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RESUMEN

El presente trabajo tiene como objetivo determinar la influencia del gasto plblico en la inversion privada como un
efecto desplazamiento en Ecuador periodo 2007-2017, enfoque que permite evidenciar las consecuencias que el
mismo gener6. El método aplicado es un Modelo de Rezagos autorregresivos distribuidos (ARDL), ademas de la
aplicacion del test de causalidad de Granger. Esta metodologia ha sido seleccionada partiendo de la propuesta de
determinar la influencia del gasto publico, en relacion a la inversion privada. Como principal conclusion, se
determina que la influencia del gasto ptblico en el Ecuador genera un efecto desplazamiento en un corto plazo en la
inversion privada durante el periodo de estudio.

Palabras claves: Gasto publico, Inversion Privada, Efecto Desplazamiento, Modelo ARDL.

ABSTRACT

The purpose of this paper is to determine the influence of public expenditure on private investment as Crowding-out
Effect in Ecuador period 2007-2017, an approach that shows the consequences that it generated. The applied method
is an Autoregressive Distributed Lag Model (ARDL), in addition to Granger causality test application. This
methodology has been selected on the basis of the proposal to determine the influence of public expenditure, in
relation to private investment. As the main conclusion, it is determined that the influence of public expenditure in
Ecuador has a short-term shifting effect on private investment during the study period.

Key words: Public Expenditure, Private Investment, Crowding-out Effect, ARDL Model.
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I. INTRODUCCION

ado el esquema de dolarizacion implementado en el afio 2000, la politica fiscal adquiere
) protagonismo en Ecuador. Los gobiernos de turno enfatizan el uso de las teorias economicas dentro
-

del marco fiscal, con una vision positiva al crecimiento economico. Aunque “es importante

especificar que no necesariamente la intervencion del Estado es capaz de generar efectos permanentes sobre

el crecimiento” (Lopez, 2015). En el caso ecuatoriano se debe evaluar constantemente los efectos de la
e g 11 . R . .

politica fiscal, en la que prevalece el gasto publico, la inversion publica, las transferencias corrientes y los

impuestos que inciden en el crecimiento de la economia; siendo los tnicos instrumentos que se pueden

utilizar al cien por ciento en un sistema que carece de moneda propia (Camino-Mogro & Ortiz, 2019).

En Ecuador, desde el 2007, la politica keynesiana obtiene un rol importante en el aparato gubernamental,
con la hipotesis de que un aumento del gasto piblico estimula la demanda y, eleva el nivel de actividad
economica en el corto plazo (Aparco & Flores, 2019). En el 2008, el gasto publico aumento en 67%,
obteniendo una variacion promedio de 12.48% durante el periodo de estudio. A pesar de los tiempos de
bonanza en el precio del petroleo, no se evidenciaba una mejora en ambitos de reduccion de pobreza y
crecimiento economico; el Estado ecuatoriano utilizaba el gasto publico como un agente dinamizador de la
economia. Segln el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y estudios de otros organismos, mencionan
que Ecuador es un pais con caracteristicas ineficientes, con gastos publicos altos y con niveles considerables
de corrupcion. En su informe “Gastar mejor para mejorar vidas”, y los estudios tanto de la Organizacion
para la Cooperacion y el Desarrollo Economico (OCDE), se estima que Ecuador pierde anualmente por
corrupcion y su calculo supera las estimaciones. Considerando factores exogenos ajustados a las
caracteristicas descritas, este organismo multilateral anade que el dinero que el pais perdio en 10 afios, llega
a un monto de aproximadamente 70.000 millones de dolares (La Hora, 2018).

Las investigaciones demuestran que el gasto publico en América Latina, es un rubro excesivamente alto. En
algunos paises sudamericanos (incluido Ecuador), puede sobrepasar el 35% del PIB. Ambitos como el costo
de bienes y servicios que adquiere el ente, el egreso generado por cobertura de remuneraciones a servidores
publicos y los valores cubiertos debido a politicas de subsidios, son los componentes claves para que los
paises alcancen una buena administracion de sus recursos. Si no se encuentra un equilibrio en las situaciones

detalladas, los paises los usaran de forma ineficiente (Izquierdo, Pessino & Vuletin, 2017).

Ahora bien, la inversion plblica es parte del gasto de gobierno y existen comportamientos semejantes en
cuanto a su incremento. Hasta el 2008 la inversion privada cubri6 la Formacion Bruta de Capital Fijo (FBKF)
en un 67.8%. En el 2009, la inversion publica represento el 47,7% (USD 6.794 millones) de la FBKF
mientras que la privada desciende a 52,3% (USD 7.464). Ya en el 2013, el sector publico abarcé el 57.8%
de la FBKEF total del pais (USD 15.155 millones). En el 2015, la FBKF total sum6 USD 26.390 millones, de
los cuales 50,6% correspondio a la inversion publica y 49,4% a la privada. Pero en el 2016, la FBKF total
sumo USD 25.081 millones, la inversion publica sufre un descenso a 45.7% vy la inversion privada se
recupera a 54,3%, mientras que en el 2017 la FBKF total es de USD 26.496 millones.” Las evidencias
anteriores, dan apertura al cuestionamiento entre las nuevas disposiciones hacia la inversion publica, que
ocurre con esa calda en la inversion privada. En todo caso, “La discusion conceptual es en qué areas deberia
invertir el Estado con el fin de no intervenir en las actividades privadas y provocar un efecto crowding out”
(De Gregorio, 2007, p. 519) sobre la inversion privada.

