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RESUMEN

Lainversion extranjera directa (IED) cumple un papel importante en la economia,
contribuye al fortalecimiento de la matriz productiva y es considerada como
una fuente de financiamiento para los paises en via de desarrollo. El objetivo
de la presente investigacion fue determinar la incidencia de la inversion
extranjera directa en el desarrollo y crecimiento econémico del sector industrial
ecuatoriano. Para ello, se procedio a recolectar los datos publicados en el Banco
Central del Ecuador. Se implementé un Modelo de Correccion de Errores para
lo cual se especifico las variables: IED, Formacion bruta de Capital Fijo (FBKF)
como regresoras y el Valor Agregado Bruto (VAB) como variable dependiente.
Asimismo, se estructuré un modelo que consider6 a la IED como dependiente,
mientras que, al resto de variables y al riesgo pais como independientes. Los
resultados indicaron que, la IED mantiene un efecto positivo sobre el crecimiento
economico del sector manufacturero, evidencidndose un aumento del 0,82%
promedio trimestral, lo que ha originado un mayor dinamismo en la economia.
Ademas, se demostro que el riesgo pais es clave para captar la inversion, por lo
cual se debe contar con politicas atractivas y estabilidad social para mejorar la
imagen del pais.

Palabras clave: inversion extranjera; crecimiento y desarrollo econdmico;
sector industrial.

ABSTRACT

Foreign direct investment (FDI) plays an important role in the economy,
contributes to the strengthening of the productive matrix, and is considered
as a source of financing for developing countries. The objective of this
research was to determine the incidence of direct foreign investment
in the development and economic growth of the Ecuadorian industrial
sector. For this purpose, the data published in the Central Bank of
Ecuador was compiled. An Error Correction Model was implemented for
which the following variables were specified: FDI, Gross Fixed Capital
Formation (GFCF) as regressors, and Gross Value Added (GVA) as the
dependent variable. A model was also structured that considered FDI as
the dependent variable, while the rest of the variables and country risk as
independent variables. The results indicated that FDI maintains a positive
effect on the economic growth of the manufacturing sector, evidencing
an increase of 0.82% on a quarterly average, which has generated greater
dynamism in the economy. In addition, it was shown that country risk is
key to attracting investment, so there must be attractive policies and social
stability to improve the country's image.

Keywords: foreign investment; economic growth and development;
industrial sector
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Introduccion

La fuente de financiamiento mayormente
utilizada en los paises en via de desarrollo ha
sido la inversion extranjera directa. Los paises
receptores deben brindar mayores beneficios a
los inversionistas y contar con politicas atractivas
que consideren impuestos, aranceles e incentivos
tributarios. Estos elementos facilitan el acceso
a los mercados internacionales (Espin et al.,
2016). El Ecuador es uno de los paises con una
escasa presencia de inversion extranjera directa
ocasionada por factores como: la inestabilidad
politica, la falta de acuerdos comerciales, un
elevado riesgo pais y normativa tributaria rigida
(Castillo et al., 2020).

Los inversionistas enfocan la IED en
servicios y manufacturas, pues contribuye
al desarrollo de la matriz productiva (Plan
Nacional de Desarrollo, 2017), mientras que, en
los paises que poseen gran cantidad de recursos
naturales, la insercion del capital esta centrada
en el sector minero (Espin et al., 2016). Es asi
que, en Ecuador la IED recibida en promedio
durante el periodo 2013-2018 hacia el sector de
recursos naturales fue del 34%, seguido a ello,
la inversion en las industrias manufactureras fue
del 24% (Armijos et al., 2020). Esta comparativa
denotd que, el sector industrial no es atractivo
en un 100%, ya que posee minima capacidad
en tecnologia e infraestructura, en relaciéon con
otros paises.

