduce la ponderacidon relacionada con los indicadores de
pobreza que, en su caso, deberian prevalecer. Para alcanzar un adecuado
sistema de transferencias fiscales intergubernamentales, Bird y Smart®
proponen disponer de una clara definicién entre las funciones u objetivos de

2 Richard Bird, “Transfers and Incentives in Intergovernmental Fiscal Relations,” Burki, Shahid et al. editors, Annual
World Bank Conference on Development in Latin America and the Caribbean 1999: Decentralization and Acountability
of the Public Sector (Washington D.C: World Bank, 2000) en Enrique Rabe II, Federalismo Fiscal en México.

8 Fausto Hernandez y Brenda Jarillo, “Transferencias federales condicionadas en paises en desarrollo: el caso del FISM en
México”, Estudios Econdomicos, Vol. 22, Nam. 2 (Distrito Federal: Colegio de México, julio-diciembre 2007), 143-184.

4 Alberto Diaz y Sergio Silva, Descentralizacion a escala municipal en México: la inversién en infraestructura social
(Distrito Federal: Comision Econdmica para América Latina, abril de 2004).

5 Bird and Smart, Intergovernmental fiscal transfers.



las transferencias de uso o propdsito general y las condicionadas o de
propésito especifico; recomiendan, tanto para el gobierno receptor como
para el otorgante, que la suma de recursos a distribuir guarde consistencia o
estabilidad durante los afos, permitiendo cierta flexibilidad y ajustes en el
presupuesto; sefialan que los gobiernos receptores de transferencias para
financiar infraestructura determinen claramente las condiciones técnicas y
de control de obra que aseguren que los recursos se estdn aplicando de
manera adecuada. Asi, resulta primordial que los gobiernos locales sean
requeridos a administrar estos recursos financieros con procedimientos
estandarizados; a mantener un adecuado registro de cuentas y a ser
auditados  periddicamente haciendo publicos sus resultados y
conservandolos disponibles para la ciudadania. En el mundo de las relaciones
fiscales intergubernamentales, la informacién no es un lujo sino un
componente esencial para el buen funcionamiento del sistema.

En su busqueda por el equilibrio y el bienestar social, el Estado direcciona
recursos para cubrir necesidades de los ciudadanos. La redistribucidén es una
razon que justifica las transferencias entre diferentes niveles de gobierno ya
que pueden formalizar un canal para la entrega de recursos y satisfactores
desde las jurisdicciones mas ricas hacia las mas pobres.

2.4.2 Oferta agregada

La oferta agregada representa, para cada nivel de precios, el monto de produccion
gue las empresas estan dispuestas a generar. La posicion de la curva de la oferta
agregada depende de la capacidad productiva de la economia.

2.4.3 Demanda agregada

La demanda agregada representa para cada nivel de precio, el nivel de produccion
en el que los mercados de bienes y de activos financieros estan simultdneamente en
equilibrio. La posicién de la curva de la demanda agregada depende de las politicas
monetaria y fiscal, del nivel de confianza de los consumidores.

2.5 El mercado de bienes y servicios

El Producto Interno Bruto (PIB), cuantifica la cantidad de bienes y servicios de
consumo final producidos en el territorio nacional en términos de en un periodo de
tiempo dado. El PIB es el objetivo de la politica fiscal, una politica fiscal expansiva
busca incrementar el valor del PIB, por el contrario, una politica fiscal recesiva,



busca disminuirla. Para explicar cémo se lleva a cabo la politica fiscal utilizaremos la
ecuacion del PIB

PIB=Y=C+G+I+X—-M..... (D)
La demanda total de produccidn interna consta de cuatro componentes:

Gasto de consumo de los hogares (C)
Gasto de inversion de empresas y hogares (/)
Compras gubernamentales de bienes y servicios (G)

P wnNPRE

Demanda foranea de exportaciones netas (Xy)

Consumo (C): La decisién de consumo depende de varios factores, pero de manera
especial depende de los ingresos, y con mayor exactitud nos podemos referir a los
ingresos disponibles (Y;) que los consumidores tienen luego de recibir las
transferencias de gobierno y de pagar sus impuestos.

Donde: c es la propensidn marginal al consumo y representa el porcentaje del
ingreso que es destinado al consumo por los miembros de la sociedad; y a el gasto
autéonomo del consumo (gasto que hacen los miembros de la sociedad y que son
independientes del nivel del ingreso). El ingreso disponible es directamente
proporcional al consumo, si tienen mayor ingreso disponible mayor sera el consumo
y viceversa. Un mayor consumo conlleva a un déficit comercial o menos inversion.
El ingreso disponible puede ser definido mediante la siguiente ecuacion,

Como la recaudacién impositiva o simplemente, impuestos recaudadosT = T* + tY
el ingreso personal disponible es

Yg=Y-T" —tY+T,=(A—-8)Y + T, —T"
Substituyendo el ingreso personal disponible en la funcién de consumo,
C=a+c[A-0OY+T - T

Por lo que, la nueva funcién de consumo es



C=a+c(Q-t)Y +cTp—cT"..... (4)

Aqui notamos que el consumo depende del ingreso nacional (Y), de las
transferencias gubernamentales (Tf), de la tasa impositiva (t) y los impuestos de
cuantia fija (T*) de la siguiente manera:

1. El aumento del ingreso nacional incrementa el consumo de forma
directamente proporcional. Si el ingreso se incrementa en una unidad el
consumo crecerd c¢(1 — t) unidades.

2. Las transferencias y el consumo también estan relacionados de forma
positiva. El aumento de una unidad, por ejemplo 1% aumentard el consumo
en c unidades, cTy.

3. La tasa impositiva tiene una relacién negativa con el consumo. Si la tasa
impositiva disminuye, tenemos mas dinero para consumir, y viceversa, al ser
proporcional disminuye en ese porcentaje la capacidad de compra de los
miembros de la sociedad. El mismo efecto se presenta con los impuestos de
cuantia fija, si este tipo de impuestos aumentan el consumo caera en cT"
unidades.

4. Las transferencias gubernamentales aumentan el consumo en cTr unidades.

Inversién (I): La inversidn incluye a la de las empresas y la inversidon hecha por las
familias. La inversidn en una economia depende principalmente del precio, la tasa
de interés, las expectativas de crecimiento de las empresas y de estabilidad
econdmica por parte de las familias. Estos factores dan lugar a lo que se conoce
como la funcién de demanda inversion

I=I"+dY —bi.....(5)

Donde [* es la inversidn autonoma, d es la sensibilidad de la inversidon al nivel de
venta de las empresas, b es la propensién marginal a la inversién e i es la tasa o tipo
de interés. La inversion auténoma no depende del tipo de interés. Aqui se agrupan:
el nivel general de precios de la economia y las expectativas de las familias e
inversionistas, entre otras. La propension marginal a la inversién indica el grado de
respuesta de la cantidad demandada de inversién a los cambios en la tasa de interés.
En otras palabras, b, mide la sensibilidad de la demanda de inversion a la tasa de
interés.

d] 12 - 11

di i,—1I



Si la curva de inversion es muy plana | rigurg 6. pemanda de inversién

(elastica), la demanda de inversion es b
I=1*+dY-bi

sensible a los cambios de la tasa de

o Cambio en las expectativas

i . .
interés, y un incremento de la tasa de o Cambio en el nivel de ventas
interés hara que la demanda de inversion ey -
disminuya en una proporcién mayor al l \

cambio de la tasa de interés. Por otro ‘
lado, si la curva es casi vertical (inelastica), L

la demanda de inversion es poco sensible

a las tasas de interés, una variacion de las
tasas de interés provocara poca o casi Donde:

I* es la inversion auténomay
b la propensién marginal a lainversién

nula variacion de la demanda de inversidn

La funcién de inversién muestra una

relacidon negativa entre la cantidad demanda de inversién y la tasa de interés. Si la
tasa de interés disminuye la cantidad demandada inversién aumenta, y viceversa.
Por ejemplo, si, b = 10, una disminucion de 1% en la tasa de interés provocara una
caida de 10 unidades de inversion®.

Si las ventas de las empresas estan creciendo, necesitan incrementar su produccion,
para ello, tienen que invertir. Asi, si las ventas crecen, la inversidon también lo hace.
El nivel de ventas de las empresas es el producto nacional (Y). Al ser independiente
de la tasa de interés, el nivel de ventas forma parte de la inversién auténoma I*.

Cuando la inversiéon autonoma cambia, la demanda de inversién cambia,
provocando un desplazamiento de la curva de inversion. Los factores incluidos en la
inversiéon auténoma como el nivel general de precios, las expectativas de las
empresas, los inversionistas y las familias determinan el valor de la inversiéon
auténoma y por lo tanto la posicion de la curva. Asi. Un aumento en la magnitud de
estas variables desplaza la curva de inversion hacia arriba y viceversa.

El gasto publico (G): El gasto de gobierno junto con los impuestos forman parte de

la politica fiscal de una nacidn. El gasto publico es una herramienta del Estado para
acelerar o frenar la economia. La primera es la tasa impositiva, presentada renglones
arriba. El valor del gasto publico es independiente del nivel del ingreso, por lo que
formara parte del gasto autonomo.

6 Céteris paribus



Exportaciones Netas: El sector externo consume de bienes y servicios que se

producen en el territorio nacional (exportaciones X) y se resta del valor de las
adquisiciones de bienes y /o servicios que se importan del resto del mundo (
Importaciones M)

2.6 Calculo de la demanda agregada

La demanda agregada’ engloba todos los bienes que se demandan en el territorio
nacional sin importar su origen. Por lo que incluye la demanda de las familias (C), la
inversion® (I), el consumo del Estado (G). Para una economia cerrada, la demanda
agregada es,

DA=C+G+1
Substituyendo en esta ecuacién las ecuaciones 4y 5
DA=a+c(1-0)Y+cTf—cT"+G+1"+dY — bi

Siagrupamos en A, todo aquello que es independiente del nivel del ingreso nacional,
tenemos

A=a+cTf—cT"+G+1TI"
La demanda agregada es
DA=A+c(1-t)Y +dY —bi ..... (6)

La ecuacién 6 muestra la dependencia de la demanda agregada de una economia al
gasto publico y a la tasa impositiva, mecanismos para aplicar la politica fiscal.

2.6.1 La curva IS?

En el equilibrio, la demanda agregada es igual al ingreso nacional, asi

DA=A+c(1—t)Y+dY —bi=Y

" También conocida como demanda global
8 Consumo de bienes de capital
® Curva de mercado de bienes y servicios



Pasando al lado derecho de la ecuacién a todo aquello que contiene aY,
Y—-c(Q—-t)Y —dY =A—-bi

Sacando a Y como factor en el lado izquierdo de la ecuacidn,
Y(1-c(1—-t)—d) =A—-bi

Despejando Y

1

Y =a—ca-o-a

(A — bi)

S es el multiplicador el ingreso nacional de equilibrio es

. 1
! (1-c(1-t)-d)

Esta ecuacién describe el comportamiento del mercado de bienes y servicios. Esta

compuesto por puntos de equilibrio, donde Y = DAy la inversion es igual al ahorro

I = S, esta ultima da el nombre a la ecuacién, que se conoce como la curva IS.

2.7 El mercado del dinero

Como cualquier mercado, el mercado del dinero esta constituido por la demanday

oferta de dinero. Esto implica que el bien que se intercambia es dinero y el precio

gue se paga por su uso es la tasa de interés.

2.7.1 La demanda del dinero

La demanda de dinero estd determinada por la sensibilidad de la cantidad

demandada de dinero al ingreso nacional (k), el ingreso nacional (Y), la sensibilidad

de la cantidad de dinero a la tasa de interés (h) y la tasa de interés (i) y esta dada

por la ecuacién:



Esta ecuacidon muestra que existe una relacidn positiva entre la cantidad demandada
de dinero y el ingreso nacional, al aumentar el ingreso la cantidad demandada de
dinero aumenta k veces. Por otro lado, existe una relacién negativa entre la cantidad
demandada de dinero y el tipo de interés, una variacion de la tasa de interés hace
disminuir h veces la cantidad demandada de dinero. El valor de h determina la
pendiente de la curva de demanda. A mayor sensibilidad, menor pendiente y
viceversa.

En la figura 7 se muestra una economia | Figura 7. Curva de demanda de dinero

donde la tasa de interés cae de i; a iy y
como incrementa la cantidad
demandada de dinero, un ejemplo es
cuando el banco paga menos tasa de \
interés entonces las personas utilizan el 1
dinero para compras de bienes vy . \ L=ky-hi
servicios; hay un desplazamiento de la \

cantidad demandada de dinero desde L;

aL,. L Ly L

2.7.2 La oferta del dinero

La oferta de dinero es vertical, ya que es el instrumento utilizado por los bancos
centrales, para aplicar la politica monetaria. El banco central fija su valor, con el fin
de 1) establecer la tasa de interés real (base) de la economia, y 2) controlar la
inflacion. La oferta de dinero es:

M
Oferta de dinero real = —

donde M es la oferta de dinero y P el nivel general de precios.

