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Normas de publicacién

ReVista Econdmica (RVE), es una revis- ta
cientifica de publicacién semestral que
difunde las investigaciones de Economia
y temas relacionados. Los tépicos de in-
terés que se ajustan con los objetivos de
la RVE son los modelos de crecimien-toy
desarrollo econdémicos aplicados, la
economia regional aplicada, la economia
ambiental aplicada, la politica de de-
sarrollo regional, la politica econédmica
aplicada, y en general, todos los trabajos
que aporten a la comprensién de las di-
mensiones del desarrollo econédmico con
un fuerte soporte econométrico. Los cri-
terios generales para ser aceptados los
articulos son la novedad del articulo y su
originalidad; el enfoque metodoldgico y
de datos; y el ajuste con los objetivos de
larevista.

Una vez que los trabajos son enviados ala
revista, el Editor, con el soporte de los
Editores Asociados determinarad si el
articulo es considerado para revision. En
caso de que exista un ajuste entre los
objetivos de la revista y el articulo
presen- tado, el Editor enviara el trabajo
a dos revisores anénimos que hayan
publicado articulos en revistas cientificas
de la base ISI, SCIMAGO o LATINDEX.
Esto ase-

gura que la calidad de la revision por
pares es objetiva y de calidad cientifica.
En base a los comentarios de los revi-
sores andnimos, el Editor de la revista
con el soporte de los Editores Asocia-
dos, pueden tomar las siguientes decisio-
nes: aceptar el articulo sin modificacio-
nes, aceptar el articulo condicionado alos
cambios, y rechazarlo. Una vez que el
trabajo ha sido rechazado, no puede
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volver a ser presentado durante un ano.
Su envio antes del afio serd rechazado
automaticamente por el Editor. Cuando
los articulos son aceptados con cambios,
estos pueden ser cambios menores y con
cambios mayores. El Editor notificara a
los autores la decisién tomada sobre el
articulo.

Todos los trabajos deben tener unfuer-te
soporte en herramientas cuantitativas
econométricas modernas. La metodolo-
gia debe ser elegida por los autores en
funcién de los avances en el campo de la
econometria aplicada. Las normas espe-
cificas de los articulos y otros aspectos
generales se detallan a continuacion.

Motivacion

Las decisiones de politica econémica na-
cional o regional de los paises en
desarrollo requieren de mas
herramientas que sustenten la toma de
decisiones acertadas y objetivas,
ajustadas a surealidad y contexto,ynoen
funcién de recetarios o adaptaciones que
provienen de las poli- ticas aplicadas en
paises desarrollos. Los modelos vy
metodologias desarrolladas en estos
ultimos, constituyen un importan- te
insumo, no obstante, las investigado- res
sociales deben y pueden hacer mas para
acelerar el desarrollo econdémico de
acuerdo con las caracteristicas
estructurales de los paises en desarrollo.
Esta dimension constituye la esencia y
razén de ser de la RVE.



Aspectos generales

Los articulos deben tener una extensién
entre 6000y 10000 palabras, incluido los
anexos. Un articulo antes de ser enviada
a RVE, el/los autores deben asegurarse
que el manuscrito debe contener expli-
cacion técnica y objetiva de los fendme-
nos econdmicos y sociales observados en
los paises en desarrollo. Aunque también
se aceptan investigaciones comparativas
con los paises desarrollados. El lenguaje
debe ser especializado, formal y enten-
dible por la comunidad académica de la
especialidad de Economia.

Politicas de acceso y reuso

Con el fin de promover el conocimiento
cientifico en la comunidad, la Re- vista
Vista Econdmica, brinda acceso
totalmente abierto e inmediato a sus
publicaciones realizados en los meses de
Junio y Diciembre de cada afno. Los
autores mantienen su derecho de au-
toria sobre sus publicaciones. El conteni-
dodelarevista puede ser descargado, co-
piado y/o distribuido con fines netamente
de investigacién y académicos. Las per-
sonas que hagan uso del contenido de la
revista reconoceran la propiedad intelec-
tual del o los autores y de la Universidad
Nacional de Loja como fuente editora. Se
prohibe el uso total o parcial de las
publicaciones en la revista con fines de
actividad comercial.

Derechos de autor

La revista Vista Econémica se maneja
bajo una modalidad de acceso abierto

y hace uso de una licencia denominada
cretive commons (CC), que promueve el
acceso y el intercambio de cultura, y en
general desarrolla un conjunto de instru-
mentos juridicos de caracter gratuito que
facilitan usar y compartir tanto la creati-
vidad como el conocimiento. Sin embar-
go, para que la Universidad Nacional de
Loja como ente editorial publique y di-
funda articulos de investigacion, necesita
los derechos de publicacién. Esto esta de-
terminado por un acuerdo de publicacion
entre el autor y la editorial. Este acuer-
do trata con la transferencia o licencia de
los derechos de autor a la editorial y los
autores conservan derechos significa-
tivos para usar y compartir sus propios
articulos  publicados. Los autores
deberan firman un acuerdo de licencia
exclusivo, donde los autores tienen
derechos de autor, pero otorgan
derechos exclusivos de su articulo al
editor. La Universidad Nacional de Loja
apoya la necesidad de que los autores
compartan, difundan y maximicen el
impacto de su investigacion y estos
derechos, en las revistas de propiedad
exclusiva de la editorial, los autores
tienen derecho a:

« Compartir su articulo de la misma
manera permitida a terceros bajo la
licencia de usuario correspondiente

« Conservar patentes, marcas
registradas y otros derechos de
propiedad intelectual (incluidos los
datos de investigacion).

« Atribucién y crédito apropiados
para el trabajo publicado.
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EDITORIAL
|

La Revista Econdmica de la Universidad Nacional de Loja presenta con satisfacciéon el Volumen 14,
Numero 1, unaedicién que reline investigaciones orientadas a comprender los desafios contemporaneos
del desarrollo econémico en América Latina, con especial énfasis en el contexto ecuatoriano. Los trabajos
aqui publicados abordan problematicas actuales desde diversas aproximaciones metodolégicas y
tedricas, articulando el andlisis empirico con reflexiones relevantes para la formulacién de politicas
publicas y la toma de decisiones estratégicas.

El nimero se abre con un estudio sobre educacién financiera en universitarios, que destaca la
importancia de fortalecer competencias econémicas en los jéovenes como base para decisiones
informadas y sostenibles a lo largo del ciclo de vida. En un entorno caracterizado por mayor complejidad
financiera y acceso a multiples instrumentos de crédito e inversion, el fortalecimiento de estas
capacidades se convierte en un elemento clave para el bienestar individual y colectivo.

En el dmbito de la competitividad y los mercados, se presenta un andlisis sobre la percepcion del
consumidor en el sector apicola ecuatoriano, tomando como caso de estudio la empresa Zhidmad. Este
trabajo aporta evidencia relevante sobre la relacion entre calidad, posicionamiento y comportamiento
del consumidor, contribuyendo a la discusion sobre estrategias empresariales en economias locales. La
dimension social del desarrollo es abordada mediante un estudio de datos de panel sobre transferencias
monetarias condicionadas y desarrollo humano en América Latina. La investigacién examina el impacto
de estas politicas en indicadores estructurales, aportando elementos para el debate sobre la efectividad
de los programas de proteccién social en la region.

Asimismo, la inversién extranjera directa y su relacion con la inseguridad en el Ecuador durante el
periodo 2001-2023 constituye otro de los ejes centrales de esta edicion. El andlisis ofrece una
perspectiva integral sobre como factores institucionales y de entorno inciden en las decisiones de
inversién, tema crucial en un contexto de creciente incertidumbre global. En la linea de profundizacién
financiera, se incluye un estudio sobre el desarrollo del mercado de capitales en Paraguay durante el
periodo 2022-2024, que examina su dindmica reciente y los desafios para su consolidacion. Este trabajo
amplia la mirada comparativa regional y aporta insumos para comprender la evolucién de los sistemas
financieros en economias emergentes.

La relacién entre crecimiento econémico y degradacion ambiental es examinada a partir de la hipotesis
de la Curva de Kuznets Ambiental para el caso ecuatoriano. Este articulo dialoga con una literatura
ampliamente discutida en la economia del desarrollo y aporta evidencia empirica que invita a reflexionar
sobre la compatibilidad entre expansion productiva y sostenibilidad ambiental. El comercio internacional
también ocupa un lugar destacado en esta edicién, con un estudio comparativo sobre exportaciones y
crecimiento econdmico en Ecuador, Espaia, Francia y Colombia. La investigacion contribuye al analisis
delainserciéoninternacional y sus efectos sobre el desempeio macroeconémico. Finalmente, se presenta
una evaluacion del impacto de politicas gubernamentales en la cartera vencida de una institucién del
sistema cooperativo ecuatoriano, ofreciendo evidencia aplicada sobre el funcionamiento del sector
financiero popular y solidario y su interaccién con el entorno regulatorio.

En conjunto, los articulos que conforman este volumen reflejan la diversidad tematica y metodolégica
que caracteriza ala Revista Econdmica. La edicion reafirma el compromiso de la Universidad Nacional de
Loja con la generacién y difusiéon de conocimiento cientifico riguroso, pertinente y orientado a los
desafios del desarrollo regional y nacional.

Agradecemos a los autores, evaluadores y equipo editorial por su valiosa contribucién, y extendemos una
cordial invitacion a la comunidad académica a continuar fortaleciendo este espacio de debate y
produccion cientifica.

Cristian Ortiz
Editor de la Revista Econdmica
ReVISTA Universidad Nacional de Loja
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Resumen

El presente articulo tiene como objetivo identificar el nivel de
conocimientos en educacion financiera que poseen los estudiantes de la
licenciaturaen Contaduria Publica de la Universidad Juarez Auténoma de
Tabasco. Los resultados evidencian que, si bien los universitarios cuentan
con una base conceptual sélida en temas contables y financieros, persiste
una brecha entre la formacion tedrica y la aplicacion practica de dichos
conocimientos en la vida cotidiana. Se observa un dominio limitado en
aspectos como la planeacion financiera personal, el uso adecuado de las
tarjetas de crédito y la toma de decisiones financieras. Estos resultados
ponen de manifiesto la necesidad de fortalecer la ensefanza de la
educacion financiera mediante estrategias pedagoégicas innovadoras y
actividades practicas que permitan desarrollar competencias aplicables
tanto en el ambito profesional como en el personal. En consecuencia, se
destaca la importancia de concebir la educacion financiera como un
componente esencial en laformacion integral universitaria.

Palabras clave: Administracion, Calidad De Vida, Conocimiento
Financiero, Contaduria Publica, Crédito, Estrategias, Finanzas, Ingresos,
Planeacion, Presupuesto.

Cadigos JEL: A22,D14,G53,122

Abstract

This article aims to identify the level of financial literacy among students
of the Public Accounting degree program at the Juarez Autonomous
University of Tabasco. The results show that, although university
students have a solid conceptual foundation in accounting and finance, a
gap persists between their theoretical training and the practical
application of this knowledge in everyday life. Limited proficiency is
observed in areas such as personal financial planning, proper use of credit
cards, and financial decision-making. These results highlight the need to
strengthen financial literacy teaching through innovative pedagogical
strategies and practical activities that develop skills applicable both
professionally and personally. Consequently, the importance of
conceiving financial literacy as an essential component of comprehensive
university education is highlighted.

Key words: Administration, Quality of Life, Financial Knowledge, Public
Accounting, Credit, Strategies, Finance, Income, Planning, Budget.

JEL codes: A22, D14, G53, 122
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1 | INTRODUCCION

Que una persona tenga conocimientos financieros sobre como se puede administrar de mejor forma sus bienes, y de
esta manera, alcanzar sus objetivos en corto, mediano y largo plazo.

Para Montoya et al., (2022) la educacién financiera es el desarrollo de habilidades y actitudes que, mediante la
asimilacion de informacion comprensible y herramientas basicas de administracion de recursos y planeacion, permite
alos individuos tomar decisiones personales y sociales de caracter econémico en su vida cotidiana, utilizar productos
y servicios financieros para mejorar su calidad de vida bajo condiciones de certeza. En la medida en que las personas
comprendan la manera que impacta la educacion financiera en sus decisiones, optimizaran el uso de sus ingresos y
ahorros. Y podran disminuir los riesgos financieros, la reduccién de tasas de endeudamiento insostenible y favorecer
finanzas saludables.

Este estudio proporciona conocimientos que promuevan una mayor independencia y reduccion del riesgo de
endeudamiento, la educacién financiera en esta etapa puede influir positivamente en el comportamiento econémico
alolargo de su vida adulta. De acuerdo con las aportaciones realizadas por Pérez y Reyes (2020) la ventaja de contar
conciudadanos que tengan conocimientos sobre finanzas es que pueden tomar decisiones efectivas sobre sus finanzas
para administrar sus recursos, promover economias y mejorar la calidad de vida contribuyendo a la economia en su
conjunto, por lo que se debe seguir trabajando con politicas claras para mejorar el nivel de educacién financiera.

El conocimiento financiero es fundamental para la toma de decisiones de los universitarios, ya que les proporciona las
herramientas necesarias para gestionar sus recursos econémicos de manera eficiente. A través de conocimientos
sobre ahorro, inversion, crédito y presupuesto, los estudiantes pueden planificar su futuro financiero con mayor
seguridad y responsabilidad. Ayuda a evitar el endeudamiento excesivo y a tomar decisiones informadas sobre
préstamos estudiantiles, tarjetas de crédito y otros instrumentos financieros.

La multi citada educacién financiera proporciona las herramientas necesarias para gestionar su dinero de manera
efectiva, tomar decisiones fundamentadas y prepararse para un futuro financiero estable y exitoso. De acuerdo con
Félix et al., (2021) su importancia radica en que el conocimiento resultante permite a las personas tomar decisiones
acertadas e informadas. Desde la capacidad de comprender la importancia del ahorro, hasta la gestion de
transacciones o incluso el manejo de tarjetas de crédito y débito son situaciones a las que las personas se enfrentan
diaadia.

La educacién financiera es considerada como el proceso mediante el cual consumidores e inversionistas mejoran su
conocimiento sobre conceptos y productos financieros; y mediante la informacién, instruccion y orientacién objetiva,
desarrollan habilidades y la confianza para ser mas conscientes de los riesgos y oportunidades financieras que les
permitan tomar decisiones informadas, saber dénde recurrir por ayuda y tomar medidas efectivas para mejorar su
bienestar y seguridad. (Hidalgo et al., 2022; Lépez et al., 2022). Esto junto con una evaluacién completa del impacto
complementalos programas existentes como disefiar e implementar programas de educacién financiera mas efectivos
y generar resultados medibles que permitan a las personas tomar mejores decisiones financieras tanto en su vida
diaria como en el ambito social y econémico. Un tema importante relacionado con el conocimiento que se tiene en
educacion financiera es el endeudamiento a causa del uso de las tarjetas de crédito (Félix et al., 2021). Es importante
sefalar que también es una herramienta esencial que permite a las personas gestionar de forma efectiva sus finanzas
personales en un entorno donde el acceso al crédito es dificil y la capacidad de gestién puede ser limitada.

Elincorrecto uso de tarjetas de crédito no solo afecta la capacidad que tienen para manejar su economia personal, sino
que también tiene implicaciones significativas en la toma de decisiones. Es esencial para entender y mejorar la
capacidad de los estudiantes para manejar su capital de manera efectiva. Se espera que los resultados obtenidos en
este estudio puedan influir en politicas educativas, programas de formacién y estrategias institucionales, asegurando
que los universitarios estén mejor preparados para enfrentar los desafios financieros del futuro. Promover la
educacion financiera es una inversion en el bienestar individual y también en el desarrollo econémico y social a largo
plazo.

El entorno econdémico contempordneo ha puesto de relieve la necesidad de que los individuos desarrollen
competencias financieras que les permitan gestionar de manera adecuada sus recursos, evaluar riesgos y adoptar
decisiones econdémicas informadas. Si bien diversos estudios han documentado los beneficios de la educacion
financiera, se advierte una limitada evidencia empirica respecto como el conocimiento financiero adquirido en el
ambito universitario se vincula con los procesos de toma de decisiones personales en estudiantes préximos a egresar.
En particular se logra identificar un vacio en la literatura relativo a investigaciones que examen de manera integrada:
el nivel de comprension financiera de los universitarios, su percepcion sobre la utilidad de dicha formacién y su
incidencia en decisiones econdmicas concretas. La ausencia de este anélisis resulta relevante debido a que esta
poblacidon se encuentra en etapa critica de transicion hacia la vida laboral y la autonomia financiera.

Con la finalidad de atender esta brecha, el presente articulo aporta evidencia empirica actualizada mediante la
aplicacion de un instrumento estructurado a estudiantes de la licenciatura de contaduria publica con un avance
curricular igual o superior al 80%. El andlisis derivado de este ejercicio permite evaluar de manera descriptiva la
relacion entre la educacion financiera percibida, las actitudes hacia las finanzas personales y la toma de decisiones
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econdmicas, lo cual contribuye a una mejor comprension de las necesidades formativas de este grupo académico. Los
universitarios que poseen un sélido conocimiento financiero tienden a ser mas conscientes de sus gastos, a establecer
metas financieras claras y a desarrollar habitos de ahorro saludables. Esto no solo impacta de manera positiva en su
vida personal, sino también los prepara para enfrentar desafios financieros en el mundo laboral y en su vida adulta.

En este marco, la investigacidn se orienta a responder la siguiente pregunta: ;Cual es el nivel de conocimientos
financieros de los estudiantes de contaduria Publica? Dar respuesta a esta cuestion permite dimensionar el estado
actual de las competencias financieras en la poblacion estudiada e identificar areas de mejora que fortalezcan los
programas educativos. Asimismo, los hallazgos buscan aportar elementos para el disefio de estrategias institucionales
que favorezcan el desarrollo de capacidades financieras sélidas, indispensables para el desempefio responsable y
estratégico de los futuros profesionistas.

2 | REVISION DE LITERATURA PREVIA

Para comprender la relacién entre educacién financiera y toma de decisiones es necesario establecer un marco
conceptual claro y sistematico que permita identificar las dimensiones clave que intervienen en dicho proceso. Este
apartado delimita los conceptos fundamentales: crisis econdmica, educacién financiera, finanzas personales, sesgos
cognitivos, emociones, decisiones financieras e impacto de la educacion financiera, articulandolos con la capacidad de
los individuos para tomar decisiones econdémicas informadas.

2.1 Crisis econdmicay vulnerabilidad financiera

La crisis econdmica en un pais sucede cuando éste tiene una caida fuerte en sus actividades financieras y afecta tanto
a personas fisicas como morales, es decir, hay escasez de empleos, los negocios quiebran y surgen deudas. Para
Gutiérrez et al., (2022) una consecuencia de la crisis econdmica es una alta tasa de desempleo en la sociedad. Esta
crisis trae consigo el aumento de los precios en la canasta basica para los consumidores, al igual como, la devaluacion
de la moneda. En este contexto, la educacion financiera ayuda a los individuos a manejar su dinero mejor, asi como a
ahorrar, a invertir y a tomar decisiones inteligentes porque van adquiriendo conocimiento de cémo evitar deudas. El
Banco del Bienestar (2016) fortalece las habilidades: como gestionar adecuadamente los recursos econémicos,
monitorear las finanzas personales, planificar para el futuro, seleccionar productos financieros de manera informada
y mantenerse al tanto de temas relacionados con la economia.

Por otra parte, la educacion financiera y las emociones estan intimamente relacionadas, ya que éstas son maneras de
reaccionar a una situacién ya sea de manera positiva o negativa como la alegria, la tristeza, el enojo y el miedo. Para la
United Nations International Children’s Emergency Fund (s/f) las emociones son la manera natural en la que los seres
humanos reaccionan a lo que ocurre a su alrededor. Dentro de este marco, el exceso de confianza sucede cuando una
persona considera que puede hacer mas de lo que es capaz, esto lleva a tomar decisiones apresuradas o cometer
errores por el hecho de tener mucha confianza en si misma. La Behavioral Economics Group (s/f) la define como la
tendencia a sobreestimar o a exagerar la capacidad para anticiparse de manera satisfactoria en una tarea
determinada. Enrelacidn conello, las finanzas son laforma en la que se gestiona el dinero y estan relacionadas con los
gastos, ahorros, inversiones, deudas e ingresos, entender las finanzas ayuda a la toma de decisiones inteligentes y
como hacer uso del dinero. Para el Economista (s/f) son un area de la economia que estudia el funcionamiento de los
mercados de dinero y capitales.

Finalmente, la toma de decisiones son un proceso que se siguen para elegir una opcidn antes de varias opciones, al
tomar una decisién evaluamos las ventajas y desventajas que puede traer consigo esa decision, pero usualmente se
hace de manera rapida y no se analiza correctamente. De forma mas clara, la Universidad Internacional de La Rioja
(UNIR, 2022) define la toma de decisiones como un proceso que atraviesan las personas cuando deben elegir entre
distintas opciones.

2.2 Educaciodn financiera: concepto y alcances

La Comision Nacional para la Proteccion y Defensa de los Usuarios de Servicios (CONDUSEF, 2024, parr. 5y 6) indica
lo siguiente:

La Educacién Financiera es el conjunto de conocimientos, habilidades y practicas, para comprender mejor los
conceptos y productos financieros con la correcta administracién de los que se gana, para tomar decisiones
informadas. Carece de espacios en los programas universitarios y materias especializadas en posgrados o alta
direccion, sinembargo, en afos recientes este tema ha cobrado uninterés significativo porque las finanzas personales
afectan al sistema econémico, como se ha comprobado en las crisis econédmicas, por ejemplo, en la de 2008.
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Retomando lo anteriormente mencionado, la CONDUSEF tiene al alcance de los universitarios el Diplomado en
Educacion Financiera totalmente gratuito que se lleva a cabo de manera virtual, los alumnos pueden realizar las
actividades y examenes en el tiempo que tengan disponible, siempre y cuando no haya pasado el limite de dias que se
le asignan pararealizar las mismas, el diplomado tiene una duracién de 150 horas que son aproximadamente 3 meses.
Para Oliveras y Vazquez (2025) en América Latina se destaca por su capacidad para promover habitos econémicos
responsables y fortalecer su resiliencia ante situaciones financieras adversas. Este tema adquiere mayor relevancia
debido a que los estudiantes participan cada vez mas en actividades digitales relacionadas con el entretenimiento y
las finanzas, con la intencion de incrementar rapidamente su dinero, lo que implica riesgos de pérdidas y
comportamientos perjudiciales. Por esta razoén, resulta necesario identificar las ventajas y desventajas asociadas a
estas practicas, subrayando su valor para mejorar el aprendizaje en finanzas conductuales y gestion del riesgo, ademas
de fomentar habitos financieros saludables.