En los ultimos afos, Estados Unidos ha
sido considerado como el pais que mas invierte en
Ecuador, esto se debe a que los dos paises manejan
la misma moneda (dolar estadounidense),
ademas, poseen varios acuerdos que han hecho
posible una relacion comercial beneficiosa.
En el ano 2016 se firm6 el Acuerdo Comercial
Multipartidista entre Ecuador y la Union
Europea, que permitio que paises como Espafia y
Holanda contribuyan aproximadamente con mas
del 10% de IED en el pais (Armijos et al., 2020).
Estos recursos provenientes del extranjero, por
lo general son destinados a constitucion de
nuevas sociedades, asi como al fortalecimiento
del capital en empresas ya existentes (Gonzalez
etal., 2019).
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Debido a los grandes beneficios que trae
el ingreso de capital extranjero a una economia,
Armijos & Olaya (2017), realizaron un estudio
relacionado al efecto de la inversion extranjera
directa sobre el crecimiento econdémico de
Ecuador durante el periodo 1980-2015. Se
utiliz6 el modelo de vectores autorregresivos
segun el enfoque de Johansen, que se encarga
de establecer el vinculo que existe entre las
variables: IED, producto interno bruto (PIB),
capital de trabajo y gasto publico. Los hallazgos
empiricos de este andlisis fueron que, el gasto
del gobierno es otra variable que estd inmersa
en el crecimiento econdmico, siempre y cuando,
este orientado a generar infraestructura y capital.
Los autores llegaron a concluir que la inversion
extranjera directa tiene un impacto favorable en
el crecimiento econdmico del pais, pues, permite
generar nuevas fuentes de trabajo y acceder a
tecnologia de vanguardia.

Con estos antecedentes se puede
mencionar, que una de las problematicas que se
presenta es la desinversion y la ralentizacion de
la entrada de capital proveniente del extranjero,
provocandose un estancamiento en la mejora de
los sectores econémicos del pais (Alvaro et al.,
2016). Por lo tanto, el objetivo de la presente
investigacion fue determinar la incidencia de
la inversion extranjera directa en el desarrollo
y crecimiento econdmico del sector industrial
ecuatoriano. Para esto, se establece un panorama
real, para que los directivos de las distintas
organizaciones estatales puedan formular
estrategias correspondientes al marco politico,
economico, fiscal y comercial, que atraigan el
ingreso de la IED (Lovato et al., 2019). De este
modo, se fortalecerd la produccién nacional, el
desarrollo econdmicoy social del pais, mejorando
las condiciones empresariales-competitivas y a
su vez la calidad de vida de la sociedad (Rivas &
Puebla, 2016).
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Revision de literatura
Teoria endogena

Los estudios realizados por los
economistas Romer (1986) y Lucas (1988),
sobre la inversion extranjera directa han
analizado la contribucibn y crecimiento
economico. Este supuesto lo formulan a través
de la teoria enddgena, la misma que refiere a que
el pais receptor de la inversion se beneficia por
el ingreso de nuevas tecnologias y generacion
de nuevos conocimientos procedentes de
paises desarrollados. La transferencia de dicha
tecnologia permite optimizar los niveles de
produccion de las empresas (Mamingi & Martin,
2018). Es decir, la teoria enddgena resalta el
papel importante que desempeifia la investigacion
y el desarrollo dentro del proceso de crecimiento
econdémico de un pais. Ademas, busca disminuir
la brecha tecnologica que existe entre los paises
desarrollados y en via de desarrollo, para lo cual,
deben someterse a un proceso de convergencia,
en donde los paises con bajos ingresos inviertan
en la formacion y capacitacion del personal. La
finalidad de esta inversion es adoptar nuevas
tecnologias en los procesos de produccion
que permitan niveles de acrecentamiento mas
elevados (Hernandez, 2002).

Modelo exdgeno de crecimiento de Solow-Swan

El modelo propuesto por Solow-Swan
se popularizd6 por estudiar la relacion que
existe entre el crecimiento del stock de capital,
el crecimiento de la poblacion y los avances
tecnologicos, es decir en base al trabajo y capital.
Sin embrago, el crecimiento se puede presentar
a través de un proceso productivo efectivo, en
donde las materias primas son transformadas
con la finalidad de obtener un producto final,
el mismo que puede ser consumido o invertido
(Solow, 1956). Ademads, estos precursores,
proponen una funcidén de produccion la cual
incluye rendimientos constantes a escala, cuyos
rendimientos deben cumplir con la caracteristica
de ser decrecientes, lo que muestra que la
economia puede alcanzar un estado estacionario.
Asimismo, es importante destacar que esta
funcion es utilizada cominmente para explicar
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la dindmica del producto interno bruto (Ruiz &
Martinez, 2021).