En la figura 8 se muestra graficamente la oferta de dinero con una linea recta
vertical, esta formada por el dinero circulante mas los depdsitos de las personas en
los bancos. Es exégena ya que no depende de manera directa del ingreso nacional.



Figura 8. Curva de oferta de dinero

2.7.3 Equilibrio del mercado de dinero

Para que se dé el equilibrio en el mercado del dinero se deben cumplir dos
- . . .M
condiciones; 1) la oferta de dinero es igual a su demanda, es decir, - = L y la oferta

de bonos es igual a sudemanda, OB = D.

En la figura 9 se muestra el efecto | Figura 9. Equilibrio en el mercado de dinero

qgue tiene la variacion de la tasa de

interés sobre la oferta y demanda de .
Exceso en |a oferta
dinero, observando i; donde la " dediners
= Punto de equilibric
oferta del dinero es mayor que la i \

. s . . H Exceso enla
demanda, y la tasa de interés i, iy i{ - Bossosntn
donde la demanda del dinero es fug : R
mayor que la oferta; cuando se llega iy H\

a este punto se incrementa la tasa de L

interés de tal manera que llegue a un L L L
1 2

punto de equilibrio entre la demanda

del dinero y su oferta.
2.7.4 La curva LM

La curva LM se utiliza para explicar todo lo que sucede en el mercado de dinero y
recibe su nombre del término, dinero liquido!®. Se obtiene a partir de la primera
condicidn de equilibrio del mercado de dinero,

10 Siglas de Ligquid Money



M
—=kY —hi

P
Despejando el ingreso nacional
Yeq = lﬁ + ﬁl ..... 9
kP k
0,
k 1M

Esta ecuacidn es conocida como “curva LM” y muestra la relacién entre el ingreso o
producto nacional de equilibrio y 1) la oferta de dinero, el aumento de la oferta de

. . 1 .
dinero hace crecer el producto nacional en ~ Veces, y viceversa, 2) el aumento de la

. " h . .
tasa de interés incrementa en . veces el producto nacional, y viceversa.

En la Figura 10 se muestra el equilibrio E; que se da cuando la demanda de dinero

es Igual a su oferta Figura 10. Determinacion de la curva LM

a una tasa de

interés iy; bajo
estas condiciones _' \“\\_:- /
el sistema \\\ /’
econdémico ' : \,\\ /
produce una .

cantidad Y; de : :
bienes y servicios

representada en el

grafico derecho.

La curva LM esta compuesta por puntos de equilibrio en el mercado de dinero
Unicamente, se obtiene por los nuevos niveles de renta Y contra la tasa de interés i

En este caso asumimos un incremento en el ingreso nacional que hace que la
demanda de dinero aumente desplazando su curva hacia arriba y provocando un
incremento en la tasa de interés. La cantidad demanda de dinero permanece
constante debido a que la oferta de dinero permanece constante.



2.8 El modelo IS — LM

El modelo IS — LM muestra el equilibrio entre los dos mercados, en él se cumplen
cuatro condiciones de equilibrio: En el mercado de bienes la demanda de bienes es
igual al producto o ingreso nacional (DA =Y) vy la inversiéon es igual al ahorro
(I =5) y en el mercado del dinero, la demanda de dinero es igual a su oferta

(L = %) y la demanda de bonos es igual a su oferta (DB = OB). El ingreso de

equilibrio se obtiene a partir de la igualdad de las ecuaciones que describen el
comportamiento de las curvas IS y LM. Igualando las ecuaciones 7" y 9’

El equilibrio IS — LM, se establece con la igualdad entre las ecuaciones que
describen el funcionamiento de ambos mercados:

IS: Y =a(A-bi)

1 M
LM: i=—(kY——>
h p

Substituyendo el valor de da la tasa de interés i (dado por la ecuacién de la curva
LM) en la ecuacion de la curva IS:

Desarrollando el producto:

V= an—Liy + 2
- h p

Agrupando en el lado izquierdo de la ecuacién a los componentes del ingreso
nacional, (Y):

v+ Py = an+ 2Y
R T,

Factorizando en funcién del ingreso nacional:



(14 %2) - a4 22
R T T Y
Despejando el ingreso nacional,
y = a A+ a bM
- ab ab \hp
(1+7k)  (1+Fk)

. a . . ol .
Si, hacemos que y = m tenemos que el ingreso nacional de equilibrio es
1

h

La ecuacién anterior muestra la relacion positiva entre el ingreso nacional (Y) vy la
. M . . .
oferta de dinero (;). El aumento de la oferta de dinero incrementa el ingreso

nacional, y viceversa. Una variacién del gasto autdnomo desplaza el equilibrio en el
sentido del cambio.

En la figura 11 se muestra en el punto donde se interceptan ambas rectas es donde
se da el equilibrio a una tasa de interés i, y nivel de ingresos Y,,. A este nivel de
precios constantes las empresas ofertan el producto que el mercado demande;
existe equilibrio tanto en el mercado de bienes y servicios como el de dinero dado
el nivel general de precios.

Figura 21. Equilibrio I1S-LM
Alo largo de la curva IS la demanda de bienes

es igual a su oferta y a lo largo de la curva LM i IS LM

la demanda dinero es igual a la oferta
monetaria. EOB
EOD
ie‘!__

2.8 Politica econdmica explicada con '

el modelo IS — LM 3 EDD
EDB

2.8.1 Politica fiscal |




La politica fiscal se refiere a las decisiones de gobierno acerca de cuantos impuestos
asignar y cuanto gastar; la idea es tratar de estabilizar la economia. Una politica
fiscal expansiva busca hacer crecer la economia mediante la disminucién de los
impuestos y/o el aumento del gasto de gobierno. Al contrario, cuando se busca
frenar la economia se puede aumentar los impuestos o reducir el gasto
gubernamental, en este caso, hablamos de una politica fiscal contraccionista.

La politica fiscal debe actuar como un amortiguador de los ciclos econdmicos; es
decir, generar ahorros en momentos de abundancia para atenuar los efectos de las
caidas de ingresos como una baja del precio del petréleo!?.

En la figura 12 se muestra el efecto de una politica fiscal expansiva dada por el
aumento del gasto publico que provoca que aumente el gasto auténomo, por lo que
la curva de demanda agregada se desplaza hacia arriba de forma paralela, como
consecuencia la curva IS en la gréfica inferior se desplaza aAA, sin embargo, el
ingreso nacional Y solo se desplaza AY.

El incremento del gasto autonomo Figura 32. Politica fiscal expansiva utilizando el

tiende a elevar el ingreso nacional lo que | gasto publico
aumenta la demanda del dinero. Con la oA s

" DA, = A, +cY- bi

oferta de dinero fija la tasa de interés

DA, -- DA, = A, +c¥- bi

sube para garantizar que la demanda de

dinero siga siendo igual a la oferta. ol

A, —bi

En la figura 13 se muestra otra aplicacion A —bi

1 L

de politica fiscal expansiva cuando se
disminuye la tasa impositiva. g

Los miembros de la economia tienen mas

dinero para consumir bienes y servicios,

aumenta su poder adquisitivo

11 hitps://www.elcomercio.com/opinion/politica-fiscal.html
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provocando que el consumo y la Figura 43. Politica fiscal expansiva mediante la
demanda agregada se incrementen de | @sminucion dela tasaimpositiva
DA; a DA, aumentando la pendiente | oa a5

~277DA, = A +c,Y-bi

de la curva por lo que el equilibrio pasa .
2,07 A
de E1 a EZ- T P ,"7' DA, = A +c,Y- bi
La pendiente de la curva IS depende de I E
la propensién marginal a la inversidon b b
N

y del multiplicador del gasto publico y
este Ultimo a su vez a la tasa impositiva.
Una disminucion en la tasa impositiva
disminuye la pendiente de la curva IS

provocando un desplazamiento hacia

arriba. El equilibrio se desplaza de Y, m—) Y,

E; a E, y el ingreso nacional y la tasa
impositiva aumentan.

2.8.2 Politica monetaria

Son las decisiones que toma el Banco Central en relacidén con el control de la oferta
monetaria.

La politica monetaria puede ser expansiva o, por el contrario, contractiva. Cuando el
Banco Central lleva a cabo una politica monetaria expansiva, se produce un
incremento de la oferta monetaria. Este tipo de politicas producen, ademas, un
efecto expansivo sobre el nivel de produccién y empleo ya que provocan una
disminucion del tipo de interés del mercado favoreciendo la inversién privada y
consecuentemente el nivel de produccién y empleo.

En la figura 14 se muestra una politica monetaria expansiva donde un incremento
en la oferta del dinero desplaza

la curva LM hacia la derecha, Figura 54. Politica monetaria expansiva

disminuyendo la tasa de interés
e incrementando la cantidad
demandada de dinero.

Por el contrario, en la figura 15

se muestra una politica

monetaria recesiva la



disminucidon en la oferta de Figura 65. Politica monetaria recesiva.

dinero desplaza la curva LM —
. . . i [% %‘ i LM,
hacia la izquierda, \‘ : m,

incrementando la tasa de 1'2 5
iy Ay
interés y disminuyendo |Ia E“\
L

cantidad demandada de dinero.

Del mismo modo cuando el
Banco Central lleva a cabo una politica monetaria contractiva, se produce una
disminucion de la oferta monetaria, produciendo en ese caso un aumento del tipo
de interés, lo que reduce la inversion privada y por lo tanto nivel de producciéon y
empleo??

2.9 Politica econdmica en Ecuador

Partiendo de uno de las mayores crisis econémica y financiera que tuvo el Ecuador
fue en el afio 1999 que trajo como consecuencia la perdida de la moneda nacional
(el Sucre) y adoptar el délar americano como moneda de circulacion.

Entre las causas de la quiebra del sistema financiero ecuatoriano a finales de la
década de los noventa tenemos:

1. Debilidad institucional, que permitid a varias entidades financieras caer en

I"

“riesgo moral” al abusar de créditos vinculados, sin el debido control de la
autoridad, con incluso la complicidad de la Constitucion ecuatoriana
promulgada en 1998, que dio garantia a los depdsitos de los clientes del
sistema financiero, independientemente del monto que hayan alcanzado
estos en una entidad.

2. Caida en el precio del petrdleo, ya que en el afio 1998 este precio cayo a
niveles por debajo de minimos jamas antes experimentados por esta
variable.

3. Niveles bajos de reservas en moneda internacional que mostraron la
debilidad de la autoridad monetaria, frente a la demanda de los depositantes
gue buscaban refugiarse en una moneda dura como era en ese entonces el

dolar.

12 Teorfa y politica Monetaria del Ecuador, Revista Observatorio de la Economia Latinoamericana Octubre
2018, Oswaldo Javier Jaicome.



Estos aspectos generaron desconfianza en los agentes econdmicos (trabajadores,
empresarios, etc.) y en la ciudadania en general, con lo que se dieron las “corridas
bancarias” que debilitd a la moneda nacional frente al ddlar, produciéndose las
devaluaciones, mismas que fueron seguidas por inflacion galopante que descontrold
al gobierno de turno, quienes vieron como Unica salida al problema el de recurrir a
un tipo de cambio fijo extremo como fue el de la dolarizacion. Paralelamente en el
ambito politico esta medida no permitié que el Gobierno se mantenga, ya que se le
obligd a demitir por la accién de la poblacién que encontrd graves responsabilidades
entre la autoridad y los sectores financieros y econémicos que controlaban la
economia de aquel entonces. En dolarizacién o con un sistema de régimen
econdmico de tipo de cambio fijo, la politica monetaria no existe, se ha cedido
soberania en este campo, tampoco la dolarizacion permite contar con medidas de
politica cambiaria, que permita protegerse de los shocks externos a los que la
economia nacional se enfrente. La suerte también es un factor relevante, sin duda
el hecho de que una moneda fuerte como el délar se haya debilitado frente al resto
de monedas, no solamente la europea sino también la colombiana y peruana,
debido a causas como el manejo irresponsable de la economia estadounidense, que
se escapa del control de las autoridades nacionales de turno, este hecho ha
beneficiado a la economia ecuatoriana ya que permitié mantenerse competitiva,
desde el punto de vista del tipo de cambio. Sin embargo, también, ha habido
medidas de politica econdmica que ha implementado el gobierno, como las medidas
de oferta o de disminucién de costos de los factores que han estado orientadas hacia
el fortalecimiento de la capacidad de competir de nuestros productos en el mercado
exterior y colocarlos en el mercado internacional con claras ventajas. Sin embargo,
en dolarizaciéon tampoco todo ha sido un camino lleno de rosas, también tambaleo
no solo el sistema econdmico, sino también el gobierno en el primer trimestre del
ano 2009, al experimentarse durante ese periodo una caida abrupta del precio del
petrdleo. En este contexto y frente a la necesidad de disminuir la vulnerabilidad de
la economia nacional a la volatilidad de los shocks externos, especialmente a los
cambios del precio del petrdleo, el Cédigo de las Finanzas Publicas plantea la
necesidad de contar con reglas fiscales.