2.3 Finanzas personales y gestion del ingreso

Se definen como el proceso que tiene un individuo para controlar sus ingresos y organizar sus gastos a través de una
planificacion financiera detallada. Aprender a controlar el dinero que obtienen y adaptarlo como una partida
apropiada para los gastos es una forma sistematica y eficaz de administrar sus ingresos (Tejeda et al., 2021). Las
finanzas personales representan el grupo de tacticas y estrategias que facilitan a las personas la administracion
eficiente de sus recursos financieros para lograr sus objetivos econémicos a corto y largo plazo. Este método abarca
la creacién de presupuestos, la correcta administracion de ingresos y costos, la organizaciéon e implementacién de
estrategias de ahorro, a través de la implementacion de estos principios, se persigue optimizar la distribucién de
recursos financieros, reducir riesgos llevando a una estabilidad y bienestar superiores en el futuro. Asi, la gestién de
las finanzas personales es fundamental para lograr una vida financiera saludable; sin embargo, los individuos no le dan
la importancia necesaria, lo que puede ocasionar problemas econdémicos a largo plazo, ademas, la escasez de
educacion financiera lleva a tomar malas decisiones, como gastar o no ahorrar lo suficiente para el futuro. Los malos
habitos de gasto también generan deuda que afecta la calidad de vida (Kwan y Alegre, 2023).

El anélisis financiero suele enfocarse en el entorno empresarial, dejando en segundo plano la importancia de las
finanzas personales, las cuales son fundamentales para el bienestar de cada individuo debido a que estas recaen en
cada persona, quien debe saber administrar sus recursos mediante procesos de planificacion, organizacién, direcciéon
y control con el propésito de atender sus necesidades utilizando los medios econdémicos que tiene a su disposicién
(Calderén et al., 2025).

2.4 Sesgos cognitivos y toma de decisiones econémicas

Las decisiones econdmicas se refieren a la administracién del dinero y su influencia en el dmbito personal o
empresarial. Estos pueden incluir la elaboracién de presupuestos, la inversion de recursos, el manejo de obligaciones
financiera y el andlisis de posibles riesgos (Rodriguez, 2023). Estas se clasifican en tres categorias: decisiones de
inversion, decisiones de financiamiento y decisiones de dividendos (Pineda et al., 2022) y son referentes al capital de
trabajoy activos fijos que laempresa requerird para su operaciony estan relacionadas ala consecucion de fondos para
la adquisicion de los diferentes activos que se necesitan para la operacion del negocio, y las decisiones de dividendos
o de reparto de utilidades, son las que determina la proporcién que se impartira a los asociados. Adicionalmente,
cuando se toman decisiones rapidas se comete un error de pensamiento conocido como sesgo cognitivo, para la
Brainvestigations (2020) es una mala interpretacion sistematica de la informacién disponible que afecta la forma en
que se procesan los pensamientos, se hacen juicios y se toman decisiones.

2.5 Importancia de la educacion financiera y su contexto en México

La educacién financiera es fundamental para la vida cotidiana, porque si se gestiona de manera adecuada, puede
mejorar la calidad de vida de los individuos: contar con conocimientos en temas financieros que le permitiran tomar
decisiones acertadas en materia de destinacion de recursos que pueden ser enfocados en la inversion, el ahorro y el
entretenimiento. Alahorade emprender en proyectos empresariales, influye de manera positiva en laeconomia tanto
personal como colectiva y también es considerada como un mecanismo pertinente e importante porque busca
promover e impulsar nuevas y mejores estrategias de desarrollo socioecondémico siendo esencial para un adecuado
manejo de las finanzas y asi lograr un buen control de los ingresos (Acero et al., 2023). Permite una mejor calidad de
vidaaltomar decisiones de manerainteligente, lo correcto seria que desde temprana edad inculcar valoresy principios
de educacién financiera, esto con el fin de tener una mejor calidad de vida a largo plazo, estos valores y principios se
aprenden dentro de la familiay en la escuela.
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En México es escaso el conocimiento de educacion financiera, lo que provoca que los individuos tengan una mala
administracion de sus recursos y esto no les permite tener un capital favorable, para adquirir una buena estabilidad
econdmica puede manejarse una caja de ahorro en el banco u otra opcion que genere dividendos. La carencia de
conocimientos en temas financieros se atribuye a diversos factores relacionados con la demanda y oferta de servicios
financieros. Del lado de la demanda, los bajos niveles de ingresos y la falta de educacién financiera reducen el ahorro
e impiden que los clientes potenciales aprecien los beneficios de estos servicios. Muchos de estos productos
financieros son préstamos, seguros de vida y ahorros para el retiro, que han sido ignorados por parte de la sociedad
porque los individuos no saben cdmo manejar sus finanzas y como sacar provecho de ellas (Guzman ,2022).

Hernandez y Moreno (2025) mencionan que, entrando al tema de ahorro, el modelo del ciclo de vida ha sido fallido al
momento de quererse describir el comportamiento de las personas, debido a que la teoria econémica parainterpretar
el comportamiento ha cometido errores porque influye mucho la psicologia econémica, Bonavia, 2025 define a la
psicologia econémica de “cémo los individuos afectan a la economia'y de cdmo la economia afecta a los individuos”

1. Codmolosindividuos afectan la economia, influyen en la economia a través de sus decisiones diarias, por ejemplo:

e Consumo, se refiere a cada vez que una persona compra alimentos, ropa, paga servicios o utiliza transporte,
se entiende como, estd moviendo la economia.

e Ahorro, cuando las personas ahorran, los bancos pueden usar ese dinero para otorgar créditos a negocios o
familias, esto impulsa lainversiény el desarrollo.

e Inversién, es cuando los individuos que invierten en negocios, vivienda o instrumentos financieros
contribuyen a crear empleos, aumentar la produccién y fortalecer el sistema financiero.

e Trabajo, se entiende como los empleados o personas que aportan mano de obray talento, lo cual permite que
las empresas produzcan sus bienes y servicios.

e Emprendimiento, quienes crean empresas generan nuevos empleos, innovacidon y competencia, estos
benefician al mercado y al desarrollo del pais.

2. Cdémolaeconomia afectaalosindividuos, asi como las decisiones personales influyen en la economia, los cambios
econdmicos afectan directamente la vida de las personas. Esto ocurre de varias maneras:

e Inflacién, cuando los precios suben el dinero alcanza para menos, lo cual afecta el poder adquisitivo.

e Desempleo, esto reduce los ingresos de las familias y aumenta la inseguridad financiera.

e Tasa de interés, si suben los créditos se vuelven mas caros y si bajan, endeudarse e invertir se vuelve mas
accesible.

e Crecimiento econdmico, cuando la economia crece hay mas empleos, mejores salarios y las oportunidades de
negocios, mientras que cuando no crece se siente una falta de oportunidades.

e Politicas publicas, una reforma fiscal o un ajuste presupuestas puede cambiar la situacion de millones de
personas.

e Tipos de cambios, si la moneda se devalla, los productos importados se encarecen afectando desde la
tecnologia hasta alimentos.

Los cambios econdmicos, buenos o malos, modifican el costo de vida, las oportunidades laborales, el acceso a créditos,
los salarios y la estabilidad de las familias.

2.6 Impacto de la educacidn financiera en la toma de decisiones

Elimpacto de la educacién financiera en latoma de decisiones de los individuos es un proceso esencial que incluye una
comprensién profunda de los conceptos y productos financieros que les permite desarrollar habilidades para evaluar
riesgos y oportunidades financieras, tomando decisiones informadas que en ultima instancia hagan que las personas
tengan una mejor calidad de vida. Por otra parte, el uso adecuado de bienes y servicios financieros especificos
contribuye a mantener un equilibrio de las finanzas personales, permite estabilidad econémica y el bienestar en
general (Condori et al., 2023). En el mundo existen muchas razones que explican el creciente interés por la educacion
financiera, en primer lugar, el aumento del nimero de instituciones de microfinanzas ha ampliado la diversidad de
productos financieros disponibles y ha creado nuevas oportunidades para los inversores al tener acceso a servicios
financieros para personas y comunidades previamente excluidas. Esto ha facilitado la inclusién financiera y ha
mejorado la calidad de vida de muchas personas, especialmente en las economias en desarrollo. Sin embargo, este
crecimiento también ha traido consigo desafios, como el endeudamiento excesivo y la falta de transparencia en los
mercados financieros. La facilidad de acceso al crédito y préstamos ha llevado a algunas personas asuman deudas que
luego se vuelven dificiles de gestionar, lo que puede conducir a crisis econémicas a nivel personal y la comunidad.
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Tiene un impacto significativo en la toma de decisiones y teniendo en cuenta para los universitarios ain mas, ya que
no solo mejora su bienestar personal y académico, sino que también contribuye positivamente a la econémico general.
Invertir en la educacién financiera de los jévenes es una estrategia fundamental para crear una sociedad mas
equilibrada y financieramente saludable. En el caso de los universitarios, estos beneficios son particularmente
relevantes, ya que se encuentran en una etapa formativa donde se establecen los habitos que marcaran su
comportamiento financiero futuro. Por ello, fortalecer su educacion financiera contribuye a la generacion de
sociedades mas equilibradas y econdmicamente saludables.

3 | DATOS Y METODOLOGIA

El presente articulo tiene un enfoque cuantitativo que implica el uso de herramientas matematicas y estadisticas para
llegar a resultados, estos datos permiten identificar asociaciones explicativas o relaciones causales entre variables,
para Figueroa (2024) este enfoque brinda informacion precisa y es la herramienta correcta cuando se busca precisiéon
o analizar la relacidon entre diversas variables. El tipo de investigacion utilizado es descriptivo, que, de acuerdo con
Valle et al., (2022) su objetivo es conocer las situaciones, habitos y actitudes prevalecientes a través de la descripcion
de actividades, objetos, procesos y personas.

El propdsito de esta investigacidn es entender el estado actual de los conocimientos de la educacion financiera entre
los universitarios y su impacto en la toma de decisiones, asi como, ofrecer soluciones practicas para mejorar la
formacién financiera de los estudiantes. Al abordar estos objetivos, se pretende contribuir de manera significativa al
desarrollo de competencias financieras en la poblacién universitaria, preparando a los estudiantes para enfrentar con
éxito los desafios financieros de la vida adulta. A lo largo de este estudio se podran encontrar con algunas limitaciones,
tales como correr el riesgo que algunos de los participantes no respondan el instrumento que se aplicara o que los
mismos no respondan con exactitud el instrumento.

Proceso de los datos

El presente estudio empirico empleé un muestreo intencional o de conveniencia, tomando como referencia el
procedimiento para determinar muestras pequefias aleatorias probabilisticas correspondiente a una poblacién de
193 estudiantes de la Universidad Juarez Auténoma de Tabasco de la Divisién Académica de Ciencias Econémico
Administrativas de la licenciatura en Contaduria Publica con avance del 80% en adelante. La muestra potencial fue
definida mediante el programa STATS®, el cual generd, a través del subprograma Random Number Generator, un
total de 129 casos seleccionados aleatoriamente, evitando el uso de tablas tradicionales. Para ello, se determiné el
tamano de la muestray se establecieron los limites inferior y superior correspondientes al primer y Gltimo caso de la
poblacion; posteriormente, el programa produjo los nimeros aleatorios que fueron cotejados con el listado
poblacional para identificar a los estudiantes convocados. No obstante, Unicamente 89 de los 129 participantes
seleccionados respondieron efectivamente el instrumento, constituyendo la base final del anélisis (Hernandez et al.,
2013). Cabe sefalar que el estudio enfrenté como limitante que, debido a las caracteristicas del modelo educativo
vigente, particularmente la flexibilidad curricular, no fue posible obtener una tasa de respuesta mayor. Esta condicién
dificulto la coincidencia en horarios y disponibilidad de los estudiantes con el perfil requerido, motivo por el cual solo
se contd con la participacion de 89 encuestados.

La técnica empleada para la recolecciéon de datos fue realizar encuestas a la muestra seleccionada, para el desarrollo
de esta técnica se planeé elaborar un cuestionario con 15 preguntas respondiendo de acuerdo con la escala de Likert,
con la finalidad de entender las preferencias de los encuestados y recopilar informacién valiosa. La escala de Likert
consta de cinco puntos partiendo del 1: Totalmente en desacuerdo, 2: Parcialmente en desacuerdo, 3: Indiferente, 4:
Parcialmente de acuerdo, 5: Totalmente de acuerdo donde 1 es deficiente, 2 es malo, 3 es regular, 4 es buenoy 5 es
excelente (Ayunque et al., 2024). La encuesta fue elaborada por medio de la aplicacion de Google Forms y se les
proporciond el enlace para que puedan responderla correctamente, este fue el medio que se utilizé para la obtencion
de informacion que permite crear cuestionarios de manera sencillay se puede visualizar las respuestas en tiempo real,
una vez que el encuestado haya terminado y enviado su respuesta de manera correcta.

El instrumento utilizado consistié en un cuestionario con escala de Likert, aplicado a los universitarios con un avance
curricular igual o superior al 80% de la licenciatura en Contaduria Pablica, a través de la aplicacién Google Forms.
Previamente, el cuestionario fue remitido a cinco expertos en el drea, quienes evaluaron la pertinencia, claridad y
coherencia de los items. Las observaciones y sugerencias proporcionadas por los especialistas fueron incorporadas
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con el propésito de fortalecer la validez de contenido del instrumento, lo que permitié disponer de una versién
mejorada y adecuada para su aplicacion a la poblacién universitaria seleccionada.

4 | RESULTADOS

Los resultados obtenidos en esta investigacion permiten analizar la relacion entre la educacion financiera adquirida
en el ambito universitario y la toma de decisiones econémicas de los estudiantes de la licenciatura en Contaduria
Publica, aportando evidencia empirica relevante al debate académico sobre la formacién financiera en la educacién
superior. En términos generales, los hallazgos indican una percepcién mayoritariamente positiva respecto al impacto
del conocimiento financiero en las decisiones econémicas personales. Lo cual es consistente con la literatura previa
que reconoce a la educacion financiera como un factor determinante del comportamiento econémico individual.

En primer lugar, el alto nivel de acuerdo de los estudiantes respecto a que los conocimientos financieros adquiridos
en la universidad contribuyen a una mejor toma de decisiones confirma lo sefalado por estudios como los de Elgegren
(2025) y Condori et al., (2023), quienes documentan que la formacion financiera fortalece la capacidad de los
individuos para evaluar alternativas, anticipar consecuencias y administrar de manera mas eficiente sus recursos. Este
resultado respalda la evidencia existente al mostrar que, incluso en contextos donde la educacién financiera no
constituye un eje explicito del curriculo, los contenidos econémico- financieros influyen positivamente en la
percepcion de competencia decisional.

Sin embargo, los resultados también revelan una brecha entre el conocimiento tedérico y su aplicacién practica, lo cual
ampliay matiza los hallazgos reportados en investigaciones previas. Si bien los estudiantes reconocen la importancia
de la educacion financiera para su independencia econdémica y planificacién futura, la presencia de respuestas
neutrales sugiere que una parte de la poblacién estudiada no logra traducir plenamente dicho conocimiento en
practicas financieras consolidadas. Este hallazgo coincide con lo planteado por Montoya et a., (2022) y Barrera et al.,
(2025), quienes sefalan que la adquisicion de conceptos financieros no garantiza, por si sola, cambios sostenidos en el
comportamiento econémico.

La elevada proporcion de estudiantes que considera necesario incorporar mas cursos practicos de educacién
financiera en los programas universitarios refuerza esta interpretacién. Este resultado es consistente con los
planteamientos de Baxin y Cruceta (2025) y Oliveras y Vazquez (2025), quienes destacan que los universitarios
demandan una formacion orientada a la aplicacion real de los conocimientos, especialmente en un contexto
caracterizado por un acceso temprano al crédito y una creciente complejidad del entorno financiero. En este sentido,
el estudio amplia la evidencia empirica al mostrar que la percepcidn de insuficiente formativa no es Unicamente un
diagnostico externo, sino una valoracién expresada por los propios estudiantes.

Asimismo, el reconocimiento de que la limitada educacion financiera ha afectado decisiones econémicas personales
aporta un elemento analitico relevante desde el enfoque de las finanzas conductuales. Este resultado puede
interpretarse a la luz de la literatura que vincula la falda de conocimientos financieros como una mayor exposicion a
sesgos cognitivos y decisiones subdptimas, como el sobreendeudamiento o la ausencia de planeacién financiera
(Hernandez y Moreno, 2025; Martin,2025). Desde esta perspectiva, la educacién financiera no solo cumple una
funcion informativa, sino que actia como un mecanismo que reduce la vulnerabilidad decisional de los individuos
frente a escenarios econémicos adversos.

Por otra parte, la alta disposicidn de los estudiantes para profundizar en el aprendizaje de las finanzas personales
coincide con estudios que identifican un interés creciente de los jovenes por mejorar su bienestar econémico y su
estabilidad futura (Alcalde y Stupariu,2025; Guzman, 2022). Este hallazgo tiene implicaciones tedricas relevantes, ya
que sugiere que la educacion financiera debe entenderse como un proceso continuo, en el cual la universidad
desempefia un papel clave como espacio de formacién inicial, pero no exclusivo, del comportamiento econémico.

En conjunto, los resultados respaldan los enfoques tedricos que conciben la educacién financiera como una
determinando relevantes de la toma de decisiones econémicas, al tiempo que evidencian la necesidad de integrar
dimensiones conductuales y contextuales al analisis. La interaccidn entre conocimiento financiero, actitudes y
entorno econdémico confirma los planteamientos de la psicologia econdémica, seglin los cuales las decisiones
financieras no responden exclusivamente a modelos relacionales tradicionales, sino que estan mediadas por factores
cognitivos y sociales.

Finalmente, desde una perspectiva académica, los hallazgos contribuyen a la literatura al proporcionar evidencia
empirica en un contexto universitario especifico y en una etapa formativa critica, préxima a lainsercion laboral. Desde
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el punto de vista tedrico, refuerzan la idea de que la educacién financiera universitaria constituye un componente
relevante en la construccion de capacidades decisionales, aunque insuficiente si no se acompana de estrategias
pedagodgicas orientadas a la practica. En este sentido, el estudio aporta elementos para futuras investigacion que
analicen, con mayor profundidad, los mecanismos a través de los cuales la educacién financiera se traduce en
comportamiento econémicos observables.

5 | DISCUSION

La investigacién de Camacho et al., (2020) destaca el papel fundamental del sector agricola en la economia y su
contribucion a las exportaciones, a comparacion con este estudio el cual se enfoca en métricas especificas del
subsector AO1 para comprender mejor la eficiencia y gestion financiera en este ambito. Ambos estudios enfatizan la
necesidad de monitorear y analizar estas métricas para identificar tendencias y posibles dreas de mejora en la
productividad y rentabilidad del sector agricola.

Algunos investigadores optan por utilizar una variedad de modelos estadisticos como MCO, MGM, POOL, entre otros,
para examinar diferentes aspectos en sus estudios. Por ejemplo, en un trabajo llevado a cabo por Urrunga y Aparicio
(2019) se empled el modelo MGM para analizar la influencia de la infraestructura en el crecimiento de las regiones
peruanas. Asimismo, en el estudio de los sectores AO1 también se aplicé el modelo MGM.

Los resultados revelaron que tanto el trabajo como los activos netos mostraron una relacién estadisticamente
significativa con lavariable dependiente, mientras que los ingresos operacionales no tuvieron unainfluenciarelevante
enel analisis. Esta discrepancia entre las variables sugiere que el capital representado por el trabajo y los activos netos
desempefa un papel mas crucial en la determinacion de la variable dependiente que los ingresos operacionales. Es
probable que el rendimiento esté mas vinculado a la eficiencia en el uso de los recursos fisicos, como los activos netos
y la productividad laboral, mientras que los ingresos operacionales podrian tener un impacto menos directo.

En el estudio de Pinos et al., (2020) se examina especificamente la funcién de produccién del sector C23 aplicando la
metodologia de la funcién de produccién Cobb Douglas. Los resultados revelan la importancia del trabajo como
variable representativa en el modelo, destacando su impacto en el crecimiento del sector y la PTF.

Lainvestigacion presentada se enfoca en el sector AO1y analiza las variaciones en el Producto Total de Factores (PTF)
a lo largo del tiempo. En ambas investigaciones se observa una preocupacién comun por comprender cémo los
factores de produccién influyen en la productividad y eficiencia de los sectores estudiados. La investigacion de Pinos
etal., (2020) destaca laimportancia del trabajo como variable determinante en la produccién del sector C23, mientras
que lasegundaresalta las fluctuaciones en el PTF del sector AO1 a lo largo de los afios, sefialando posibles periodos de
mayor o menor eficiencia en la utilizacién de los recursos productivos. Estos hallazgos ofrecen valiosas perspectivas
para la gestidn y planificacion de recursos en empresas, asi como para el disefio de politicas econdmicas que impulsen
la productividad y competitividad sectorial.

El estudio de Rajkhowa y Baumdller (2023) aborda la Productividad Total de los Factores (PTF) a nivel global,
evaluando su relacién con variables como capital humano, recursos y mecanizacion en sectores agricolas, afirmando
que laimportancia de la adopcién de Tecnologias de la Informaciéon y Comunicacién en la productividad es esencial en
el sector, en comparacion con la presente investigacion enfocada al Sector AO1 proporciona una comprension
detallada de la eficiencia productiva. Ambas investigaciones resaltan la influencia de factores como tecnologia,
recursosy capital humano en la eficiencia productiva. La combinacion de estos hallazgos podria ofrecer unavisiéon mas
completa sobre cémo mejorar la productividad en diferentes sectores econdémicos y tamafos de empresas,
identificando areas clave para intervenciones politicas y estrategias empresariales orientadas a mejorar la eficiencia
productivay el crecimiento econémico.

Lainvestigacion de Mocha et al., (2022) sobre la productividad del sector transporte en Ecuador, encontraron que las
grandes empresas tenian una mayor productividad, con los insumos intermedios siendo el factor principal que
contribuyd a esta diferencia. Este hallazgo respalda al presente estudio, donde se observa que las grandes empresas
tienden a ser mas productivas que las pequefias y microempresas.

