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Resumen

El objetivo de esta investigacion es examinar el efecto del aumento de las importaciones en
la deuda externa en Ecuador en el periodo 1980-2015. Por ello, se usa datos de series de tiempo
mediante un modelo econométrico, el uso de tablas de regresién y graficas de correlacién para ana-
lizar el comportamiento de las variables. Usando datos del World Development Indicators (WDI)
elaborado por el Banco Mundial (BM), se calcula el nivel de deuda externa a través del porcentaje
de ingreso nacional neto y el ingreso nacional neto; de aqui también se han extraido los datos de
las variables de control (consumo, tipo de cambio (TDC) y producto interno bruto (PIB)), que
coadyuvan a la determinacion de soluciones a fin de solventar los pagos de la deuda o al menos
reducirla. Ademads, se usa una variable dicétoma que muestra el cambio de moneda en Ecuador.
En este modelo la deuda externa es la variable dependiente y la variable independiente son las
importaciones, ya que estas impactan directamente a la deuda. Los resultados muestran que esta
relacion es positiva y directa; y, con el uso de variables de control se descubre que tanto el PIB
como el TDC tienen una incidencia negativa en pos de reducir la deuda externa de Ecuador. Cosa
que no sucede con el consumo interno, pues su aumento disminuye la misma. Por lo tanto, una
politica enfocada al recorte de importaciones de bienes no prioritarios y el incentivo de consumo
interno mayor, contribuyen al descenso del nivel de deuda externa.
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Foreign debt and imports in Ecuador: a positive relationship
with negative effects

Abstract

The objective of this research is to examine the effect of the increase in imports on the foreign
debt in Ecuador in the period 1980-2015. For this reason, time series data are used through an
econometric model, the use of regression tables and correlation graphs to analyze the behavior of
the variables. Using data from the World Development Indicators (WDI) prepared by the World
Bank (WB), the level of external debt is calculated through the percentage of net national inco-
me and net national income; from here we have also extracted the data of the control variables
(consumption, exchange rate (TOC) and gross domestic product (GDP)), which contribute to the
determination of solutions in order to settle the debt payments or at least reduce it. In addition, a
dichotomous variable is used that shows the change of currency in Ecuador. In this model, the ex-
ternal debt is the dependent variable and the independent variable is imports, since these directly
impact the debt. The results show that this relationship is positive and direct; and, with the use of
control variables, it is discovered that both the GDP and the TDC have a negative impact in order
to reduce Ecuador’s external debt. Thing that does not happen with the internal consumption,
because its increase decreases the same. Therefore, a policy focused on the reduction of imports of
non-priority goods and the incentive of greater domestic consumption, contribute to the decrease
in the level of external debt.
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1. Introduccion

La deuda externa, es una problematica econémica que ha tenido un papel importante dentro
del marco politico y econémico de los paises, mas atun en las ultimas décadas. Donde se puede
destacar que su afectacién recae tanto en paises del tercer mundo, como en paises desarrollados.
Alcanzando cifras muy elevadas como en el caso de Ecuador, donde el nivel de deuda ha aumen-
tado en un 230.92 % desde 1980 hasta 2014. En muchos casos esta deuda se vuelve imposible de
pagar puesto que los paises ligados a la misma no cuentan con los fondos disponibles. Ecuador,
siendo un pais petrolero se ve afectado por la constante fluctuacién del precio del barril de petréleo
yva que depende en gran medida de los ingresos generados por su exportacién. Las rentas por el
crudo fluctuaban entre el 10.17 % y 17.10 % del PIB del Ecuador en la década del 2000-2010. Por
lo que un déficit presupuestario, generado por la caida del precio, obligaria al gobierno a buscar
financiamiento externo con el fin de solventar gastos internos.