Modelo de crecimiento enddgeno de rebelo

El modelo de crecimiento endogeno
planteado por Sergio Rebelo en el afio de 1990,
muestra que es posible obtener crecimiento en un
periodo de tiempo prolongado o al largo plazo,
sin embargo, para que ocurra este crecimiento
es necesario el capital humano entendido como
trabajo y el capital fisico expresado como capital,
de manera que se forme un capital integro
alcanzando asi, un rango de crecimiento marginal
constante del rendimiento de la produccion
(Gerald, 2007). Ademas, Rebelo dentro del
modelo, incorpora las mejoras tecnologicas
debido a que se logra la optimizacion en recursos,
ahorro y consumo, lo cual es divisado como eje
positivo ante la productividad del capital y el
bien de la sociedad (Jiménez, 2010).

Inversion extranjera directa

La inversion extranjera directa es
considerada como un elemento fundamental que
estimula el crecimiento y desarrollo econdmico
de los paises que reciben la inyeccion de capital
realizada por una persona natural o juridica
(Alvarado et al., 2017). Dichos paises deben
contar con politicas atractivas e incentivos
tributarios para los inversionistas, que permitan
captar un mayor numero de inversiones y saber
destinar estos recursos al fortalecimiento de las
industrias. El objetivo de inversion es generar
nuevas fuentes de empleo, afianzar las relaciones
en mercados internacionales a través de las
exportaciones, para permitir la transferencia de
nuevas tecnologias y conocimientos (Tinoco &
Guzman, 2019). Ademas, la IED es utilizada
por los paises en desarrollo como una fuente de
financiamiento, debido a que no cuentan con los
recursos econdémicos y tecnologicos suficientes
para poder cristalizar proyectos planificados
(Agurto et al., 2018).
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Figura 1

Determinantes de la Inversion Extranjera
Directa
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Nota. Esta figura es adaptada de los
planteamientos de inversion extrajera directo
enunciado por Solow & Swan (1956)

Riesgo pais

Los inversionistas frecuentemente estan
en busca de sefiales de donde poder invertir sus
capitales de una forma segura y confiable, en
base al retorno de sus inversiones. El riesgo pais
es un indicador de alta relevancia a la hora de
tomar decisiones, pues refleja las condiciones
macroecondmicas y politicas que posee un pais
(Cedefio & Mendoza, 2020). Asimismo, mide la
probabilidad de que un pais, emisor de deuda,
sea incapaz de responder a sus compromisos
financieros en los términos pactados. Es asi que,
al tener un riesgo pais elevado se recibe una
calificacion desfavorable, por ende, ocasiona que
los inversionistas pierdan interés en la industria
nacional. De tal manera, el riesgo pais tiene una
relacion directa con el ingreso de flujos de IED y
al acceso de financiamiento internacional (Limas
& Franco, 2018).

Producto Interno Bruto

El producto interno bruto es un indicador
que mide el crecimiento econdmico de un
pais, lo cual se refleja en el incremento de la
actividad econdmica, de modo que, si el PIB
crece se asume que mayor es la produccion
de bienes y servicios (Borsic et al., 2016). Su
calculo es importante, pues permite conocer
las estimaciones de su comportamiento de
manera periddica, reflejandose la capacidad de
adquisicion de bienes y servicios por parte de
la poblacion en un periodo de tiempo (Callen,
2008). Es importante resaltar que cuando el PIB
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crece el arca fiscal aumenta, por tal razon, el
gobierno puede destinar mayor capital a cubrir
demandas en bien de la sociedad, de esta manera
creando desarrollo econémico del pais (Padilla,
2015).

Formacion bruta de capital fijo

LaFormacion Bruta de Capital Fijorefleja
la inversion que realiza un pais, con respecto
a la adquisicion o mejoras de activos fijos no
financieros que permiten mejorar el rendimiento
empresarial, ya sea en el sector publico o privado
durante un periodo determinado (Banco Central
del Ecuador, 2021). La FBKF considera la
inversion que se realiza en el capital humano, es
decirlosrecursos destinados a gastos en ensenanza
y formacién del personal, con la finalidad de
mejorar las habilidades de los trabajadores
en el proceso productivo (Comision Europea
et al., 2016). Ademas, a la FBKF se le conoce
como un motor de crecimiento econdémico, ya
que permite acrecentar la capacidad productiva
de los sectores economico, con la finalidad de
generar nuevas fuentes de empleo e incrementar
los niveles de produccion (Ortiz et al,. 2018).