Se ha observado fluctuaciones en las brechas productivas a lo largo de los afios, con las pequefias y microempresas
consistentemente por debajo en productividad en comparacién con las grandes y medianas empresas. Esto sugiere
que factores econdmicos y estructurales pueden influir en la evolucién de las brechas productivas a lo largo del
tiempo. Con relacién a la metodologia, ambos estudios emplean métodos de datos de panel para sus andlisis. En la
presente investigacion se utilizd el método MGM para estimar la relacion entre variables como ingresos
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operacionales, trabajo y activos netos con la productividad en el sector AO1. Los resultados de ambos estudios
destacan la importancia de estas variables en la determinacién de la productividad en sus respectivos sectores. La
investigacion de Mocha et al., (2022) complementa con los hallazgos de este estudio, al proporcionar evidencia
adicional de las diferencias de productividad entre empresas de distintos tamafos en otro sector de la economia
ecuatoriana. Ambos estudios indican la necesidad de politicas y estrategias especificas para abordar las brechas
productivas y fomentar un crecimiento econdmico mas equitativo y sostenible en Ecuador.

6 | CONCLUSIONES

El presente estudio permitié analizar el nivel de conocimientos en educacion financiera de los estudiantes de la
licenciatura en contaduria publica y su vinculacién con la toma de decisiones econdmicas, aportando evidencia
empirica relevante en una etapa formativa critica, préxima a la insercion laboral y a la consolidacién de la autonomia
financiera. Los resultados evidencian que, si bien los universitarios cuentan con una base conceptual sélida en
contenidos contables y financieros, persiste una brecha significativa entre el conocimiento teérico adquirido en el aula
y su aplicacion efectiva en la gestion financiera personal, particularmente en ambitos como la planeacion financiera,
el uso responsable del crédito y latoma de decisiones de inversion.

Estos hallazgos confirman lo sefialado por la literatura especializada, en el sentido de que la educacién financiera de
caracter conceptual resulta insuficiente para modificar de manera sostenida los comportamientos econémicos
individuales. En este contexto, la educacion financiera debe entenderse como una competencia transversal orientada
no solo a la formacién profesional, sino también al fortalecimiento del bienestar econémico, la reduccién de la
vulnerabilidad financieray el desarrollo de capacidades decisionales informadas frente a escenarios de incertidumbre.
La evidencia obtenida refuerza la idea de que la universidad desempeiia un papel estratégico en la configuracién de
actitudes, habitos y practicas financieras que inciden en la trayectoria econdémica futura de los estudiantes.

Desde una perspectiva de politica educativa, los resultados del estudio sugieren la necesidad de que las instituciones
de educacién superior revisen y fortalezcan sus planes de estudio mediante la incorporacion explicita de contenidos
de educacién financiera con un enfoque aplicado. En particular, se propone el disefio e implementacion de asignaturas,
mddulos o experiencias formativas que integren metodologias activas, tales como estudios de caso, simulaciones
financieras, resoluciéon de problemas reales y uso de herramientas digitales de gestion financiera. Asimismo, se
recomienda el desarrollo de programas institucionales complementarios como talleres, cursos extracurriculares o
diplomados que sean orientados a las finanzas personales, el manejo de crédito, el ahorro y la planificacion financiera
de largo plazo, especialmente dirigidos a estudiantes préximos a egresar.

De igual forma, los hallazgos evidencian la importancia de fortalecer las practicas docentes en materia de educaciéon
financiera, promoviendo estrategias pedagdgicas que favorezcan el aprendizaje significativo y la transferencia del
conocimiento a contextos reales. Esto implica transitar de esquemas de ensefianza centrados en la transmisién de
contenidos hacia enfoques que integren dimensiones conductuales, cognitivas y contextuales de latoma de decisiones
financieras. Adicionalmente, se sugiere fomentar la vinculacién institucional con organismos publicos y privados
especializados en educacion e inclusion financiera, con el propdsito de ampliar el alcance y la pertinencia social de las
acciones formativas.

Noobstante, los resultados debeninterpretarse alaluzde las limitaciones del estudio. En primer lugar, lainvestigacion
se basé en informacién obtenida a través de autoinformes, lo cual puede implicar sesgos asociados a la percepcion
subjetiva de los participantes y a la deseabilidad social en las respuestas. En segundo término, el andlisis se
circunscribe a una sola instituciéon de educacion superior, lo que limita la generalizacion de los hallazgos a otros
contextos universitarios o disciplinas académicas. Finalmente, el estudio adopté un enfoque metodoldgico
descriptivo, sin la aplicacién de técnicas estadisticas e inferenciales que permitan establecer relaciones causales o
contrastar hipotesis con mayor profundidad analitica.

El reconocimiento explicito de estas limitaciones contribuye a fortalecer la transparencia y la rigurosidad académica
del manuscrito, al tiempo que abre lineas claras de investigacién futura. Estudios posteriores podrian incorporar
disefos comparativos e interinstitucionales, enfoques longitudes que permitan evaluar la evolucién de las
competencias financieras a lo largo del tiempo, asi como el uso de métodos inferenciales o mixtos que profundicen en
los factores que influyen en la toma de decisiones financieras de los universitarios. En conjunto, la evidencia
presentada reafirma la relevancia de la educacion financiera como un componente esencial de la formacion
universitaria y como un eje estratégico para el desarrollo de profesionales capaces de enfrentar de manera critica,
responsable y fundamentada, los desafios financieros del entorno contemporaneo.
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Resumen

Este articulo analiza la competitividad y percepcion del consumidor frente a la
miel artesanal de Zhidmad, Ecuador, con el objetivo de identificar elementos
diferenciadores para su posicionamiento en mercados B2C. Se aplicaron
evaluaciones sensoriales, encuestas y andlisis estadisticos (ANOVA vy
correlaciones de Pearson) a una muestra no probabilistica de consumidores
urbanos. Aunque no se hallaron diferencias sensoriales estadisticamente
significativas, la miel de Zhidmad fue valorada positivamente por su origen local,
purezay produccion artesanal. Se evidencié una mayor disposicion a pagar entre
quienes reconocen estos atributos, destacando el valor estratégico de la
diferenciacion territorial. Ademas, se observaron correlaciones significativas
entre la percepcion de valor y la intenciéon de compra directa al productor. El
estudio ofrece evidencia sobre cémo atributos simbdlicos influyen en el
comportamiento del consumidor y propone un modelo replicable para cadenas
apicolas emergentes, integrando andlisis sensorial, percepcién de marca y
estrategias B2C con enfoque de valorizacion territorial.

Palabras clave: Cadena de valor, Diferenciacion territorial, Miel artesanal,
Percepcion del consumidor, Posicionamiento B2C.

Cadigos JEL: Q13,D12,M31

Abstract

This study analyzes the competitiveness and consumer perception of artisanal
honey from Zhidmad, Ecuador, aiming to identify key differentiators for B2C
market positioning. A mixed-methods approach included sensory evaluations,
perception surveys, and statistical analyses (ANOVA and Pearson correlations)
applied to a non-probabilistic sample of urban consumers. Although no
statistically significant sensory differences were found, Zhidmad honey was
positively perceived for its local origin, purity, and artisanal production.
Consumers recognizing these attributes showed higher willingness to pay,
highlighting the strategic role of symbolic and territorial values. Significant
correlations emerged between perceived value and willingness to buy directly
from producers. The study provides empirical insights into how territorial
differentiation influences consumer behavior in rural apicultural products,
proposing a replicable model for emerging value chains. Its originality lies in
integrating sensory analysis, brand perception, and B2C strategies within a
territorial valorization framework, contributing to policies and initiatives that
enhance the competitiveness of small-scale rural producers.

Key words: Artisanal honey, B2C positioning, Consumer perception, Territorial
differentiation, Value chain

JEL codes: Q13,D12,M31
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1 | INTRODUCCION

El fortalecimiento de cadenas de valor rurales representa un desafio prioritario para mejorar la competitividad de los
pequenos productores en contextos andinos. En Ecuador, la apicultura ha emergido como una alternativa viable para
el desarrollo econdmico local, especialmente en zonas como la parroquia Zhidmad, en la provincia del Azuay. Sin
embargo, el acceso a mercados diferenciados requiere mas que calidad productiva; implica comprender cémo los
consumidores perciben atributos como el origen local, la produccién artesanal y la pureza del producto.

Aunque la literatura sobre diferenciacion territorial y valorizaciéon de productos agroalimentarios ha avanzado en
contextos europeos y latinoamericanos, existe una limitada evidencia empirica sobre cadenas apicolas rurales en
territorios andinos y, particularmente, sobre la percepcién del consumidor urbano respecto a mieles provenientes de
zonas de alta ruralidad. Este estudio contribuye a llenar ese vacio al integrar, en un solo marco analitico, una
evaluacién sensorial comparativa, un andlisis de percepcion del consumidor y una estimacion de disposicién a pagar
para un caso real de apicultura comunitaria. La combinacion de estas técnicas aporta un enfoque metodoldgico
novedoso para analizar competitividad B2C en productos rurales diferenciados y ofrece evidencia Util para disefar
estrategias de marca colectiva y posicionamiento comercial en cadenas apicolas emergentes en Ecuador.

En este marco, el estudio analiza la competitividad de la miel de Zhidmad en relacién con marcas nacionales,
examinando desde la perspectiva del consumidor urbano los atributos sensoriales del producto, su valoracién
simbdlicay la disposicion a pagar. Mediante un enfoque mixto y comparativo, se busca identificar los elementos que
permiten fortalecer su diferenciacién territorial y disefiar una estrategia de posicionamiento B2C que aporte
evidencia util para procesos de innovacién comercial en cadenas apicolas emergentes.

Para ello se han establecido los siguientes objetivos:

. Evaluar comparativamente los atributos sensoriales, de presentacion y certificaciéon de la miel de Zhidmad
frente a cinco marcas competidoras nacionales presentes en el mercado ecuatoriano.

. Analizar la percepcion del consumidor sobre la miel de Zhidmad respecto a su calidad, origen, empaque,
precio y disposicién a pagar, en comparacion con otras mieles del mercado nacional.

. Disefiar una propuesta de posicionamiento comercial tipo B2C para la miel de Zhidmad, basada en sus
ventajas competitivas percibidas y oportunidades de mercado identificadas.

Como consecuencia de estos objetivos, se trabajan sobre las siguientes hipétesis:

. Hipotesis 1. La miel de Zhidmad presenta atributos sensoriales (sabor, aroma, textura) significativamente
superiores a los de al menos tres de las cinco marcas nacionales competidoras evaluadas.

. Hipétesis 2. Los consumidores que identifican la miel de Zhidmad como un producto artesanal, puro y de
origen local muestran una mayor disposicién a pagar que aquellos que no reconocen su origen o atributos
diferenciadores.

. Hipétesis 3. La adopcidn de una estrategia de marca colectiva con diferenciacion territorial y
comercializacién directa B2C mejoraria significativamente la percepcion de valor de la miel de Zhidmad entre
consumidores objetivo.

2 | REVISION DE LITERATURA PREVIA
2.1. Las cadenas de valor agroalimentarias y su papel en el desarrollo rural

La cadena de valor agroalimentaria (CVA) es un enfoque estratégico y analitico que permite identificar los eslabones
clave del sistema productivo desde la produccién primaria hasta el consumidor final. En el ambito rural, las CVA se
configuran como mecanismos para integrar pequefios productores al mercado, mejorar su competitividad y agregar
valor al territorio (Scott, 2014).

En el contexto ecuatoriano, el estudio de la red de tomate de arbol (Solanum betaceum) evidencié como una cadena
fragmentada, con escasa gobernanza y débil innovacion tecnoldgica, limita el aprovechamiento del potencial
productivo local. A través de un andlisis estructural y de participaciéon de actores, se propuso una reconversion
agroecoldgica e inclusiva que reconozca el rol de las mujeres y fortalezca los encadenamientos territoriales (Moreno-
Miranda et al., 2020).
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Desde un enfoque comparativo regional, el caso de la cadena apicola en Cuba ilustra cobmo una propuesta de
valorizacion estratégica puede potenciar un producto tradicional mediante la diferenciacidn sensorial, la agregacion
de subproductos y el posicionamiento de marca pais (Pacheco Fernandez & Landa de Saa, 2016). Esta experiencia
resulta Gtil para pensar alternativas comerciales y de marca en territorios como Zhidmad.

2.1 | MARCO TEORICO
2.1.1. Percepcién del consumidor, atributos territoriales y disposicion a pagar

El comportamiento del consumidor agroalimentario ha evolucionado hacia la valoracién de atributos no solo
funcionales (sabor, textura, color), sino también simbdlicos: origen geografico, practicas sostenibles, comercio justoy
produccion artesanal. Esta légica de consumo consciente influye directamente en la disposicién a pagar (DAP) por
productos rurales diferenciados (Lanfranchi et al., 2025).

Diversos estudios evidencian que los consumidores estan dispuestos a pagar hasta un 30% mas por alimentos que
integren componentes territoriales, sociales y ambientales claramente comunicados (Bartoli et al., 2021). En
productos como la miel, donde confluyen caracteristicas sensoriales y relatos de origen, este fenédmeno es
particularmente relevante (Kale et al., 2024).

El anélisis bibliografico realizado por Duran Salazar et al. (2019) reafirma que los estudios de CVA tienden a priorizar
cada vez mas aspectos como la confianza del consumidor, la percepcién de valor simbélico y las estrategias de
diferenciacién por origen, lo cual justifica su inclusién como dimensién central en las investigaciones agroalimentarias
actuales.

Estudios recientes han demostrado que certificaciones territoriales y estrategias de marketing sensorial pueden
influir significativamente en la percepciéon de valor y la disposicidn a pagar por productos agroalimentarios
diferenciados. En particular, las certificaciones de origen y proximidad han mostrado fortalecer la confianza y la
conexién emocional del consumidor con productos locales (Maya Reyes, Mufioz-Mufioz, Diaz Caro, & Mirén Sanguino,
2025)

2.1.2. Modelos asociativos y estrategias B2C: eficiencia y posicionamiento

La literatura reciente destaca que una de las vias mas efectivas para agregar valor en zonas rurales es el
fortalecimiento organizativo y la articulacién directa con mercados. El modelo agroecoldgico y asociativo del PACAT
en Ecuador demuestra que, al controlar mayoritariamente los procesos de transformacién, etiquetado y
comercializacién, los productores pueden capturar un porcentaje mas alto del valor final y construir unamarca basada
en la confianza del consumidor (Valencia et al., 2024).

Este enfoque coincide con estudios europeos y latinoamericanos sobre comercio directo (B2C), los cuales concluyen
que la cercania productor-consumidor, la trazabilidad y la narrativa territorial constituyen ventajas competitivas
sostenibles para pequefias marcas rurales (Garcia-Gallego et al., 2025; Sparacino et al., 2024).

En linea con Scott (2014), esto requiere no solo vision empresarial desde el territorio, sino también procesos de
capacitacion, alianzas publico-privadas, innovacién en empaque y marca, asi como estudios de mercado para
comprender los factores que configuran la percepcion del consumidor.

2.1.3. Articulacion entre cadena de valor y posicionamiento territorial

Lapropuestade Scott (2014) sobre “agregar valores a las cadenas de valor” plantea que no basta con eficiencia técnica
o mejora de productividad; es necesario integrar valores simbdlicos, sociales, culturales y ambientales que
enriquezcan la narrativa del producto y justifiquen su diferenciacion. Esto se traduce en construir marcas con
identidad territorial, como se propone con “Zhidmiel”. Para el efecto se ha desarrollado el imagotipo de la marca,
mismo que se muestraen la Figura 1.

La miel artesanal puede ser un vehiculo poderoso para materializar estos valores, mediante atributos como:
produccion responsable, polinizacién natural, origen andino, y compromiso con la comunidad. Esta estrategia
multivalor fortalece la marca, incrementa la disposicion a pagar, y permite que el consumidor se sienta parte del
cambio hacia sistemas alimentarios mas justos y sostenibles.
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Figura 1. Logo de la marca Zhidmiel
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Este estudio articula cuatro dimensiones clave para sustentar el enfoque propuesto, en primer lugar, la diferenciacion
territorial permite dotar al producto de valores simbdlicos y socioculturales que exceden sus atributos funcionales.
En segundo lugar, la percepcion simbdlica del consumidor opera como el mecanismo mediante el cual estos valores
territoriales son interpretados y transformados en confianza, identidad y sentido de pertenencia. A su vez, dicha
percepcion es la base que condiciona la disposicidn a pagar, al generar una valoracién econdmica del territorio, la
sostenibilidad y la produccién artesanal. Finalmente, estas tres dimensiones convergen en las estrategias de
posicionamiento B2C, donde la relacion directa productor-consumidor, la narrativa territorial y la transparencia
productiva permiten capturar valor, fortalecer la marca y sostener ventajas competitivas en mercados rurales y
urbanos.

La integracién de estas dimensiones configura el marco conceptual que fundamenta las hipotesis del estudio, al
demostrar que la articulacion entre territorio, percepcion, valoracion econémicay estrategias comerciales constituye
el eje que explica el potencial de posicionamiento de la marca Zhidmiel.

3 | DATOS Y METODOLOGIA

El estudio se desarrolla como una investigacidon cuantitativa, caracterizada segtin Creswell (2022) por el uso de
herramientas estadisticas para analizar los datos, también es de tipo descriptiva, ya que, segin Hernandez et. al
(2014), tiene como objetivo caracterizar los fendmenos tal como se presentan en su contexto, es decir, sin
manipulacién. También es de tipo correlacional, pues busca establecer la relacion entre dos o més variables (Fink,
2016). El disefio es no experimental de corte transversal, lo que permite analizar en un solo momento la percepcién
del consumidor respecto a los atributos sensoriales, la calidad percibida y la disposicién a pagar por la miel de Zhidmad
frente a otras marcas nacionales.

La poblacién objeto de este estudio esta conformada por consumidores de miel. Se ha empleado un muestreo no
probabilistico por conveniencia, ya que, cuando no es posible acceder a toda la poblacidon, se busca acceder a una
muestra facil de obtener en un corto tiempo. Se establecié una muestra de 70 participantes que fueron encuestados
sobre su percepcién de la miel.
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Si bien se empled un muestreo no probabilistico por conveniencia debido a la imposibilidad de acceder a un marco
muestral completo de consumidores de miel en la zona, esta técnica permitié obtener de manera eficiente informacién
preliminar sobre la percepcion del producto en un tiempo limitado. No obstante, este tipo de muestreo implica
limitaciones importantes en términos de representatividad, ya que la muestra no garantiza que los encuestados
reflejen las caracteristicas demograficas o comportamentales del conjunto total de consumidores. En consecuencia,
los resultados no pueden generalizarse estadisticamente a toda la poblacion, y deben interpretarse como un analisis
exploratorio util para identificar patrones iniciales y orientar investigaciones futuras con disefios muestrales mas
robustos.

Elinstrumento utilizado para recolectar los datos fue una encuesta estructurada, validada a través de la consulta con
expertos en marketing, esto se realizd para asegurar que las preguntas planteadas sean claras y pertinentes, un
aspecto necesario para la validacién de instrumentos de medicidn, y las preguntas fueron estructuradas en una escala
de Likert de 5 puntos (1 = Totalmente de desacuerdo, 5 = Totalmente de acuerdo) que es una escala comun en estudios
de comportamiento del consumidor para medir actitudes y disposiciones, con esto su busca evaluar la importancia de
cada atributo del producto, y en una escala de 1 a 5 para medir la disposicién de pago de los consumidores, en
comparacion con otras marcas nacionales. La encuesta se aplicé a los 70 consumidores residentes en el cantén
Gualaceo, quienes completaron el instrumento a través de medios digitales.

En este punto se debe mencionar que, ademas de la validacién inicial mediante consulta a expertos, el instrumento fue
sometido a un proceso de refinamiento metodolégico mas amplio. En una primera fase se realizaron 12 entrevistas en
profundidad con especialistas en marketing, productores apicolas y comercializadores locales, lo que permitié
depurar y definir las variables que posteriormente estructuraron el cuestionario. Con base en estos insumos se
elaboré una versién preliminar del instrumento, la cual fue sometida a una prueba piloto con 10 participantes con
caracteristicas similares a la poblacion objetivo. Este pilotaje permitié verificar la claridad semantica de los items y
realizar ajustes menores relacionados con la formulacién de preguntas y el orden de presentacién, tras lo cual el
cuestionario fue considerado apto para su aplicacién en campo.

En cuanto al tratamiento estadistico, previo a la ejecucién de los andlisis inferenciales se verificé el cumplimiento de
los supuestos de normalidad requeridos para las pruebas ANOVA 'y las correlaciones de Pearson. Paraello se aplicé la
prueba de Kolmogorov-Smirnov, cuyos resultados indicaron que las variables incluidas en el estudio presentaban una
distribucién compatible con la normalidad, permitiendo avanzar con los analisis paramétricos. Si bien no se aplicé la
prueba de homogeneidad de varianzas de Levene, ello se debié a que el propésito del estudio no fue contrastar
diferencias entre tratamientos bajo el supuesto de igualdad o desigualdad de varianzas, sino evaluar percepciones
comparativasy relaciones entre variables.

Todos los analisis fueron ejecutados utilizando el software SPSS versiéon 27, manteniendo un nivel de significancia
estadistica de a = 0,05, criterio estdndar en investigaciones de este tipo. Este procedimiento asegura un adecuado
rigor metodoldégico y se alinea con las exigencias técnicas de las revistas cientificas indexadas.

Para comprobar las hipétesis se llevaron a cabos diferentes andlisis estadisticos. La hipdtesis 1 planteé que los
consumidores perciben que la miel de Zhidmad posee atributos sensoriales (sabor, aroma, textura) significativamente
superiores a los de otras marcas. Para ello, se utilizaron tres variables dependientes (sabor, aroma, textura) medidas
con escalas de Likert de 1 a 5, y una variable independiente categoérica: la percepciéon comparativa respecto a otras
marcas (Inferior, Igual, Superior). Para contrastar esta hipétesis se aplicé un andlisis ANOVA, técnica que permite
evaluar simultdaneamente varias variables dependientes en funcién de una variable independiente categoérica. Esta
técnicaes recomendada cuando las variables dependientes estan conceptualmente relacionadasy se buscaidentificar
diferencias multivariadas entre grupos (Hair et al., 2022).

La hipétesis 2 propone que los consumidores que identifican la miel de Zhidmad como artesanal, puray de origen local
muestran mayor disposicion a pagar que aquellos que no valoran estos atributos. En este caso, las variables
dependientes fueron tres items que miden la disposicidn a pagar, cada uno vinculado a una caracteristica, en escala
Likert, mientras que la variable independiente fue la percepcién del producto frente a la competencia. Se aplicé un
ANOVA de unavia paracomparar las medias de mas de dos grupos independientes en una variable continua (Newbold
et al., 2008).