Al hablar de deuda externa nos referimos a la suma de las deudas que un pais arrastra con
entidades extranjeras; las cuales pueden ser, tanto ptublicas como privadas, y se dan con el fin
de solventar necesidades dentro de su territorio. Mayormente sucede cuando un pais atraviesa un
declive en su economia y el sector publico carece de recursos. O bien llamada también por Jeff King
como deuda odiosa, 7es aquella contraida contra los intereses de la poblacion de un pais y con el
completo conocimiento del acreedor?. Ademds, Miller (1996) enfatiza que cuanto més importante
sean las mercancias del pais prestatario y menos importante el del prestamista en las cestas de
consumo de los prestatarios y los prestamistas, mayor serd la proporcién de la deuda mundial que
estd denominada en la moneda del pais prestatario. Aunque Chowdhur (2006) refuta la propo-
sicion de Bulow-Rogoff de que las deudas externas de los paises en desarrollo no son una causa
primaria de desaceleracién econémica. Asi como también se lo muestra en los Paises Insulares del
Pacifico, que debido a su situacién geografica son dependientes de las importaciones y por ende
la deuda es un motor para cumplir con sus programas y proyectos; a la par del aumento de su
crecimiento econémico en el corto plazo, como lo muestran Jayaraman y Lau (1999). Y si bien la
deuda representa una carga el hecho de poner un limite de deuda no es sélo un techo para esta,
sino también una medida de solvencia y requiere la orientacién de la inversién de la deuda como
lo muestra Galinski (2015).

Para determinar el grado de afectacién que genera la deuda externa sobre las importaciones en
el pais objeto de estudio aplicamos un modelo de regresién, utilizando el método clasico y el uso
de datos de series de tiempo. Asi mismo, para poder calcular el nivel de deuda externa que tiene
el Ecuador se lo hizo mediante el uso del porcentaje de ingreso nacional neto divido para cien y
multiplicado por el ingreso nacional neto. Posteriormente, se utilizé variables de control con el fin
de determinar si existen otras alternativas para solventar los pagos a la deuda externa ademas de
realizar el recorte a las importaciones.Es necesario revelar que si bien esta relacién es latente en
diversos paises a nivel mundial, hasta la fecha no existen trabajos que analizan a fondo la relacion
de la deuda externa y las importaciones en Ecuador. Principalmente, porque la disponibilidad de
datos esta dada de manera divulgativa y limitada, ademas de que el presente trabajo usa datos
actualizados que permiten mostrar de mejor manera la realidad del pais y sirve de pauta para
emprender politicas econémicas en pos de la reduccién de la deuda.

Ademss de la introduccién, este trabajo estd estructurado en cinco secciones adicionales. En la
segunda seccion se ubica la revisiéon de la literatura previa. La tercera seccién describe los datos y
plantea el modelo econométrico. La cuarta seccién discute los resultados encontrados. Finalmente,
la quinta seccién muestra las conclusiones del trabajo.

2. Revision de la literatura previa

La deuda externa es el fenémeno econémico en el cual un pais es deudor de entidades extranjeras
con las cuales obtiene créditos abundantes. Estos créditos ayudan en la solvencia para satisfacer sus
necesidades econémicas internas. A partir de esto se han realizado varios trabajos empiricos, clasi-
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ficados en tres grandes grupos. El primer grupo estima la deuda externa para paises desarrollados
donde no existe gran conglomerado de paises con este fenémeno, el segundo grupo abarca a paises
en vias de desarrollo, los cuales representan el porcentaje mas alto de paises que contraen deuda.
Finalmente, el tercer grupo comprende trabajos empiricos que contrastan a paises con distintos
niveles de desarrollo econémico. Los articulos que se citan muestran una perspectiva global sobre
la deuda externa y distintas visiones de como solventar la misma.

Mediante un estudio realizado por Aabo, Hgg y Kuhn (2010), se muestran hallazgos consis-
tentes con la nocién de que las empresas utilizan la importacién para igualar la divisa; Hojman
(1986) evidencia una correlacién negativa entre el capital extranjero y el ahorro interno, y que un
bajo producto marginal del capital, representa contribuciones minimas de la deuda; por su parte
Marwh y Tavakoli (2004), mediante datos de panel y usando una funcién de produccién, muestran
que la apertura medida por los flujos netos de Inversién Extranjera Directa (IED) y las impor-
taciones totales genera un crecimiento significativo en Indonesia, Malasia, Filipinas y Tailandia.;
Pittaluga y Seghezza (2016), en su investigacién concluyeron que Japén no fue afectado por las
crisis monetarias, ya que emitié préstamos externos gubernamentales pese a que tenia una deuda
no sostenible; ademds Weisskoff (1980), en una investigacién realizada en Brasil manifiesta que la
invasién continia de nuevas importaciones desplazan a los productos locales y crean la necesidad
de IS mediante el uso de técnicas econométricas a los datos de entrada-salida y series de tiempo
extendidas.