El efecto crowding—out o efecto desplazamiento se refiere generalmente a los efectos econdémicos de las

acciones fiscales expansivas. Si un aumento de la demanda del Gobierno, financiado con impuestos o emision

’ Seglin cifras del Banco Central del Ecuador (BCE).
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de deuda al ptlblico, no estimula la actividad economica total, se dice que el sector privado se ha visto
“excluido” por la accion del Gobierno. La presuncion de una oferta de dinero constante asegura que la accion
politica que acompana al aumento de la demanda del Gobierno sea fiscal y no monetaria (Spencer & Yohe,
1970). Ademas, el efecto desplazamiento de la inversion privada por la inversion publica se presenta en el
mercado financiero por la tasa de interes. El sector publico al competir por fondos con el sector privado,
presiona al alza esta variable que desincentiva la inversion privada (Gutierrez, 2017). Dentro de esta
perspectiva, Segtin el Consejo sectorial de la produccion (2010) en Ecuador, menciono que es indispensable
establecer las diferencias en cuanto a las fuentes de financiamiento que posee el sector publico y el sector
privado, para llevar a cabo sus inversiones. Mientras que, la banca constituye el socio mas habitual para el
sector privado, asi como el mercado de valores del pais y cualquier aporte de otros socios provenientes del
extranjero que quieren sumarse a los proyectos; a riesgo del inversionista. En cambio, el sector publico lleva
a cabo sus inversiones con lo destinado del presupuesto estatal, impuestos, deuda, impuestos futuros e
ingresos petroleros que pueden resultar menos eficientes (Carrillo, 2013); alianzas con otras naciones,
instituciones provenientes de otros paises y tambi¢n de aquellos organismos que promueven el desarrollo de
los paises.

Frente a esta situacion real, en el pais se han realizado varios estudios con el objetivo de demostrar el efecto
desplazamiento causado por el sector publico. Entre ellos, Gonzales (2019), realiza un analisis del periodo
1965-2015 usando un modelo econométrico de vectores autorregresivos (VAR) con cuatro variables
endogenas y tres exogenas. Cabe considerar, que usa variables dummys para identificar el boom petrolero y
el cambio de moneda a dolar. No obstante, ¢l encuentra una presencia debil del efecto crowding-out, pero
halla que el aumento de la tasa de interés no afecta las decisiones de inversion privada en el pais. Por otra
parte, Carrillo (2013) analiza el periodo comprendido entre 2000-2013 donde evalta la relacion entre la
inversion privada, el gasto publico, y los multiplicadores. Con el método autorregresivo y de rezagos
distribuidos, tambien conocidos como modelos dinamicos para series de tiempo. Concluye en que, no se
demuestra que la inversion privada es desplazada por el gasto publico respecto al PIB, predominando
entonces el efecto crowding out. Aunque para futuras investigaciones sugiere que: los datos podrian
manejarse en porcentaje del PIB en lugar de niveles absolutos, ademas, tomar datos estadisticos desde 2002
en lugar del 2000, porque el 2000 y 2001 fueron afos de fuerte recuperacion de precios relativos en la

economia y eso ciertamente distorsiona la muestra.

El conjunto de evidencias, da inicio a cuestionamientos en relacion al tiempo, variables y metodologia. A
diferencia de los estudios realizados en el pais, en este trabajo se utilizara un periodo de tiempo que evalte el
comportamiento del gobierno de los afios 2007-2017. Con el fin, de identificar si las medidas economicas
ejecutadas afectan al sector privado. Luego de una serie de reflexiones del gasto piblico, la inversion privada
y el PIB, la investigacion tiene como objetivo determinar la influencia del gasto publico en la inversion
privada. Los datos del estudio fueron obtenidos del Banco Central del Ecuador (BCE), ademas, se usa la
metodologia de Celi y Cadena (2000) para la transformacion de datos anuales a trimestrales. Atendiendo a
estas consideraciones, se contestara la pregunta de investigacion ;En quée medida el gasto plblico ha
provocado un efecto desplazamiento en la inversion privada del Ecuador periodo 2007 -2017? Y, comprobar
si el pais ha experimentado un efecto desplazamiento mediante un modelo econométrico. Primero se
ejecutara una prueba de causalidad de Granger seguido de, un Modelo de Rezagos autorregresivos
distribuidos (ARDL) con la siguiente hipotesis de estudio:

Hp: Un incremento en el gasto publico no incide negativamente en la inversion privada.