La hipétesis 3 propuso que la implementaciéon de una estrategia B2C basada en marca colectiva y diferenciacion
territorial incrementaria la percepcion de valor del producto. Para evaluar esta afirmacion se midio la percepcion de
valor como variable dependiente y como variables predictoras: la disposicion a pagar por origen local, la disposicion a

25 ReVISTA
Econo:i'ica



Vol.14-N°1, Enero-Junio 2026
Gonzélez-Loyola, P. p-ISSN: 2602-8204 | e-ISSN: 2737-6257

comprar directamente al productor y la importancia asignada a atributos como sabor, aroma, textura, color y dulzor.
Se utilizd una correlacion de Pearson, ideal para analizar la fuerzay direccion de las relaciones lineales entre variables
de intervalo, y ampliamente empleada en estudios de comportamiento del consumidor.

a. Variables

Se disenaron bloques para medir diferentes dimensiones de la percepcion del consumidor sobre la miel.
° Bloque A: Frecuencia de consumo de miel
. Bloque B: Atributos sensoriales (preferencia de sabor, aroma y textura)
. Bloque C: Percepcién de calidad (importancia del empaque, origen y certificacion del producto)
. Bloque D: Disposicién a pagar por miel artesanal, puray de origen local.
. Bloque E: Preferencias de compra (canales de comercializacion B2C).

La disposicion a pagar se refiere al monto que los consumidores estan dispuestos a pagar por la miel de Zhidmad,
dependiendo de sus atributos como la pureza, el origen local y la produccién artesanal. Esta variable es importante
para entender la valoracion del producto y cémo las percepciones sobre los atributos influyen en las decisiones de
compra (Hu et al., 2024).

5 | DISCUSION

Los resultados del analisis para la hipdtesis 1 indicaron que no existen diferencias estadisticamente significativas
entre los grupos que consideran la miel de Zhidmad como inferior, igual o superior frente a otras marcas, en cuanto a
los atributos sensoriales de sabor, aromay textura (Wilks' Lambda = 0.944, F = 0.660, p = 0.797). Por tanto, se rechaza
la hipétesis 1. Aunque descriptivamente la marca Zhidmad fue mejor valorada, los andlisis no mostraron diferencias
suficientemente significativas para respaldar una superioridad estadistica en atributos sensoriales.

En relacion con la hipétesis 2, el anélisis ANOVA mostré diferencias significativas en la disposicién a pagar en funcién
de la percepcion comparativa del producto. Los consumidores que identificaron la miel de Zhidmad como superior
manifestaron una mayor disposicion a pagar tanto por su condicién de artesanal (F = 4.874, p = 0.011), como por ser
pura (F=3.987,p=0.023) yde origen local (F=4.152,p=0.019). Por tanto, se asume la hipétesis 2, lo que sugiere que
el reconocimiento de atributos diferenciadores influye de manera significativa en el valor monetario que los
consumidores estan dispuestos a asignar al producto.

Tabla 1. ANOVA: Disposicidn a pagar por atributos diferenciadores segun percepcién del producto

Atributo del producto F Sig. (p)
Miel artesanal 4.874 0.011
Miel pura 3.987 0.023
Miel de origen local 4.152 0.019

Fuente: Elaboracién propia

Respecto a la hipdtesis 3, el andlisis de correlacion de Pearson revelé asociaciones positivas y estadisticamente
significativas entre la percepcion de valor y todas las variables predictoras. Se observé una fuerte correlacién con la
disposicion a comprar directamente del productor (r =.516, p <.01), la disposicién a pagar por origen local (r =.419, p
< .01), y la importancia asignada al sabor (r = .475, p < .01), entre otras. En consecuencia, se asume la hipétesis 3,
confirmando que una estrategia de diferenciacion con enfoque B2C vy territorialidad puede incrementar de forma
significativa la percepcion de valor del producto entre los consumidores.

Si bien las correlaciones identificadas ofrecen evidencia clara sobre las asociaciones entre percepcion de valor,
atributos diferenciadores y disposicién a pagar, este tipo de andlisis no permite establecer relaciones causales. Las
correlaciones muestran coexistencia de variables, pero no determinan si un atributo aumenta la disposicion a pagar o
si consumidores predispuestos a pagar mas valoran ciertos atributos. Ademas, factores no observados pueden influir
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simultdneamente en ambas variables. Por ello, los resultados deben interpretarse como tendencias asociativas y no
como efectos causales, lo que sugiere la necesidad de futuros estudios con disefos experimentales.

Los resultados obtenidos en este estudio sobre la percepcién sensorial, disposicion a pagar y atributos valorados por
los consumidores de miel artesanal en Zhidmad, evidencian aspectos clave para el desarrollo de una estrategia de
diferenciacién B2C con enfoque territorial. Estos hallazgos pueden ser interpretados a la luz de la literatura reciente
sobre cadenas de valor agroalimentarias y comportamiento del consumidor en mercados alternativos.

En primer lugar, el hecho de que no se hayan identificado diferencias estadisticamente significativas en los atributos
sensoriales (sabor, aroma, textura) entre la miel de Zhidmad y otras marcas del mercado (Hipdtesis 1), sugiere que la
calidad organoléptica por si sola no garantiza una ventaja competitiva diferenciada. Esto coincide con los aportes de
Pacheco Fernandez y Landa de Saa (2016), quienes destacan que la diferenciacion de la miel no debe basarse
exclusivamente en parametros fisicos, sino en componentes simbdlicos, como el relato de origen, el vinculo con el
territorioy la trazabilidad del producto.

Una posible explicacion para la ausencia de diferencias sensoriales estadisticamente significativas podria residir en la
homogeneidad relativa de los productos apicolas comercializados en el mercado ecuatoriano, donde las practicas
productivas, las floraciones predominantes y los procesos de extracciéon artesanal tienden a compartir caracteristicas
comunes. Esta uniformidad podria reducir el rango de variabilidad sensorial detectable por los consumidores.
Asimismo, es importante considerar la variabilidad perceptual inherente al juicio sensorial no entrenado: al tratarse
de una muestra de consumidores urbanos sin formacion en andlisis sensorial técnico, la percepciéon de atributos como
el sabor o el aroma puede estar influida por factores contextuales o subjetivos, diluyendo las diferencias reales entre
productos. Estos elementos sugieren que futuras investigaciones podrian incorporar paneles sensoriales entrenados
o técnicas mas robustas de anélisis sensorial estandarizado, a fin de obtener una discriminacion mas precisa entre las
muestras.

Por el contrario, los resultados relacionados con la disposicion a pagar (Hipotesis 2) revelan que los consumidores
estan dispuestos a pagar precios mas altos cuando reconocen atributos distintivos como el origen local, la produccién
artesanaly la purezadel producto. Esto concuerda con lo planteado por Scott (2014), quien argumenta que la creacion
de valor en las cadenas agroalimentarias modernas no se basa Unicamente en la eficiencia productiva, sino en la
incorporacion de “valores agregados” que conecten con la percepcion del consumidor.

Asimismo, se confirma la relacion entre percepcion de valor y la disposicion a comprar directamente al productor, con
asociaciones estadisticas sélidas (Hipétesis 3). Esta evidencia respalda lo discutido por Valencia et al. (2024), quienes
destacan que la gobernanza horizontal, la proximidad relacional y el uso de canales cortos de comercializacion (B2C)
pueden potenciar la competitividad de las organizaciones rurales.

En linea con lo anterior, el andlisis bibliografico realizado por Duran Salazar et al. (2019) sefiala que el estudio de
cadenas de valor ha evolucionado hacia la comprension de factores intangibles —como la confianza, la identidad
territorial y el marketing sensorial— como determinantes en el posicionamiento de productos agroalimentarios
diferenciados. En este sentido, la marca Zhidmiel puede ser estratégicamente posicionada si comunica estos
elementos en sus canales de venta directa, etiquetas, empaques y presencia digital.

Por otro lado, la experiencia del tomate de arbol en Ecuador presentada por Moreno-Miranda et al. (2020), permite
entender cémo los cuellos de botella en asociatividad, innovacién y gobernanza pueden también presentarse en
cadenas apicolas como la de Zhidmad. No obstante, este estudio demuestra que, cuando se reconoce la territorialidad
y se articula una narrativa de valor, es posible generar condiciones mas favorables para la valorizacion y
competitividad del producto.

Finalmente, la correlacion entre percepcion de valor y variables como “importancia del sabor” y “origen local”,
reafirman los hallazgos de Bartoli et al. (2021), quienes sostienen que los productos con identidad territorial bien
comunicada pueden activar emociones y vinculos afectivos que influyen directamente en la disposicion a pagar del
consumidor.

Estos resultados también se alinean con estudios recientes que evidencian cémo certificaciones de origen, sellos de
proximidad o estrategias sensoriales fortalecen la percepcion de autenticidad y la disposicion a pagar en productos
agroalimentarios locales (Maya Reyes, Mufioz-Mufioz, Diaz Caro, & Mirdn Sanguino, 2025). No obstante, se reconoce
que la evidencia empirica en contextos rurales andinos sigue siendo limitada, lo que refuerza la contribucién de este
estudio al aportar datos originales desde Ecuador.
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En sintesis, los resultados obtenidos no solo validan empiricamente los aportes tedricos, sino que también ofrecen un
marco operativo para orientar la estrategia de marca, comercializacion y posicionamiento de la miel artesanal de
Zhidmad, en coherencia con los principios de una cadena de valor diferenciada, inclusiva y territorializada.

6 | CONCLUSIONES

El presente estudio ha permitido analizar el posicionamiento de la miel artesanal de Zhidmad frente a marcas
nacionales desde una perspectiva integral que combiné atributos sensoriales, percepcion del consumidor y
disposicion a pagar. Los resultados obtenidos demuestran que los elementos simbdlicos, territoriales y relacionales
desempefian un papel clave en la construccion del valor percibido por los consumidores, mas alla de las caracteristicas
organolépticas del producto.

En primer lugar, aunque los andlisis sensoriales no han revelado diferencias estadisticamente significativas entre la
miel de Zhidmad y otras marcas en términos de sabor, aroma o textura, si se ha observado una tendencia descriptiva
favorable hacia el producto local. Este hecho sugiere que la calidad percibida no depende Gnicamente de los atributos
fisicos, sino también de factores como el origen del producto, la identidad del productor y la narrativa asociada.

En segundo lugar, se ha confirmado que los consumidores estan dispuestos a pagar un precio superior cuando
identifican atributos diferenciadores como la pureza, la produccién artesanal y el origen local. Esta evidencia sustenta
la hipotesis de que la percepcién de valor esta estrechamente vinculada con la territorialidad y los valores culturales
y simbdlicos que transmite el producto.

Por ultimo, el estudio ha mostrado que existe una correlacidn significativa entre la percepcién de valor y variables
como la disposicién a comprar directamente al productor, la importancia del sabor, y el reconocimiento del origen.
Estos hallazgos validan la pertinencia de implementar una estrategia B2C enfocada en el fortalecimiento de la relacién
directa con el consumidor y en la construccién de una marca con fuerte arraigo territorial.

En conjunto, las conclusiones indican que el potencial competitivo de la miel de Zhidmad no radica exclusivamente en
su calidad sensorial, sino en su capacidad para representar valores diferenciadores que apelan al compromiso ético, la
sostenibilidad y la identidad local. Se recomienda continuar el fortalecimiento de la narrativa de marca, potenciar los
canales de comercializacién directa y consolidar estudios complementarios que orienten decisiones estratégicas de
posicionamiento en el mercado nacional.

A pesar de los aportes obtenidos, este estudio presenta ciertas limitaciones que deben ser consideradas al interpretar
los resultados. En primer lugar, se utilizd un muestreo no probabilistico por conveniencia, lo cual limita la
representatividad de lamuestra e impide generalizar los hallazgos a toda la poblacién consumidora. En segundo lugar,
el tamafno muestral fue relativamente reducido (70 participantes), lo cual restringe los resultados estadisticos
obtenidos. Finalmente, la investigacién se centré a un solo territorio, por lo que los resultados reflejan percepciones
contextualizadas y podrian diferir en otras regiones del pais.

Estas limitaciones abren la posibilidad de desarrollar lineas de investigacion futura orientadas a ampliar el alcance del
estudio mediante muestras mas grandes e incorporar andlisis sensoriales estandarizados que permitan estimar con
mayor precisién las preferencias y la disposicidén a pagar de los consumidores. Finalmente, los resultados también
ofrecen implicaciones valiosas para la politica publica y la gestién de cadenas de valor territoriales, pues sugieren la
necesidad de fortalecer mecanismos de certificacién artesanal y de origen, promover estrategias de comercializaciéon
directay consolidar la narrativa territorial del producto para incrementar su competitividad y mejorar las condiciones
organizativas y de gobernanza de los productores locales.
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América Latina es una region que ha enfrentado desafios significativos
para alcanzar politicas que mejoren de forma integral el bienestar de la
poblacion. En este contexto, esta investigacion tuvo como objetivo
analizar el efecto de las Transferencias Monetarias Condicionadas (TMC)
en el Desarrollo Humano en catorce paises latinoamericanos en el periodo
2010 a 2022. Se empled el modelo de regresion de Prais - Winsten para
superar posibles problemas de heterocedasticidad y autocorrelacion. Los
resultados de esta investigacion muestran que la variable Transferencias
Monetarias Condicionadas tiene un impacto significativo en el Desarrollo
Humano (DH), al igual que la de educacion inicial, la salud mental y el PIB
per capita estan asociado con un incremento en el DH, mientras que la
desnutricion infantil tiene un efecto negativo. Por lo tanto, a mayor TMC,
mayor nivel de DH. Se concluye que los programas enfocados en
transferencias monetarias pueden ser un mecanismo util para mejorar el
bienestar socioeconémico de los hogares, y su influencia puede ser mas
efectiva en un escenario de estabilidad econdmica, social y politica.
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Abstract

Latin America is a region that has faced significant challenges in achieving
policies that comprehensively improve the well-being of its population. In
this context, the aim of this study was to analyze the effect of Conditional
Cash Transfers (CCTs) on Human Development in fourteen Latin
American countries during the period from 2010 to 2022. The Prais-
Winsten regression model was employed to address potential issues of
heteroscedasticity and autocorrelation. The findings of this research
indicate that Conditional Cash Transfers have a significant impact on
Human Development (HD). Additionally, early childhood education,
mental health, and per capita GDP are positively associated with
increases in HD, while child malnutrition has a negative effect. Therefore,
it can be concluded that higher levels of CCTs are associated with higher
levels of Human Development. The study concludes that cash transfer
programs can serve as an effective mechanism for improving the
socioeconomic well-being of households, and their impact may be more
pronounced in contexts of economic, social, and political stability..
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1 | INTRODUCCION

Los paises de América Latina durante los Gltimos afios han experimentado turbulencias econdmicas significativas que
han impactado negativamente sobre sus procesos de desarrollo. En el afio 2022, la economia de esta region
experimentd una contraccion de -6,8%, y para 2023 present6 una modesta tasa de crecimiento del PIB de 2,15% (Lan
etal., 2025). Este escenario ha afectado el desarrollo integral de la region. Por ejemplo, el indice de desarrollo humano
presento los niveles mas bajos en el afio 2023, donde paises como Haiti, Honduras y Nicaragua, se posicionan como
los de menor desarrollo. El limitado acceso a servicios fundamentales como la educacién, la salud, la seguridad, entre
otros, han sido factores criticos que han condicionado la calidad de vida de la poblacién (Ranis y Stewart, 2002).

El desarrollo humano es un pilar para que las personas mejoren sus perspectivas sociales a través del fortalecimiento
de sus capacidades, ya que la incertidumbre perturba todos los aspectos del desarrollo, y genera un nivel insuficiente
e implica menores niveles de educacion y salud, lo que afecta negativamente a la productividad laboral. Por tal motivo
las economias se vuelven menos competitivas y se contrae el crecimiento econémico provocando que se incrementen
las brechas por el lado de los ingresos, inequidad en el acceso a los servicios basicos, entre otros (Tan et al., 2020).

La presencia de estos problemas sociales en Latinoamérica ha llevado a la busqueda de soluciones como es la creacion
de las Transferencias Monetarias Condicionadas (TMC), que son estrategias de politicas de caracter social que se
enfocan especialmente en el desembolso de recursos econédmicos monetarios, con el propdsito de promover el
consumo de los hogares, es decir, que actian como un estimulo para la parte de la demanda y que promueven,
especificamente, el acceso a servicios primarios como la educacién y salud (Cruz, 2014).

Picazzo et al. (2010), reconocen la importancia de establecer indicadores precisos que permitan evaluar los avances o
retrocesos en este ambito, debido a que estos también sirven como herramientas clave para orientar a la toma de
decisionesy alaimplementacion de politicas publicas en el campo de la salud. De la misma manera, De Almeiday Erozi
(2023), mencionan que se garantizan los derechos humanos en cuanto a una alimentacién adecuada, esto contribuye
amejorar la salud de los habitantes, reduce la desnutricién y disminuye la mortalidad infantil, favoreciendo a tener un
desarrollo humano sostenible.

El continente Latinoamericano enfrenta desafios significativos en términos de desigualdad socioeconémica, los cuales
limitan el acceso equitativo a servicios basicos esenciales como salud y educacion. En este sentido, Hernandez (2021)
sefala que la medicién del desarrollo humano no se restringe Unicamente a variables econdmicas, sino que también
considera los procesos de redistribucién de la riqueza, dado que estos influyen directamente en el bienestar de la
poblaciéon mediante el acceso a oportunidades y necesidades fundamentales, enfoque que el autor analiza en el
contexto europeo, pero que resulta igualmente aplicable a América Latina.

En este marco, el presente estudio aporta evidencia empirica al debate sobre la efectividad de las transferencias
monetarias condicionadas (TMC) en el desarrollo humano, a través del uso del modelo econométrico de panel de datos
estaticos que permite controlar la heterogeneidad no observable entre paises y abalizar patrones comunes durante
el periodo de estudio. De esta manera, la investigacidon contribuye a la ciencia econémica al fortalecer el andlisis
cuantitativo de las politicas sociales y generar insumos relevantes para el disefio de politicas publicas mas eficientes y
basadas en evidencia. En este contexto se presenta la siguiente pregunta de investigacion ;Cual es el impacto de las
transferencias monetarias condicionadas (TMC) sobre el desarrollo humano en los paises de América Latina, segtin un
andlisis de panel de datos estaticos?

2 |[MARCO TEORICO Y EVIDENCIA EMPIRICA

El andlisis del impacto de las transferencias monetarias condicionadas (TMC) sobre el desarrollo humano se
fundamenta en el enfoque de capacidades en la literatura empirica sobre las politicas de proteccion social en
economias en desarrollo. En paises de América Latina, la persistencia de desigualdades estructurales en ingreso,
educacion y salud ha limitado el acceso equitativo a oportunidades basicas, lo que ha motivado la implementacién de
programas de transferencias como un instrumento central de politica social.
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2.1 | TEORIA DEL DESARROLLO HUMANO

El enfoque de desarrollo humano propuesto por Amartya Sen constituye la base tedrica de esta investigacion, al
plantear una concepcién del desarrollo que trasciende el crecimiento econdmico y se centra en la expansién de las
capacidades vy libertades reales de los individuos (Sen, 2001). Desde esta perspectiva, el bienestar no depende
Unicamente del nivel de ingreso, sino de las posibilidades efectivas de acceder a educacién, salud y condiciones de vida
dignas, lo que permite a los individuos elegir y realizar actividades que consideran valiosas. Este enfoque ha sido
ampliamente adoptado en la medicion del desarrollo a través del indice de Desarrollo o por sus siglas (IDH), el cual
integra dimensiones de ingreso, educacion y salud como indicadores clave del progreso social (Picazzo et al., 2010)

Sobre la base de este enfoque, el programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo creé el indice de Desarrollo
Humano como una medida sintética del progreso social, integrando dimensiones de salud, educacion y nivel de vida.
Las investigaciones recientes resaltan que el IDH resulta particularmente relevante para el andlisis de economias en
desarrollo, donde el crecimiento econdmico no siempre se traduce en mejores generalizaciones del bienestar (UNDP,
2023; Alkire y Foster, 2021).

Desde la perspectiva de capacidades, las transferencias monetarias condicionadas tienen una justificacién teérica
como un medio para disminuir las limitaciones de ingreso y fomentar la inversién en capital humano. Las TMC, al
establecer que los beneficios monetarios dependan de la ejecucién de compromisos en salud y educacién, buscan
tener un impacto directo en las dimensiones que constituyen el IDH. En América Latina, estos programas han tenido
un efecto positivo sobre los indicadores de salud y educacién, particularmente en hogares vulnerables; no obstante,
su impacto en el progreso humano total varia segun las circunstancias econdmicas e institucionales de cada nacién
(Cecchini et al.,, 2021; Bastagli et al., 2020).

2.2 | TRANSFERENCIAS MONETARIAS CONDICIONADAS Y FACTORES ESTRUCTURALES

La literatura actual enfatiza que los impactos de las TMC son diversos y dependen de elementos estructurales. Segun
investigaciones recientes (Ravallion, 2020; World Bank, 2022), el aumento del PIB per capita, la disminucién de la
desigualdad y la estabilidad laboral potencian las transferencias para generar mejoras sostenidas en el bienestar. Sin
estos elementos, los efectos de las TMC suelen ser a corto plazo. Ademas, se ha subrayado que es necesario incluir
variables de control relacionadas con la salud, la educacién, el desempleo y la desigualdad en los estudios
comparativos basados en modelos de panel para separar conceptualmente el impacto particular de las TMC sobre el
desarrollo humano (Alkire y Foster, 2021). Estos andlisis coinciden en que las transferencias de dinero complementan
otras politicas publicas y, al incorporarse a estrategias mas amplias de desarrollo, potencian su efecto.

2.3 | SINTESIS CONCEPTUAL

Por tanto, la conexién entre las transferencias monetarias condicionadas y el desarrollo humano se basa en el enfoque
de capacidades. Este Ultimo sostiene que las politicas sociales favorecen el progreso al incrementar las oportunidades
en términos econdmicos, educativos y de salud. Las TMC funcionan como una herramienta para disminuir las
limitaciones de ingreso y alentar la acumulacién de capital humano, lo que afecta directamente a los aspectos que
componen el IDH.

La incorporacioén de variables de control como la educacién, el desempleo, la salud, el crecimiento econémico y la
desigualdad tiene sentido debido a su funcién estructural en la creacion de capacidades y en la eficacia de las politicas
sociales. Asi, el analisis del efecto de las transferencias monetarias condicionadas sobre el indice de Desarrollo
Humano en América Latina se sostiene tedricamente y con la evidencia empirica revisada.

De manera general, la funcion de produccién se expresa matematicamente y toma la forma.

Q= f(LK M) (1).
donde:
Qes lacantidad de produccién.
L representa la cantidad de trabajo utilizado.