En los pafses en vias de desarrollo encontramos trabajos como los de Assane y Konan (1994),
donde manifiestan la estructura de comercio de la Unién Monetaria de Africa Occidental (WAMU)
es un amortiguador suficiente para atenuar las oportunidades de comercio ya que la variabilidad
del tipo de cambio no importarad en las importaciones; Berry y Tiioumi (1977), concluyen que la
estrategia de desarrollo de Colombia puede proporcionar mejores resultados en las exportaciones.
En la investigacién de Fauceglia (2014), se sugiere que la posibilidad de los bienes de capital se
reducen a cero para las firmas restringidas por lo que este hallazgo se mantiene tras el control
de otras empresas relevantes; por otra parte, Kargbo (1992), utiliza un procedimiento de minimos
cuadrados en dos etapas para determinar las respuestas de la demanda de importacion de carne en
Sierra Leona y determina que las politicas dirigidas a este apartado son mas significativas que las
politicas de fijacién de precios. De igual manera Kargbo (2007), explica que los shocks de precios de
los alimentos son fuente de inestabilidad macroeconémica en Africa Occidental. También, Ramzan
y Ahmad (2014), argumentan que la deuda externa tiene un impacto negativo en el crecimiento,
pero este efecto adverso puede ser reducido o incluso revertido en presencia de una politica macro-
econémica acertada. Ademds, Saddique y Selvanathan (2016), usando datos de panel, delimitan
que la deuda como proporcién del PIB tiene una influencia negativa en el corto plazo y en el largo
plazo. Y Siringoringo (2013), comprueba que los ingresos representados por el PNB per cépita no
influyeron significativamente en el valor importado asi como también el resultado mostré que la
tasa de interés, la tasa de inflacién y el tipo de cambio no influyeron significativamente en el valor
importado para Indonesia. En los anos 80 el incumplimiento de los pagos de la deuda de Africa
Subsahariana, afectaba al crecimiento econémico para determinados niveles de insumos de pro-
duccién, aunque la correlacién era negativa entre esta deuda y la inversién, como lo manifiesta la
investigacién de Fosu (1999). Por otra parte, Harris (1986), indica que la dependencia de Sudéfrica
por la extraccién de oro y la manufactura, registré graves déficits en 1981, 1982 y 1984 al caer
los precios del oro de los altos precios del petréleo; la balanza de pagos la cual fue ayudada por
medidas de austeridad pero deprimieron ain més la produccién manufacturera y aumentaron el
desempleo.

Dentro de este ultimo grupo se muestra el contraste entre paises de diferente nivel de desarro-
llo econémico. Ciarlone y Trebeschi (2005), muestran que la estimacién de su modelo usando un
amplio conjunto de variables macroeconémicas, es capaz de predecir el 76 % de entradas en crisis,
mientras que el envio de 36 % de las falsas alarmas tiene buen rendimiento fuera de la muestra. La
investigacién de Diwan (1990), muestra que la promocién de las exportaciones puede aumentar la
disponibilidad de productos extranjeros y la sustitucion de importaciones puede reducir el servicio
de la deuda, por lo que si esta estrategia es éptima, la condonacién parcial de la deuda aumenta la
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paga del grupo acreedor. En el trabajo de Dooley, Helkie, Tryon y Underwood (1986), mediante el
uso de datos de panel de ocho paises en el periodo 1973 a 1990, presenta un marco que proporciona
una medida 1util de la carga econémica de las deudas externas de estos paises. Porcile, Gomes de
Souza y Viana (2011), mediante un modelo macroeconémico poskeynesiano discuten las condicio-
nes que llevan a una crisis de deuda externa en una pequena economia en desarrollo totalmente
integrada a los mercados mundiales de bienes y financieros. Por otro lado, Qayyum, Din y Haider
(2014), muestran que tanto la inversién como el ahorro son independientes de la deuda externa y
por ende, del superavit en cuenta corriente, por lo que la ayuda extranjera no afecta directamente
a la inversién, y se argumenta que las mejoras en la calidad de la gobernabilidad estimularan la
produccién y el consumo. Qian y Steiner (2017), encontraron evidencia sélida de que las reservas
aumentan la proporciéon de largo plazo en la deuda externa total, ya que su efecto en la estructura
de vencimientos de la deuda refuerza la estabilidad financiera. Waterbury (1999), sefiala que la
industrializacion sustitutiva de importaciones se convirtié en la estrategia de desarrollo dominante
después de la Segunda Guerra Mundial, pero que los paises que atin no se han industrializado
pueden hacerlo en ausencia de altos niveles de proteccién. Como un caso especial se muestra el
trabajo de Berg (2016) donde Estados Unidos mantuvo un déficit debido a la austeridad de la
deuda provocada por paises prestamistas, lo que condujo a una reducciéon de la producciéon en
varias empresas, conduciendo asi a una reduccién de 0.05 porcentual del PNB.