La economia de Ecuador sufrié sélo una recesién leve durante la crisis mundial de
2008-2009, una hazana notable, dado que Ecuador usa el délar de Estados Unidos
como su moneda. Como resultado, no tiene control sobre su tipo de cambio, y tiene
un uso de politica monetaria sumamente limitado — afectando a dos de los tres
instrumentos mds importantes de la politica macroecondmica que se pueden utilizar
para contrarrestar la caida de la demanda privada. El gobierno luchd contra la



recesion de dos formas principales: a través de una politica fiscal expansiva -
incluyendo la expansidn del acceso a la financiacion de la vivienda —y a través de la
politica monetaria limitada que tenia disponible, manteniendo tasas de interés bajas
y limitando la cantidad de reservas de los bancos que se permitian salir del pais.

La segunda recesién reciente en el pais fue durante los afnos 2015- 2016 donde el
impacto de manera significativa del precio del petrdleo. El precio del petrdleo de
Ecuador cay6 de una media de 87S por barril en el tercer trimestre de 2014, a 24S
en el primer trimestre de 2016.

Esta vez, el colapso del precio del petréleo fue mucho peor dado el hecho que durd
mucho mas tiempo. En 2008, el precio del petrdleo cayé de 100,8$ en el tercer
trimestre de 2008 a un minimo de 29,95 por barril en el primer trimestre de 2009.
Después se recupero rapidamente y continud creciendo a lo largo de los siguientes
nueve trimestres. En cambio, el colapso del precio del petréleo en 2014 continud su
tendencia descendente durante mdas de dos anos y, a pesar de su recuperaciéon
desde el segundo trimestre del 2016

Se produjeron impactos exteriores adicionales: la economia regional
latinoamericana se ralentizé abruptamente. Desde un crecimiento maximo del 6,1
en 2010, en 2014 fue solo del 1% y pasé a ser negativo en 2014 y 2015. El Fondo
Monetario Internacional (FMI) estima que el terremoto de abril de 2016 redujo el
PIB de Ecuador un 0,7 % aproximadamente. Ademas, debido a la revalorizacién del
délar en los mercados internacionales de divisas, el tipo de cambio efectivo real
(TCER) se aprecid un 24% de 2012 a 2015. Esto afecté a las exportaciones no
petroleras de Ecuador, que se volvieron mas caras, y también dafié a las industrias
gue compiten con las importaciones.

En marzo de 2015 Ecuador emitié bonos soberanos por 1,5 mil millones de délares
en mercados internacionales, con un rendimiento del 10,5%. En lugar de recortar los
gastos, es posible que el gobierno hubiera podido prestar mas a estas tasas de
interés a nivel internacional y comprometerse con una politica fiscal mas expansiva
mientras la economia se desaceleraba y luego caia en recesidn. Pero con los precios
del petrdleo ecuatoriano por debajo de su costo de produccién en agosto de 2015,
y con el gobierno sin saber cuando estos precios podrian recuperarse, la perspectiva
de endeudamiento a largo plazo a tasas de interés exorbitantemente altas, sin duda,
parecia potencialmente onerosa y riesgosa.



Pero la politica mds importante que salvé a la economia de una profunda recesion
fue la decisién del Gobierno en marzo de 2015 de adoptar una salvaguardia temporal
para proteger la balanza de pagos, en virtud de las normas de la OMC, en respuesta
al colapso de los precios del petréleo y a la apreciacion del délar. Esta medida
permitid a Ecuador imponer aranceles a una serie de importaciones, incluido un
arancel del 45% sobre los bienes de consumo final, que se redujo al 40% en enero
de 2016; un arancel del 25% sobre cerdmica, neumaticos, motos y televisores; y un
arancel del 5% sobre los bienes primarios de capital.

De 2014 a 2016, las importaciones totales de Ecuador cayeron un 41,3% en términos
de ddlar, o una caida de 11.400 millones de ddlares (alrededor del 12% del PIB). La
reduccion de las importaciones aumenta automaticamente el PIB anual en la misma
cantidad, mas los efectos multiplicadores.

Teniendo en cuenta la estimacidn del FMI sobre la elasticidad del PIB en la demanda
de las importaciones de Ecuador, que es de 1,16 en el corto plazo, cabria entonces
esperar una disminucion de las importaciones de uUnicamente el 2,1%. Esto
significaria que los aranceles aplicados a las importaciones de Ecuador desde marzo
fueron responsables de cerca de 19,1 puntos porcentuales de la disminucion de las
importaciones, o alrededor de 5,4% del PIB anual. Esto significa que, como primera
aproximacion, la disminucion inducida por las tarifas en las importaciones sumé un
54 % al PIB ecuatoriano durante los dos ultimos afios, mas los efectos
multiplicadores. Con un multiplicador de 1,4 cabria esperar que el efecto global de
esta reduccidn de las importaciones sumara alrededor del 7.6% al PIB durante los
dos afos. De este modo, la salvaguardia por balanza de pagos fue responsable de un
impulso contra ciclico muy grande en la economia ecuatoriana durante los afios
2015- 2016 de desaceleracion y recesion. (Ademads, el gobierno aumentd los
ingresos arancelarios en alrededor del 0,7% del PIB de 2014 a 2015.)

La siguiente figura 16 muestra como fue la evolucion del PIB en el Ecuador desde el
afio 2006 al 2016



Figura 16.. Producto interno bruto de Ecuador, 2006-2016
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Fuente y notas: Caleulos de los autores a partir de los datos del BCE (2016a).

2.10 Politica fiscal en Ecuador

La situacion fiscal constituye uno de los principales problemas por los que atraviesa
la economia ecuatoriana, el elevado déficit fiscal es enfrentado con medidas de
caracter coyuntural, la insuficiente recaudacion de ingresos es cubierta mediante un
constante endeudamiento interno y externo o, a través del recorte del gasto publico
destinado a los sectores politicamente mas débiles que, por principio deben ser los
beneficiarios de la atencidn estatal. De esta forma parte de los desequilibrios
econdmicos y sociales se atribuyen a este tipo de conduccion de las finanzas
publicas.

A partir de la dolarizacidn, la politica econdmica se sustenta fundamentalmente en
la politica fiscal, considerada instrumento principal con capacidad para mover la
economia de un punto de equilibrio a otro, por lo que alcanzar su equilibrio
constituye uno de los objetivos primordiales. Se sefala que Ecuador, antes de entrar
a la dolarizacion debid reunir condiciones minimas como la inexistencia absoluta de
déficit fiscal y la superacion de problemas fiscales estructurales que a través del
tiempo han afectado el proceso de ejecucién presupuestaria, para lo cual era
necesario la aplicacién de correctivos que permitan reducir o eliminar estos
desajustes. Los desafios que enfrenta el pais a partir de la dolarizaciéon dependen
por lo tanto de las reformas fiscales que se implementen, cuyo propdsito debe ser,
hacer viable y sostenido este proceso y mejorar las condiciones de vida de los



sectores mas vulnerables de la poblacién, buscando equidad y eficiencia en el
manejo fiscal. En la figura 17 y 18 se detalla los resultados fiscales de Latinoamérica
en los periodos 2015 y 2016.

Figura 77. Latinoamérica, resultados fiscales
Cuadro |.2
America Latina (10 paises). resultados fiscales de los gobiernos subnacionales por tipo de subsector institucional. 2015-2016
(En porcentajes del PIB)
2015 2016
Pais Gobierno Balance Balance Balance Balance
Ingreso Gasto primari global Ingreso Gasto primari global
Argentina Intermedio 152 159 -04 07 153 159 03 06
Local 35 36 0,1 0.1
Bolivia (Estado .
Plurinacional de) Intermedio 1n7 128 -11 -12 98 14 -15 -16
Brasil Intermedio 109 133 09 24 1n2 133 08 20
Local 88 85 0,5 02 9.0 86 05 04
Chile Local 36 35 0,1 0.1 37 37 0.1 0,1
Colombia i 13 122 08 08 105 10,7 0.0 0.1
Costa Rica Local 11 12 0,1 0,1 11 13 0,1 0,1
Ecuador i 50 42 08 08 51 41 10 1.0
México Intermedio 102 104 02 02 10,1 102 02 02
Local 20 2,0 0,1 0.0 16 15 01 00
Per Local 3.1 37 06 -0.6 28 37 -0.9 -09
Uruguay i 30 31 0,1 0,0 31 31 0.2 0,0
Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales

Figura 88. América Latina, ingresos tributarios

Gréfico L5
Ameérica Latina (18 paises). estructura relativa de los ingresos tributarios, 2015
(En porcentajes de la recaudacion tributaria total)
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Fuente: Camisidn Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre a base de Organizacion de Cooperaci6n y Desarrollo Econ6micos/Comisin Econémica para
América Latina y el Caribe/Cent de 0 Interamericano de Desarrollo (OCDE/CEPAL/CIAT/BID), Estadisticas
tributarias en América Latina y el Caribe 1990-2015, Paris, OECD Publishing, 2017

Nota: Se consideran las cifras de los 18 paises seleccionados a nivel del gobiemo general

Grafico IL11
América Latina (15 paises): gastos tributarios por tipo de impuesto, 2018 o afio mas reciente
(En porcentajes del PIB)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de A. Padests, £ gasto tabutario en América Latina: tendencias actuales, avances y




2.10.1 Detalle de la politica fiscal 2015 en Ecuador

Durante los primeros afios del milenio la politica fiscal en Ecuador era expansiva;
para el 2015 frente a la merma de los ingresos petroleros esta tendencia fue
abandonada.

Los gastos del sector publico no financiero se contrajeron un 12,8% en términos
nominales, con lo que la participacion del Estado en el PIB se redujo del 43,9% al
38,3%. La caida de los ingresos fue aun mayor, del 14,0%. El resultado primario se
situd en el 3,7% del PIB, comparado con el 4,3% del aio anterior, y el déficit global
alcanzé el 5,0% del PIB (frente al 5,3% de 2014).

Los ingresos petroleros cayeron un 41,8%, lo que hizo que su participacion en los
ingresos totales disminuyera del 27,9% en 2014 al 18,9% en 2015. Esta caida fue
parcialmente contrarrestada por el aumento del 7,8% de los ingresos tributarios
ocasionado por un alza del 13,8% en la recaudacion del impuesto sobre la renta —
gracias a los efectos de la amnistia tributaria de abril de 2015— y por un incremento
de los ingresos arancelarios del 49,3%, como resultado de las salvaguardias de
importacion que se introdujeron a partir de finales de 2014.

Por el lado de los gastos, destaca la reduccién del 27,1% de los gastos de capital
(frente a un crecimiento del 4,9% en 2014 y del 33,5% en 2013), que afect6 a la
inversién del Gobierno central y a la de las empresas publicas. Entre los gastos
corrientes, cabe resaltar el incremento del 4,5% del rubro de los sueldos y salarios.

Las categorias de “compra de bienes y servicios” y “otros” se contrajeron un 4,1% y
un 27,5%, respectivamente; en total, los gastos corrientes se redujeron un 5,2%.

Para financiar el déficit, el sector publico recurri6 en 2015 a un mayor
endeudamiento externo, a través de la colocacion de bonos internacionales por un
total de 1.500 millones de dodlares y de créditos de fuentes bilaterales vy
multilaterales. China siguié siendo el principal acreedor bilateral, responsable de un
27,1% de la deuda publica externa (2,3 puntos porcentuales menos que en el afio
anterior, por efecto del mayor peso relativo de la deuda multilateral y los bonos
internacionales). Entre las fuentes internas de financiamiento destacan el
incremento de los certificados de tesoreria, la reduccién de los depésitos del sector
publico no financiero en el banco central y el aumento de los atrasos (deuda
flotante). La deuda interna disminuyé levemente en 2015, debido a que el monto de
las amortizaciones fue mayor que el de los desembolsos. En suma, la deuda del



sector publico crecié 2,6 puntos porcentuales y se posicioné en el 32,5% del PIB. La
deuda externa alcanzé un 20,1%, mientras que la deuda interna se mantuvo
constante en el 12,4%.

Durante el primer trimestre de 2016, los ingresos del sector publico no financiero
cayeron un 11,3% en comparacion con el mismo periodo del aino anterior, como
consecuencia de una reduccion de los ingresos petroleros del 16,5% y de los ingresos
tributarios del 9,1%. Los gastos no se ajustaron al mismo ritmo, ya que disminuyeron
solo un 1,4%; mientras que los gastos de capital se contrajeron un 7,9%, los gastos
corrientes aumentaron un 1,3%.

En marzo de 2016 se anuncid un ajuste del presupuesto que contemplaba un nuevo
precio medio de 25 dodlares por el barril de petréleo —10 ddlares menos que el
presupuesto original— y una reduccién del gasto de 1.200 millones de délares.

En abril del mismo afio se aprobd la Ley Organica para el Equilibrio de las Finanzas
Publicas, que incluye un nuevo impuesto del 15% al consumo telefénico de las
empresas y el aumento de los impuestos a las bebidas azucaradas y el tabaco, entre
otros. La reforma entré en vigor el 30 de abril de 2016, y el Gobierno espera que
genere ingresos de unos 340 millones de ddlares durante el afio en curso.