K representa la cantidad de capital (o insumos) utilizados.
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M representa a otros factores que pueden existir en el modelo

Esta funcién busca modelar como los insumos son combinados para generar la maxima produccién. Existen varios
tipos de funciones de produccién, como la funcién lineal, la Cobb-Douglas, de CES, de Leontief, entre otras, cada una
con sus propias caracteristicas y suposiciones sobre cémo se combinan los insumos (Nicholson, 2008).

En esta investigacion nos enfocaremos en la funcién de produccion de Cobb Douglas creada por el matematico
Charles Cobb y el economista Paul Douglas, segtin Briones et. al. (2018), siendo esta la funcién de produccién la que
mas se emplea en la economia para representar la cantidad de producto generada a través de la combinacion de los
factores de produccidn capital (K) y trabajo (L), ademas es muy apreciada por su capacidad para proporcionar una
descripcion de la economia. El origen de esta funcion se remonta al trabajo de investigacion de Cobb, C., y Douglas, P.
(1928). En principio estaba enfocada a analizar la industria manufacturera estadounidense para demostrar que los
rendimientos constantes a escala eran caracteristicos de esa industria proponiendo eliminar la posibilidad de
presentar rendimientos crecientes o decrecientes. Para su investigacion ellos trabajaron con series de tiempo de un
periodo de 24 afios desde 1899 a 1922, adicionalmente analizaron las elasticidades de la oferta de trabajo y de capital,
como estas variaciones afectan a la distribucion de los ingresos. Después de todo, la utilidad de esta funcién radicaen
la facilidad con la que se puede estimar aplicando numerosas metodologias a nivel microeconémico y
macroecondémico, lo que demuestra su viabilidad para el analisis como destacé (Mejia et al., 2023). La formulacion de
la funcién es la siguiente:

_ B? yB? yB* Ju;
Y, = BlXZL, X3L, X41 et

Donde

Y = produccién

X,; = insumo trabajo

X3; = insumo capital

X,; = insumos intermedios

u = término de perturbacion estocastica
e = base del logaritmo natural

La ecuacién presenta una relacién no lineal, sin embargo, mediante la funcién logaritmo podemos conseguir la
linealidad en la funciéon (Gujaratiy Dawn, 2010).

InYi= 17’131 + BzInXZl' + B31nX3i + B4_InX4_i + Uu; (3).

InYi = By + ByInX,; + B3InXs; + ByInX,; + u; (4).

Donde B, = InB,
Las propiedades de la funcion de produccién Cobb Douglas se resumen a las siguientes:

Segun el estudio de Vargas (2018) se establece que B, representa la elasticidad (parcial) de la produccién con respecto
al insumo de trabajo. En otras palabras, indica el cambio porcentual en la produccién que resulta de una variacién del
1% en el insumo de trabajo, manteniendo constante el insumo de capital. De manera similar, B; representa la
elasticidad parcial de la produccién con respecto al insumo de capital, manteniendo constante el insumo de trabajo.

La suma de los exponentes (B, + B3) en la funcién de produccion Cobb-Douglas proporciona informacién acerca de los
rendimientos a escala, es decir, cdmo responde la produccién ante cambios proporcionales en los insumos. Si esta
suma es igual a 1, se indican rendimientos constantes a escala, lo que significa que duplicar los insumos resulta en una
duplicacién de la produccion, triplicar los insumos resulta en unatriplicacion de la produccidn, y asi sucesivamente. En
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caso de que la suma sea menor que 1, se sefalan rendimientos decrecientes a escala: al duplicar los insumos, la
produccion crece en menos de dos veces. Por Gltimo, si la suma es mayor que 1, se evidencian rendimientos crecientes
aescala; duplicar los insumos aumenta la produccién en mas del doble (Gujarati & Dawn, 2010).

Gaudin y Rebeca (2020) mencionan que las diferencias en la productividad entre distintas categorias de empresas,
como microempresas, pequefas, medianas y grandes empresas, son conocidas como brechas productivas. Estas
disparidades plantean desafios para el aumento de la produccion a niveles nacionales e internacionales.

3 | DATOSY METODOLOGIA
a. Datos

Para examinar larelacién entre las Transferencias Monetarias Condicionadas y el indice de Desarrollo Humano (IDH)
en América Latina durante el periodo 2010-2022, se utilizan datos relevantes de los 14 paises que son (Argentina,
Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador, El Salvador, Guatemala, México, Panama, Paraguay, Pera y
Uruguay) por lo que se dispone de informacion confiable y verificable, lo que garantiza la consistencia y validez de los
andlisis empiricos. La exclusion de paises como Venezuela responde a la falta de datos verificables, evitando posibles
sesgos y asegurando la robustez de los resultados (Hernandez et al., 2014; Baltagi, 2021).

El periodo de andlisis se justifica por dos razones, partiendo de que desde el 2010 los programas de transferencias
monetarias condicionadas (TMC) alcanzan una mayor consolidacién institucional en la regién, lo que permite evaluar
sus defectos de manera mas estable. Y segundo, el intervalo temporal incluye shocks macroeconémicos relevantes,
tales como la desaceleracidon econémica regional y la pandemia por COVID-19 que pueden afectar los niveles de
desarrollo humano, lo que hace necesario un enfoque de panel que ayude a capturar estas dindmicas temporales.

Las variables de estudio provienen de fuentes relevantes y que son ampliamente utilizadas en la literatura empirica,
como el Banco Mundial, CEPAL y PNUD, lo que asegura comparabilidad internacional y replicabilidad del estudio, a
continuacion, se presentan las variables de estudio, su definicién y su unidad de medida.

Tabla 1. Descripcion de las variables de estudio

Variable Siglas Definicion Fuente Unidad de medida

. Indicador del gasto o cobertura de
Transferencias

programas de transferencia monetaria Banco Mundial
Monetarias T™MC Porcentaje del PIB o indice
condicionada dirigidos a hogares /CEPAL
Condicionadas
vulnerables.

» . Tasa de matricula o asistencia escolar en . .
Educacién Infantil EDU o o Banco Mundial Porcentaje (%)
educacion inicial y primaria

Indicador proxy del Estado de salud
mental, medido a través de acceso a Banco Mundial .
Salud mental SM Indice o tasa
servicios de salud o prevalencia de / OMS
trastornos asociados.
o . Prevalencia de desnutricién en nifios Banco Mundial .
Desnutricion infantil DIN Porcentaje (%)
menores de cinco afos / UNICEF
Producto Interno Bruto per capitaen .
PIB per capita PIBPC . Banco Mundial Délares constantes
términos reales

DESE Tasa de desempleo total de la poblacién CEPAL /Banco

Desempleo Porcentajes (%)
MP economicamente activa Mundial
Medida de desigualdad en la distribucién
Coeficiente de GINI GINI Banco Mundial Escala0-100
del ingreso

Fuente: Elaboracion propia
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La variable dependiente es el indice de desarrollo humano, por lo cual su variable independiente principal es la
transferencia monetaria condicionada. Asimismo, sus variables de control educacion infantil, salud mental,

desnutricién infantil, coeficiente de Gini, PIB per capitay por Gltimo el desempleo.

b. Metodologia

El disefio del modelo econométrico se obtuvo siguiendo la metodologia propuesta por diversos estudios empiricos,
como el caso de Kumar et al. (2011), quienes establecieron un panel de datos estaticos donde se relaciona el indice de
Desarrollo Humano con respecto a las Transferencias Monetarias Condicionadas, la educacién, salud, y de esta
manera entender si ha existido un mejoramiento en los objetivos nacionales previstos.

Por otra parte, Nurmardia et al. (2024) y Yulianti et al. (2021), también modelaron un panel de datos para conocer qué
factores influyen sobre el Indice de Desarrollo Humano que pueden consistir en factores exégenos como el ingreso
per capitay el desempleo. Asimismo, Royuelay Castells (2016), analiza el impacto de la desigualdad sobre el indice de
Desarrollo Humano mediante un panel de datos, constituyendo, asi como otra de las variables que se van a emplear
en el modelo.

De esta manera se especifica un modelo estatico que permite analizar la relacién de una forma lineal entre las
variables. La especificacion general es la siguiente:

Yit= Bo+B1tmcj;+B, eduij +Bssmental+B,dinfantilic+Bsginiji+ B¢ pibpic+ B, desempic+ Uit (1).
Donde:

e Y, indice dedesarrollo humano del paisien el periodo t

®  B,: término constante
e tmc;: transferencias monetarias condicionadas como porcentaje del PIB
® educ;;: educacion infantil, medido por la tasa neta de matriculacién en ensefianza

e smental;: indicador de salud mental

e dinnfantil;: desnutricion infantil, efecto esperado negativo sobre el IDH

®  gini;: coeficiente de GINI, indicador de desigualdad en la distribucién del ingreso

e  pibpc;: PIB per capita, refleja el nivel de desarrollo econémico

® desem: tasade desempleo, indicador del mercado laboral

e u;:términodeerror

Se empleard un panel de datos estatico, por lo que agrupan ciertos individuos que en este caso corresponde a paises
para un periodo determinado de tiempo, sobre un conjunto de variables, donde se analizard las relaciones que tienen
cada una de las variables independientes sobre la dependiente. Se pueden encontrar dos tipos de efectos, fijos en el
cual se considera que la heterogeneidad esta correlacionada con las variables independientes, mientras que los

aleatorios considera que la heterogeneidad no esté correlacionada con las variables exdgenas.

Para la eleccion del modelo que mejor se ajuste se tendra en cuenta estos dos efectos y se utiliza el test Hausman que
es un contraste de hipdtesis. Asimismo, se va a evaluar los supuestos del modelo si hay la presencia de
heterocedasticidad se emplea el test Breusch- Pagan o test de White, donde la hipétesis nula manifiesta que no existe
heterocedasticidad, mientras que la hipétesis alternativa determina que si existe heterocedasticidad. Si él p<0.05 se
rechaza la hipotesis nula y se acepta la alternativa. En el caso de la autocorrelacion, se aplica el test de Wooldridge,
donde la hipétesis nula declara que no existe autocorrelacion en el modelo, mientras que la hipétesis alternativa

expresa que si existe autocorrelacion en el modelo. Si el p<0.05 se rechaza la hipotesis nula y se acepta la alternativa.
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En el caso que se presenten problemas dentro del cumplimiento de los supuestos del modelo, se utiliza la regresion de
Prais - Winsten, la cual corrige los problemas de heterocedasticidad y autocorrelacién bajo el supuesto de un proceso
autorregresivo AR (1). Ademas, presenta la ventaja de permitir la correccion de la correlacién contemporanea incluso
si el panel de datos no esta balanceado, aunque en el presente estudio esta caracteristica no resulta relevante debido

ala ausencia de dicho inconveniente.

4| RESULTADOS
4.1 | INDICE DE DESARROLLO HUMANO DE LOS PAISES DE AMERICA LATINA

Figura 1. indice de Desarrollo Humano de los paises de América Latina en el afio 2010 - 2022
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EIIDH evalla el progreso promedio de un pais en tres areas fundamentales del desarrollo humano: Esperanza de vida,
Tasa de alfabetizacion, Renta per capita, sus valores oscilan entre O y 1 punto, siendo O, nivel mas bajo de desarrolloy
1 el nivel mas alto de desarrollo. La figura 1, presenta el valor promedio del indice de Desarrollo Humano (IDH) para
los paises de América Latina en el periodo (2010-2022), lo que permite identificar patrones estructurales y niveles de
heterogeneidad entre paises.

Paises como Argentina, Chile, Uruguay y Costa Rica exhiben los valores promedios mas altos de IDH, situdndose de
manera consistente en niveles cercanos o superiores a 0,80. Este patréon sugiere una mayor consolidacion de
capacidades en dimensiones clave como educacidn, salud e ingreso, lo cual es coherente con trayectorias histéricas
de mayor inversion social y estabilidad institucional. En contraste, paises como Guatemala, El Salvador y Bolivia
presentan los niveles promedio mas bajos de IDH, denotando limitaciones estructurales persistentes asociadas a
desigualdad, pobreza y menor cobertura de servicios basicos.

Esta heterogeneidad entre paises resulta particularmente relevante para el analisis econométrico posterior, ya que
justifica el uso de modelos de datos de panel que permitan controlar efectos no observables especificos de cada pais.
La influencia significativa que tienen en el desarrollo humano los factores estructurales, como la capacidad fisica, el
diseno institucional y el contexto socioeconémico, se refleja en las diferencias continuas en los niveles de IDH. Por lo
tanto, cuando se evalla el impacto de las transferencias monetarias condicionadas, es necesario tenerlo en cuenta.

4.2 | TRANSFERENCIAS MONETARIAS CONDICIONADAS DE LOS PAISES DE AMERICA
LATINA

El andlisis descriptivo de las transferencias monetarias condicionadas como porcentaje del PIB entre 2010 y 2022
muestra una gran diversidad entre los paises de América Latina, lo que prevé disparidades estructurales significativas
para el andlisis econométrico futuro. Ecuador tiene el mayor esfuerzo fiscal en términos relativos, con una media de
0,816 % del PIB (con un minimo de 0,529 % y un maximo de 1,112 %), lo que indica que las TMC se priorizan
fuertemente como herramienta social. En cambio, El Salvador tiene el nivel mas bajo, con un promedio de solo 0,066
% del PIB. Esto evidencia restricciones fiscales e institucionales que podrian limitar el efecto que estas transferencias
tienen en el desarrollo humano. Ejemplos de paises que presentan valores intermedios-altos son Brasil, Uruguay y
Bolivia, mientras que el resto de la zona tiene niveles mas uniformes y moderados.
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Figura 2. Transferencias Monetarias Condicionadas de los paises de América Latina en el afio 2010 - 2022
(Porcentaje con relacion al PIB)
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Estas diferencias en la magnitud del gasto y la persistencia de los programas, En especial en naciones como Argentina
y Colombia, donde las TMC tienen una continuidad institucional mas amplia, resultan significativas para analizar los
resultados de las estimaciones por efectos fijos y aleatorios. Desde el punto de vista econdmico, una mayor proporcién
del PIB asignada a TMC podria generar un impacto mas importante en el indice de Desarrollo Humano, sobre todo en
sus dimensiones de salud y educacion; sin embargo, la eficacia del gasto esta sujeta afactores estructurales y al disefio
del programa. En esta linea, el anélisis descriptivo no solo proporciona contexto a las estimaciones econométricas,
sino que ademas fundamenta la importancia de valorar tanto la magnitud econémica como la significancia estadistica
de los coeficientes, garantizando su plausibilidad tedrica y coherencia.

4.3 | RESULTADOS DE LOS EFECTOS FIJOS Y EFECTOS ALEATORIOS DEL MODELO

Las estimaciones reportadas en la Tabla 2 corresponden a un modelo de panel estatico estimado bajo los enfoques en
efectos fijosy efectos aleatorios, los cuales difieren en el tratamiento de la heterogeneidad no observable entre paises.
La prueba de Hausman arroja un estadistico de 44,68, estadisticamente significativo al 1% por lo que se rechaza la
hipétesis nula de consistencia del modelo de efectos aleatorios y confirma que la heterogeneidad especifica de los
paises esta correlacionada con las variables explicativas. En consecuencia, el modelo de efectos fijos resulta el mas
apropiado para analizar la relacién entre las transferencias monetarias condicionadas y el desarrollo humano en
América Latina.

Bajo el modelo de efectos fijos, Los coeficientes estimados muestran signos que son consistentes con la teoria
econdmica y una relevancia estadistica importante en variables esenciales como el coeficiente de Gini, el desempleo,
el PIB per capita y la desnutriciéon infantil. Esto indica que las condiciones estructurales y distributivas tienen un
impacto significativo en el indice de Desarrollo Humano. Sin embargo, las pruebas de Wooldridge y Wald demuestran
la existencia de autocorrelacion y heterocedasticidad, lo que seiiala que aunque las estimaciones son consistentes, no
son eficientes. Esta circunstancia hace necesario que se aplique un ajuste econométrico mas, con la finalidad de lograr
coeficientes robustos y optimizar el andlisis, no solo de la significacion estadistica de los efectos estimados, sino
también de su magnitud econémica. El modelo corregido sera el encargado de llevar a cabo esta evaluacion.

Tabla 2. Resultados de los efectos fijos y efectos aleatorios del modelo

Variables Modelo 1 (EF) Modelo 2 (EA)
-0,0098 * -0,0081
Transferencias Monetarias Condicionadas
(0,0054) (0,0053)
0,0001 ** 0,0001 **
Educacion Infantil
(0,00007) (0,0000)
-0,000007 0,0002
Salud mental
(0,0003) (0,0003)
-0,0010** -0,0011 ***
Desnutricion infantil
(0,0004) (0,0003)
PIB per capita 0,0093 *** 0,0094 ***
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(0,0010) (0,0009)
0,0010 *** 0,0010 ***
Desempleo
(0,0003) (0,0003)
-0,1389 ** -0,1301**
Coeficiente de GINI
(0,0566) (0,0534)
0,7349 *** 0,7154
Constante
(0,0398) 0,0369
R2 within 0,6116 0,6104
R2 between 0,7806 0,7944
R2 overall 0,7736 0,7869
Prueba Wald / F 0,0000 0,0000
Prueba heterocedasticidad 192,46 *** -
Prueba autocorrelacion 20,666 *** -
Rho 0,9268 0,9093
Prueba de Hausman 44,68 ***

Fuente: Elaboracion propia

4.4 | CORRECCION DEL MODELO

Como se observa en la Tabla 3, las variables de politica social y estructurales tienen una influencia importante en el
comportamiento del indice de Desarrollo Humano (IDH), segin los resultados del modelo corregido por
autocorrelacién y heterocedasticidad. Una capacidad explicativa alta se indica por el alto nivel de ajuste del modelo
(R2 overall =0,9858), lo cual posibilita que los coeficientes estimados sean interpretados con mayor exactitud. En este
contexto, las variables vinculadas a la salud mental, ala desnutricién en nifios y al PIB per capita muestran los impactos
de mayor tamano y significancia estadistica. Esto reafirma su importancia como factores determinantes principales
del desarrollo humano en América Latina.

Las transferencias monetarias condicionadas, en particular, tienen un impacto positivo y significativo desde el punto
de vista estadistico. Por lo tanto, cuando se destina un punto porcentual mas del PIB a este tipo de programas, el IDH
aumenta 0,0123 puntos si las demas variables permanecen constantes. Este resultado es significativo desde el punto
de vista econémico, debido a la magnitud del indicador, y apoya la hipétesis de que las TMC ayudan a fortalecer el
desarrollo humano.

La educacién de los nifios también tiene un impacto positivo, aunque no tan grande; por su parte, la salud mental
muestra un efecto positivo y significativo (0,0012), lo que demuestra su relevancia como parte del bienestar. En
contraste, la malnutricion en los nifios tiene un impacto negativo y considerable (-0,0017), lo que demuestra su rol
como uno de los mas grandes obstaculos estructurales para el desarrollo humano. Por tltimo, el PIB per capita tiene
una relacién positiva y sélida con el IDH (0,0093), lo cual es consistente con la bibliografia que establece un vinculo
entre el crecimiento econdémico y los incrementos en las condiciones de bienestar.

Tabla 3. Correccién del modelo

Variables Modelo 3 (EF)
0.0123**
Transferencias Monetarias Condicionadas

(0,0061)

0,0001*
Educacion Infantil

(0,0000)

0,0012 ***
Salud mental

(0,0002)

-0,0017 ***
Desnutricion infantil
(0,0002)
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0,0093 ***
PIB per cépita
(0,0093)
0,0001
Desempleo
(0,0003)
-0,0650
Coeficiente de GINI
(0,0431)
0,6132***
Constante
(0,0295)
R2 within -
R2 between -
R2 overall 0,9858
Prueba Wald / F 0,0000
Rho 0,7462

Fuente: Elaboracion propia

5| DISCUSION

Los resultados econométricos demuestran que, en el periodo examinado, hay una conexién estadisticamente
significativa entre las Transferencias Monetarias Condicionadas (TMC) y el Indice de Desarrollo Humano (IDH); sin
embargo, esta relacién varia dependiendo de cémo se especifique el modelo. En concreto, el coeficiente de las TMC
es negativo y tiene una significacién marginal bajo el modelo de efectos fijos. Sin embargo, cuando se aplica el modelo
corregido por Prais-Winsten, este coeficiente cambia su signo y se transforma en positivo y estadisticamente
significativo.

Esta modificacién indica que la estimacion original podria estar sesgada debido a problemas de autocorrelaciéon y
heterocedasticidad que no fueron corregidos, lo cual podria tener un impacto en la eficacia de los estimadores. Desde
un punto de vista tedrico, el resultado positivo del modelo corregido concuerda mas con la bibliografia sobre politicas
redistributivas, dado que las TMC estan concebidas para incrementar el acceso a educacion, salud y condiciones
basicas de vida, elementos directamente vinculados con el IDH. Bajo esta perspectiva, los resultados empiricos apoyan
la evidencia anterior que registra efectos beneficiosos de estos programas en naciones como México, Brasil y
Argentina (Stampini et al., 2023; Rawlings y Rubio, 2003). Ademas, los factores relacionados con el bienestar social y
el capital humano, como la salud mental y la educacién infantil, tienen un impacto positivo y significativo en términos
estadisticos sobre el desarrollo humano. Esto respalda la nocién de que no solo los elementos econémicos influyen en
el IDH, sino también las dimensiones sociales e institucionales.

Estos hallazgos son consistentes con lo que Barrios et al. (2007) y Villareal y Zayas (2022) afirman: que la educacién
temprana es fundamental para acumular capital humano. También concuerdan con lo que Barbalat y Franck (2020)
sostienen acerca de la importancia de la salud mental como elemento esencial del bienestar y la productividad. Por el
contrario, la desnutricién en los nifios tiene un impacto negativo y sélido en todos los casos, lo que confirma su papel
como una de las limitaciones estructurales mas importantes del desarrollo humano, tal como Siqueira y Giuseppe
(2020) afirmaron.

Respecto a las variables de la macroeconomia, el PIB per capita tiene una relacion significativa y positiva con el IDH,
lo cual concuerda con los estudios que asocian el crecimiento econdmico con un aumento en los niveles de bienestar
(Gualdrén, 2011; Hurtado y Pinchi, 2019). No obstante, |a falta de significacidon estadistica del coeficiente de Giniy el
desempleo en el modelo corregido necesita una interpretacion precavida. Este hallazgo podria deberse a dificultades
de medicidn, a la escasa variabilidad en el tiempo de estas variables en el panel o al multicolinealidad potencial con
otras variables estructurales.