3. Datos y metodologia

3.1. Datos

La presente investigacion se elaboré con datos del WDI y del BM con ano base 2010 en el
periodo 1980-2015 para Ecuador. La variable dependiente es la deuda externa y la variable inde-
pendiente es las importaciones, medidas en tasas porcentuales a precios constantes por lo que los
coeficientes son comparables entre ellos. Finalmente, agregamos las variables de control: consumo,
tipo de cambio y PIB, que estan medidas en ddlares; adicionalmente anadimos una variable dicéto-
ma, pues en Ecuador se presenté el cambio de moneda (dolarizacién) a partir del ano 2000.

23 4
-
| J
22 1 * L - [ L]
L) L —_—
L. . .
=4 o .‘_ﬂd—_ [] .
=17 _,_I—'_'_'_'_
_'—'—_'_'_ " *
— & »
0 4 * = L]
13
-
18
-
=10 .00 000 10,00 20 100 20 0D

] ge e aal ]

|-i Desud s Extema Fimed valuss

Figura 1 Correlacién de la variable dependiente (deuda externa) con respecto a la variable independiente
(importaciones)

La figura 1, muestra la correlacién entre la deuda externa e importaciones. Graficamente se
puede observar que estas variables mantienen una relacién positiva directa; y la dispersién de da-
tos en Ecuador es media, por lo que se puede manifestar que la relacién entre estas dos variables
si es significativa
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A continuacion, la Tabla 1 muestra los estadisticos descriptivos, tales como la media, la desvia-
cién estandar, el valor minimo y el valor maximo

Tabla 1. Estadisticos descriptivos para Ecuador.

Variable Observaciones Media Des}v1a(:10n Minimo Maximo
estandar
log (Deuda Ex- 28 21.10 1.12 17.71 22.68
terna)
Importaciones 33 6.64 9.01 25.72
-12.60
Consumo 33 4.03 2.49 -0.99 7.84
Tipo de cambio 33 4.96 0.24 4.25 5.29
PIB 33 3.43 2.03 -0.26 8.21
Dicétoma 33 0.48 0.51 0 1

En Tabla 1 se muestra los estadisticos descriptivos para Ecuador, y se observa que existen 33
datos para cada variable, excepto la variable deuda externa con 28 datos. La variable importaciones
posee desviacion estandar alta, lo que indica que existe una gran dispersion de sus datos, no asi
para las variables deuda externa, consumo, tipo de cambio, PIB y la variable dicétoma.