Tras el terremoto del 16 de abril, la administracién tomé varias medidas para
movilizar los recursos necesarios para la reconstruccion. La Ley Solidaria y de
Corresponsabilidad Ciudadana por las Afectaciones del Terremoto previd
exoneraciones de impuestos para los damnificados y para las donaciones, asi como
sobretasas a varios impuestos para recaudar fondos. Destacan el aumento del IVA
de dos puntos porcentuales hasta el 14%, que se mantuvo durante un afio; la
contribucién de un dia de sueldo por una duracién de entre uno y ocho meses,
dependiendo del salario percibido; la entrega del 3% de las utilidades de las
empresas en 2015; un 0,9% de contribucion patrimonial por parte de las personas
gue tengan un millon o mas de patrimonio, y el 1,8% sobre los bienes en Ecuador de
empresas en paraisos fiscales (un 0,9% en el caso de otras empresas extranjeras).

2.11 Politica monetaria en Ecuador

Un desafio importante para el andlisis de la politica econdmica en economias
dolarizadas es el responder a la pregunta: ¢se puede ejercer politica monetaria en
dolarizacion? En los sistemas monetarios prevalecientes en la actualidad, la politica



del gobierno es el principal, aunque no el Unico, determinante de la oferta
monetaria.

La funcién del banco central es determinar la oferta de dinero de alto poder
expansivo, esto es emitir los billetes y monedas que circulan en la economia vy fijar
la tasa de encaje bancario, con lo que establece el nivel de reservas que los bancos
mantienen en el instituto emisor. Al adoptar el délar como patrén monetario, no
solo se pierde la politica cambiaria sino, como lo sostiene la mayoria de las
economistas, tampoco se puede realizar politica monetaria pues el banco central
pierde la capacidad de creacidn de dinero.

Sin embargo, la creacidén de dinero nacional es sélo uno de los componentes de la
oferta monetaria total, pues existen categorias mas amplias que tienen que ver con
la liquidez general de la economia. Esta consideracion se traduce en el hecho de que
la politica monetaria se pueda hacer mediante tres variables instrumentales:

1. El monto del dinero de alto poder expansivo o emisién del banco central que
de hecho no disponen las autoridades ecuatorianas;

2. Las diversas normas que rigen en el sistema financiero (determinadas
también por la autoridad monetaria); y, por ultimo

3. Los instrumentos financieros especificos como la tasa de interés o el encaje
bancario, entre otros.

Al desaparecer la moneda nacional y con tipo de cambio rigido el banco central
tampoco tiene la funcién de emitir dinero para convertir las divisas a moneda
nacional, por lo que la oferta monetaria puede ser expresada en términos de la tasa
de variacion de los flujos de activos denominados en ddlares. Esto implica que el
banco central ha perdido el manejo de la base monetaria como variable
instrumental de la politica econémica. Se ha llegado asi al ideal del enfoque
monetario para economias abiertas de un ajuste exclusivamente por variaciones en
los flujos externos y un ajuste automatico en el mercado monetario.

Un déficit de la balanza de pagos implica una caida de la base monetaria en la
economia dolarizada y una contraccién de la cantidad de circulante. La contraccién
de la base monetaria hace subir la tasa de interés doméstica por sobre el nivel de la
tasa de interés internacional; este diferencial entre las tasas de interés atrae el
ingreso de créditos y capitales financieros, lo cual permite reducir y eventualmente
eliminar el déficit en la balanza de pagos.



2.11.1 Detalle de la politica monetaria 2015 en Ecuador

En junio de 2015, el gobierno recurrid al uso de titulos de corto plazo del banco
central para pagar servicios de contratistas por un monto total de 50 millones de
ddlares. Estos titulos, emitidos por el banco central a cambio de bonos de corto plazo
del tesoro (Cetes), no eran negociables y sus receptores solo los podian destinar al
pago de impuestos. Se hizo uso de este mecanismo de nuevo en enero de 2016, esta
vez por un monto total de 200 millones de ddlares. Ademas de servir para pagar
obligaciones tributarias, estos titulos de corto plazo también pueden negociarse en
el mercado secundario.

Después del cambio de segmentacion del crédito (y el ajuste de las correspondientes
tasas maximas) que entrd en vigor en agosto de 2015, no se produjo ningun otro
cambio importante durante el resto del afio, excepto el aumento de las tasas
maximas de los segmentos de consumo ordinario y prioritario, que pasaron del
16,3% al 17,3%, y del segmento educativo, del 9,0% al 9,5%.

Durante 2015 se acelerd la apreciacion del tipo de cambio efectivo real, con un
descenso anual del 9,2% debido al diferencial de inflacién con los Estados Unidos y
al desempefio del délar frente a las monedas de los otros socios comerciales del
Ecuador.

El volumen del crédito otorgado por el sistema financiero privado cayd un 20,1% en
2015 en comparacion con el afio anterior. Aunque los datos anuales no sean
estrictamente comparables, dada la falta de datos de agosto de 2015 provocada por
la entrada en vigor de la nueva segmentacion de crédito, los datos mensuales
registraron una fuerte tendencia a la desaceleracion a partir del segundo trimestre,
reflejo de la dificil situacién econdmica y consecuencia de la continua disminucion
de los depdsitos desde finales de 2014. La reduccién del crédito no se vio
contrarrestada por la banca publica, ya que el volumen del crédito publico se
contrajo aun mas durante 2015 (un 28,2%).

Durante el primer trimestre de 2016, el volumen de crédito continud su tendencia a
la baja, ya que el crédito del sistema financiero privado se redujo un 15,9% vy el
volumen del crédito publico cayd un 35,9% en comparacién con el mismo periodo
del afio anterior.



2.12 Banco Central del Ecuador

El Banco Central del Ecuador (BCE) se constituyé en 1927 con la misién de promover
el desarrollo econémico del pais, fue el banco nacional emisor de la moneda
ecuatoriana conocida como sucre. Tras el proceso de adopcién del doélar
estadounidense como divisa de cambio (dolarizacién) la entidad desempefia un
importante papel en el manejo de los temas monetarios y fiscales de Ecuador; emite
divisas e implementa la politica monetaria para verificar la oferta de dinero, al
tiempo que controla el nivel de deuda de la nacién y fiscaliza el sistema bancario.

Entre las funciones del Banco vale mencionar las siguientes:

o Posibilita que las personas dispongan de billetes y monedas en la cantidad,
calidad y en las denominaciones necesarias.

o Facilita los pagos y cobros que todas las personas realizan en efectivo, o a
través del sistema financiero privado.

o Evalla, monitorea y controla permanentemente la cantidad de dinero de la
economia, para lo que utiliza como herramienta el encaje bancario.

o Revisalaintegridad, transparenciay seguridad de los recursos del Estado que
se manejan a través de nuestras operaciones bancarias.

o Ofrece a las personas, empresas y autoridades informacion para la toma de
decisiones financieras y econdmicas.

2.12.1 Un Banco Central para el siglo XXI

Luego de la gran inestabilidad politica de finales del siglo XX e inicios del siglo XXI (6
presidentes en 10 afos), a partir de enero de 2007 inicia en el Ecuador el Gobierno
de la “Revolucion Ciudadana” con la presidencia del economista Rafael Correa. La
Revolucién Ciudadana impulsa la construccidon de la Constitucién de 2008 que
reemplaza el concepto tradicional de desarrollo por el de Buen Vivir y deja marcado
el rumbo para la generaciéon de cambios estructurales que modifiquen
profundamente la trayectoria histdrica del pais. Con la Constitucién de 2008 el BCE
deja de ser “auténomo” y se constituye en una persona juridica de derecho publico
gue tiene la responsabilidad de instrumentar las politicas monetaria, crediticia,
cambiaria y financiera formuladas por la Funcién Ejecutiva. Este cambio estructural
forma parte de los esfuerzos constitucionales por democratizar el Estado, des
corporativizar lo publico haciéndolo independiente de los grupos de poder
tradicionales y sus intereses econémicos, devolver al gobierno la capacidad de hacer
politica publica y priorizar la participacidén ciudadana. En efecto, se busca un real



Estado democratico que trabaje en funcion de los intereses de la mayoria. Para este
objetivo, la participacion ciudadana se vuelve un elemento vertebral que permita
gue la ciudadania se incruste en el Estado y en sus procesos de planificacidn,
ejecucion, seguimiento, evaluacién y rendicidn de cuentas. La Constitucién de 2008
también obliga a una reestructura integral de la normativa monetaria y financiera
existente, asi como de las instituciones responsables de diseiar y ejecutar la politica
econdmica. A manera de ejemplo, el 30 de diciembre de 2008, la Asamblea Nacional
aprueba la Ley de Creacién de la Red de Seguridad Financiera que cambia
radicalmente la gestidn de posibles crisis financieras. Se fortalece la supervisién del
sistema financiero, se define un nuevo método de resoluciéon bancaria para que
nunca mas se socialicen las pérdidas privadas de la banca, y se crea el fondo de
garantia de depdsitos y el fondo de liquidez (prestamista de ultima instancia), pero
esta vez financiados por las contribuciones de las propias instituciones financieras —
IFl- y ya no con los recursos publicos de los ecuatorianos. En lo que respecta al BCE,
entra en una nueva reforma estructural para actualizar su rol con el fin de aportar a
la construccidn del Buen Vivir y afrontar los retos que se le presenta a una Banca
Central del Siglo XXI. Es asi que para su reestructura prioriza los siguientes ejes:

1. Innovacién y desarrollo del Sistema Nacional de Pagos: reducir los costos de
transaccion, aumentar la velocidad de circulaciéon del dinero, democratizar el acceso
al sistema de pagos y medios de pago alternativos como el dinero electrénico.

2. Inclusion financiera: priorizar el acceso a servicios financieros de calidad, con
preferencia a los actores de la economia popular y solidaria.

3. Regulacidn monetariay financiera: garantizar el uso eficiente de la liquidez a favor
de los seres humanos y por sobre los intereses del capital.

4. Gestion de las reservas: optimizar la utilidad social de las inversiones domésticas
y externas

5. Integracion financiera y monetaria regional: apoyar la integracion regional y la
insercidn estratégica del pais a la economia mundial.

2.11 Andlisis de regresion lineal

Para el presente trabajo de tesis se utiliza como modelo estadistico regresion lineal
puesto que se plantea un supuesto de linealidad de la informacién obtenida, una
demanda que tiene comportamiento creciente o decreciente en la cual con la ayuda



de este modelo se determina la intensidad de relaciéon de las variables
macroecondmicas.

El modelo de regresion lineal cldsico establece que la variable dependiente Y
(también conocida como respuesta) esta compuesto por una media, que depende
de manera continua de los valores de las variables independientes (predictoras) x;
y un error aleatorio e, que representa el error de medicidn y los efectos de otras
variables no consideradas explicitamente en el modelo. Entonces, el objetivo del
andlisis de regresion es el cuantificar la variacion en la variable dependiente (y) en
funcidn de n variables independientes. De forma general, podemos establecer que:

Yy = f(x1,X3,X3,..... Xn)

Una vez que determinamos el modelo de regresion la ecuacion se convierte en:

n
yi = Z Bix; + e;
i=1

Parai = 1,2, .....,nydonde B son los parametros de la funcidon y e es el error debido
a la aproximacién lineal. Cuando el error acumula la no inclusién de todas las
variables independientes, el error debido a la aproximacion lineal y errores de
medicidn e se convierte en &.

Vi=Bo+P1x1+ -+ Pixi+eg i=1,..,n

A esta ecuacion se le conoce como la ecuacion de regresion multiple, donde las betas
son los coeficientes de regresién estimados y las x, las variables independientes. Los
valores de las variables predictoras registradas del experimento o establecidas por
el investigador se tratan como fijas. El error (y, por lo tanto, la respuesta) se ve como
una variable aleatoria cuyo comportamiento se caracteriza por un conjunto de
supuestos de distribucion. El término "lineal" se refiere al hecho de que el valor
esperado de Y (E(Y)) es una funcién lineal de los parametros desconocidos

,80' ,81, "'lﬁn'

Con n observaciones el modelo de regresién se convierte en:

Y1 = Po+ B1X11 + Pax1p + o+ BrXyp + €4
Y2 = Bo + BiXx21 + BaXoy + -+ Brxok + €3

Yn = ﬁo + ﬁlxnl + ﬁzxnz + et kank +e,



Qué, con notacion matricial

1 x1 x12 - x1][Bo €o
1 x21 x?z x?k ﬁ:l + e:1
1 xnl Xnz  Xnid LBk €k
O,
ry= & B+ e
nx1  (nx(m+1)) ((m+1)x1) (x1)

y es el vector de respuestas; X: la matriz de variables explicativas; §: el vector de

parametros y e: el vector de los errores (residuales, o residuos).

El vector estimado  por minimos cuadrados es la solucidn Unica de la ecuacién

matricial (k + 1) X (k + 1).