Ademas, el IDH es un indicador compuesto que no refleja directamente la calidad del trabajo ni la distribuciéninterna
delingreso. Por lo tanto, es posible que las estimaciones no muestren de manera integral el efecto del desempleo y de
la desigualdad. Aunque se opone a investigaciones que hallan efectos negativos significativos de estas variables sobre
el desarrollo humano (Ruiz y Sinchigalo, 2018; Ortiz et al., 2020), lo cual sugiere la necesidad de ampliar el analisis en
estudios posteriores utilizando modelos dinamicos o indicadores alternativos, esta evidencia es coherente con
Setiawan (2023) y Arwani et al. (2023).
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6 | CONCLUSIONES

El objetivo de estainvestigacion fue analizar el impacto de las transferencias monetarias condicionadas sobre el indice
de Desarrollo Humano en 14 paises de América Latina, considerando factores sociales y macroeconémicos relevantes.
Los resultados evidencian una marcada heterogeneidad en los niveles de desarrollo humano entre paises de la region.
En el caso de Argentina se observan altos niveles de IDH asociados a sistemas consolidades de salud y educacion, por
otro lado, Guatemala refleja bajos niveles de IDH debido a limitaciones estructurales en estas dimensiones. Esta
disparidad confirma la pertinencia de evaluar politicas publicas orientadas a reducir brechas sociales y promover un
desarrollo mas equitativo.

Desde el punto de vista de laeconometria, los hallazgos del modelo corregido seiialan que las TMC ejercen un impacto
significativo y positivo desde el punto de vista estadistico sobre el IDH. Esto indica que dichos programas colaboran
de manera efectiva con el fortalecimiento del desarrollo humano en la zona. Ademas, variables relacionadas con el
capital humano, como lasalud mental y la educacién de los nifios, presentan efectos positivos significativos, en cambio
la desnutricién infantil sigue teniendo un impacto negativo duradero. El PIB per capita tiene una correlacion positiva
con el IDH, lo que demuestra que el crecimiento econémico sigue siendo un elemento importante del bienestar,
aunque no sea suficiente por si solo para asegurar avances duraderos en el desarrollo humano.

En cuanto a las repercusiones de la politica publica, los resultados respaldan la importancia de reforzar y consolidar
los programas de TMC como herramientas que complementan las politicas educativas y sanitarias, dandole prioridad
a su sostenibilidad fiscal y enfoque. Ademas, los hallazgos indican que las estrategias para reducir la desnutricién
infantil y fomentar la salud mental deberian tener un papel central en las agendas de desarrollo, debido a su efecto
directo sobre el bienestar y el capital humano a largo plazo.

Sin embargo, este estudio tiene limitaciones que deben ser tenidas en cuenta al analizar los resultados.
Especificamente, la disponibilidad de datos oficiales y el tamafio de la muestra del panel pueden limitar la
generalizacion de los resultados. Asimismo, no se incluyeron explicitamente los efectos temporales ni se controlaron
completamente problemas de endogeneidad en variables macroeconémicas como el PIB per capita y el gasto social,
lo cual podria tener un impacto en la magnitud de los coeficientes calculados. Ademas, la combinacién de programas
de TMC en una sola variable puede enmascarar disparidades en cuanto a disefo, cobertura y efectividad entre
naciones.

Asi también, se sugieren lineas de investigacién para el futuro con el objetivo de profundizar en el anélisis usando
modelos dindmicos de panel que posibiliten tratar cuestiones de endogeneidad y captar efectos alargo plazo. Ademas,
seria importante llevar a cabo investigaciones que aborden la diversidad subregional y los andlisis diferenciados por
tipo y disefio de programas de TMC, con el objetivo de determinar qué esquemas son mas eficaces para fomentar el
progreso humano en América Latina.
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La Inversion Extranjera Directa (IED) es fundamental para el desarrollo
econdmico, pero en Ecuador ha mostrado inestabilidad debido a factores
como la inseguridad, el riesgo pais y la corrupcion. Los altos niveles de
violencia y criminalidad generan un entorno adverso que desalienta la

allison.penaranda@es.uazuay.edu.ec llegada de capital extranjero y limita el crecimiento sostenido de la
economia. Se analiza como la inseguridad y otros factores estructurales,
Fecha de recepcion como el riesgo pais, la corrupcién, la pobreza y la estabilidad politica, han
Septiembre 2025 incidido en los flujos de IED en Ecuador entre 2001 y 2023. Se utilizé un
modelo econométrico ARDL con datos anuales de fuentes oficiales, para
Fecha de aceptacion identificar efectos de corto y largo plazo de la inseguridad y variables
Enero 2026

asociadas sobre la IED. La inseguridad, reflejada en los altos niveles de la
tasa de homicidios, impacta negativamente la IED en el corto plazo. El
riesgo pais y la corrupcion también muestran efectos negativos
significativos, mientras que la estabilidad politica influye positivamente
en el largo plazo. Para consolidarse como destino atractivo para la
inversion extranjera, Ecuador debe reforzar su seguridad, garantizar la
transparenciay asegurar la estabilidad institucional.

Palabras clave: crecimiento econémico, Ecuador, inversion extranjera
directa, inseguridad del estado, modelo ARDL

Cddigos JEL: C32,F21, K42

Abstract

Foreign Direct Investment is crucial for economic development, yet in
Ecuador it has been volatile due to factors such as insecurity, country risk,
and corruption. High levels of violence and crime create an adverse
environment that discourages foreign capital and constrains sustained
economic growth. The objective is analyzing how insecurity and other
structural factors country risk, corruption, poverty, and political stability
have affected FDI inflows in Ecuador between 2001 and 2023.An ARDL
econometric model was used with annual data from official sources to
identify short and long-term effects of insecurity and associated variables
on FDI. Insecurity, reflected in high homicide rates, negatively impacts
FDI in the short term. Country risk and corruption also exert significant
negative effects, whereas political stability has a positive influence in the
long run. To position itself as an attractive destination for foreign
investment, Ecuador must strengthen security, ensure transparency, and
guarantee institutional stability.

Key words: economic growth, Ecuador, foreign direct investment, state
security, ARDL model
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1 | INTRODUCCION

La Inversion Extranjera Directa (IED) es uno de los motores mas importantes para el desarrollo econémico de los
paises en vias de desarrollo, ya que no solo aporta capital financiero, sino que también promueve la transferencia de
tecnologia, la creacion de empleo y la modernizacion industrial. Sin embargo, en el caso ecuatoriano, los flujos de IED
han sido inestables durante las Ultimas décadas, y esta volatilidad esta estrechamente relacionada con factores
estructurales como la inseguridad, el riesgo pais, la corrupcion y la debilidad institucional (Banco Mundial, 2023).

Durante el periodo 2001-2023, Ecuador ha enfrentado un incremento sostenido de la violencia criminal,
especialmente en zonas estratégicas como Guayas, Los Rios y Esmeraldas. Segiin datos del Banco Central del Ecuador
(2023), la IED en el primer semestre de 2023 cay6 un 83 % respecto al mismo periodo del afio anterior. Esta caida no
solo refleja la incertidumbre internacional, sino también la creciente percepcion de inseguridad. Cantones como
Camilo Ponce Enriquez y Duran registran tasas de homicidios superiores a los 140 por cada 100.000 habitantes
(OECO, 2023), lo que alimenta un entorno de riesgo que desincentiva la inversion extranjera.

Lainseguridad, medida principalmente a través de la tasa de homicidios, se convierte asi en un determinante clave del
riesgo pais, indicador fundamental en las decisiones de inversién internacional. Como sefala Kristjanpoller y Salazar
(2016), estarelacién se vuelve atin mas critica cuando se combina con inestabilidad politica. En este sentido, el indice
EMBI de JP Morgan evidencia cémo el riesgo pais de Ecuador se ha visto afectado por factores internos como la
violencia, la crisis institucional y |a falta de gobernabilidad.

Adicionalmente, la inseguridad genera costos operativos importantes para las empresas: desde contratacién de
seguridad privada hasta aumento de primas de seguros. Esto reduce su rentabilidad y competitividad frente a otros
destinos de inversion (Bravo Lopezet al., 2025). Sectores como la mineria legal han sufrido unimpacto particular, dado
que requieren estabilidad para atraer inversiones de largo plazo, pero enfrentan riesgos crecientes debido a la
violencia asociada con la mineriailegal.

Estos impactos se amplifican al interactuar con otros factores como la corrupciéon y la baja calidad institucional, que
histéricamente han generado desconfianza en los inversionistas internacionales. Por eso, el andlisis de la inseguridad
no puede realizarse de forma aislada, sino dentro de un marco conceptual que relacione seguridad publica,
gobernanzay riesgo pais como ejes que afectan de manera estructural la IED.

Este estudio busca aportar evidencia empirica actualizada sobre cémo la inseguridad afecta los flujos de IED en
Ecuador, considerando suinteraccién con variables institucionales. A diferencia de trabajos previos como el de Vicufa
Matute (2022), que abordaron el periodo hasta 2021, esta investigacion amplia el andlisis hasta 2023 e incorpora
eventos recientes de violencia y crisis politica. Se propone asi llenar un vacio en la literatura, al integrar la inseguridad
como variable econémica estructural dentro de un modelo econométrico de largo plazo (ARDL), poco aplicado al caso
ecuatoriano.

El anélisis se enfoca en el periodo 2001-2023 por su importancia estructural, ya que incluye reformas institucionales,
variaciones significativas en el riesgo pais y una escalada sostenida en los niveles de criminalidad. De este modo, se
busca contribuir a la comprensién de los obstaculos que enfrenta Ecuador para consolidarse como un destino
competitivo y seguro para el capital internacional.

Se plantea la siguiente hipdtesis de investigacion:

Ho: Lainseguridad percibida en Ecuador no afecta la inversion extranjera directa (IED).

H1: A mayor inseguridad percibida en Ecuador, menor sera la inversion extranjera directa (IED).
2 | REVISION DE LITERATURA PREVIA

2.1. Determinantes econémicos y percepciones de riesgo

La Inversién Extranjera Directa (IED) constituye uno de los principales motores de crecimiento para las economias en
desarrollo, al facilitar la transferencia tecnolégica, fomentar el empleo y estimular la integracion en mercados
internacionales (Dunning & Lundan, 2008). Este tipo de inversion puede materializarse mediante nuevos proyectos
(Greenfield) o a través de fusiones y adquisiciones, y su éxito depende de factores estructurales y contextuales que
configuran el entorno de negocios. En el caso ecuatoriano, si bien la IED ha sido relevante en sectores estratégicos
como mineria, energiay manufactura, su evolucion ha estado marcada por fluctuaciones asociadas a riesgos politicos,
debilidades institucionales e inseguridad (Tobar Pesantez, 2022).
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Unodelos factores mas influyentes es el riesgo pais, entendido como una medida integral que agrupa riesgos politicos,
financieros y econémicos (Madura, 2012). Estudios como los de Meldrum (2000) y Bonilla et al. (2021) indican que
altos niveles de riesgo pais elevan los costos de financiamiento, reducen la previsibilidad del retorno y desalientan la
llegada de capital. En el contexto ecuatoriano, este indicador se ha visto afectado por la volatilidad politica, la
dependencia de las exportaciones petroleras y la debilidad institucional (Lopez Alatrista, 2020).

Junto aesto, la estabilidad politica actiia como un condicionante de largo plazo. Busse y Hefeker (2007) sostienen que
los entornos institucionales predecibles generan confianza en los inversionistas, mientras que Sabir et al. (2019)
destacan que los cambios abruptos de politicas publicas y el debilitamiento del estado de derecho pueden tener un
efecto negativo sobre la IED. En Ecuador, la estabilidad politica muestra un efecto positivo y estadisticamente
significativo en el largo plazo, lo cual justifica su inclusién como variable estructural clave en este andlisis.

2.2. Calidad institucional y gobernanza

Otro conjunto de determinantes se relaciona con la calidad del entorno institucional. El control de la corrupcién se ha
identificado como un factor relevante en la atraccion de capitales. Gomez-Guillamén y Sanchez (2022) argumentan
que niveles altos de corrupcién reducen la confianza empresarial, incrementan los costos transaccionales y erosionan
la legitimidad institucional. En el contexto europeo, Dobrowolska et al. (2021) demuestran que un sistema
institucional sélido mejora la captacion de IED, mientras que Martinez y Vega (2018) enfatizan el rol de la
institucionalidad para negociar acuerdos comerciales internacionales. En Ecuador, los escandalos recurrentes de
corrupcién publica afectan negativamente la percepcion del pais como destino seguro para la inversion.

Asimismo, la firma de tratados bilaterales de inversion (TBI) y la pertenencia a acuerdos regionales pueden potenciar
el atractivo institucional. Abreo et al. (2024) encontraron que los TBI tienen un efecto positivo sobre la IED, aunque
los acuerdos de comercio preferencial no siempre ofrecen los mismos resultados. En este marco, la gobernanzay el
respeto a los contratos resultan determinantes clave en la decision de invertir.

2.3. Inseguridad como riesgo sistémico

Lainseguridad, en sus distintas formas, representa un riesgo sistémico que afecta directamente la dindmicade la IED.
Altas tasas de homicidios, secuestros y violencia organizada deterioran el entorno econémico, incrementan los costos
operativos y afectan la percepcion internacional sobre la seguridad juridica (Blanco et al., 2019; Wilson & Petersilia,
2011). En el caso ecuatoriano, Ortega y Pino (2021) advierten que la criminalidad tiene efectos negativos sobre la
productividad empresarial y la competitividad nacional. Ademas, Tapia (2024) documenta cémo la percepcion de
inseguridad tiene un impacto psicolégico y social que puede limitar la actividad econémica en ciudades medias.

Desde una perspectiva regional, Zepeda y Castillo (2012) encontraron una relacién negativa entre delitos violentos y
flujos de IED en México, mientras que Loria (2020) demostré que la criminalidad tiene efectos duraderos incluso en
contextos macroeconémicamente estables. En Colombia, Villa et al. (2011) comprobaron que los conflictos armados
disminuyen el crecimiento econémico y afectan la distribucién territorial de la inversién. En Africa y Asia, estudios
como los de Madume y Owulo (2024) y Ashine (2024) muestran que el terrorismoy la inestabilidad politica restringen
los flujos de capital extranjero.

Un componente adicional en este eje es el gasto militar, utilizado en este estudio como un proxy del esfuerzo estatal
por garantizar condiciones de seguridad interna. Regmi et al. (2024) argumentan que altos niveles de gasto en defensa
pueden interpretarse, segln el contexto, como sefiales de conflicto o de compromiso con la estabilidad. Musgrave
(1989) plantea que un gasto bien orientado en defensa publica puede reducir la percepcion de riesgo y fortalecer la
estabilidad econdmica. Aunque en el presente modelo econométrico esta variable no resultd estadisticamente
significativa, su inclusién se justifica teéricamente al captar el esfuerzo gubernamental por crear un entorno mas
seguro para lainversién extranjera directa.

2.4. Factores sociales: pobrezay desigualdad

Los factores sociales también ejercen una influencia sobre la inversion extranjera. Topalli et al. (2021) sostienen que
la pobreza limita el tamaio efectivo del mercado interno, genera tensiones sociales y reduce el atractivo del pais. En
paralelo, Dellis et al. (2017) destacan que la desigualdad econémica, medida mediante el indice de Gini, puede afectar
la cohesion institucional y la estabilidad, lo que desalienta la inversion.
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En el contexto ecuatoriano, aunque estas variables no presentaron significancia estadistica en el largo plazo, si lo
hicieron en el corto plazo, lo que sugiere efectos transitorios que deben considerarse al evaluar politicas publicas
enfocadas en la atraccion de IED.

2.5. Evidencia comparada en América Latina y otros contextos

A nivel regional, Williams (2015) subraya que la cercania geografica a grandes mercados, la infraestructura y la
liberalizacion econdmica han favorecido los flujos de IED en América Latina. Sin embargo, también advierte que las
debilidades en gobernanzay la deuda publica representan obstaculos estructurales. En Ecuador, Bonilla et al. (2021)
demostraron que el riesgo pais es un factor central en la percepcién de los inversionistas, afectando la estabilidad y el
desarrollo del sector industrial.

Estudios comparativos en Europa del Este (Bevan & Estrin, 2004), India y China (Agrawal & Khan, 2011), y Portugal
(Teixeira & Loureiro, 2019) confirman que factores como el tamario del mercado, el capital humano y la desigualdad
también influyen en la recepcion de IED. En Africa subsahariana, Asiedu (2002) replantea la importancia de la
infraestructuray la apertura comercial como determinantes, mas alla de la inestabilidad politica.

Finalmente, Ocadiz-Amador (2024) introduce una dimensién cualitativa al estudiar la percepcién publicasobre la IED,
sefalando que el escepticismo y la baja alfabetizacion econédmica pueden reducir el respaldo social a estos flujos de
capital, especialmente en contextos de polarizacién politica.

2.6. Sintesis conceptual y vinculo con el modelo ARDL

La evidencia revisada muestra que la IED estd determinada por un conjunto amplio de factores estructurales:
econdémicos, institucionales, de seguridad y sociales. Estos elementos no actian de forma aislada, sino que configuran
un entorno sistémico en el que los inversionistas evaltan el riesgo y el retorno esperado de sus decisiones. En este
contexto, la aplicacién de un modelo econométrico ARDL permite analizar tanto los efectos de corto plazo como las
relaciones de largo plazo entre variables como el riesgo pais, estabilidad politica, tasa de homicidios, control de la
corrupcion, gasto militar, pobreza y desigualdad del ingreso. Esta aproximacion metodolégica resulta adecuada para
captar la complejidad del fendémeno y generar evidencia Util para el diseiio de politicas publicas orientadas a mejorar
el entorno de inversién en Ecuador..

3. | Datos y metodologia

La presente investigacién emplea una metodologia cuantitativa, cuyo objetivo es identificar y analizar la relacion
existente entre la inseguridad y la inversién extranjera directa (IED) en Ecuador durante el periodo 2001-2023. El
analisis se desarrolla a partir de una serie temporal anual balanceada, compuesta por 23 observaciones, lo que permite
examinar la evolucién dindmica de las variables a lo largo del tiempo, asi como estimar los efectos de corto y largo
plazo de los factores institucionales y sociales sobre la IED.

Desde una perspectiva econométrica, se opto por la estimacion de un modelo autorregresivo de rezagos distribuidos
(ARDL), propuesto por Pesarany Shin (1999), dada su idoneidad para trabajar con muestras pequefas y variables que
presentan distintos 6rdenes de integracion, es decir, integradas de orden cero 1(0) y de orden uno 1(1), siempre que
ninguna sea integrada de orden dos 1(2), condicion que se verifica en el presente estudio.

La eleccion del modelo ARDL se fundamenta en un analisis comparativo de diversas alternativas metodoldgicas,
considerando las caracteristicas de la muestray los objetivos de la investigacion. Comenzando con, el modelo ARIMA
fue descartado debido a su naturaleza univariada, que impide el andlisis estructural entre multiples variables,
limitando su aplicabilidad en estudios explicativos como el presente. Por su parte, el modelo de correccion de errores
vectorial (VECM) no resulté adecuado, dado que requiere que todas las series sean integradas del mismo orden,
condicion que no se cumple en la muestra utilizada. De igual manera, el modelo VAR, aunque util para analizar
interdependencias entre variables, demanda una mayor cantidad de observaciones para garantizar la robustez de las
estimaciones, lo cual no es viable con la cantidad limitada de observaciones disponibles. Finalmente, se descarté el uso
del modelo de minimos cuadrados ordinarios (MCO) en niveles, debido al riesgo de incurrir en regresiones espurias
cuando las series no son estacionarias (Stock y Watson, 2012)

3.1 Especificacion del modelo

El estudio utiliza como variable dependiente la tasa de variacién anual de la Inversién Extranjera Directa (IED) en
Ecuador. Esta eleccién se sustenta en consideraciones tedricas y empiricas de la literatura especializada. Segun
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Dunning (1988), la medicién de la IED puede realizarse en términos absolutos o relativos. Los valores absolutos
reflejan el monto total de capital extranjero, mientras que las medidas relativas evaliian su importancia en el contexto
econdémico nacional. Blonigen (2005) sefiala que los valores absolutos capturan mejor los efectos de escala, mientras
que Asiedu (2002) advierte sobre posibles efectos espurios al usar medidas relativas como proporcién del PIB. Se optd
por la tasa de variacién anual por tres razones principales: captura los cambios en el atractivo del pais ante
modificaciones en el entorno de seguridad (Wei, 2000); reduce el efecto del tamafio econémico sobre los niveles de la
IED, facilitando la comparabilidad intertemporal (Chakrabarti, 2001); y facilita la interpretacion del impacto marginal
de las variables explicativas (Bevan y Estrin, 2004). Esta decision metodoldgica se respalda en estudios previos que
han analizado determinantes institucionales y riesgo politico en la IED. Investigaciones como las de Bénassy-Quéré et
al. (2007) y Busse y Hefeker (2007) confirman que el uso de tasas de variacion permite capturar mejor los efectos
dindmicos de estos factores sobre la inversién extranjera.

La Tabla 1 presenta las variables independientes consideradas en el modelo ARDL, organizadas segun su enfoque
tedrico. Todas las variables han sido expresadas en tasas de variacién anual, con el propésito de capturar cambios
dindmicos en los determinantes de la IED y mantener coherencia metodoldgica con la especificacién econométrica.
Esta transformacién contribuye a mejorar el comportamiento estadistico de las series y facilita la estimacién e
interpretacién de las relaciones dinamicas del modelo.

Tabla 1. Definicidon operativa de las variables

Nombre de Transformacion
Descripcién general Unidad de medida Fuente
lavariable aplicada
Mide la desigualdad en los ingresos,
Indice Gini  donde O es igualdad perfectay 100es  Indice (0 a 100) Banco Mundial Tasa de Variacion
desigualdad total. Anual %
Tasade Oficinade
Tasa de homicidios por cada 100.000 Tasa por 100.000
Homicidios Naciones Unidas Tasa de Variacion
habitantes. habitantes
contralaDrogayel Anual%
Delito
Porcentaje de la poblacién que vive por
Tasade . .
debajo del umbral de pobreza. Porcentaje (%) . o
pobreza Banco Mundial Tasa de Variacién
Anual %
Riesgo pais Indice que mide la percepcién de riesgo . Tasa de Variacién
Puntos basicos Banco Central
paralainversion Anual %
Controlde . . Worldwide
Indice de gobernanza que mide la o o
la . . Indice (-2.5a2.5) Governance Tasa de Variacién
. percepcion del control de la corrupcion. .
corrupcion Indicator Anual %
Worldwide
Estabilidad Percepcién de probabilidad de o o
. . » . . . Indice (-2.5a2.5) Governance Tasade Variacién
politica inestabilidad politica y/o violencia.
Indicator Anual %
Gasto Porcentaje del PIB destinado a defensa . . o
. . Porcentaje (%) Banco Mundial Tasa de Variacién
militar y seguridad.