Crecimiento y desarrollo economico

En la economia de un pais es primordial
el logro del crecimiento y desarrollo econdmico,
mismos que muestran su capacidad productiva,
la cual es sinonimo de riqueza y avance
tecnologico. Su incremento atribuye la insercion
de las empresas hacia nuevos mercados. Preceder
de estabilidad politica, leyes claras y seguridad
contractual es fundamental para lograr progreso
economico (Redondo etal., 2016). El crecimiento
econdmico significa un aumento cuantitativo de
los ingresos y una mayor demanda de los bienes
y servicios, por parte de la sociedad (Pérez,
2016). En cambio, el desarrollo econdmico se ve
reflejado en la calidad de vida de los habitantes,
lo que representa una mejor atencion en salud,
educacion, transporte, alimentacion y obras
publicas en beneficio de la sociedad en general
(Redondo et al., 2016).

302


https://doi.org/10.33386/593dp.2021.6-1.729

Foreign direct investment: inclusive elements of development and
economic growth of the industrial sector

Importancia del Sector Industrial

El sector industrial es uno de los
mas importantes dentro de la economia de
cualquier pais, ya que la industrializacion
de las empresas es apreciada como punto de
partida de desarrollo y crecimiento econdmico.
Este sector es fundamental ya que permite
la trasformacion de los recursos naturales en
productos manufacturados, por ende, favorece
su matriz productiva, porque posibilita a que las
empresas elaboren mayor cantidad de productos
en menor tiempo. Esta simplicidad en los
procesos productivos se logra por la insercion de
tecnologia de alta gama, la misma que contribuye
alaproduccion o innovacion de nuevos productos
segun la demanda del mercado, haciéndolas
competitivas y demandantes (Palomino, 2017).
Lo que permite que la economia del pais se eleve
y el nivel de pobreza se vea reducido por las
fuentes de empleo que se generan (Ledesma et
al., 2019).

Evolucion de la inversion extranjera directa en
el sector industrial

La inversion extranjera directa captada
hacia el sector industrial manufacturero del
Ecuador durante el periodo 2002-2020 registré
un crecimiento del 0,29% promedio trimestral.
Esta cifra denota un beneficio en el desarrollo
y mejora de los procesos productivos. Ademas,
durante el tiempo de estudio se puede observar
variabilidad en el ingreso de flujos de IED. En
el afio 2015 se logrd captar mayor inyeccion de
capital gracias a la firma de acuerdos entre la
industria manufactureras y empresas extranjeras
(Ley Organica de Incentivos para Asociaciones
Publico-Privadas, 2015). Sin embargo, en
el segundo trimestre del afio 2016 se pudo
evidenciar un descenso significativo en la IED,
debido a las consecuencias causadas por el
terremoto suscitado el 16 abril. Asimismo, se
puede visualizar que durante el 2020 la entrada
de capital extranjero se redujo a causa de la
pandemia (COVID-19) que se atraviesa a nivel
mundial (Camino & Armijos, 2020) (ver figura
2).
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Figura 2

Comportamiento de la inversion extranjera
directa en el sector industrial

Fuente: Banco Central del Ecuador (2020)

Evolucion del Valor Agregado Bruto en el
sector industrial

En la figura 3, se muestra que el Valor
Agregado Bruto del sector manufacturero del
Ecuador durante el periodo 2002-2020 crecid en
un 0,82% promedio trimestral. Presentdndose
una tendencia mas alta desde el primer trimestre
del afio 2013 al primer trimestre del afio 2020, por
lo tanto, es evidente, ya que existioé crecimiento
de manera expansiva en el periodo mencionado
a excepcion del afio 2016, en el cual la linea de
tendencia menguo, esto se debid a un desastre
natural, el cual afecto a la economia en general
del pais (Banco Central del Ecuador, 2020).
Conocer el VAB es primordial ya que valua la
actividad econoémica por sectores, desde una
perspectiva, que a mayor productividad mayores
seran los ingresos de las empresas (Brito et al.,
2019).
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Figura 3