El desarrollo del trabajo se estructura de la siguiente manera: En la primera seccion se encuentra la
introduccion, en donde se detalla en un plano general el enfoque del trabajo y el desarrollo del mismo.
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Ademas, se plantean el objetivo general, la hipotesis y la pregunta de investigacion. En la siguiente seccion se

plantea el marco referencial, donde se detallan estudios realizados en otros paises con el mismo enfoque. En
la seccion tres se presenta la metodologia de la investigacion. En la seccion cuatro, se muestra el resultado
de las pruebas de autocorrelacion y estacionariedad. Continuando con pruebas de causalidad y un modelo de
rezagos autorregresivos distribuidos. Finalmente, se presentan las conclusiones de la investigacion realizada.

II. TRABA]JOS RELACIONADOS

En esta perspectiva, se muestran estudios relacionados al efecto desplazamiento provocado por la politica
fiscal sobre el sector privado en dos paises.

México

Meéxico es uno de los paises que mas ha aportado a investigaciones sobre el efecto desplazamiento o efecto
atraccion. Fonseca (2009) analiza el impacto de la inversion publica en la inversion privada entre el periodo
de 1980 al 2007. Con la intencion de identificar el efecto, menciona tres posibles casos de la politica fiscal
ante un cambio del gasto gubernamental. Primero, un incremento en el gasto piblico genera un resultado
positivo sobre la inversion privada, generando un efecto de complementariedad; la inversion privada se
desplaza en la misma proporcion ante un aumento porcentual del gasto publico. Por consiguiente, se da el
caso en que el efecto sea nulo, pues no existe un efecto complementario, esto ocurre frente a la posibilidad
de que un aumento del 1% en el gasto plblico desplaza en un monto menor del 1% a la inversion privada,
llamado tambien un efecto desplazamiento parcial. Por altimo, el gasto gubernamental tiene un impacto
negativo sobre la inversion privada, con el sustento que un aumento porcentual del gasto pablico desplaza a
la inversion privada mas de un porciento, denominando un efecto desplazamiento.

Para su estudio desarrolla, pruebas de estacionalidad y estima un modelo dinamico de rezagos
autorregresivos (ARDL). Con tres variables: log inversion privada, log inversion publica y log PIB. Como
resultado Fonseca (2009), destaca la presencia de un efecto desplazamiento parcial en la inversion privada
con un valor promedio de -0.15 en un corto plazo. También, menciona que el efecto tiende a revertirse con
el pasar del tiempo, ya que para dos ecuaciones se presenta un efecto de complementariedad, en el tercer

rezago .

Por otro lado Gutierrez (2017) analiza la relacion que existe entre el gasto publico y la inversion privada del
periodo 1980-2015. Su analisis se lleva a cabo con datos de series de tiempo, utilizando un modelo
econometrico de rezagos distribuidos autorregresivos. Dentro de las variables de estudio se encuentran:
inversion privada, PIB y Gasto Primario. Los resultados del caso mexicano son contradictorios, ya que en
este estudio existe una relacion positiva entre el gasto ptblico y la inversion privada. Segan Gutierrez (2017)
por esa razon es que en México, a partir de la crisis de 1982 y hasta 2015, la caida de la tasa de acumulacion
productiva privada (inversion privada como proporcion del PIB) puede en parte ser explicada por la caida de
los distintos tipos de gasto publico (incluida la inversion publica) como proporcion del PIB (p.147).
Concluye, en que carece de sustento la idea de limitar el gasto ptblico por sus efectos desplazamiento sobre
la inversion privada. Después de la estimacion del modelo se rechaza la hipotesis de que el gasto publico

desplaza a la inversion privada.
Bolivia

Coronado y Aguayo (2002), realizan un estudio en la que priorizan analizar el impacto del gasto
gubernamental destinado a inversion sobre la inversion privada y su impacto en el crecimiento economico

del pais periodo 1990 - 2000. En la cual, contrastan dos teorias el efecto expulsion (crowding out) y el
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efecto atraccion (crowding in). Como metodologia estiman un modelo de minimos cuadrados ordinarios
(MCO) con las siguientes variables: formacion de capital fijo privado por habitante, formacion bruta de
capital fijo pablico por habitante e inversion extranjera directa por habitante. Se resalta el efecto favorable
que tiene la variable formacion bruta de capital fijo publico y la inversion extranjera directa sobre la
inversion privada, verificando que la relacion que existe entre el gasto gubernamental y la inversion privada
es de complementariedad verificandose un efecto de atraccion o “Crowding in” (Coronado y Aguayo, 2002).

Cernadas (2010) analiza los efectos macroeconomicos de la politica fiscal con un modelo de vectores
autorregresivos estructurales. Estima la respuesta del producto, nivel de precios, inversion privada y
consumo ante shocks fiscales expansivos y contractivos. Considera una muestra trimestral desde 1990 a II
2010. Concluye en que tras un aumento en el gasto publico la inversion privada se contrae, evidenciando un
efecto desplazamiento. Ademas de mencionar, que la inversion privada responderia positivamente ante la
conducta del gasto en consumo publico en el primer semestre, pero en la relacion de la inversion publica y
privada la motivaria en el corto y largo plazo. Finalmente, si bien un incremento en el gasto publico lograria
motivar el crecimiento del producto, se deben considerar sus resultados sobre los precios. Las estimaciones
sugieren que un choque positivo de gasto del publico ocasionaria un alza permanente en el nivel de precios.
Por tanto, la autoridad fiscal debera considerar que incrementos en la actividad econémica no vienen solos,
ya que estos estarian acompanados de inflacion en el corto y largo plazo (Cernadas, 2010).