Anual %

Fuente: Elaboracién propia

El andlisis de las variables independientes presentadas en la Tabla 1 permite identificar los principales factores que
inciden en los flujos de inversién extranjera directa en Ecuador, en el marco del modelo ARDL propuesto. Estas
variables abarcan dimensiones sociales y politico-institucionales, proporcionando una visién integral de los
determinantes que afectan la captacién de capital extranjero. Factores como el riesgo pais, el control de la corrupcion
y la estabilidad politica han sido ampliamente reconocidos en la literatura como elementos clave en la explicaciéon de
la inversién extranjera, mientras que otros, como el gasto militar y los indicadores sociales de pobreza y violencia,
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incorporan enfoques mas recientes que permiten captar de manera mas precisa el impacto de la inseguridad sobre la
dindmica de los flujos de inversion.

Ademas, la selecciéon de estas variables se fundamento en la revision de estudios previos sobre los determinantes de
lainversion extranjeradirecta, priorizando aquellos factores que han demostrado ser significativos en investigaciones
similares. Se buscé incluir variables que no solo tuvieran respaldo tedrico y empirico, sino que también resultaran
pertinentes para el contexto especifico de Ecuador, asegurando que el modelo capturara con precisién los elementos
mas relevantes que inciden en la atraccién de capital extranjero, particularmente en relaciéon con el impacto de la
inseguridad.

La formulacion econométrica del modelo ARDL estimado se expresa de la siguiente manera:

14 7 4k
IED) = ay + z,@ilED,?/zi + Zzyij,i/j’t_ it (1)
i=1 k=1j=0

Donde IEDL%’representa la tasa de variacidn anual (%) de la inversion extranjera directa en el afio t; a, es el término
constante; B; son los coeficientes asociados a los rezagos IED;® y capturan la dindmica autorregresiva de la variable
dependiente; XZ‘}-J' corresponde a la tasa de variacién anual (%) de la variable explicativa k en el rezago j, y y,; mide

su efecto dindmico sobre IED/. Los parametros p y q; indican el nimero de rezagos incluidos para la variable
dependientey paracada variable explicativa, respectivamente; k=1,7 incluye tasa de homicidios, riesgo pais, indice de
Gini, control de la corrupcion, estabilidad politica, gasto militar y tasa de pobreza. Finalmente, ; es el término de error
aleatorio.

Para profundizar en la relaciéon entre estas variables, se desarrollaron tres etapas dentro de la estrategia
econométrica: primero, la aplicacion del test de limites (Bounds Test) para confirmar la existencia de cointegracion
entre las variables; segundo, la estimacién de un modelo ARDL 6ptimo seleccionado mediante el criterio de
informacién de Akaike (AIC), con el fin de distinguir los efectos dindmicos de corto y largo plazo; y tercero, la
implementacién de un modelo de correccién de errores (MCE) para analizar los ajustes y perturbaciones en el corto
plazo. Adicionalmente, se realizaron pruebas complementarias para asegurar la robustez del modelo econométrico
propuesto, incluyendo la prueba de normalidad de Jarque-Bera, la prueba de heterocedasticidad de Breusch-Pagany
la pruebade autocorrelacion de Durbin-Watson. Finalmente, se evalué la estabilidad estructural mediante las pruebas
CUSUM y CUSUMSAQ, garantizando la validez y consistencia de los parametros estimados durante todo el periodo
estudiado.

4 | RESULTADOS
4.1 Evolucién de la IED, Riesgo Pais

La inversion extranjera directa (IED) en Ecuador durante el periodo 2001-2023 present6 una elevada volatilidad,
estrechamente vinculada a la evolucion del riesgo pais. En los primeros afios del periodo, los altos niveles de riesgo,
derivados de la crisis financiera de 1999 y la inestabilidad institucional, se asociaron con bajos flujos de IED (Banco
Central del Ecuador, 2023). Posteriormente, la reduccion del riesgo pais permitié una recuperacion moderada de la
inversion extranjera, aunque sin alcanzar los niveles observados en otros paises de la region (Banco Mundial, 2023).
Este comportamiento serevirtié en 2008 tras la moratoria de la deuda soberana, generando un deterioro significativo
de la confianza de los inversionistas. Durante el periodo 2013-2017 se observé una mayor estabilidad
macroecondmica, acompafada de un aumento limitado de la IED, mientras que a partir de 2018 el deterioro fiscal, la
inestabilidad politica y la crisis sanitaria de 2020 incrementaron nuevamente la percepcion de riesgo. Finalmente, en
2023, el aumento del riesgo pais coincidié con una caida significativa de la IED, reflejando el impacto de la crisis
institucional y el deterioro de la seguridad sobre la atraccién de inversién extranjera (Banco Central del Ecuador,
2023).
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Figura 1. Evolucién de la IED, Riesgo Pais en el Ecuador 2001-2023
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Fuente: Elaborado por los autores
4.2 Estimacion del modelo

Previo a la estimacion del modelo ARDL, se comprobd que las variables cumplieran con los requisitos estadisticos
necesarios. Para ello, se aplicaron transformaciones a tasas de variacion en las variables numéricas del periodo 2001 -
2023, con el fin de normalizar su distribucion y facilitar la interpretacién de los coeficientes, en consonancia con la
literatura especializada. Posteriormente, se realizd la prueba de raiz unitaria de Dickey-Fuller Aumentada (ADF),
cuyos resultados confirmaron que todas las variables son estacionarias en nivel o en primera diferencia (1(0) o 1(1)). No
se encontro evidencia de integracion de orden 1(2), lo cual garantiza la validez del uso del modelo ARDL, dado que
permite analizar relaciones dindmicas entre variables de distinto orden de integracién sin requerir diferenciaciones
adicionales.

El modelo final estimado corresponde a una estructura ARDL(1, 2, 2, 1, 1, 1), que incluye como variables explicativas
el riesgo pais, la tasa de homicidios, la estabilidad politica, la tasa de pobrezay el control de la corrupcién (véase Tabla
). Cabe sefalar que, aunque inicialmente se consideraron variables adicionales como el indice de Gini y el gasto militar,
estas no fueron incluidas en la especificacién final por carecer de significancia estadistica en las pruebas preliminares.

Los resultados muestran un R? ajustado de 0,81, lo que indica un alto nivel de ajuste del modelo. Ademas, la mayoria
de las variables principales presentan significancia estadistica al 5 %, lo que respalda la validez de las relaciones
dindmicas estimadas. En particular, el riesgo pais y el control de la corrupcién demostraron ser factores
determinantes, con efectos estadisticamente significativos sobre la IED, mientras que la tasa de homicidios y la tasa
de pobreza mostraron coeficientes de menor robustez. El estadistico Durbin-Watson, de 2,06, sugiere la ausencia de
problemas graves de autocorrelacidn serial, y la prueba F (Prob. F-Statistic = 0,020) confirma la significancia global del
modelo. En conjunto, estos resultados refuerzan la idoneidad de la metodologia ARDL para capturar relaciones de
cortoy largo plazo entre las variables consideradas, proporcionando asi una base sélida para analizar el impacto de la
inseguridad y otros factores sociopoliticos sobre la atraccién de inversidn extranjera en Ecuador.

En el modelo estimado en la Tabla 2, se evidencia una relacidn inversa entre la IED actual y su rezago, dado que el
coeficiente autorregresivo resulta negativo (B, = -0.57), lo que sugiere que una disminucién del 1% en la IED del
periodo anterior se asocia con un incremento promedio del 0.57% en la IED del periodo actual, manteniendo
constantes las demds variables. Asimismo, la violencia presenta un efecto negativo estadisticamente relevante, ya que
un aumento del 1% en la tasa de homicidios rezagada dos periodos se traduce en una disminucion de la IED del 3.05%
(B, =-3.05). En la misma linea, el riesgo pais rezagado reduce marginalmente la inversion extranjera directa, de modo
que un incremento del 1% en dicho indicador conlleva una caida del 0.09% en la IED (Bs = —0.09). Por el contrario, la
estabilidad politica muestra un efecto marcadamente positivo y de gran magnitud: un aumento del 1% en este factor
incrementa la lED en 8.59% (B4 = 8.59). Adicionalmente, la pobreza constituye un determinante adverso, dado que un
aumento del 1% en este indicador reduce la IED en 1.75% (Bs = —1.75). Finalmente, el control de la corrupcion también
sevinculanegativamente conla IED, evidenciando que un deterioro del 1% en este componente institucional se asocia
con unadisminucién del 7.22% en la inversion extranjera directa (Bs = -7.22).
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Tabla 2. Resultados del modelo fijo con rezagos automaticos- Akaike

Variable Coeficiente Error estandar Estadistico t p-valor
IED (-1) -0.574 0.184 -3.110 0.027
RP 0.833 0.104 8.010 0.000
RP(-1) 0.438 0.153 2.862 0.036
RP(-2) -0.096 0.090 -1.064 0.036
HOM -0.588 0.993 -0.592 0.580
HOM (-1) 4.938 1.659 2.976 0.031
HOM (-2) -3.053 1.052 -2.902 0.034
EP -1.058 1.500 -0.705 0.512
EP(-1) 8.588 2407 3.568 0.016
EP(-2) 7.175 1.768 4.058 0.010
POB -1.753 0.709 -2.473 0.057
POB (-1) 2.086 0.979 2.131 0.087
CORRUP -7.219 1.690 -4.271 0.008
CORRUP (-1) -5.888 1.529 -3.851 0.012
C -63.663 24.673 -2.580 0.049

Nota: Resultados del modelo ARDL estimado en EViews.

En cuanto alos rezagos incluidos en el modelo ARDL, se observa que varias variables presentan efectos diferidos que
resultan significativos. Tal es el caso de la tasa de homicidios rezagada un periodo, la cual presenta un coeficiente
positivo y estadisticamente significativo. Esto puede interpretarse como una reaccién retardada de los inversionistas
frente a contextos de inseguridad, lo que sugiere que los efectos de la violencia sobre la inversién no son
necesariamente inmediatos, sino que responden a procesos de evaluacion del riesgo operativo que toman tiempo en
consolidarse. De forma similar, el riesgo pais rezagado dos periodos mantiene un signo negativo, aunque con menor
significancia, lo que podria indicar que los ajustes en la percepcién de riesgo requieren tiempo antes de traducirse en
decisiones de inversion. Estos hallazgos evidencian la importancia de considerar dindmicas temporales en el analisis
delalED, yaquelasensibilidad de los flujos de capital a los factores estructurales puede desplegarse de forma gradual
en lugar de inmediata.

Tabla 3. Resultados del modelo ARDL

Estadistico Valor
Modelo ARDL seleccionado (1,2,2,2,1,1)
R-cuadrado 0.9517
R-cuadrado ajustado 0.8167
Estadistico F 7.0494
Prob (F-estadistico) 0.0207
Estadistico Durbin-Watson 2.0662

Nota: Resultados del modelo ARDL estimado en EViews.

En cuanto ala cointegracion, los resultados del test de limites de Pesaran y Shin muestran que el estadistico F (11.65)
superalos valores criticos superiores para los niveles de significanciadel 1 %, 2.5 %, 5 %y 10 %, lo que permite rechazar
la hipotesis nulade ausencia de cointegraciony confirmar la existencia de unarelacién de largo plazo entre lainversién
extranjera directa (IED) y las variables explicativas consideradas, como se presenta en la Tabla 4.

Posteriormente, se estimé el modelo de correccidon de errores (ECM). En el corto plazo, las variables que resultaron
estadisticamente significativas fueron el riesgo pais, el control de la corrupcién y la tasa de pobreza. Tanto el riesgo
pais como el control de la corrupcién presentan coeficientes negativos y altamente significativos, lo que indica que un
aumento en el riesgo percibido o un deterioro en la calidad institucional reduce la atraccién de capitales extranjeros.
Asimismo, la tasa de pobreza también presenté un efecto negativo y significativo, lo que sugiere que un mayor nivel
de pobreza afecta de manera desfavorable los flujos de inversion extranjera directa.
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Tabla 4. Modelo de Correccion de Error (ECM)

Variable Coeficiente Error estandar Estadisticot p-valor
D(_RP) 0.8328 0.0461 18.0467 0.0
D(_RP(-1)) 0.0962 0.0441 2.181 0.081
D(_HOM) -0.5879 0.5866 -1.0022 0.362
D(_HOM(-1)) 3.0528 0.4756 6.4188 0.001
D(_EP) -1.0576 0.7035 -1.5032 0.193
D(_EP(-1)) -7.1749 0.7845 -9.1463 0.0
D(_POB) -1.7529 0.38 -4.6135 0.006
D(_CONTROL_CORRUP) -7.2185 0.6932 -104131 0.0
CointEq (-1) -1.5737 0.1175 -13.3977 0.0
F-Bounds Test: 11.65

Nota: Resultados del modelo ARDL estimado en EViews

EnlaTabla 5 se observa que el coeficiente de la tasa de homicidios fue estadisticamente significativo en el corto plazo.
Esto evidencia que los episodios de violencia registrados en el pasado reciente afectan negativamente la percepcion
de seguridad de los inversionistas y, por ende, desincentivan el ingreso de capitales externos. Si bien la tasa de
homicidios no resulté significativa en el largo plazo, sus rezagos si ejercen influencia en el corto plazo, destacando que
la violencia impacta principalmente de manera rezagada sobre las decisiones de inversion.

Tabla 4.1 Valores criticos (Bounds Test)

Significance Level 1(0) 1(1)
10% 2.08 3.0
5% 2.39 3.38
2.5% 2.7 3.73
1% 3.06 4.15

Nota: Resultados del modelo ARDL estimado en EViews

En el largo plazo, las variables como el riesgo pais, la estabilidad politica y el control de la corrupcidn se consolidan
como los principales determinantes de la IED. El riesgo pais y la corrupcién mantienen un efecto negativo, mientras
que la estabilidad politica ejerce un efecto positivo sobre la inversién extranjera. En contraste, la tasa de pobreza no
presento significancia en el largo plazo.

Lavalidez estadistica del modelo se confirmd mediante diversas pruebas de diagnéstico. No se detectaron problemas
de autocorrelacion de primer o segundo orden (p-valor = 0,81) ni de heterocedasticidad (p-valor = 0,72. Ademas, la
pruebade Jarque-Beraindicé que los residuos se distribuyen normalmente (p-valor = 0,93). La estabilidad estructural
del modelo se verificéd mediante la prueba CUSUM observar figura 2, cuyos resultados muestran que los parametros
estimados permanecen dentro de los limites de significancia del 5 % durante todo el periodo analizado, lo que respalda
la robustez de los coeficientes y la confiabilidad del modelo ARDL utilizado.
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Tabla 5. Modelo de Largo Plazo ARDL (Long Run Form and Bounds Test)

Variable Coeficiente Error estandar Estadistico t p-valor
C -63.663 24.673 -2.58 0.049
_IED(-1) -1.574 0.184 -8.531 0.0
_RP(-1) 1.175 0.235 5.007 0.004
_HOM(-1) 1.297 0.833 1.557 0.18
_EP(-1) 14.706 3.859 3.81 0.013
_POB(-1) 0.333 0.991 0.336 0.751
_CONTROL_CORRUP -13.106 2.833 -4.628 0.006
D(_RP) 0.833 0.046 18.047 0.0
D(_RP(-1)) 0.096 0.09 1.064 0.336
D(_HOM) -0.588 0.993 -0.591 0.58
D (_(HOM (-1)) 3.053 1.659 2.976 0.031
D(_EP) -1.058 1.5 -0.705 0.512
D (_EP(-1)) -7.175 1.768 -4.057 0.01
D(_POB) -1.753 0.709 -2.473 0.057
D(_CONTROL_CORRUP) -7.218 1.69 -4.271 0.008

Nota: Resultados del modelo ARDL estimado en EViews

En conjunto, los resultados del modelo ARDL confirman que la inversién extranjera directa en Ecuador esta
fuertemente condicionada por factores estructurales como el riesgo pais, la estabilidad politica, la pobreza y la
corrupcién. Las magnitudes estimadas reflejan impactos relevantes desde el punto de vista econémico, especialmente
en el caso del control de la corrupcion y la estabilidad institucional, cuyos efectos alcanzan variaciones de hasta7 % y
8 % en la tasa de crecimiento anual de la IED, respectivamente. Estos hallazgos subrayan la necesidad de consolidar
instituciones solidas, garantizar la seguridad publica y reducir la vulnerabilidad social como pilares fundamentales
para fomentar la llegada sostenida de capital extranjero. Asimismo, la presencia de rezagos significativos sugiere que
las respuestas de los inversionistas a las condiciones internas no son inmediatas, lo cual implica que las reformas
estructurales deben mantenerse en el tiempo para generar efectos positivos persistentes sobre la IED.

Figura 2. Prueba CUSUM
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Nota: Lalinea CUSUM se mantiene dentro del intervalo al 5 %, lo que indica estabilidad del modelo. Resultados generados en EViews.
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5 | DISCUSION

Los resultados obtenidos en el modelo ARDL confirman que el riesgo pais, el control de la corrupcién y la estabilidad
politica son factores determinantes en la atraccion de inversion extranjera directa (IED) en Ecuador. Ademas, en el
corto plazo, la tasa de pobreza y la tasa de homicidios también mostraron efectos negativos y significativos, lo que
sugiere que los inversionistas perciben estos elementos como obstaculos relevantes al momento de tomar decisiones
de inversion. El riesgo pais presentd un coeficiente negativo y estadisticamente significativo tanto en el corto como
en el largo plazo, lo que implica que, a medida que aumenta la percepcién de riesgo sobre la economia ecuatoriana,
disminuye la llegada de capital extranjero. Este hallazgo coincide con lo planteado por Madura (2012), quien sostiene
que laincertidumbre incrementa las primas de riesgo exigidas por los inversionistas, desincentivando su participacion.
Asimismo, Tapia Chamba (2024) resalta que la percepcion de riesgo pais esta estrechamente vinculada con
fendmenos de inseguridad y debilidad institucional, reforzando su peso como condicionante de la inversion.

Por su parte, el control de la corrupcién mostré un efecto negativo y estadisticamente significativo tanto en el corto
como en el largo plazo. Este resultado confirma que un menor control de la corrupcién deteriora la calidad
institucional, reduce la confianza empresarial y limita la competitividad del entorno econémico. Esta conclusién se
alinea con lo encontrado en Nigeria (Madume y Owulo, 2024), asi como con lo sefialado por Busse y Hefeker (2007) a
nivel internacional, quienes destacan que la gobernanzay la transparencia son elementos clave para la atraccion de
IED.

En lo referente a lainseguridad, la tasa de homicidios presenté un efecto negativo y estadisticamente significativo en
el corto plazo, lo que indica que los niveles de violencia afectan la percepcién de seguridad de los inversionistas e
inciden negativamente sobre la confianza empresarial. La literatura internacional también respalda esta relacién:
Ortega y Pino (2021), Loria (2020) y Villa et al. (2011) evidencian que contextos con altos indices de criminalidad
desalientan la inversidn extranjera al elevar los costos operativos y generar incertidumbre. Es relevante sefalar que,
aunque la tasa de homicidios no resulté significativa en el largo plazo, si lo fue en el corto plazo, lo que confirma que la
violencia incide en las decisiones de inversion, aunque sus efectos no se manifiesten necesariamente de forma
inmediata.

Respecto a la tasa de pobreza, los resultados indican que esta variable es significativa inicamente en el corto plazo.
Esto sugiere que los niveles de pobreza pueden tener un efecto transitorio sobre los flujos de inversion, posiblemente
al reflejar una menor capacidad de consumo interno y mayores niveles de vulnerabilidad econédmica. Este resultado
contrasta parcialmente con lo expuesto por Topalli et al. (2021) para los Balcanes Occidentales, donde se hallé un
impacto persistente de la pobreza en la IED, y con los hallazgos de Teixeira y Loureiro (2019), quienes argumentan
que lareducciéon de la pobreza es esencial para fortalecer lademandainternay el atractivo inversor a largo plazo.

La estabilidad politica, por su parte, resulté significativa en el largo plazo y con un efecto positivo, lo que demuestra
que un entorno institucional estable contribuye a fortalecer la confianza de los inversionistas. Este resultado es
coherente con la evidencia empirica en otros contextos como Colombia (Abreo et al., 2024) y Africa (Ashine, 2024),
donde se ha constatado que la previsibilidad institucional y la gobernabilidad son elementos determinantes para
atraer capital extranjero. En el caso ecuatoriano, la estabilidad politica parece complementar la seguridad publicay la
transparencia institucional como condiciones clave para la inversién.

Finalmente, el indice de Gini, utilizado como medida de desigualdad, no resulté significativo en el modelo estimado.
Este hallazgo indica que, durante el periodo analizado, la desigualdad de ingresos no tuvo unimpacto estadisticamente
relevante sobrela I[ED. Sin embargo, ello no excluye su posible influenciaindirecta o de largo plazo, ya que altos niveles
de desigualdad podrian afectar la cohesion social, la estabilidad politica y, en consecuencia, la sostenibilidad del
entorno econémico. Tal como lo sefalan Dellis et al. (2017), una menor desigualdad puede favorecer un clima de
inversidn mas estable y atractivo.

En conjunto, los resultados del modelo de correccién de errores (ECM) y la prueba de cointegracion (Bounds Test)
confirman que existen relaciones de corto y largo plazo entre laIED y las variables analizadas. El coeficiente de ajuste
negativo y significativo del ECM indica que cualquier desviacién de la IED respecto a su equilibrio tiende a corregirse
progresivamente, lo que refuerza la solidez del modelo ARDL empleado. De este modo, se ratifica que factores como
lainseguridad, el riesgo pais, la estabilidad politica y el control de la corrupcion tienen efectos estructurales sobre la
atraccién de inversion extranjera en Ecuador.
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6 | CONCLUSIONES

El presente estudio demuestra que la inseguridad, reflejada principalmente en la tasa de homicidios, constituye un
factor relevante en la disminucién de la inversién extranjera directa (IED) en Ecuador durante el periodo 2001-2023.
La evidencia empirica indica que los aumentos en la criminalidad generan desconfianza y elevan la percepcién de
riesgo, lo que afecta negativamente la llegada de capital extranjero, especialmente en sectores y regiones
caracterizados por altos indices de violencia, como Los Rios, Guayas y Camilo Ponce Enriquez. Esta situacion se
traduce en mayores costos operativos y una menor competitividad frente a otros paises de la region.