Comportamiento del valor agregado bruto en el
sector industrial

Fuente: Banco Central del Ecuador (2020)
Método

La presente investigacion se desarrollo
a partir de una metodologia de enfoque
cuantitativo con un nivel correlacional-causal,
dado que se analizd la incidencia de la IED
sobre el crecimiento econdmico. Para esto se
especificaron las siguientes variables: IED,
FBKF como regresoras y el VAB como variable
dependiente. Asimismo, se estructurd un modelo
considerando a la IED como dependiente,
mientras que al resto de variables y al riesgo pais
como independientes. Una vez obtenidos los
datos que se encuentran publicados en el Banco
Central del Ecuador, desde el primer trimestre del
afio 2002 hasta el Gltimo trimestre del 2020, se
especificd un modelo de regresion en el software
estadistico R-Studio. En donde se procedio a
estimar los logaritmos de las variables con el
animo de operacionalizar las series acorde a una
funcion de produccion Cobb-Douglas propuesta
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por Solow & Swan para estimar un modelo de
crecimiento economico. Posteriormente, se
contrasto la estacionariedad de las series a través
del contraste de Dickey - Fuller Aumentado
(ADF). Seguidamente se encontraron las primeras
diferencias con la finalidad de transformar las
variables a estacionarias y mantener una base de
datos balanceada. Ademas, se aplico el contraste
de Johansen, esto sirvi6 para determinar si existe
cointegracion entre las variables. Una vez que se
comprobo que dicha condicidn existe, se estimé
los parametros de las ecuaciones estructurales
que permitieron comprobar la hipodtesis de
la investigacion, a través de un Modelo de
Correccion de Errores (MCE) ante la presencia
de cointegracion de las series. Es importante
mencionar que la muestra del presente estudio
esta conformada por 76 observaciones de serie
temporal, en donde se considerd los flujos de
inversion extranjera directa del sector industrial
ecuatoriano e indicadores macroeconomicos del
mismo.

En donde, la ecuacion 1 expresa la
especificacion econométrica que explica las
variaciones del VAB en funcion de la IED y
la FBKF, donde: hace referencia al logaritmo
natural del VAB, al logaritmo natural de la IED,
al logaritmo natural de la FBKF, ,, y son los
estimadores de la regresion, es el retardo de los
residuos de la regresion cointegrante y son los
residuos de cada MCE propuesto.

Ecuacion 1. Regresion del VAB en
funcion de la IED y la FBKF

(1)

En cambio, en la ecuacion 2 se formuld
la regresion en base a la IED como regresada
anadiéndole a las variables antes mencionadas
en la ecuacion 1, el riesgo pais, en la cual: hace
referencia al logaritmo natural del riesgo pais.

Ecuacion 2. Regresion de la IED en
funcion del VAB, FBKF y RP

)
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Resultados

En el presente apartado se desarrolla
la metodologia propuesta para comprobar la
hipotesis de investigacion, motivo por el que
se procedié a evaluar la estacionariedad de las
variables objeto de estudio, cuyos resultados se
presentan en la tabla 1 a continuacion.

Tabla 1

Contraste de estacionariedad de Dickey - Fuller
Aumentado

Niveles 1ra diferencia
Valor Consi Valor Consi
Cal- 1% 5% 0% dera- Cal- 1% 5% 10% dera-
cula- cién cula- cién
do do
. Esta-
Lo g -4.52 -3,51 -2,89 -2,58 ESt_aC'O- -9.83 -3,51 -2,89 22,58 ciona-
IED ’ naria ’ .
rias
Esta-
Log No esta- .
-2,16 23,51 -2,89 -2,58 N ) -4.55 23,51 -2,89 -2,58 ciona-
FBKF cionaria ’ rias
Esta-
Log No esta- .
-2.32 23,51 -2,89 -2,58 . ) -4,33 -3.51 -2,89 -2,58 ciona-
VAB ’ cionaria .
rias
. Esta-
L o g -4,52 -3,51 -2,89 -2,58 ESt_aC'O- -7,53 -3,51 -2,89 2,58 ciona-
RP naria