III. DATOS Y METODOS

El presente estudio se realizara con un enfoque cuantitativo y deductivo. El procedimiento parte de
antecedentes aceptados por medio de la deduccion logica, para aplicarlos en casos particulares
contrarrestando su validez en la hipotesis de investigacion. Ademas, es de tipo correlacional, y se usara una
base de datos de series de tiempo.3 Los datos del estudio fueron obtenidos del BCE, especificamente para el
gasto publico se extrajo de las “Operaciones del Presupuesto general del Estado (Base devengado)”; y en
boletines macroeconomicos. En primera instancia los datos vinculados al estudio van del 2007 a 2017 anual,
pero debido a la limitacion en la blsqueda de datos trimestrales se utilizo una metodologia para la

transformacion de datos anuales a trimestres, y asi tener una muestra de 40 datos.

A partir de las evidencias anteriores se detalla la eleccion de las variables y se mediran las conductas que

surgen debido a la relacion entre ellas. Por lo tanto, se especifican en la Tabla 1.

Variable Caracteristica Nomenclatura Unidad de medida
Inversi6n privada Cuantitativa INV_PR Millones de dolares
Gasto publico Cuantitativa G_PUB Millones de dolares
PIB Cuantitativa PIB Millones de dolares

Tabla 1. Variables de estudio. Elaboracion propia

Transformacion de datos anuales a trimestrales

El actual estudio presenta limitaciones en cuanto a la base de datos, pues la variable inversion privada
unicamente se la obtuvo anual. Tal razon, hace relevancia para la busqueda de una metodologia que permita
transformar datos anuales a trimestres, se decidio que todas las variables tengan las mismas caracteristicas.
Los autores Celi y Cadena (2000), mencionan que el calculo propuesto se basa en la siguiente hipotesis, pues
la tasa de crecimiento poblacional trimestral es constante entre el ahonyn+1.

3 Su elaboracién se desarrolla en softwares estadisticos E-views y Gretl.
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Xo= Poblacion del afio n
X1 = la poblacién del ano n+1, por tanto igual a la poblacion del cuarto trimestre X,
R= Tasa de crecimiento, de la variable seleccionada durante los trimestre del afio n+1

La siguiente ecuacion es la que se utilizo para el calculo de la tasa de crecimiento:

X 1/4
(—1) —-1=R (1)

Xo

Para la aplicacion de la metodologia se utilizaron las siguientes ecuaciones que corresponden a cada
trimestre, considerando que para cada uno su exponente se eleva a n periodo:

Primer trimestre X1 = Xo(1 + R) (2)
Segundo trimestre X = Xo(1 + R)? 3)
Tercer trimestre X3 = Xo(1 + R)3 (4)
Cuarto trimestre X4 = Xo(1 + R)* (5)

Pruebas de estacionariedad

En las pruebas formales, hay un metodo sencillo para probar si existe estacionariedad o no en variables. La
prucba de Dickey-Fuller desarrollada en 1981, diseha un procedimiento para demostrar la presencia de

, o . . . . .
raices unitarias. El Test empicza con la suposicion que la serie Yi sigue un proceso autorregresivo de orden
uno. Expresado en la siguiente funcion:

Ye = f (Y1) (6)

Seguido de tres ecuaciones que permiten calcular la presencia de la raiz unitaria:

Yt = @ Yt—l + u (7)
Yi= Bo+ Y g +u, (3)
Yi= Bopt+© Y1+ Bit+u ©)

Las tres ecuaciones tienen la presencia de elementos deterministicos como g y B1t. El primer término
antecede a un modelo de caminata aleatoria, mientras que el segundo agrega un intercepto a la regresion, y
el ultimo incorpora ambos términos intercepto y una variable de tendencia (Mata, 2002). Para la estimacion
de las ecuaciones anteriores se debe tener en cuenta el siguiente planteamiento de hipotesis:

Hipotesis nula: Hp: 00 = 0 hay raiz unitaria, serie de tiempo no estacionaria
Hipotesis alternativa: H;: 00 < 0 serie de tiempo estacionaria

En sintesis, si rechazamos la hipotesis nula, esto significa que Y es estacionaria con media cero en el caso de
la ecuacion (6) o que Yies estacionaria con una media distinta de cero en el caso de la ecuacion (8). En el

caso de la ecuacion (9), podemos probar que ©0 < 0 (es decir, no hay tendencia estocastica) y & # 0 (es
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decir, la existencia de una tendencia determinista) simultancamente, mediante la prueba F pero con los
valores criticos tabulados por Dickey y Fuller. Cabe senalar que una serie de tiempo puede contener tanto
una tendencia estocastica como una determinista (Gujarati & Porter, 2010, p. 756). Dentro de este orden
de ideas la prueba Dickey Fuller aumentada menciona que el termino de error Ug esta correlacionado. Por lo
que implica aumentar en las tres ecuaciones descritas anteriormente la adicion de los valores rezagados de la
variable dependiente AY; segtn Gujarati y Porter (2010). Visto de esta forma la ecuacién (9) quedaria de la

siguiente manera:
AY, = Bo + 0 Vo1 + X%« AY,; + Byt + Uy (10)
Prueba de causalidad de Granger