X'X)p=X"y
Despejando, /3, tenemos,

B=&X)"X"y
El vector de respuestas estimadas J;, es
9 = XPB;

Y los residuos estan dados por el vector:

e=i—9)
Con las siguientes especificaciones:

1. E(el-) =0
2. Cov(e) = E(ee’) = oI

Tenga en cuenta que los uno en la primera columna de la matriz X es el multiplicador

del término constante . Es habitual introducir la variable artificial x;o = 1, de

forma que:



Bo + Bix11 + BaX12 + -+ BrXik = PoXjo + P1x11 + B2Xaz + -+ BrXak
2.11.1 Estimacién de la varianza o?

En el modelo de regresién lineal mdultiple, la varianza o2 se estima a través de la
cuasi-varianza residual,

n 2
G2 — i=1€;
R n—k-1

n — k — 1:son los grados de libertad del modelo; n, es el nimero de observaciones
k el nimero de variables independientes. Lo que hace de, SZ un estimador
insesgado de a2.

2.11.2 Estimacién de la covarianza de 8
La matriz de covarianzas de f3, es
Cov(B) = a2(X'X)?
Es decir,
Cov(B) = SE(X'X)™"
2.11.3 Bondad de ajuste la RZ.
Una parte de cualquier procedimiento estadistico al construir modelos a partir de datos es
el determinar que tan bien se ajusta el modelo obtenido a los datos reales, en otras palabras,
se determina su bondad de ajuste. Esto incluye la deteccion de posibles violaciones a los

supuestos en que se basa la regresion.

La R? mide la correlacidn que existe entre la variable dependiente Y y una estimacion de la
misma variable basada en multiples variables independientes.

Una forma de medir la bondad de ajuste de un modelo lineal es calcular R? o
coeficiente de determinacién. El coeficiente de determinacion R? se define de la
siguiente manera:

_ suma de cuadrados de laregresion YL —v)? _ SSR

R? = = =
suma de cuadrados de la media Yr,(yi—y)?* SSTO




Alternativamente, como SSTO = SSR + SSE, R? también es igual a uno menos la
relacidn entre la suma de cuadrados del error y la suma total de errores al cuadrado:

5 SSR SSE Figura 19. Error en el andlisis de regresidn
= =1-—
SSTO SSTO Valor observado: y; = 9; + e
Y‘.‘,//

De la figura 19, tenemos que SSR= | 7 Ji=bo+bixi+e

. . Variacién no explicada =
varianza explicada, y SSTO = Variacién total residuo=e, = (y, = 7,)

. yi—7¥ %
varianza total. En pala bras, la R2 /fﬂ> Variacion explicau}_&j =@ -7
indica el porcentaje en el que el /o
comportamiento de la variable Valor ajustado, |

(Prediccion)

dependiente es explicado por la o las
variables independientes.

o SSR es la "suma de cuadrados de regresion"
y cuantifica hasta qué punto la recta de

El coeficiente de determinacién presenta regresion estimada, 7;, se aleja de la linea
. . horizontal "sin relaciéon", la media de la

un problema; al incrementarse el muestra o .
numero de variables independientes en © SSE es la "suma de cuadrados de error" y
. cuantifica cuanto los datos reales, y;, se
el modelo, su valor se incrementa, desvian de la linea de regresion estimada, ;.

o SSTO es la "suma total de cuadrados" y

provocando distorsiones en E cuantifica cudnto los datos reales, y;, se

interpretacion de los resultados
obtenidos

Cuando se calcula el coeficiente de determinacién tomando en cuenta el nUmero de
variables independientes presentes en el problema (grados de libertad) se conoce
como R? ajustada. Este hecho hace que al incrementarse el nimero de variables la
R? ajustada no se incremente?’3, de ahi que este coeficiente sea utilizado para
determinar la bondad de ajuste del modelo.

En principio, un valor elevado de la R? ajustada, por ejemplo; 0.9, indica que la o las
variables independientes explican el 90 por ciento del comportamiento de la
variable dependiente, podriamos afirmar que la bondad de ajuste del modelo es
alta. Sin embargo, obtener una R? ajustada alta per sé no es el objetivo del analisis
de regresion, sino tener estimados de los verdaderos coeficientes de regresion
poblacional de los que se pueda depender y sea posible efectuar inferencia
estadistica sobre ellos4.

13 La R? no ajustada se incrementa al incrementarse el nimero de variables en la ecuacion

14 Golderger afirma que el R? tiene un papel muy modesto en el andlisis de regresion, y es una medida de la
bondad de ajuste de una muestra de la poblacion. Nada del modelo exige que la R? ajustada sea elevada.Un R?
ajustada elevada no es evidencia a favor del modelo y un R? ajustada baja no es evidencia en su contra.



Utilizando el dlgebra, podemos reescribir la prueba F en términos de la R? como:

_MSR _ R®/I
MSE (1-R*)/(n-k-1)

F

Esta prueba es de utilidad limitada cuando el objetivo de la investigacidén es la
prediccion de datos, porque no implica necesariamente que la ecuacién se validara
de forma cruzada (Cross validation), tema crucial en el andlisis de regresién para la
prediccion.

2.11.4 El coeficiente de correlacidon

El coeficiente de correlacién R esta directamente relacionado con el coeficiente de
determinacién R?. Su valor se calcula mediante la raiz cuadrada de la R?. Asi, R =

+VRZ2.
El sigho de R depende de la pendiente estimada [?1:

o Sip es negativo, entonces R es negativo.

o Si ,5’ es positivo, entonces R es positivo.

Como el valor de R? esta entre cero y uno (0 < R? < 1), entonces el valor de R
estardentre-1y1, (-1 <r <1).

El coeficiente de correlacidén es adimensional, esto permite su calculo entre variables
con unidades diferentes, lo que se puede ver a partir de la férmula siguiente:

- 2?:1(951' -0 =)
VI (g — )2 X (v — §)?

Otra formula para determinar el valor de r, es aquella que muestra al coeficiente de
correlacion r como una funcién de la pendiente estimada f;:

R X Gt

TENE Gy B

En general, el coeficiente de correlacién muestra la relacion entre dos variables
(x,y):

o SiR = —1, existe una relacion lineal negativa perfecta entre x y y.



o SiR =1, existe una relacion lineal positiva perfecta entre x y y.
o SiR =0, no hay una relacién lineal entre x y y.

2.11.5 1. Determinacion de una curva de demanda no lineal

Existen algunos casos en el que la curva de demanda no es lineal, tal vez la mas
comun de ellas es la que presenta la forma multiplicativa, en este caso la curva de
demanda viene dada por una funcién del tipo:

Q = aP’M°PgN°AS

Cuando la curva de demanda presenta esta forma, su ecuacion no puede ser
estimada utilizando minimos cuadrados ordinarios debido a que no es lineal. Sin
embargo, mediante una transformacién podemos hacerla lineal y asi poder utilizar
el analisis de regresion mediante minimos cuadrados ordinarios. Para hacer esto
debemos:

1. Sacar logaritmos a ambos lados de la ecuacidn. A esta técnica se le denomina
Log-Log.

InQ = In(aPP?MCPENeAN)
Como el logaritmo de un producto es igual a la suma de sus logaritmos.
mQ = Ina + In(P?) + (M) + In(PF) + In(N®) + In(A))
Esta ecuacién puede ser simplificada ain mas recordando que:
InXQ = Ina + blnP + clnM + dinPr + elnN + finA

2. La ecuacion anterior ya es lineal en términos de los logaritmos naturales de las
variables originales, por lo que los coeficientes pueden ser estimados utilizando
el analisis de regresion por minimos cuadrados, tal y como los hicimos
anteriormente.

Los coeficientes de la ecuacién corresponden a la elasticidad de su variable
correspondiente. Utilizando el calculo diferencial podemos demostrar facilmente
esta afirmacion. Suponga que queremos determinar la elasticidad precio para esta
curva de demanda. ¢Cémo la obtenemos? Derivando la curva en funcion del precio,
de tal forma que:



d—xzban‘lMCPRdNeAf
dP

Multiplicando ambos lados de la ecuacion por P/X, tenemos

; _dX P _baP"M°PIN°A’
" dP X X

Como
X =aP°’M°P{N°A’
Por lo tanto,

P dP X

Caracteristicas de la funcién multiplicativa:

a. En contraste con la elasticidad de una curva de demanda lineal, las
elasticidades de una funcién de demanda multiplicativa son constantes, es
decir, no se ven afectadas por cambios en las variables independientes.

b. El cambio en la cantidad demandada por unidad de cambio en una de las
variables independientes no es constante'®, ya que el cambio no se da
Unicamente por la influencia de la variable que estd cambiando. A Ia
influencia de la variable asociada hay que agregarle la influencia de las otras
variables independientes.

3. Una vez que se obtienen los coeficientes utilizando el analisis de regresion vy el
SPSS, podemos estimar la demanda, pero sin olvidar utilizar los antilogaritmos
para pasar a las variables a su formato original.

La eleccion de la forma funcional apropiada (lineal o multiplicativa) depende del
comportamiento de los datos que estamos utilizando, el andlisis de regresién nos debe
indicar cual de los dos es el mds apropiado, ¢{CoOmo? Si la hipdtesis de linealidad no se
cumple, debemos explorar la forma multiplicativa.

15 Como sucedia en el modelo lineal



CAPITULO 3

METODOLOGIA

3.1.

3.2.

Disefio experimental

En este caso se planted una pregunta de investigacidn y una hipétesis para contestar
la pregunta y debatir la hipdtesis se utilizé el modelo correlacional; es por esto por
lo que se definieron las siguientes variables:

e Variable dependiente: Ventas de la empresa en estudio en cantidades (Q)

e Variables independientes: Precio, Consumo Hogar, Consumo Gobierno,

Importaciones, Exportaciones, Tasa impositiva, Oferta de dinero, Formacion
Bruta de Capital Fijo (FBKF), Transferencias gubernamentales, Remesas

Fuente de validacién interna

Para poder responder a la pregunta de hipdtesis planteada en el capitulo 1 se utiliza
el andlisis de regresion lineal multiple para lo que se definen una variable
dependiente y 10 variables independientes, con esta herramienta se pretende
buscar la correlacidn existente entre las variables cuantitativas independientes y la
variable dependiente. Se busca obtener un modelo matematico de la forma:

y=ax; +bx, +cxz3+--+e

Para los analisis estadisticos se utilizd el software IBM SPSS Statistics version 22
como herramienta estadistica, para poder realizar los calculos que determinan si el
modelo obtenido es valido o no.



3.3. Muestra

Para el presente trabajo se consideré un tamafio de muestra de 28 periodos de datos
para 11 variables, incluyendo la de respuesta. Se utilizé informacién trimestral desde
el afio 2012 hasta el 2018. En este periodo se incluye informacién de ventas e
informacién macroeconémica bajo el mismo gobierno en donde se tomaban
decisiones de politica econémica enfocadas en un entorno social.

3.4.  Recoleccion de datos
Los datos utilizados se presentan la tabla siguiente e incluyen:

1) Informacién de ventas de la empresa en unidades y valor monetario por mes y

por ano. El detalle se encuentra en la Tabla 1 ( Anexo 1)

Tabla 1. Datos de venta de la empresa del sector papeleria en Ecuador

H ] 3
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5302 e 150414 a7 138042
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s 6 138 124 28
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an 910 1452 52 M
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2) Informacién del ambiente macroecondmico de Ecuador!® en un periodo del 2012

al 2018 en valores trimestrales. (Anexo 2)

Figura 20 . Pdgina principal Banco Central del Ecuador

BANCO CENTRAL
DEL ECUADOR

BCE Transparencia Comunicacién  Atencién al Cliente  Cuestiones Econémicas X Buscar

7 Banco Central CONVOCATORIA PARA ARTICULOS ACADEMICOS
jel £Cuado [ CALL FOR PAPERS

it}

47 CUESTIONES
® | e, | ECONOMICAS

[ Micrositio |
ﬂ de Informacion

16 Se obtuvo informacidn en la pagina web del Banco Central del Ecuador, Presupuesto General del Estado



3.5.

3.6.