Nota. Datos analizados a partir de la informacion
dispuesta por el Banco Central del Ecuador
(BCE)

Se observd que las variables IED y RP
son estacionarias a sus niveles, es decir, sin la
necesidad de estimar sus primeras diferencias,
mientras tanto, las variables FBKF y VAB no
son estacionarias en estas condiciones. Esto se
aprecia al haberse registrado en las variables
IED y RP un valor calculado del estadistico
tau del contraste ADF menor que el valor
critico al 5% de significacion estadistica que
es de -2,89, estas valoraciones alcanzaron
el -4,52 respectivamente. Por otro lado, las
variables FBKF y el VAB no registraron un
valor del estadistico tau significativo, esto se lo
considera al apreciarse que el valor calculado
del estadistico es mayor que el valor critico al
5%, alcanzando valoraciones de -2,16 y de -2,32
de forma correspondiente. En este sentido, se
determina la necesidad de estimar las primeras
diferencias de las variables anteriormente
descritas con el objetivo de transformar a las
series en estacionarias.

-
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Se consider6 un nivel de integracion
de orden 1, es decir, al calcular las primeras
diferencias de las variables, todas las regresoras,
asi como la variable dependiente presentaron
estacionariedad. Esto se lo puede evidenciar al
reconocerse que los valores calculados de los
estadisticos tau son menores al valor critico de
-2,89 a una significacion estadistica del 5%,
siendo estos de -9,83 en el caso de la IED, -4,55
para la FBKF, -4,33 para el caso del VAB y de
-7,53 para el RP. Con ello, se determiné que el
Modelo de Correccion de Errores tendria que
estimarse considerando un orden de integracion
de nivel 1 de las series analizadas.

Tabla 2

Contraste de cointegracion de Johansen

Valor cri-
Rango de . Estadis- tico al 5%
. Eigen va- . ..
cointegra- tico de de signifi-
. lue .
cién Traza cacién es-
tadistica
0 -4,03E-16 45,88 34,91
1 6,23E-02 16,35 19,96
2 1,53E-01 4,57 9,24

Nota. Datos analizados a partir de la informacién
dispuesta por el Banco Central del Ecuador
(BCE)

Con los resultados descritos en la tabla
2 se determiné que las series presentaron
cointegracion, razéon por lo que se vio la
necesidad de estimar un modelo de correccion
de errores para evidenciar la correspondencia
que tendrian las variables a largo plazo. Esto se
lo pudo evidenciar al rechazarse la hipotesis del
contraste de cero relaciones cointegrantes (rango
de cointegracion), que se aprecia al registrarse
que el valor del estadistico de traza (45,88) es
mayor que el valor critico correspondiente a
dicho rango (34,91). Por otro lado, no se rechaza
la hipotesis nula de existencia de al menos una
relacion de cointegracion al haberse registrado
que el estadistico de traza (16,35) es menor que
el valor critico de la distribucion (19,94); esto
también se lo puede observar para el caso de la
existencia de 2 relaciones cointegrantes, siendo
que, de la misma forma, el estadistico de traza
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(4,57) es menor que el valor critico (9,24) para
dicho rango de cointegracion. Con los resultados
anteriormente expuestos se analizo la relacion
existente a largo plazo entre las variables de
estudio, razon por la cual se procedid a efectuar
una valoracion de la relacion existente entre
la IED y el crecimiento economico del sector
industrial en el Ecuador a través de un MCE
como se menciond anteriormente.

En la tabla 3 se presentan los resultados
correspondientes al MCE, en donde se considerd
la incidencia de las variables independientes
especificadas en las ecuaciones 1y 2.