La causalidad de Granger es un concepto estadistico de causalidad que se basa en la prediccion. Si una sefial
Y} causa una sefial en X¢, los valores pasados de Yy deberian contener informaciéon que ayude a predecir a las
variables explicativas X¢ mas alla de la informacion contenida en los valores pasados de X¢ tnicamente. Su
formulacion matematica se basa en modelos de regresion lineal de procesos estocasticos. La prueba de
"causalidad de Granger" tambiéen se puede utilizar como prueba para determinar si una variable es exogena.
Es decir, si ninguna variable en un modelo afecta a una variable en particular, puede verse como exogena.

El VAR se puede considerar como un medio para realizar pruebas de causalidad, o mas especificamente
prucbas de causalidad de Granger. La causalidad de Granger realmente implica una correlacion entre el valor
actual de una variable y los valores pasados de otra, no significa que los cambios en una variable causen
cambios en otra. Al utilizar una prueba F para probar conjuntamente la importancia de los retrasos en las
variables explicativas, esto en efecto prueba la "causalidad de Granger" entre estas variables. El rezago
optimo es el valor minimo en el rango de rezagos considerados, que se encuentran con un valor p
significativo <0.05.

Modelo de rezagos distribuidos autorregresivos

El modelo de rezago distribuido autorregresivo (ARDL) es fundamental en las regresiones dinamicas de una
sola ecuacion. Una reparameterizacion particularmente atractiva es el modelo de correccion de errores. Su
popularidad en la econometria de series temporales aplicadas ha aumentado, ya que para variables no

estacionarias la cointegracion es equivalente a un mecanismo de correccion de errores

, Al diferenciar y
formar una combinacion lineal de los datos no estacionarios, todas las variables se transforman de manera
equivalente en un modelo de correccion de errores con series estacionarias solamente. Los regresores
pueden incluir valores rezagados de la variable dependiente, valores actuales y rezagados de una o mas
variables explicativas. Este modelo nos permite determinar cuales son los efectos de un cambio en una

variable de politica. Donde Y¢ y X son variables estacionarias, y ut es un ruido blanco.

El modelo de rezago distribuido autorregresivo de orden p y n, ADL (p, n), se define para una variable

escalar Y como:

Y, = ?:1 ;Y ;+XicoCiXii + € (11)

* Ver el teorema de representacion de Granger en Engle y Granger (1987)

Influencia del Gasto Publico en la Inversion Privada como un Efecto Desplazamiento en Ecuador periodo
2007-2017 * Caballero De la Torre



[ 75 )
L J

Donde €¢ es un término de error medio escalar cero y Xt es un proceso de vector de columna de K-

dimensional. Los coeficientes ajson escalares, mientras que Cj son vectores de fila (Hassler & Wolters,
2006). Para la estimacion del modelo de estudio se establecio la siguiente ecuacion:

lINVpRt =a+ Bolap,,gt_l + B2lpig,_4 + ﬁ3lINVpRt_1 + ﬁ‘l-lINVpRt_Z + ﬂSlINVpRt_s +
+B6lINVpRt_4_ + ‘|'B7lnwat_5 + B8lINVpRt_6 + e (12)

IV.  RESULTADOS

La economia ecuatoriana por utilizar un esquema de dolarizacion, se ve imposibilitada en aplicar todos los
instrumentos de la politica econémica (Camino-Mogro & Ortiz, 2019). Por lo que, se le da un mayor énfasis
a la politica fiscal, por tal motivo se le otorga una gran preponderancia a la variable mas expansiva de dicha
politica que es el gasto publico. En la Figura 1, se puede observar la evolucion del gasto publico durante el
periodo 2007 al 2017, donde el gasto corriente representaba un 69.54% y la diferencia la constituye el gasto
de capital. Si se analiza el peso porcentual del gasto publico en el PIB, este es de 16.91%, lo que segan Barro
(1990) para maximizar el crecimiento de la economia, la tasa impositiva tiene que ser igual a la participacion
del gasto publico respecto al PIB. Por lo tanto, si el gobierno aplica sobre la renta de los agentes economicos
una tasa impositiva del 25%, esto se puede interpretar como una insuficiencia dinamica porque no se
maximiza el crecimiento del capital per capita en la economia ecuatoriana, por consiguiente, para
incrementar el crecimiento de largo plazo de la economia se debe bajar la tasa impositiva.

30.000,0
25.000,0
20.000,0
15.000,0
10.000,0 | H |-. |-. |
Libininininimi
o W A N R A AR AN RN
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016sd 2017 p
m TOTAL GASTOS m Gastos Corrientes m Gastos de Capital

Figura 1. Grafico de Gastos plblicos.
Fuente: Adaptado de Banco Central del Ecuador — Boletines Macroeconomicos.