Se agrupé toda la informacion en una sola tabla (Tabla 2) para poder empezar con
los analisis Los datos estan considerados con un afio base 2007

Tabla 2. Datos utilizados en la primera corrida del andlisis de regresion
jpc | Ventas Reales
total
- |
6,807,222 137[ 4,973,631 15,798,590| 31,348,610 016| 9925286 | 2126916| 3,994,847 | 4,762,891 | 4,393,802 259 2,261 26,490 416,395
7,056,020 136[ 5,176,462 16,072,842| 33,273,932 016| 10,092,714 | 2,132,933 | 4,093,112 | 4,817886| 4,471,937 416 2,335 27,334 436,146
6,298,079 136| 4,614,376 16,195,953| 28,439,615 0.16 | 10,142,577 2,180,245 4,188,875 4,304,123 4,448,176 343 2,113 27,445 419,322
2,917,584 137( 2,133,160] 16,204,042| 11,356,677 018| 10,200,903 | 2,271,998 | 4,218,334 |  4,859,162| 4,442,103 241 2,045 29,758 427,32
6,737,637 140( 4,817,283 16,458,713| 29,412,476 016| 10,294,947 | 2,352,232 | 4,456,627 | 5134357 | 4,419,404 512 2,364 30,106 372,622
7,367,339 140[ 5,280,751 16,802,240| 32,435,259 016| 10,526381| 2,401,796 | 4576320 | 5332142 | 4,525,058 561 2,624 30,643 412,290
6,668,357 141 4,713,166 17,131,619| 28,202,174 017| 10,535,794 | 2,433,480 | 4,624,561 | 5220815 | 4,612,072 237 2,426 30,633 422,768
3,474,589 142 | 2,439,690 17,153,556 | 13,387,325 018 | 10,585,156 2,422,255 4,556,586 5,004,209 4,653,746 251 2,246 32,326 419,556
7,925,509 145 | 5456611 17,096,076 | 32,418,209 017| 10,491,498 | 2,402,505 | 4,507,001 | 5071785 | 4,677,821 340 2,382 32,368 384,152
7712335 146 [ 5,282,018 17,494,063 | 31,919,790 017| 10,734,866 | 2,568,536 | 4,574,171| 5394893 | 4,855,950 330 2,586 32,844 400,561
6,560,901 146 | 4,485,425 17,736,022 | 27,057,801 017| 10912659 | 2,596,099 | 4,752,801 | 5,607,201 | 4,822,245 330 2,438 34,660 395,033
3,202,596 143 | 2,240,954 17,779,201 | 11,145,357 0.20 | 10,949,818 2,685,183 4,792,365 5,601,486 4,986,020 439 2,485 37,606 389,468
7,360951 141 | 5,234,680 17,816,050 | 28,850,136 018| 10,591,124 | 2,650,692 | 4,662,570 |  5503,229 | 4,961,482 342 2,714 38,532 337,796
7,013,750 143 4,902,308 17,537,769 | 27,885,152 018| 10,800,258 | 2,630,538 | 4385434 |  5067,061| 4,767,917 336 2,869 38,178 372,473
5901642 142 [ 4,166,019 17,492,225 | 21,982,687 019| 10,700,896 | 2,634,207 | 4,240,543 | 4,774,845 | 4,784,585 339 2,941 39,392 379,927
3315651 141 2,357,475 17,328,633 | 10,731,901 022| 10,556,968 | 2,556,360 | 4176733 | 4,562,216 | 4,704,784 342 2,458 39,788 393,715
7,236,232 145 | 4,997,142 17,204,627 | 27,663,744 0.18 | 10435372 2,612,658 4,050,853 4,446,370 4,788,946 282 2,205 39,795 363,704

Primera corrida

Corrida de un modelo lineal- lineal. Fue la primera prueba efectuada, indicé que las
variables independientes no son significativas, es decir, no tienen influencia en el
comportamiento de la variable dependiente. Se realizdé con los datos presentados
en el (Anexo 3):

e Variable dependiente: Las ventas de la empresa en cantidad (Q)

e Variables independientes: Precio, Consumo Hogar, Consumo Gobierno,
Importaciones, Exportaciones, Tasa impositiva, Oferta de dinero, Formacién
Bruta de Capital Fijo (FBKF), Transferencias gubernamentales, Remesas

Los resultados mostraron; falta de significancia de las variables independientes,
heterocedasticidad, y no-linealidad.

Segunda corrida

Lo anterior hizo que se transformaran los datos. La transformacién utilizada fue log-
log. Es decir, transformar el modelo de no-lineal a lineal obteniendo logaritmos
naturales en ambos lados de la ecuacidn y asi obtener una funcién multiplicativa.
Esto, con el fin de obtener un modelo que cumpla con los supuestos del analisis de
regresion y determinar relaciones causa efecto ( tabla 3) .



Tabla 3. Datos transformados utilizando logaritmos naturales utilizados en el andlisis de regresion

Inconsumo  In consumo In In In tasa In oferta transferencias
In FBKF In remesas

hogar gobierno  importaciones exportaciones  impositiva dinero

In Q total Inp
gubernament

ales

Los datos transformados que se utilizaron en el analisis se presentan en el Anexo 4.
Con esta informacion se procede a evaluar cada uno de los supuestos para
comprobar con suficiente evidencia estadistica la validez del modelo previamente

propuesto y de esta manera responder la pregunta de hipdtesis.

La obtencién de la funcién multiplicativa y el andlisis de regresién realizado se

describe en la siguiente seccién.



CAPITULO 4

ANALISIS DE RESULTADOS

4.1  Andlisis de las correlaciones parciales.

La tabla siguiente muestra la correlacidn existente la variable de Quotal Vs las variables
independientes analizadas; siendo el caso que la variable de In P tiene una relacion
de (-0.802) con el In Q total. Esta observacion sera de utilidad al determinar la
multicolinealidad del modelo.

Correlaciones
In_Importacio In_Oferta_din

In_0Q_total In_P nes aro In_Remesas

Correlacidn de Pearson  In_Q_total 1.000 -.B02 112 -.200 -133
In_P -.802 1.000 -2 585 -.092

In_Importaciones A12 =241 1.000 034 018

In_Oferta_dinero -.200 585 034 1.000 07

In_Remesas -133 -.092 018 107 1.000

Sig. (unilateral) In_2_total . 000 285 154 260
In_P .0o0 . 108 .0m 3

In_Importaciones 285 08 431 465

In_Oferta_dinera 154 001 431 285

In_Remesas 250 Ked| AB5 245 .

M In_2_total 28 28 28 28 28
In_P 28 28 28 28 28

In_Importaciones 28 28 28 28 28

In_Oferta_dinera 28 28 28 28 28

In_Remesas 28 28 28 28 28

Fuente: SPSS

4.2  Andlisis del coeficiente de determinacion

El valor de la R?, indica el grado en el que el comportamiento de las variables
independiente incluidas en el modelo explican el comportamiento de la variable
dependiente.



Resumen del modelo®

Estadisticas de cambios

Error Cambio de
R cuadrado estandar de cuadrado de Sig. Cambio Durhin-
Modelo R R cuadrado ajustado la estimacidn R CamhioenF dft df2 enF Watson

1 5287 862 838 14381 862 35.808 4 23 000 2.040

a. Predictores: (Constante), In_Remesas, In_Importaciones, In_Oferta_dinero, In_P
h. Wariable dependiente: In_Q_total

Fuente: SPSS

Resultado: En este caso indica que el comportamiento de las variables
independiente incluidas en el modelo logra explicar el 83.8% del comportamiento
de la variable dependiente, por lo que podemos afirmar que el modelo es de utilidad
en el prondstico de ventas de la empresa considerando las variables
macroecondmicas.

4.3 Prueba de bondad de ajuste global

Este analisis se efectua con el fin de probar la hipdtesis que establece que no existe
relacion lineal entre la variable dependiente y los regresores utilizados en el andlisis.

Para validar la bondad de ajuste global del modelo se realiza la prueba F, donde
comprobamos:

Si la significancia de F < error aceptado se rechaza H, caso contrario se
acepta

Hy: Modelo no es bueno, Vs
H,: Modelo si es bueno

Con un nivel de confianza del 95% el error aceptado es 5% (Error aceptado = 1 —
nivel de confianza = 1 — 0.95 = 0.05 = 5%)).

La variabilidad total observada en la variable dependiente se subdivide en dos
componentes, las que son atribuibles a la regresién y aquellas que no lo son
(residuales). Si la varianza de los residuales es grande el modelo de regresién no
funcionard bien y F se hard mas pequeiia. Si la varianza explicada es grande
comparada con la no explicada, entonces F se hard mas grande. En otras palabras,
el valor de F proporciona una prueba de hipdtesis nula de que los verdaderos
coeficientes de pendiente son simultdneamente cero.



ANOVA®

Sumade Media
Modelo cuadrados gl cuadratica F Sig.
1 Regresidn 2.962 4 T41 35.808 .ooo®
Residuo ATE 23 021
Total 3.438 27

a. Variahle dependiente: In_Q_total

b. Predictores: (Constante), In_RFemesas, In_Importaciones, In_Oferta_dinera, In_P

Fuente: SPSS

La prueba de bondad de ajuste global del modelo obtenido (Prueba F) utilizando el
analisis de varianza muestra un nivel de significancia estadistica alto, ya que el p —
value (sig en la tabla ANOVA) es 0.000 que es menor al error esperado
(0.000 < 0.05) y el valor del estadistico F es relativamente alto (35.808), por lo
gue, podemos afirmar con suficiente evidencia estadistica que el modelo obtenido
si es bueno, lo que significa que las variables independientes incluidas, en realidad
explican el 83.8% del comportamiento de la variable dependiente.

4.4 Prueba individual de los coeficientes

Se realiza una prueba para determinar significancia individual de los coeficientes de
cada una de las variables independientes. En este caso, se realizan dos pruebas; la
prueba de 2 y la prueba de tgyqent- En palabras, lo que estamos validando es que
los coeficientes de las variables independientes incluidas en el modelo son
realmente diferentes de cero, lo que se presenta en las hipdtesis alternativas de las
pruebas realizada.

Test de 2
Si tgruagent > 121, entonces se rechaza Hy, caso contrario, se acepta.

Hy:a=0,Vs
Hy:a#0

Test de t student
Sipvalue < E4( error a aceptar 0.05) entonces se rechaza Ho, caso contrario, se
acepta.

Hy:a=0,Vs
Hi:a+0



Coeficientes®

Modelo

Coeficientes no
estandarizados

Coeficientes
estandarizad
o0s

Correlaciones

Estadisticas de colinzalidad

1

1.767
1.120
1.671

Error
B estandar Beta t Sig Orden cero Parcial Parte Tolerancia WIF
(Constante) 32316 8.068 4.005 .om
In_P -5.297 461 -1.185 -11.492 .0oo -.602 -923 -891 566
In_lmportaciones -.954 420 -187 -2.273 033 12 -428 -176 893
In_Oferta_dinero 934 A77 531 5.300 .0oo -.200 T4 411 698
In_Remesas -1.624 411 -.295 -3.704 001 -133 -B11 - 287 850

1.053

a.Variable dependiente: In_0_total

Fuente: SPSS

Para la variable:

Ln Precio (P) el valor de t es 11.492 > 2 y su p value es 0.000 < 0.05 por lo
tanto se puede afirmar con suficiente evidencia estadistica que el valor real
del coeficiente para esta variable es -5.297 (diferente de cero, lo que significa
que si influye en el comportamiento de la variable dependiente)

Ln Importaciones el valor de t es 2.273> 2 y su p value es 0.033 < 0.05 por
lo tanto se puede afirmar con suficiente evidencia estadistica que el valor
real del coeficiente para esta variable es -0.954 (diferente de cero, lo que
significa que si influye en el comportamiento de la variable dependiente)

Ln Oferta Dinero el valor de t es 5.30 > 2 y su p value es 0.000 < 0.05 por lo
tanto se puede afirmar con suficiente evidencia estadistica que el valor real
del coeficiente para esta variable es 0.939 (diferente de cero, lo que significa
que si influye en el comportamiento de la variable dependiente)

Ln Remesas el valor de t es 3.704 > 2 y su p value es 0.001 < 0.05 por lo tanto
se puede afirmar con suficiente evidencia estadistica que el valor real del
coeficiente para esta variable es -1.524 (diferente de cero, lo que significa
gue si influye en el comportamiento de la variable dependiente)

4.5 Diagndstico de multicolinealidad

El término colinealidad se refiere a la situacidn en la que existe una fuerte

correlacién multiple provocada por la existencia de intercorrelacién entre las

variables independientes. La multicolinealidad es un problema de grado y no de

clase. La distincién importante no es entre la presencia y la ausencia de

multicolinealidad, sino entre sus diferentes grados. Puesto que la multicolinealidad

se refiere a la condicion de las variables explicativas las cuales son no estocasticas

por supuestos, ésta es una caracteristica de la muestra y no de la poblacion. Para



medir su grado en cualquier muestra determinada?’ se utiliza la tolerancia de una
variable para medirla.

La tolerancia de una variable i se define como 1 - R?, donde R? es el coeficiente de
determinacién mdltiple cuando la i"* variable independiente es determinada a
partir de otra variable independiente. Si la tolerancia de una variable i es pequena,
existe casi una combinacidn lineal de las otras variables independientes.

El factor de inflacidn de la varianza (VIF) estd relacionado de forma muy cercana
con la tolerancia. De hecho, esta definido como el reciproco de ésta. Esto es:

VIF = L
(1_ Riz)

Este término se denomina factor de inflacion de la varianza debido a que involucra
el célculo de la varianza del it® coeficiente de regresion. Cuando el factor de inflacidn
de la varianza se incrementa, también lo hace la varianza del coeficiente de
regresion. Algunos autores afirman que mientras mayor es el valor de VIF mayor
“problema” o colinealidad tiene la variable X;. Pero équé tan grande debe serel VIF
antes de que un regresor se convierta en un problema? Como regla practica,

e Siel VIF de una variable < 10 (esto sucedera si R; excede 0.90), se dice que
esta variable es ligeramente multicolineal.

e SiVIF es =10 estamos hablando de una multicolinealidad moderada

e SiVIF >20 es una multicolinealidad severa

e Porotro lado, sila tolerancia =1, el VIF, también lo es y como consecuencia
X; no esta correlacionada con los otros regresores,

e Mientras que si es cero estd perfectamente relacionada con ellos.