3.2. Metodologia

Para verificar de forma econométrica la relacién entre deuda externa e importaciones, nos
basamos en la funcién de importaciones, por lo tanto planteamos un modelo econométrico usando
datos de series de tiempo. La variable dependiente es 7deuda externa? mientras que la variable
independiente es importaciones. Por lo tanto, el modelo se representa de la siguiente manera:

DeuFExty = Bo + 1M + s (20)

Donde DeudaFExt; es la deuda externa, I M; simboliza las importaciones y v; es el término de
error. Con el fin de ver si se cumple la relacién positiva entre estas variables, ademads se agrega un
conjunto de variantes relacionadas a la dependencia de mds o menos importaciones (variables de
control), de la siguiente manera:

DeuExty = Bg + B1IM;s + B2Consumoy + B3Tdey + Bapiby + BsDicy + g (21)

En la ecuacién (21), DeudaFExt; es la Deuda Externa, IM; son las importaciones, Consumo;
es el consumo dentro del pais de estudio, T'dc; es el tipo de cambio, Pib; es el producto interno
bruto, Dic; es una variable dicétoma y v; es el término de error. A partir de esta problematica se
ha tomado como base el modelo econométrico de series de tiempo el cual analiza las variaciones
de diversos periodos de tiempo, las cuales pueden ser sistematicas y aleatorias asi como lo explica
Sarmiento (2008), en su libro ?Prediccién con series de tiempo y regresion? donde también ha
desarrollado algunos modelos de series cronoldgicas, regresion lineal y exponencial; y parabdlica.
En otra obra econométrica llamada ? Anélisis de series temporales? Mauricio (2007), incluye proce-
sos estocdsticos estacionarios, modelos ARMA, estocésticos no estacionarios y modelos ARIMA; al
igual que lo hacen Brockwell y Davis (2002); asi{ mismo emplea los modelos multivalentes y multi-
valentes estacionarios. Y Kirchgéssner y Wolters (2007) implementan las representaciones graficas
de series de tiempo, que permiten detectar aquellas propiedades de la serie observando la gréafica
como es, la ergodicidad y la estacionariedad.
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4. Discusion de resultados

La Tabla 2 muestra los resultados de la regresién de la ecuacion 1, para Ecuador, en el periodo
1980-2015. La elasticidad deuda externa de las importaciones es positiva y estadisticamente signi-
ficativa para Ecuador. Es decir, cuando las importaciones varian en 1 %, la deuda externa aumenta
en 0.03 %.

Tabla 2. Estadisticos descriptivos para Ecuador.

Modelo Normal

Importaciones 0.03
(1.30)
Constante 20.89%**
(79.05)
Obsevaciones 28
Ajuste R? 0.03

t statistics in parentheses® p < 0,05, % * p < 0,01, x * *p < 0,001

Los resultados muestran que la relacién de las importaciones y la deuda externa es positiva por
lo que en Ecuador se cumple con la relacién, ya que se usan los fondos adquiridos de la deuda
para poder importar bienes al pais, lo que podria significar un crecimiento econémico asi como
lo establecen Marwh y Tavakoli (2004), en el caso de Indonesia, Malasia, Filipinas y Tailandia.
Pero también se debe tomar en cuenta la disyuntiva que propone el trabajo de Ramzan y Ahmad
(2014), donde demuestran que un alto nivel de deuda es la pauta para un crecimiento econémico
rezagado. El nivel de deuda externa viene precedido por un mayor nivel de importaciones debido
a que un pais recurre a buscar financiamiento para obtener un impacto menor y asi mejorar su
liquidez a través de la IED como lo demuestran Rossini y Zanghieri (2009).

En la Tabla 3, se muestra los resultados de la ecuaciéon 2 y en este caso se anaden variables
de control que explican mds detalladamente el modelo. En este caso, si el consumo varfa en 1%,
la deuda externa se reduce en 0.09 %; cuando el tipo de cambio varfa en 1%, la deuda externa
aumenta en 0.15 %; y si el PIB varfa en 1%, la deuda externa aumenta en 0.16 %.