Posteriormente se observa un crecimiento en promedio del nivel de gastos gubernamentales de 12.48%
durante el periodo 2008-2017, lo que indica que la administracion publica requirio de mayores tributos para
financiar ese nivel de gastos, que lamentablemente engroso el rubro del gasto corriente en desmedro del
gasto de capital. A pesar que para el ano 2009 el crecimiento del PIB fue de 1.23%, mientras que el gasto
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total del gobierno se redujo en 1.35%. Para el afio 2015 el crecimiento de la economia fue negativo e igual a
2.39%, lo que obligo al gobierno ante la falta de financiamiento a reducir el tamano del Estado en
aproximadamente 9.36%.

En el ano 2016, el crecimiento del PIB fue insignificante y cercano al 0.65%, esto pudo darse a un alto
deficit fiscal de USD 6.082 millones que acarreo el gobierno, sumado a ello, se agotaron sus fuentes de
financiamiento (IESS y organismos regionales de financiamiento). Por lo que, hubo pocas posibilidades de
fomentar el crecimiento en el corto plazo por la via del incremento del gasto publico.

30.000
25.000 /./\/‘

20.000

15.000 ~.  —O—FBKF
—m—PUBLICA

/‘ i PRIVADA

10.000 40— >
0 T T T T T T T T T T T 1
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Figura 2. Grafico composicion de la FBKF.
Fuente: Adaptado de Banco Central del Ecuador — Boletines macroeconomicos.

En cuanto a la composicion de FBKF, se encuentra la inversion privada y la inversion del sector publico. En
la figura 2, se puede observar que el comportamiento de la inversion privada en el 2008 alcanza un nivel
maximo con 67.76% con respecto a la inversion total, a diferencia de la inversion publica. Otro
comportamiento importante se da en el ano 2013 la inversion privada cae en 12.54% con respecto al afio
anterior, mientras que la inversion plblica aumenta en 36.95% en comparacion al afo 2012. Este
comportamiento se describe como un efecto desplazamiento de la inversion privada causada por el sector
publico. Para el afio 2016 la inversion privada muestra una leve recuperacion hasta el 201 7.

Analisis de series

Consecuentemente, de acuerdo a lo establecido entre las pruebas formales se realizara la prueba aumentada
de Dickey Fuller, dando relevancia al estadistico de Durbin Watson detectando si los datos sufren de
autocorrelacion. De estas evidencias se analizaran los valores criticos y estadisticos t de la prueba ADF, que

> Camino-Mogro, Bermudez-Barrezueta & Avilés (2018) encuentran que en promedio un 41.5% de la inversién empresarial total
durante el periodo 2012-2017, corresponde a IED y aunque en el 2017, el Ecuador tuvo dificultades en la captacion de IED por
parte de las empresas respecto al 2016, en donde la inversion societaria proveniente del extranjero se canalizo en el sector de
Minas y explotacion petrolera; en el 2017 el Sector Manufacturero tuvo mayor protagonismo y ademas se convirtio en el sector
que mas recibio IED (27%); por otro lado, encuentran que a pesar que la inversion empresarial del 2017 es menor a la del 2016,

esta se encuentra en mejores niveles que la del 2013 donde la economia se encontraba en una fase de expansion.
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permitiran concluir si las hipotesis de raiz unitaria resultan estacionarias o no. Si bien es cierto lo ideal es que

se detecte estacionariedad en la prueba de raiz unitaria. A continuacion, se presentan las tres ecuaciones que
serviran para la estimacion de la Prueba Dickey Fuller y los resultados en la tabla 3. Asimismo, se utilizo el
software estadistico E-views para detectar la estacionariedad mediante las hipotesis de raiz unitaria.

ALINV_PR, = Bo+ o LINV_PR,_4 + Y™, a; ALINV_PR,_; + B1t + U, (13)

Al_G_PUB, = By+ ©l_G_PUB,_ 1+ Y™, a;AlG_PUB,_; + Bt +U, (14

Al PIB; = B¢+ >l PIB; 1+ Zﬁl a;Al_PIB;_; + B4t + U, (15)
. . . Est. Durbin Valor p
Variable Estadistico t Valor critico
Watson
INV_PR -3.6566 -3.5207 2.0781 0.0368
G_PUB -2.3619 -3.5207 1.8635 0.3932
PIB -1.5754 -3.5207 1.8563 0.7859

Tabla 2. Pruecba Aumentada Dickey Fuller. Elaboracion propia

En este caso para identificar si el conjunto de datos de las variables sufren de autocorrelacion, se observa el
valor estadistico de Durbin Watson. Se ha acordado que para que no exista autocorrelacion en los datos, el
estadistico debe estar comprendido entre 1.85 y 2.15. Tomando en cuenta el nivel de confianza de 95%. En
el modelo se observa un estadistico de DW que se encuentra dentro de lo establecido, por lo tanto cumplen
el criterio de caer en la zona de no rechazo y cada variable acepta la Hp: no existe autocorrelacion. La
prueba de raiz unitaria en la inversion privada coloca al estadistico de Dickey-Fuller en la region de rechazo
de la hipotesis nula. Es decir, que con un valor de -3.65 se rechaza la Ho. También se puede interpretar el p
valor 0.0368, lo cual refleja que es inferior al nivel de significancia (0.05) y llega a la misma conclusion la
series son estacionarias.