Tabla 3

Resultados de la regresion del VAB en funcion de
la IED y la FBKF

Varia-|{Coefi-|Error es- Valor | Hipé-
bles ciente tandar t P tesis
Cons- <2en-
tante 3,88E-01 | 2,61E-02 14.88 16 Sopor-
d <QeA- tada
In(IED) | 1,02E+00 | 1,74E-02 5859 |16
d In(F- <2en-
BKF) 3,07E+02 | 5,74E-01 534.58 | 16

<2en-
u (t-1) | 1,00E+03 | 2,20E+00 | 455.06 | 16

Nota. Datos analizados a partir de la informacion
dispuesta por el Banco Central del Ecuador
(BCE)

A partir de los resultados registrados en
la tabla 3 se determiné que existe incidencia de
la variable IED sobre el crecimiento econémico
del sector industrial del Ecuador (VAB). Esto
se lo puede determinar al registrarse un valor
p del coeficiente de la regresora anteriormente
mencionada significativo al (0,01 = 1%). A esto
se anade el hecho de que la IED mantiene un
efecto positivo sobre el crecimiento econdmico,
que se lo identifica al registrarse un valor
positivo de su coeficiente, es decir que un
incremento en dicha variable genera el mismo
comportamiento para el caso del crecimiento
economico del sector industrial medido a partir
del VAB. En consecuencia, se reconoce que la
inversion extranjera ha supuesto una fuente de
desarrollo para el sector manufacturero, desde la
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perspectiva de que dichos capitales promueven
un mayor dinamismo econdmico al mediano y
largo plazo.

Se evidenci6 también que la inversion es
un factor que dinamiza el crecimiento econdémico,
y se ratifica al registrarse que la FBKF presento
incidencia sobre el crecimiento economico del
sector industrial. Esto se establece al haberse
identificado un valor p del coeficiente de dicha
variable significativo al (0,01 = 1%), ademas de
que se registrd un valor positivo del coeficiente,
es decir, que un aumento de la inversién genera
un incremento proporcional en el VAB, lo que se
expresa como mayor crecimiento de la industria.
Con esto se establecid6 que la formacion de
activo fijo en la economia supone un factor clave
para la constitucion de un proceso de desarrollo
industrial sostenible en el tiempo, variable que es
de relevancia para el crecimiento de la demanda
de trabajo que se traduce en mayores fuentes de
empleo para la poblacion.

Tabla 4

Resultados de la regresion de la IED en funcion
del VAB, FBKF y el RP

Varia- | Coeficien- | Error es- Valor | Hip6-
bles te tandar T P tesis
Constan- <2en-
te -3,77E+02 | 7,12E-13 -5,29E+17 | 16
d_1In¢(- <2en- | Sopor-
VAB) 1,00E+06 |4,62E-10 | 2,17E+18 | 16 tada
d In(F- <2en-
BKF) -3,07E+05 | 1,41E-10 -2,19E+18 | 16

<2eN-
d_In(RP) | -4,99E+02 | 1,66E-12 | -3,00E+17 | 16

<2eN-
u_(t-1) -1,00E+06 | 4,66E-10 -2,15E+18 | 16

Nota. Datos analizados a partir de la informacion
dispuesta por el Banco Central del Ecuador
(BCE)

En base a los resultados descritos en
la tabla 4, se demostré la existencia de una
relacion entre la variable VAB y la IED del
sector industrial del Ecuador. Esto se lo puede
comprobar al registrarse un valor p (0,01 = 1%).
Es asi como el VAB muestra un impacto positivo
en la IED, esto se refleja en su coeficiente con
un valor positivo, por ende, un aumento del
VAB generaria como consecuencia una mayor
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entrada de capital extranjero. Los resultados
anteriormente expuestos denotan la relacion
entre el mercado de bienes y servicios y los
flujos de capital que ingresan a la economia
nacional, siendo que un ciclo de auge econémico
incrementa la demanda de dinero (crédito o masa
monetaria) a través de la inversion, lo que genera
un aumento de las tasas de interés, provocando
asi un estimulo de la IED hacia el pais.

Enlo que ala FBKF respecta, se considera
que esta evidencia un efecto “Crowding - out” o
desplazamiento sobre la IED, dado que implica
que un aumento de la inversién nacional afecta
los incentivos de los inversores extranjeros
para dirigir sus capitales al Ecuador. Esto se
lo corrobora al haberse identificado un valor p
del coeficiente de dicha variable significativo
al (0,01 = 1%), y un estimador negativo. Parte
de este comportamiento responde al proceso
expansivo del gasto publico evidenciado durante
el periodo de andlisis, por lo tanto, habria
generado un detrimento de las expectativas
de rendimiento de las inversiones por parte de
los extranjeros. Por otra parte, el riesgo pais es
un determinante para la captacion de IED, por
tal razon se lo considera como un sindénimo de
confianza para poder invertir, dicha afirmacion
se comprueba al registrarse un valor negativo
del coeficiente de dicha variable, lo que significa
que un incremento proporcional en el riesgo pais
dard como resultado un menor flujo de IED al
Ecuador.