Adicionalmente, se han incluido variables de control para poder determinar si la deuda externa
es afectada por otros ambitos macroeconémicos. Donde podemos observar que tanto un aumento
del PIB, como el tipo de cambio son indicadores cuyo aumento significarian también un aumento
en el nivel de deuda y se deberia buscar alternativas para que estos apartados no generen un
mayor nivel de deuda, asi como lo demuestran Assane y Konan (1994), cuya investigacién muestra
la estructura de comercio de la Unién Monetaria de Africa Occidental (WAMU), la cual es un
amortiguador para las oportunidades de comercio ya que la variabilidad del tipo de cambio no
importara en las importaciones y por ende no habria mayor endeudamiento. Otra de las alternativas
a usar segin Couharde, Rey y Sallenave, (2015) para equilibrar la deuda externa al igual que en la
WAMU, es el proceso de ajuste que se dio en EUROZONA pues su posicion es vulnerable lo que
amerité el uso de un modelo NATREX no lineal para dicho proceso. Con la finalidad de detectar la
multicolinealidad y heteroscedasticidad, se realizaron las pruebas de Breusch-Pagan y White, las
que demuestran que el modelo no presenta estos problemas. En cuanto a la autocorrelacion serial
se uso las pruebas de Durbin-Watson y Breusch Godfrey para detectarla, usando as{ una variable
dicétoma para corregirla, mostrando que el modelo es efectivo a partir de la metodologia aplicada.
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Tabla 3 . Relacién entre la deuda externa y las importaciones en Ecuador en el periodo
1980-2015 con variables de control.

Modelo con variables de control

Importaciones 0.01
(0.41)
Consumo -0.01
(-0.08)
log (tipo de cambio) 0.16
(0.16)
PIB 0.17
(1.19) Dicétoma
0.82
(1.89)
Constante 19.25%%*
(4.14)
Obsevaciones 28
Ajuste R? 0.15

t statistics in parentheses® p < 0,05, % * p < 0,01, x * *p < 0,001

5. Conclusiones

Los resultados de la presente investigacién, luego de la aplicacién del modelo econométrico
establecen que relacion de la deuda externa y las importaciones para el caso de Ecuador es positiva,
aunque su coeficiente no es estadisticamente significativo pues tiene una dispersién media lo que
evidencia que en el contexto ecuatoriano la deuda externa puede estar afectada por otros ambitos.
Por lo que la inclusién de variables de control en el modelo, como se muestra en la Tabla 3, el tipo de
cambio y el PIB afectan en gran medida a un aumento de esta, aunque no sean estadisticamente
significativos. Es necesario el implemento de politicas enfocadas al recorte de importaciones de
bienes no prioritarios y esto conjuntamente con el incentivo de aumentar el consumo interno;
tal como lo sefiala Ground (1988), quien resalta el hecho de que al sustituir las importaciones,
tras la gran depresién, se produjo una recuperacién en las economias latinoamericanas, incluso
mas acelerada y vigorosa que en la mayoria de paises desarrollados. Ademads, refiriéndonos a que
se debe aumentar el consumo interno Ffrench-Davis (1986), sefial6 que a través de politicas de
reduccién de gastos y politicas de reasignacién de gastos, es decir, transferencia de la demanda
de productos extranjeros por nacionales, se podia reducir la deuda externa. Asi como también
seria viable implementar politicas orientadas a la inclusiéon del pais a tratados en los cuales el
comercio sea mas flexible y el tipo de cambio no sea una limitante tan marcada; aqui, para el caso
de Ecuador, se destaca la investigacién de Schuler (2002), quien se enfocé en que este pafs, con la
adopcién del délar, contario a sus paises vecinos no permite la devaluacion del délar para restaurar
la competitividad econémica, lo que lo coloca en una situacién de desventaja. En el trabajo de
C. Reinhart V. Reinhart y Rogoff (2015) se evidencia que los gobernantes no se toman a la ligera
el crecimiento de la deuda, como lo hace el G7 y G20 donde implementan politicas ortodoxas y
heterodoxas con el objetivo de reducirla. La implementacién de tasas de interés reales negativas
dentro de un pais se traduce a un aumento de la inversién y crecimiento de la produccion, asi
como se suscité en Yugoslavia en los 70 como lo muestra el trabajo de Babi? y Primorac (1986). Se
debe destacar ademads, que para esta investigacion no existian trabajos empiricos que se enfoquen
netamente a relacionar estas variables entre si, sino de manera individual o contrastandolas con
otras variables. Por lo que esto se convierte en una limitante para examinar el tema y mostrar
una realidad contrapuesta al trabajo presente. El cual sirve de base para futuras investigaciones
en paises cuyo nivel econémico sea igual o parecido al de Ecuador, para poder reducir los niveles
de deuda en los cuales se encuentran.
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