El indice de condicidn (IC), ayuda a diagnosticar la multicolinealidad y esta definido
como:

Jk

IC - Maximo valor propio
Minimo valor propio

Se tiene esta regla practica: Si k esta entre 100 y 1000, existe una multicolinealidad
gue va desde moderada hasta fuerte, mientras que, si excede a 1000, existe
multicolinealidad severa. Alternativamente, si el IC esta entre 10 y 30, existe

7 Jan Kamenta, “Elements of Econometrics”, 2a. Ed., Macmillan, New York, 1986, p. 431.



multicolinealidad entre moderada y fuerte y si

multicolinealidad severa.

excede 30 existe una

La tabla siguiente presenta los resultados obtenidos para indice de condicién para

las variables analizadas. Como se puede observar, los casos los valores obtenidos se
encuentran entre 100 y 1000. Esto indica que, el modelo obtenido presenta
colinealidad entre moderada y fuerte. Sin embargo, para poder sostener esta

informacidn es necesario estudiar las columnas correspondientes a la tolerancia y al

valor de la VIF (tabla: coeficientes) para las variables independientes incluidas en el

modelo. La tabla muestra que, los valores del VIF son cercanos de 1.00, que como

se establecid renglones arriba son muestra inequivoca que no existe colinealidad

(correlacion) entre las variables independientes.

Diagnosticos de colinealidad®

Proporciones de varianza

indice de In_Imporacio In_Oferta_din
Modelo  Dimensién | Autovalor condicion (Constants) In_F nes ara In_Remesas
1 1 4998 1.000 .00 .00 .00 .00 .ao
2 .002 50.391 .00 44 0o 02 .ao
3 .00o 194.398 01 50 01 96 .02
4 2.340E-5 462185 01 .01 | .00 .64
5 7.249E-6 530.331 98 06 6B 02 34

a.Variable dependiente; In_Q_total

Fuente: SPSS

4.6 Diagndstico de normalidad

Los modelos de regresion asumen una distribucién normal para los residuos. Este

supuesto permite al modelo deducir apropiadamente las pruebas F y t, asi que una

violacidn seria a este supuesto impedira que la prueba de significancia tenga validez.

Para determinar si existe normalidad en el modelo se analizan los graficos

proporcionados por el SPSS.




El histograma muestra un Histograma

Variable dependiente: In_Q_total

comportamiento normal de los

Misdka = 2 62614
1o Dirswideitn satinvdie = 0523
Nazg

residuales, aunque algunos datos -
salen de la campana, el
comportamiento es muy cercano a la

Frecuencla

distribucidon normal. Esta afirmacion i /
se refuerza con el graficop — p. En él, | |

se ve claramente que el

T T T T

comportamiento esperado de los R '

Rt‘glulan Resldue estandarizade

reSId ua | es es m Uy cercano a | Grifico P-P normal de regresion Residuo estandarizado
. Variable dependiente: In_0Q_total
esperado, porque podemos afirmar
con suficiente evidencia estadistica
que el modelo obtenido cumple con
el supuesto de normalidad de los

residuales

Problems acumulade e1perade
o

4.7 Diagnostico de correlacion serial 4

Problema acumulade observado

Uno de los supuestos basicos del

modelo de regresidon lineal es de
independencia entre los residuos. El estadistico Durbin Watson proporciona
informacidén sobre el grado de independencia existente entre ellos:

?=2(ei - ei—1)2
e €

DW =

Sea e; los residuos ( Y; — Y)); el estadistico DW oscila entre 0y 4 y toma el valor 2
cuando los residuos son independientes; si d < 2, entonces hay evidencia de
correlacién serial positiva, y si d > 2, los residuales estan correlacionados
negativamente. Podemos asumir independencia entre los residuos cuando DW
toma valores entre 1.5y 2.5

Considerando la informacién de la tabla de resumen del modelo el valor de Durbin
— Watson es 2.040, esto quiere decir que con suficiente evidencia estadistica se
concluye que los residuales son independientes.



4.8 Diagnéstico de Diagrama de dispersion
Variable dependiente: Cantidad_Q

homocedasticidad N

o
Uno de los supuestos
importantes del modelo
clasico de regresion lineal es
que la varianza de cada
término de perturbacidon L,

Regresion Residuo estandarizado
o
DO

condicional a los valores
seleccionados de las variables

explicativas, es algin nimero o o o - o pr.
constante igual a 2. Este es el Cantidad_a

supuesto de homocedasticidad (igual dispersién). Para poder determinar si el
modelo obtenido presenta heterocedasticidad u homocedasticidad se utilizd el

método grafico:

El grafico no presenta ningun patrén, por lo tanto, se acepta igualdad de varianzas.

Diagrama de dispersion

49 Diagnéstico de Linealidad Variable dependiente: Cantidad_Q

B o

Los diagramas de dispersion y el
coeficiente de correlacién
obtenido muestran que el
supuesto de linealidad del analisis
de regresién se cumple.

Regresion Residuo estandarizado
%o
oo

T T T T T T
-3 -2 -1 o 1 2

Regresion Valor predicho estandarizado

Fuente: SPSS

4.10 Datos atipicos (outliers)

Se les denomina asi a aquellos valores que estan fuera de la tendencia normal de los
datos. Es dificil generalizar a cerca del tratamiento que se le debe dar a los outliers,
pero los puntos siguientes podrian ayudar.

o Si se establece claramente que un valor influyente (outlier) no forma parte
de la poblacién de interés, entonces lo mejor serd eliminarlo del analisis.



o Si no esta claro que el outlier no pertenece a la poblacion relevante,

debemos correr la regresién incluyéndolo y sin incluirlo si el resultado es
practicamente el mismo en ambos casos, entonces debemos reportar el
resultado que lo incluye. De no ser asi, entonces debemos reportar ambos
casos, incluyendo una explicacién verbal de la presencia de valor influyente.

Para este caso en SPSS se considera 3 varianzas, por lo que los datos que salen de
ese intervalo son eliminados durante el proceso. Por lo que podemos afirmar con
suficiente evidencia estadistica, que no existen outliers entre el conjunto de datos

utilizados para el analisis de regresion.

Residuos

+ Durbin-Watson
_-/_'éDiagnéstigos por casaf

@ Valores atipicos fuera: desviaciones estandar

© Todos los casos

411

Modelo obtenido

El modelo obtenido muestra la relacién existente entre la cantidad vendida por la
empresa analizada, el precio ponderado de los productos, las importaciones, la

oferta de dinero y el saldo neto de las remesas en la economia ecuatoriana.

In (Q) = [n(32.316) — 5.297In (P) — 0.954 In (Import)
+ 0.939In (Ofertaginero) — 1.524 (Remesas)

Los resultados obtenidos muestran:

Una relacién negativa entre la cantidad demandada y el precio ponderado
del bien, al aumentar el precio la cantidad demandada del bien disminuye.
Una relacién negativa entre la cantidad demandada y las importaciones, al
aumentar las importaciones la cantidad demandada del bien disminuye.

El coeficiente de la oferta de dinero (politica monetaria) indica que, al
aumentar la oferta de dinero, la cantidad demandada del producto aumenta.
El aumento de las remesas disminuye la cantidad vendida del producto

De todas las variables, la cantidad demandada es mas sensible al precio del bien
(5.297), seguido por las remesas (1.524 ), las importaciones (0.954), y la oferta de
dinero con (0.939). Sin embargo, las mas significativas son el precio y la oferta de

dinero.



El modelo en realidad es no lineal y especificamente, una funcidon multiplicativa, por
lo que para pasarla a su forma natural utilizamos los antilogaritmos, asi

Q = 1.509P752% Import =540 fertagimero - Remesas™ 1524
Asi que sera utilizado para validar su comportamiento y hacer prondsticos.
4.12 Comprobaciéon modelo para el afo 2015

Utilizando la siguiente ecuacidn en donde se aplicé antilogaritmo a cada una de las
variables en ambos lados de la ecuacién, se procede a comprobar la validez del
modelo para el ailo 2015 que es el afio en donde se efectuo la observacién empirica
del presente estudio.

Q = 1.509P752% Import %540 fertagimero - Remesas™15%*
. Utilizando Excel para hacer el calculo para cada uno de los trimestres del 2015
=1.5094*(((P)*EXP(-5.297))*((Import)*EXP(-0.954))*(Oferta_dinero*EXP(0.939))*(Remesas*EXP(-1.524)))

. Se obtiene el siguiente resultado; considerando que el modelo se desarrollé con
un r2 de 83.8% quiere decir que el error de los datos estimados debe estar en el +16.2%

Qtotal Yi Qtotal Yi Error Yi —Yi Variacién
28,850,136 21,076,685 7,773,451 27%
27,885,152 20,547,024 7,338,128 26%
21,982,687 21,962,213 20,474 0%

10,731,901 25,459,607 - 14,727,706 -137%



CAPITULO 5

CONCLUSIONES

La pregunta que se planteé al inicio del trabajo fue: éLa politica econdmica tiene un
impacto en el nivel de ventas de una empresa del sector papelero en Ecuador? Para
responderla se siguid una metodologia de investigacion cientifica en donde se
recurrio a utilizar como herramienta estadistica el andlisis de regresion lineal
multiple.

De las variables analizadas, las siguientes (con su coeficiente entre paréntesis)
presentaron un impacto en el nivel de la cantidad vendida de una empresa del sector
papelero en Ecuador: El precio del bien (5.297), seguido por las remesas (1.524 ),
las importaciones (0.954), y la oferta de dinero con (0.939). Sin embargo, las mas
significativas son el precio y la oferta de dinero.

Analizando la economia de Ecuador y cada una de las variables que presentan
impacto en el nivel de la cantidad de ventas se puede inferir:
= El precio tiene un impacto negativo entre la cantidad demandada y el precio
ponderado, a mayor precio disminuye la cantidad de ventas. En Ecuador el
sector papelero al ser un mercado competitivo en precios donde hay fuerte
demanda de productos de bajo costo como los provenientes de China es
importante tener en consideracion esta variable para ser incluida en su
proyeccion de crecimiento de ventas.
= Las importaciones presentan un impacto negativo con la cantidad
demandada, al aumentar las importaciones disminuye la cantidad
demandada. Al considerar que la mayor parte de los productos vendidos de
la empresa son productos que se fabrican localmente dado la utilidad neta
obtenida; al importar productos la utilidad disminuye porque los productos
importados absorben aranceles e impuestos que se dieron durante el
periodo en estudio (durante los afios 2014 al 2106 se implementaron
salvaguardias arancelarias para equilibrar la balanza comercial del pais); en



las partidas arancelarias de los productos que comercializa la empresa de
estudio se presenté un incremento del 30% al 75% de aranceles.

= La oferta de dinero (politica monetaria) tiene un impacto positivo; quiere
decir que al aumentar la oferta de dinero aumenta la cantidad demandada.
Uno de los mayores factores influyentes en la oferta de dinero del pais es el
gasto de gobierno, se presenta el impacto con el desfase de 1 mes. Durante
el periodo de estudio se incrementd el gasto publico destinado la salud y
educacion

= Las remesas presentan un impacto negativo, al aumentar las remesas
disminuye la cantidad demandada. A pesar de que las remesas son la tercera
fuente de ingreso del pais, presenta una correlaciéon negativa, dado que el
efecto neto de las remesas contrae el poder adquisitivo de la economia total
del pais, Unicamente permite elevar el consumo hasta cubrir la canasta
basica, esto es dado que el 61% del monto recibido bajo este concepto se
utiliza para gastos de primera necesidad como alimentacién, alquiler,
electricidad, agua , teléfono, transporte, ropa y medicinas; un 22% se
destina a inversiones ( 4% a compra de propiedades, 2% a educacion, 8%
ahorro, 8% negocios); y un 17% en “lujos*®”.

Con respecto a la hipdtesis general planteada en el trabajo ““La politica econémica
tiene un impacto en el nivel de ventas de una empresa del sector papelero en
Ecuador”. Con ayuda del modelo obtenido se pudo comprobar con suficiente
evidencia estadistica que la politica econdmica, en este caso, la politica monetaria
cuya herramienta es la oferta de dinero si tiene impacto en la cantidad vendida de
una empresa en el sector papelero del Ecuador. Por lo que se recomienda, que esta

empresa utilice el modelo aqui obtenido para poder determinar el ciclo econdmico
de los siguientes afios y su impacto en su nivel de ventas para asi establecer su
prondstico de ventas que forma parte de su plan estratégico con mayor precisién.
Cabe resaltar, que como se establecid anteriormente, podemos afirmar con
suficiente evidencia estadistica las otras variables econdmicas incluidas en el
modelo y la oferta de dinero explican de forma conjunta el 92.8 por ciento del
comportamiento de la cantidad vendida con un nivel de confianza del 95%.