Discusion

El presente estudio evidencid una
correspondencia endogena (bidireccional) de
las variables analizadas, siendo que la IED
explica el crecimiento econdmico, de igual
manera esta variable demuestra la IED en el
pais. En este sentido, Cerquera & Rojas (2020)
también evidenciaron una relacion similar en
la economia colombiana al demostrar que el
crecimiento econdmico es una variable relevante
para explicar la FBKF y la IED, asimismo se
aprecid que estas variables suponen factores
determinantes del crecimiento econdmico,
registrandose efectos positivos al igual que en
el presente estudio. Por otro lado, la relacion
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existente entre la FBKF como causa de la IED
concuerda en parte con los hallazgos de Ortiz et al.
(2018) quienes reconocieron la existencia de una
causalidad bidireccional entre dichas variables,
mientras que evidenciaron una correspondencia
unidireccional entre la IED hacia el PIB para
el caso ecuatoriano durante el periodo 1980 al
2017. Esta discrepancia de resultados estaria
relacionada con la diferencia del horizonte
temporal existente en las investigaciones, dado
que en el estudio de Ortiz et al. se considera
el periodo previo a la dolarizacion, instancia
en la que el tipo de cambio habria supuesto un
condicionante decisivo para el flujo de IED
al pais, antes que la dindmica del PIB per se.
Esto habria cambiado durante la dolarizacion
al instaurarse una politica de convertibilidad
extrema, trasladando la capacidad explicativa
de la IED del tipo de cambio al crecimiento
econdmico en el caso del Ecuador.

Conclusiones

El sector manufacturero del Ecuador
presentd un crecimiento de 0,82%, de igual
forma la IED registré6 un aumento de 0,29%
promedio trimestral durante el periodo 2002-
2020, evidenciandose mayor dinamismo en la
economia. La IED destinada al sector industrial
refleja efectos positivos sobre el crecimiento
econdémico, esto se debe al ingreso de nuevos
capitales, los cuales han promovido una
mayor actividad econdmica durante el periodo
estudiado, lo que demuestra una mejora en la
infraestructura empresarial y el contacto con
tecnologia de alta gama. Se comprobd que la
inversion es un factor que fortalece el crecimiento
econdémico, puesto que la formaciéon de nuevo
activo fijo implica un factor determinante para
el establecimiento de un proceso de desarrollo
de la industria que sea sostenible a largo tiempo
en funcidén del cumplimiento del propdsito del
trabajo. Por otra parte, se aprecio la existencia
de una relaciéon causal bidireccional de las
variables de estudio, siendo que el VAB también
registrd incidencia sobre la IED, aspecto que
denoté la relacion existente entre el mercado de
bienes/servicios y flujos de capital entrantes a
la economia del pais, debido a que un proceso
de auge econdmico genera un aumento de la
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demanda de dinero mediante la inversion, lo que
a su vez provoca un incremento de las tasas de
interés, estimulando de esta manera el flujo de la
IED hacia el Ecuador.

Seidentificd indicios de laexistenciade un
efecto “Crowding —out” o de desplazamiento de
laIED llevadaacabo por parte de laFBKEF, aspecto
que describe el hecho de que un incremento de
la inversion nacional genera una afectacion a los
incentivos de los inversores extranjeros para el
direccionamiento de sus capitales al Ecuador. En
este sentido, el gasto publico estaria asociado a
un detrimento de las expectativas de rendimiento
de las inversiones llevadas a cabo por parte de
los extranjeros, a lo que se afade la relevancia
del riesgo pais en la determinacion de la IED.
Adicionalmente, se infiere que la imagen que
proyecta el Ecuador ante los inversionistas no ha
sido lo suficientemente confiable. Esto se debe a
que ha existido inestabilidad politica, normativa
tributaria rigida y presencia de desastres naturales
durante el periodo de estudio, en consecuencia,
ha generado incertidumbre tanto a nivel nacional
como internacional.
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