La variable gasto publico no es estacionaria, para contrarrestar este resultado el p valor con 0.3932 superior
al nivel de significancia de 0.05, asimismo se concluye que se cumple la hipotesis nula: presencia de raiz
unitaria. A lo largo del analisis de la variable del gasto publico, se mostro que la serie de datos no sufre de
problemas de autocorrelacion y tampoco es estacionaria. Con la razon de que el software establece un
maximo de 9 retardos para la estimacion de la regresion. En el tltimo caso, es preocupante no presentar
estacionariedad por lo que puede causar inconvenientes al realizar inferencias estadisticas a lo largo de la

investigacion. Asimismo ocurre con la variable PIB.
Prueba de causalidad de Granger
Con el objetivo de estimar la prueba de causalidad de Granger se utilizo la metodologia de vectores

autorregresivos (VAR). Al mismo tiempo, se recurri6 a estimar el modelo con dos rezagos para una mejor
significancia econometrica, un modelo VAR de orden dos.
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En este sentido se comprende la primera ecuacion que da como resultado valores significativos. El valor p de
todas variables es 0.0075 inferior a 0.05, lo que amerita que la variable dependiente Inversion privada esta
en funcion del gasto plblico y el PIB. Ademas la ecuacion revela que el bloque de los valores rezagados del
gasto publico y PIB ayuda a mejorar el pronostico de la inversion privada. Este resultado sustenta que el
requisito de endogenecidad de la variable Y sugiere que es provechosa la inclusion de las variables explicativas
en el VAR. Es decir que las variables gasto publico y PIB causan a la Inversion Privada. Por Gltimo, se puede
observar que los valor p individuales de cada variables son estadisticamente significados, estan por debajo de
0.05.

Variable dependiente: L_INV_PR

Chi-sq Df Prob.

L_G_PUB 8.394400 2 0.0150
L_PIB 9.807230 2 0.0074
All 13.93468 4 0.0075

Tabla 3. Prueba de causalidad de Granger ecuacion 1 Inversion Privada. Elaboracion propia

Segin Cernadas (2010) menciona “teoria y evidencia en cuanto a la inversion apuntan a importantes efectos
desplazamiento crowding-out despues de un shock fiscal: por ejemplo, Blanchard y Perotti (2002),
Mountford y Uhlig (2009) y Afonso y Sousa (2011) encuentran que la inversion privada cae en respuesta a
un incremento en el gasto plblico” (p.22). Y, Wagner (1877) postula que existe una tendencia de largo
plazo en la que la actividad gubernamental, observable por medio del gasto publico, se incrementa como
resultado del crecimiento economico. Es decir existe una correlacion positiva entre el nivel de desarrollo de
una nacion y el tamafo de su sector ptblico. El analisis de Wagner (1977), se basa en dos teorfas. La primera
indica que la industrializacion y modernizacion traen aparejadas unas sociedades mas complejas, urbanizadas
y tecnologicamente mas avanzadas que requieren una mayor intervencion publica en muchas areas. Y la
segunda sostiene que los bienes sociales son bienes superiores cuya demanda crece mas que

proporcionalmente con la renta (Montano, Ordonez & Garrochamba, 2017).

Variable dependiente: L_G_PUB

Chi-sq Df Prob.
L_INV_PR 3.032600 2 0.2195
L_PIB 6.234486 2 0.0443
All 7.034637 4 0.1341
Variable dependiente: L_PIB
Chi-sq Df Prob.
L_INV_PR 2.757630 2 0.2519
L_G_PUB 6.276767 2 0.0434
All 6.395292 4 0.1715

Tabla 4. Prueba de causalidad de Granger ecuacion 2 y 3 Elaboracion propia
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Para el caso de la ecuacion 2 y 3, el valor probabilistico de cada una es superior a 0.05 esto indica que las
variables elegidas no explican a la variable dependiente de forma general. En particular la ecuacion 2 se
aprecia que la inversion privada no causa al gasto publico. Mientras que el PIB si causa al gasto ptblico con
un p valor de 0.04. Consecuentemente, en la ecuacion 3 la tnica relacion significativa es entre el gasto
publico y el PIB con un p valor de 0.04, existiendo una relacion bilateral entre ellas.

Modelo de rezagos distribuidos autorregresivos (ARDL)

En las generalizaciones anteriores, se evaluaron los distintos sistemas para detectar autocorrelacion,
estacionariedad y cointegracion de las variables, una vez especificado las variables mas significativas. Se
procede a estimar la siguiente ecuacion mediante metodo ARDL en el software estadistico Gretl,

Modelo 1: Cochrane-Orcutt, usando las observaciones 2008:4-2017:4 (T = 37)

Variable dependiente: I_INV_PR
rho = -0,152573

Coeficiente Desv. Tipica Estadistico t Valor p
Const —1,66763 0,595027 —2,8026 0,0091 Feok
I_G_PUB —0,364704 0,122558 —2,9758 0,0060 Fok
1_PIB 0,708947 0,195265 3,6307 0,0011 Feok
[_INV_PR_1 1,48201 0,262453 5,6468 <0,0001 ks
I_INV_PR_2 —0,721614 0,418174 —1,7256 0,0954 *
I_INV_PR_3 0,121106 0,318332 0,3804 0,7065
I_INV_PR_4 —0,665883 0,261863 —2,5429 0,0168 Hk
I_INV_PR_5 0,932455 0,252332 3,6953 0,0009 Feok
I_INV_PR_6 —0,443959 0,145631 —3,0485 0,0050 Fok