18 _a definicion lujos es controvertida, pues aqui se incluyen ciertos bienes que podrian ser considerados
como normales en la dotacion de un hogar, como una television, laptop, etc.
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Anexo 1.

Datos de venta de la empresa del sector papeleria en Ecuador

Variables Ventas total

Unidades (Q
total )

2012.1 31,348,610
2012.11 33,273,932
2012.1 28,439,615
2012.1lv 11,956,677
2013.1 29,412,476
pLONER] 32,435,259
2013.11 28,202,174
2013.1IvV 13,387,325
2014.1 32,418,209
2014.11 31,919,790
2014.11 27,057,801
2014.IvV 11,145,357
2015.1 28,850,136
2015.11 27,885,152
2015.11 21,982,687
2015.1IvV 10,731,901
2016.1 27,663,744
2016.11 24,930,220
2016.11 21,402,240
2016.1V 14,105,713
2017.1 30,158,880
2017.1 28,589,923
2017.11 22,014,036
2017.1v 15,606,651
2018.1 32,055,592
2018.11 28,345,138
2018.11 23,653,521
2018.1V 17,368,208

Elaborado por : Madeline Ledn



Anexo 2
Informacién del ambiente macroecondémico de Ecuador en un periodo del 2012 al

2018 en valores trimestrales

OFERTA Y UTILIZACION FINAL DE BIENES Y SERVICIOS
Miles de US délares, 2007=100

VELELES Importaciones de Gasto de Gasto de Variacién de Exportaciones de
bienes y servicios  Oferta final Demandainterna Consumo final  Consumo final . 5 bienes y servicios Utilizacién final
. existencias
(fob) Hogares (*) Gobierno (fob)

2012.1 15,798,590 4,762,891 20,561,481 16,167,679 9,925,286 2,126,916 3,994,847 120,630 4,393,802 20,561,481
201211 16,072,842 4,817,886 20,890,728 16,418,791 10,092,714 2,132,933 4,094,112 99,032 4,471,937 20,890,728
201211 16,196,959 4,904,123 21,101,082 16,652,906, 10,142,977 2,180,245 4,188,875 140,809) 4,448,176 21,101,082
2012V 16,294,042 4,859,162 21,153,204 16,711,101 10,200,903 2,271,998 4,218,334 19,866 4,442,103 21,153,204,
[ 2012 64,362,433 19,344,062 83,706,495 65,950,477, 40,361,880 8,712,092 16,496,168 380,337, 17,756,018 83,706,495,
2013.1 16,458,713 5,134,397 21,593,110 17,173,706 10,294,947 2,352,232 4,456,627 69,900 4,419,404 21,593,110
2013.11 16,802,240 5,332,142 22,134,382 17,609,324 10,526,381 2,401,796 4,576,320 104,827 4,525,058 22,134,382
2013.11 17,131,619 5,220,815 22,352,434 17,740,362 10,535,794 2,433,480 4,624,561 146,527 4,612,072 22,352,434
2013V 17,153,556, 5,004,209 22,157,765 17,504,019 10,585,156 2,422,255 4,556,586 59,978, 4,653,746 22,157,765
[ 2013 67,546,128 20,691,563 88,237,691 70,027,411 41,942,278 9,609,763 18,214,094 261,276 18,210,280 88,237,691
2014.1 17,096,076, 5,071,785 22,167,861 17,490,040 10,491,498 2,402,505 4,507,001 89,036, 4,677,821 22,167,861
2014.11 17,494,063 5,394,803 22,888,956 18,033,006, 10,734,866 2,568,536 4,574,171 155,433 4,855,950 22,888,956,
2014.111 17,736,022 5,607,201 23,343,223 18,520,978 10,912,659 2,596,099 4,752,801 259,419 4,822,245 23,343,223
2014.1V 17,779,201 5,601,486] 23,380,687 18,394,667 10,949,818 2,685,183 4,792,365 -32,699 4,986,020 23,380,687,
[ 204 70,105,362 21,675,365 91,780,727 72,438,691 43,088,841 10,252,323 18,626,338 471,189 19,342,036, 91,780,727,
2015.1 17,816,050 5,503,229 23,319,279 18,357,797 10,991,124 2,650,692 4,662,570 53,411 4,961,482 23,319,279
2015.11 17,537,769 5,067,061 22,604,830 17,836,913 10,800,258 2,630,538 4,385,434 20,683, 4,767,917 22,604,830
2015.11 17,492,225 4,774,845 22,267,070 17,482,485 10,700,896 2,634,207 4,240,543 93,161, 4,784,585 22,267,070
2015V 17,328,633 4,562,216 21,890,849 17,186,065 10,556,968 2,556,360 4,176,733 -103,996 4,704,784 21,890,849
[ 201 70,174,677, 19,907,351 90,082,028 70,863,260 43,049,246, 10,471,797 17,465,280 -123,063| 19,218,768 90,082,028
2016.1 17,204,627 4,446,370 21,650,997 16,862,051 10,435,372 2,612,658 4,050,859 236,838 4,788,946 21,650,997,
2016.11 17,328,097 4,368,593 21,696,690 16,798,696, 10,424,941 2,628,205 3,960,281 214,731 4,897,994 21,696,690
2016.11 17,310,908| 4,487,944 21,798,852 16,875,789 10,542,320 2,598,395 3,953,201 218,127 4,923,063 21,798,852
20161V 17,470,434 4,689,290 22,159,724 17,277,845 10,608,933 2,614,639 3,952,763 101,510 4,881,879 22,159,724
[ 2016 69,314,066, 17,992,197 87,306,263 67,814,381, 42,011,566, 10,453,897 15,917,104 -568,186| 19,491,882 87,306,263,
2017.1 17,497,935 4,847,348 22,345,283 17,471,891 10,759,891 2,670,662 4,104,274 62,936, 4,873,392 22,345,283
2017.11 17,685,968, 4,982,000 22,667,968 17,750,534, 10,816,040 2,672,139 4,171,809 90,546, 4,917,434 22,667,968,
2017.10 17,819,405 5,121,848 22,941,253 17,999,660 10,922,922 2,713,251 4,230,772 132,715] 4,941,593 22,941,253
2017V 17,952,383 5,242,600 23,194,983 18,295,755 11,078,702 2,733,955 4,255,444 227,654 4,899,228 23,194,983

2017 70,955,691, 20,193,796, 91,149,487 71,517,840 43,577,555 10,790,007 16,762,299 387,979 19,631,647, 91,149,487
2018.1 17,816,926 5,304,794 23,121,720 18,178,725 11,042,651 2,707,080 4,275,329 153,665| 4,942,995 23,121,720
2018.11 17,939,683 5,378,758 23,318,441 18,384,412 11,168,845 2,776,735 4,284,188 154,644 4,934,029 23,318,441
2018.11 18,081,724, 5,315,319 23,397,043 18,403,548 11,213,653 2,775,893 4,297,545 116,457 4,993,495 23,397,043
2018V 18,094,508| 5,375,087 23,469,595 18,541,352 11,308,567 2,844,648 4,253,752 134,385| 4,928,243 23,460,595

2018 71,932,841 21,373,958 93,306,799 73,508,037, 44,733,716 11,104,356/ 17,110,814 559,151 19,798,762 93,306,799

(*) incluye el gasto de consumo de las Instituciones sin fines de lucro al servicio de los hogares, ISFLSH
Elaboracién: BANCO CENTRAL DEL ECUADOR



Anexo 3

Datos utilizados en la primera corrida del analisis de regresién

Variables
Gasto de Gasto d? FBKF. Importaciones  Exportaciones WCIEEEED . » AOferta del
Qtotal Precio Real Consumo final Consur_no final (Formacllon de bienesy CBCEnesy gubernam_ental Tasa impositiva  dinero ( rn_asa Remesas Netas
Hogares () Gobierno bruta"capltal servicios (fob)  servicios (fob) esy donaciones reales monetaria) reales
- - - General - fijo) reales - reales} -

2012.1 31,348,610 0.16 9,925,286 2,126,916 3,994,847 4,762,891 4,393,802 259 2,261 26,490 416,395
2012.11 33,273,932 0.16 10,092,714 2,132,933 4,094,112 4,817,886 4,471,937 416 2,335 27,334 436,146
2012.11 28,439,615 0.16 10,142,977 2,180,245 4,188,875 4,904,123 4,448,176 343 2,113 27,445 419,322
2012.IV 11,956,677 0.18 10,200,903 2,271,998 4,218,334 4,859,162 4,442,103 241 2,046 29,758 427,326
2013.1 29,412,476 0.16 10,294,947 2,352,232 4,456,627 5,134,397 4,419,404 512 2,364 30,106 372,622
2013.1 32,435,259 0.16 10,526,381 2,401,796 4,576,320 5,332,142 4,525,058 561 2,624 30,648 412,290
2013.11 28,202,174 0.17 10,535,794 2,433,480 4,624,561 5,220,815 4,612,072 237 2,426 30,633 422,768
2013.1vV 13,387,325 0.18 10,585,156 2,422,255 4,556,586 5,004,209 4,653,746 251 2,246 32,326 419,556
2014.1 32,418,209 0.17 10,491,498 2,402,505 4,507,001 5,071,785 4,677,821 340 2,383 32,368 384,152
2014.11 31,919,790 0.17 10,734,866 2,568,536 4,574,171 5,394,893 4,855,950 330 2,586 32,844 400,561
2014.11 27,057,801 0.17 10,912,659 2,596,099 4,752,801 5,607,201 4,822,245 380 2,438 34,660 395,033
2014.IvV 11,145,357 0.20 10,949,818 2,685,183 4,792,365 5,601,486 4,986,020 439 2,445 37,606 389,468
2015.1 28,850,136 0.18 10,991,124 2,650,692 4,662,570 5,503,229 4,961,482 342 2,714 38,532 337,796
2015.11 27,885,152 0.18 10,800,258 2,630,538 4,385,434 5,067,061 4,767,917 336 2,869 38,178 372,473
2015.11 21,982,687 0.19 10,700,896 2,634,207 4,240,543 4,774,845 4,784,585 339 2,941 39,392 379,927
2015.IvV 10,731,901 0.22 10,556,968 2,556,360 4,176,733 4,562,216 4,704,784 342 2,454 39,788 393,715
2016.1 27,663,744 0.18 10,435,372 2,612,658 4,050,859 4,446,370 4,788,946 282 2,205 39,795 363,704
2016.11 24,930,220 0.18 10,424,941 2,628,205 3,960,281 4,368,593 4,897,994 284 2,440 41,457 418,660
2016.11 21,402,240 0.19 10,542,320 2,598,395 3,953,201 4,487,944 4,923,063 284 2,498 42,862 414,618
2016.1IV 14,105,713 0.20 10,608,933 2,614,639 3,952,763 4,689,290 4,881,879 284 2,434 44,794 408,132
2017.1 30,158,880 0.18 10,759,891 2,670,662 4,104,274 4,847,348 4,873,392 284 2,407 45,184 375,662
2017.1 28,589,923 0.18 10,816,040 2,672,139 4,171,809 4,982,000 4,917,434 287 2,474 46,521 419,202
2017.11 22,014,036 0.19 10,922,922 2,713,251 4,230,772 5,121,848 4,941,593 289 2,191 47,076 450,118
L VALY 15,606,651 0.19 11,078,702 2,733,955 4,255,444 5,242,600 4,899,228 287 2,348 48,619 445,110
2018.1 32,055,592 0.17 11,042,651 2,707,080 4,275,329 5,304,794 4,942,995 267 2,252 47,994 425,557
2018.11 28,345,138 0.17 11,168,845 2,776,735 4,284,188 5,378,758 4,934,029 270 2,678 48,199 448,368
2018.11 23,653,521 0.17 11,213,653 2,775,893 4,297,545 5,315,319 4,993,495 267 2,319 47,993 430,581
2018.IV 17,368,208 0.19 11,308,567 2,844,648 4,253,752 5,375,087 4,928,243 265 2,855 48,787 406,492

Elaborado por : Madeline Ledn



Anexo 4

Datos transformados utilizando logaritmos naturales utilizados en el andlisis de regresion

Variables

[}
In consumo  In consumo In L} In tasa In oferta transferencias
In Q total N 5 5 5 5 " 5 In FBKF In remesas
hogar gobierno  importaciones exportaciones  impositiva dinero gubernamenta

les

Elaborado por : Madeline Ledn



TERMINOLOGIAS

PIB Producto Interno Bruto
SPSS Statistical Package for the Social Sciences

Recesidn: Etapa del ciclo econdmico caracterizada por la disminucién de la produccion,
aumento en el desempleo y caidas de los beneficios y los precios. Es la fase descendiente
del ciclo. Puede producirse de forma suave o brusca, considerandose que se trata del

inicio de una crisis.

BCE Banco Central del Ecuador
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