Estadisticos basados en los datos rho-diferenciados:

R-cuadrado 0,992309 R-cuadrado corregido 0,990112
F(8, 28) 595,8192 Valor p (de F) 3,59e-29
Rho —0,017986 Durbin-Watson 1,965687

Tabla 5. Modelo de rezagos distribuidos autorregresivos Elaborado propia

Con una variable dependiente rezagada en 6 periodos trimestrales, se corrige problemas de autocorrelacion.
El modelo se ajusta a un durbin Watson de 1.96 cuyo rango de no autocorrelacion es de 1.85 a 2.15,
cumpliendo con un nivel de confianza de 95%. El modelo es estadisticamente significativo. Las variables
estan medidas porcentualmente considerando que para la estimacion se expresaron en logaritmos, con la
razon de que cada coeficiente representa elasticidades. Dicho de otro modo, los coeficientes indican la
proporcion en que cambia la variable dependiente, ante un cambio en cierta proporcion en la variable
explicativa, ademas del signo que precede cada coeficiente da sentido a los cambios, directos o inversos
(Gutiérrez, 2017).

En el caso del modelo propuesto, un aumento en un punto porcentual en el gasto publico provocara un
decrecimiento de la inversion privada en 0.3647. En atencion a la problematica, se rechaza la Ho: Un
incremento en el gasto plblico no incide negativamente en la inversion privada. . Se establece una relacion
inversamente direccional. De alli pues, se continia con el analisis del PIB en la que un incremento
porcentual de la variable, induce a un incremento de 0.70 en la inversion privada del Ecuador. Esto atribuye
que la inversion privada esta en funcion del PIB con una relacion directamente proporcional. La inversion
privada en relacion a sus periodos rezagados demuestra una variabilidad en cuanto a trimestres. De acuerdo
al primer trimestre rezagado un aumento porcentual de la variable provocaria un aumento sobre la misma en

1.48. En un segundo trimestre pasado la variable inversion privada tiene un decrecimiento en 0.72 con un p
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valor 0.09 no significativo que sobrepasa los parametros de 0.05. En el rezago nimero tres surge otra vez
una relacion directamente proporcional con respecto al trimestre pasado de la variable dependiente, un
aumento porcentual en el tercer trimestre anterior provocaria una disminucion de la variable dependiente.

V.  CONCLUSIONES

El presente estudio tuvo como objetivo determinar la influencia del gasto pablico en la inversion privada del
Ecuador en el periodo 2007-2017, con la hipotesis de que un incremento en el gasto publico no incide
negativamente en la inversion privada. Los datos que se utilizaron fueron transformados de anuales a
trimestres, series de tiempo que debian ser evaluadas para una mejor estimacion. De acuerdo, a
investigaciones previas en Ecuador, este estudio se diferencia por escoger un periodo gubernamental mas

especifico y con una orientacion economica.

Para la estimacion del modelo se realizaron diferentes pruebas para especificar la relacion de variables y su
significancia estadistica. En primer lugar, se realiza un analisis de autocorrelacion; como resultado las
variables inversion privada, gasto publico y PIB no sufren de autocorrelacion con la premisa de que se
utilizaron los rezagos necesarios (9). Por consiguiente, se realizo una prueba de Durbin Watson en la que la
tnica variable con presencia de estacionariedad es la inversion privada, mientras que el gasto publico y el PIB

tienen raiz unitaria, no hay estacionariedad en las variables.

En Ecuador se presencio un efecto desplazamiento en la inversion privada en el periodo 2007-2017
provocado por el aumento del gasto publico corroborado en un analisis de rezagos autorregresivos
distribuido (ARDL). Aunque se pudo constatar que el PIB tiene una relacion positiva con respecto a la
inversion privada, afirmando la teoria expuesta de la ley de Wagner, donde el gasto publico explica el
crecimiento econémico.

Finalmente, se realiza un modelo de rezagos distribuidos autorregresivos (ARDL), de acuerdo con los
resultados econometricos al aumentar en un punto porcentual al gasto publico, la inversion privada decrece
en 0.36. Un aumento del gasto publico desplaza la inversion privada, por lo que la inversion publica es
considerada un buen sustituto de la privada. De acuerdo al estudio de Fonseca (2009), para el efecto
negativo de corto plazo la explicacion logica seria que el gobierno desplaza a los agentes privados en la
bisqueda de recursos para la formacion de capital. Entonces, se debe evaluar los componentes del gasto
publico para determinar cual tiene mas significancia hacia la inversion privada. Sin dejar atras que no se
puede dar uso desmedido del gasto, este debe ser controlado con el fin de no desincentivar a los
inversionistas, y asi obtener un efecto de complementariedad del gasto pablico e inversion privada.
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