Ademas de la inseguridad, los resultados obtenidos con el modelo ARDL resaltan la importancia de factores
estructurales como el riesgo pais y el control de la corrupcion. Un riesgo pais elevado y la persistencia de practicas
corruptas disminuyen la confianza de los inversionistas y limitan los flujos de capital. En particular, el control de la
corrupcién se revela como un elemento esencial para fortalecer la calidad institucional, promover la transparencia 'y
mejorar la credibilidad del pais en los mercados internacionales. Por otra parte, la estabilidad politica se posiciona
como un determinante clave en el largo plazo, ya que contribuye a la previsibilidad y facilita la toma de decisiones de
inversion sostenidas.

La tasa de pobreza aparece como un factor con impacto transitorio en la IED en el corto plazo, puesto que elevados
niveles de pobreza pueden limitar lademandainternay aumentar la percepcién de vulnerabilidad social. Sin embargo,
variables como el gasto militar y el indice de Gini (medida de desigualdad de ingresos) no mostraron efectos
significativos en el modelo estimado, aunque podrian adquirir mayor relevancia en otros contextos o periodos. A
diferencia de otros paises latinoamericanos donde los altos niveles de inseguridad han dado lugar a procesos de
negociacion o iniciativas de paz, en el caso ecuatoriano la violencia parece traducirse directamente en una menor
confianza econdmicay en mayor incertidumbre, sin generar alternativas institucionales claras para su mitigacion.

A nivel de politica publica, los hallazgos del estudio sugieren varias recomendaciones prioritarias: implementar una
reforma profunda del sistema de seguridad publica, basada en meritocracia, transparencia y control ciudadano;
fortalecer el marco institucional anticorrupcién, con mecanismos independientes de fiscalizacién y sancién efectiva;
estabilizar la politica econémica y mejorar la calificacién de riesgo pais mediante acuerdos fiscales sostenibles,
disciplina presupuestaria y apertura comercial; e invertir en capital humano y desarrollo territorial inclusivo,
reduciendo la pobreza estructural para ampliar el mercado interno y mejorar el clima de negocios.

Una experiencia internacional destacada que podria servir de referente para Ecuador es la del pais Georgia. Tras una
profunda reforma institucional entre 2004 y 2012, este pais desmantelé completamente su antigua fuerza policial,
reemplazandola por nuevos cuerpos formados con criterios de transparencia, formacion y control externo. Ademas,
implementé un sistema anticorrupcién rigido, con altos estandares éticos en la funcién publica. Estas politicas
permitieron a Georgia convertirse en uno de los paises mas seguros del mundo y en un destino atractivo para la
inversion extranjera, mejorando sustancialmente su competitividad (Engvall,2012).Este ejemplo demuestra que,
incluso en contextos adversos, es posible transformar las condiciones estructurales que afectan la IED mediante
decisiones politicas firmes y sostenidas. A futuro, se recomienda complementar este tipo de analisis econométrico con
metodologias cualitativas, como entrevistas a empresarios o autoridades institucionales, para entender cémo
perciben el ambiente de inversién en Ecuador. Asimismo, seria pertinente desarrollar estudios regionales que
consideren las diferencias en seguridad, institucionalidad y gobernanza entre distintas provincias. También resultaria
enriquecedor realizar comparaciones con paises vecinos como Colombia, Perti o México, que enfrentan desafios
similares. Dado que la inseguridad, el riesgo pais, el bajo control de la corrupcién y la estabilidad politica son factores
estructurales que inciden sobre la IED, este tipo de estudios contribuiria al disefio de estrategias mas efectivas para
que Ecuador se consolide como un pais competitivo, seguro y atractivo para los capitales internacionales.
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Este estudio analiza el proceso de profundizacion financiera del mercado
de capitales paraguayo durante el periodo 2022-2024. Utilizando datos
oficiales del Banco Central del Paraguay, se examiné la evolucién del
volumen negociado en los mercados bursatil y extrabursatil, la
diversificacion de instrumentos financieros y la relacién con indicadores
macroeconémicos. Los resultados revelan un crecimiento extraordinario
del volumen total negociado, que pas6é de 43 a 106,2 billones de
guaranies, representando una tasa de crecimiento anual compuesta del
57,1%, significativamente superior al crecimiento del producto interno
bruto nominal. Se evidencia una diversificacién de instrumentos con la
incorporacién de derivados, productos estructurados y vehiculos de
inversion internacionales. EI mercado de repos experimenté un
crecimiento del 157%, reflejando mayor profundidad en la gestion de
liquidez.
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Abstract

This study analyzes the financial deepening process in Paraguay's capital
market during 2022-2024. Using official data from the Central Bank of
Paraguay, we examined the evolution of trading volumes in stock and
OTC markets, the diversification of financial instruments, and the
relationship with macroeconomic indicators. Results reveal an
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1 | INTRODUCCION

La profundizacién financiera constituye un proceso fundamental para el desarrollo econémico de las naciones.
Definida como el incremento en la proporcién de activos financieros respecto al producto interno bruto (Fondo
Monetario Internacional [FMI], 2015), la profundizacion financiera amplia el acceso al financiamiento, mejora la
asignacion de recursos y fortalece la capacidad de absorcion de choques externos. La literatura econémica ha
establecido relaciones robustas y positivas entre diversas medidas de desarrollo financiero y el crecimiento
econdémico de largo plazo (Kingy Levine, 1993; Levine y Zervos, 1998; Beck y Levine, 2004).

Paraguay ha experimentado transformaciones significativas en su sistema financiero durante los Gltimos afios. El pais
logré lacalificacion de grado de inversion por parte de Moody's en 2024, consolidando su posicion entre las economias
con mejor calificacion crediticia de América Latina (Banco Mundial, 2025). Este hito facilita el acceso a financiamiento
internacional en condiciones mas favorables y refleja la maduracion institucional del pais. Simultaneamente, la
participacion de inversores extranjeros en bonos gubernamentales en moneda local crecié del 1,7% en 2023 al 5,0%
en 2024, reflejando la creciente confianza internacional (Banco Mundial, 2025).

No obstante, la relevancia de estos desarrollos existe una carencia de estudios empiricos que documenten
sistematicamente el proceso de profundizacién del mercado de capitales paraguayo. La literatura sobre mercados de
capitales en América Latina ha tendido a concentrarse en las economias mas grandes de la region (De la Torre y
Schmukler, 2007), dejando un vacio de conocimiento sobre paises de menor escala. Esta investigacion busca
contribuir a llenar dicho vacio mediante el andlisis cuantitativo del crecimiento y diversificacion del mercado de
valores paraguayo.

El objetivo general es analizar el proceso de profundizacién financiera del mercado de capitales paraguayo durante el
periodo 2022-2024. Los objetivos especificos incluyen: examinar la evolucién del volumen negociado en los mercados
bursatil y extrabursatil; identificar patrones de diversificacion en los instrumentos financieros transados; evaluar el
desarrollo de los mercados de derivados y productos estructurados; y comparar la dindmica del mercado con
indicadores macroeconémicos. La hipétesis central postula que el mercado de capitales paraguayo ha experimentado
un proceso de profundizacién financiera significativo, caracterizado por un crecimiento del volumen superior al
crecimiento econémico nominal y por una diversificacion de los instrumentos disponibles.

2 | REVISION DE LITERATURA PREVIA
2.1. Profundizacién financiera y crecimiento econémico

El concepto de profundizacién financiera ha sido central en la literatura sobre desarrollo econédmico. King y Levine
(1993), utilizando datos de 80 paises durante el periodo 1960-1989, establecieron que diversas medidas del nivel de
desarrollo financiero estan fuertemente asociadas con el crecimiento del PIB real per capita, laacumulacién de capital
fisico y las mejoras en la eficiencia con que las economias emplean dicho capital. Estos autores encontraron que el
componente predeterminado del desarrollo financiero correlaciona robustamente con tasas futuras de crecimiento
econdémico.

Levine y Zervos (1998) ampliaron este analisis incorporando medidas de desarrollo del mercado bursatil. Utilizando
datos de 49 paises para el periodo 1976-1993, demostraron que la liquidez del mercado de valores y el desarrollo del
sector bancario predicen positivamente el crecimiento econémico, la acumulacién de capital y las mejoras de
productividad, incluso después de controlar por factores econémicos y politicos. Significativamente, encontraron que
los mercados de valores y los bancos proveen servicios financieros diferenciados para el crecimiento.

Beck y Levine (2004) abordaron las limitaciones metodoldgicas de estudios previos utilizando técnicas de panel con
datos de 40 paises promediados en periodos de cinco afios entre 1976 y 1998. Empleando el estimador de sistema
GMM, encontraron que tanto el desarrollo de los mercados de valores como el de los bancos tienen un impacto
estadistica y econdmicamente significativo sobre el crecimiento, y que estos resultados no se deben a sesgos
potenciales inducidos por simultaneidad, variables omitidas o efectos especificos de pais no observados.

El FMI (2015) enfatizé que la profundizacion financiera bien gestionada en economias de bajos ingresos puede
mejorar laresiliencia ante choques, incrementar la efectividad de la politica macroeconémicay apoyar un crecimiento
inclusivo y sostenible. Sin embargo, también documentd que una profundizacién demasiado acelerada puede generar
vulnerabilidades, particularmente cuando no estd acompanada de un fortalecimiento proporcional de la supervisién
prudencial. La evidencia de Malasia, Chile y Marruecos presentada en dicho estudio ilustra diferentes trayectorias de
profundizacién financiera exitosa.
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2.2. Mercados de capitales en economias emergentes

McKinsey Global Institute (2017) analizé sistematicamente los mercados de capitales en economias emergentes,
identificando que a pesar de su crecimiento en tamario, persisten brechas importantes en liquidez y eficiencia
respecto a mercados desarrollados. El estudio documentd que las emisiones de instrumentos de largo plazo como
proporcion del PIB permanecen significativamente por debajo del promedio de la OECD en la mayoria de las
economias emergentes. Los autores enfatizaron la importancia de construir infraestructura de mercado, desarrollar
la base de inversores institucionales y promover la innovacion en productos financieros.

La experiencia latinoamericana presenta caracteristicas particulares. De la Torre y Schmukler (2007) documentaron
que, a pesar de reformas institucionales significativas y mejoras macroeconémicas durante las décadas de 1990 y
2000, los mercados de capitales de la region mostraron un desarrollo inferior al esperado dadas sus condiciones
fundamentales. Los mercados permanecian relativamente iliquidos y segmentados, con una concentracion del
endeudamiento en instrumentos de corto plazo y denominados en moneda extranjera, exponiendo a las economias a
riesgos cambiarios y de refinanciamiento.

Sin embargo, desarrollos recientes muestran tendencias alentadoras. El Banco Mundial (2025) documentd que
Paraguay ha implementado reformas clave para abrir su mercado de capitales a inversores internacionales. Estas
incluyen la interconexion del sistema de pagos con la infraestructura bursatil para permitir liquidacidon bajo
estandares internacionales de entrega contra pago (DVP), la adhesién como miembro pleno de IOSCO, y el acceso
facilitado para custodios globales como Euroclear. Estas reformas contribuyeron al incremento de la participacion
extranjera en bonos en moneda local del 1,7% al 5,0% en un solo afio.

3 | DATOSY METODOLOGIA
3.1. Fuentes de datos

Lainvestigacion emplea datos oficiales del Banco Central del Paraguay (BCP) correspondientes al periodo enero 2022
a septiembre 2025. Se utilizaron los registros de volumen negociado en el mercado extrabursatil (OTC), que
comprenden observaciones mensuales desagregadas por instrumento y tipo de mercado, y los registros de volumen
del mercado bursatil con la misma estructura. Todos los montos se expresan en guaranies paraguayos corrientes. Para
la comparacion anual, se utilizan los datos acumulados de cada afio calendario completo (2022, 2023, 2024).

Los datos macroeconémicos de comparacién provienen del FMI y del Banco Mundial. El PIB paraguayo registré una
contraccion del 0,2% en 2022 debido al impacto de una sequia severa, seguida de un crecimiento del 4,5% en 2023y
proyecciones de 4,2% para 2024 (FMI, 2023). La inflacion descendid del 8,1% en 2022 al 3,7% en 2023, retornando al
rango meta del BCP (FMI, 2023). El PIB nominal paraguayo se ubicé en aproximadamente USD 44,5 mil millones en
2024.

3.2. Variables y metodologia de analisis

El anélisis de profundizacion financiera se estructura en torno a tres dimensiones. Primero, se examina la evolucién
del volumen total negociado en ambos mercados, calculando tasas de crecimiento acumuladas y tasas anuales
compuestas (CAGR). Segundo, se evalla la diversificacion de instrumentos mediante el conteo de categorias activas
por periodo y el seguimiento de la aparicidon de nuevos tipos de instrumentos. Tercero, se analiza la estructura del
mercado mediante la descomposicidn entre mercado primario, secundario y operaciones de reporto (repo).

La tasa de crecimiento anual compuesta se calcula como CAGR = (Valor final / Valor inicial) ~(1/n) - 1, donde n
representa el nUmero de afios. Para evaluar la profundizacién, se compara el crecimiento del mercado de capitales con
el crecimiento del PIB nominal, siguiendo la metodologia establecida en la literatura (King y Levine, 1993; FMI, 2015).
Un crecimiento del volumen del mercado de capitales superior al crecimiento del PIB nominal indica profundizacién
financiera.

4 | RESULTADOS
4.1. Evolucidon del volumen negociado

Los resultados revelan un crecimiento extraordinario del volumen negociado en el mercado de valores paraguayo.
Como se observa en la Tabla 1, el volumen total pasé de 43,0 billones de guaranies en 2022 a 106,2 billones en 2024,
representando un incremento acumulado del 147% y una CAGR del 57,1%. Este dinamismo superé ampliamente el
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crecimiento del PIB nominal paraguayo, que considerando el crecimiento real y la inflacion se ubicd en
aproximadamente 8-9% anual durante el periodo..

Tabla 1. Evolucion del volumen negociado en el mercado de valores paraguayo (billones de PYG)

Ao oTC Bursatil Total Var. %
2022 231 19,9 43,0 -

2023 31,4 37,0 68,4 +58,9
2024 54,7 51,5 106,2 +55,3

Nota. Elaboracion propia con datos del Banco Central del Paraguay (2024).

El mercado extrabursatil (OTC) lideré el crecimiento en términos absolutos, con un incremento del 137% entre 2022
y 2024 (CAGR de 53,8%). El mercado bursatil experimentd un crecimiento aiin mas pronunciado en términos
porcentuales, con un aumento del 159% (CAGR de 60,8%). Esta expansion paralela de ambos segmentos sugiere un
proceso de profundizacion generalizado, consistente con los patrones documentados por el FMI (2015) para
economias en desarrollo exitosas.

4.2. Estructura del mercado por segmentos

El andlisis de la estructura del mercado revela dindmicas diferenciadas entre los segmentos primario, secundarioy de
operaciones de reporto. En el mercado OTC, el segmento secundario domina con mas del 80% del volumen, indicando
un mercado activo para la negociaciéon de titulos ya emitidos. En el mercado burséatil, las operaciones de reporto
constituyen el componente mas dindmico, reflejando el uso intensivo de estos instrumentos para la gestion de
liguidez, como se observa en la Tabla 2

Tabla 2. Variacion anual de las métricas de productividad del subsector AO1

Ao OTC Prim. OTC Sec. OTCRepo Burs. Prim. Burs. Sec. Burs. Repo
2022 0,7 16,8 5,6 41 3,9 12,0
2023 2,3 23,9 52 7.1 3,7 26,2
2024 31 43,5 81 6,3 8,1 371

Nota: Elaboracion propia con datos del BCP (2024). Prim.= Primario; Sec.= Secundario; Burs.= Bursatil.

Las operaciones de reporto en el mercado bursatil crecieron de 12,0 a 37,1 billones de guaranies, un incremento del
209%. El volumen total de repos (bursatiles y OTC) pasd de 17,6 a 45,2 billones, representando un crecimiento del
157%. Este desarrollo es indicativo de una mayor sofisticacion del mercado. Segtin Levine y Zervos (1998), la liquidez
del mercado, medida a través del volumen de transacciones, constituye un predictor robusto del crecimiento
econdmico, ya que facilita la asignacion eficiente de recursos.

4.3. Diversificacion de instrumentos financieros

Un hallazgo significativo es la creciente diversificacién del universo de instrumentos negociados. En el mercado OTC,
el nimero de categorias de instrumentos activos aumenté de 13 en 2022 a 21 en 2025. Esta expansion incluye
instrumentos que no existian o tenian presencia marginal al inicio del periodo. McKinsey Global Institute (2017)
identificd la diversificacion de productos como uno de los pilares criticos para el desarrollo de mercados de capitales
en economias emergentes.

Los productos estructurados (notas estructuradas) experimentaron un crecimiento notable, pasando de 34,9 miles de
millones en 2022 a454,9 miles de millones en los primeros nueve meses de 2025, un incremento de mas de doce veces.
Asimismo, se incorporaron cuotapartes de fondos de inversién del exterior y de fondos mutuos del exterior,
ampliando las alternativas de inversion internacional. Particular atencion merece el crecimiento de los Treasury Bills,
que pasaron de 123,7 miles de millones en 2022 a 2,06 billones en 2024, reflejando mayor actividad emisora del
gobiernoy apetito por instrumentos liquidos.
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Tabla 3. Evolucion de instrumentos innovadores (miles de millones de PYG)

Instrumento 2022 2023 2024 2025*
Notas estructuradas 34,9 1555 2351 454,9
ETF 5,9 3,2 121 130
Derivados (futuros/opciones) 1,5 11,4 - 36,3
Fondos del exterior - - - 286,4
Treasury Bills 123,7 171,0 2.063,7 2.757,8

Nota: Elaboracién propia con datos del BCP (2024). *Datos a septiembre 2025.
4.4. Evidencia de profundizacidn financiera

La comparacion del crecimiento del mercado de capitales con los indicadores macroeconémicos confirma la hipotesis
de profundizacién financiera. El PIB paraguayo crecié en términos reales un 0,2% en 2022, 4,5% en 2023 y
aproximadamente 4,2% en 2024 (FMI, 2023). Considerando la inflacién promedio del periodo (alrededor del 5%), el
crecimiento del PIB nominal se ubicé entre 5%y 10% anual. En contraste, el volumen del mercado de capitales crecié
auna CAGR del 57,1%, superando en mas de cinco veces el crecimiento econémico nominal.

Esta divergencia pronunciada indica un proceso acelerado de profundizacién financiera segun la definicién del FMI
(2015). La ratio de volumen negociado respecto al PIB aumenté sustancialmente durante el periodo, aproximandose
alos niveles observados en economias con mercados mas desarrollados de laregion. Segiin Kingy Levine (1993), tales
incrementos en los indicadores de desarrollo financiero predicen tasas futuras mas elevadas de crecimiento
econdmico, acumulacién de capital y mejoras de eficiencia.

5 | DISCUSION

Los resultados de esta investigacion son consistentes con la literatura sobre profundizacidn financieray desarrollo de
mercados de capitales. El crecimiento del 147% en el volumen negociado durante un periodo de dos afios supera las
tasas tipicas observadas en economias emergentes y refleja un momento de transformacién estructural del mercado
paraguayo. Beck y Levine (2004) encontraron que tanto los mercados de valores como los bancos ejercen impactos
independientes y positivos sobre el crecimiento econémico, lo cual sugiere que el desarrollo observado en Paraguay
podria traducirse en beneficios macroeconémicos de largo plazo.

La diversificacion de instrumentos observada aborda una de las debilidades histéricas de los mercados
latinoamericanos identificadas por De la Torre y Schmukler (2007): la concentracion en pocos tipos de instrumentos.
La incorporacion de productos estructurados, derivados y vehiculos de inversién internacional amplia las opciones
tanto para inversores como para emisores, potencialmente reduciendo el costo de capital y mejorando la asignacion
deriesgos en la economia.

El crecimiento del mercado de repos merece atencién particular. Segtin el Banco Mundial (2025), la interconexién del
sistema de pagos paraguayo (SIPAP) con la infraestructura de la Bolsa de Valores de Asuncion permite ahora la
liquidacion bajo estandares internacionales DVP. Esta mejora infraestructural reduce los riesgos de contraparte y
facilita la participacién de inversores institucionales, contribuyendo al desarrollo del mercado de repos como
mecanismo eficiente de gestion de liquidez.

Sin embargo, el FMI (2015) advirtié sobre los riesgos de una profundizacién demasiado acelerada cuando no esta
acompanada de un fortalecimiento proporcional de la supervision prudencial. El crecimiento extraordinario
observado en Paraguay subraya la importancia de que las autoridades regulatorias mantengan el ritmo de desarrollo
institucional correspondiente. La experiencia de otras economias emergentes sugiere que la profundizacién
sostenible requiere un equilibrio entre dinamismo de mercado y solidez del marco regulatorio.

6 | CONCLUSIONES

Esta investigacién proporciona evidencia empirica de un proceso acelerado de profundizacién financiera en el
mercado de capitales paraguayo durante el periodo 2022-2024. Los hallazgos principales pueden sintetizarse en
cuatro conclusiones. Primero, el volumen total negociado crecié de 43,0 a 106,2 billones de guaranies (CAGR de
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57,1%), superando significativamente el crecimiento del PIB nominal. Segun la definicién operativa de King y Levine
(1993) y el FMI (2015), este resultado constituye evidencia clara de profundizacion financiera.

Segundo, se observa una diversificacién significativa de los instrumentos financieros disponibles, de 13 a 21
categorias, con la incorporacién de productos estructurados, derivados y vehiculos de inversion internacional. Esta
diversificacion responde a las recomendaciones de McKinsey Global Institute (2017) para el desarrollo de mercados
de capitales en economias emergentes. Tercero, el mercado de repos experimentd un crecimiento del 157%,
alcanzando 45,2 billones de guaranies en 2024, indicando mayor profundidad en los mecanismos de gestién de
liquidez.

Cuarto, el proceso de profundizacion se enmarca en reformas institucionales significativas documentadas por el
Banco Mundial (2025), incluyendo la obtencién del grado de inversion, la adhesién a IOSCO y la modernizacion de la
infraestructura de pagos. Estas reformas institucionales han facilitado la expansién del mercado y sientan las bases
para un crecimiento sostenido. Para los participantes del mercado, los resultados evidencian oportunidades en un
mercado en expansion que demanda nuevos productos y servicios financieros.

Futuras investigaciones podrian extender este analisis examinando la relacién entre la profundizacién del mercado y
el costo de capital para las empresas paraguayas, el impacto sobre la inclusién financiera de pequefios inversores, y la
comparacion sistematica con las trayectorias de profundizacion de otros mercados latinoamericanos como sugieren
De laTorrey Schmukler (2007).
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Resumen

Este estudio analiza la relacion entre el crecimiento econémico y
emisiones de didxido de carbono (CO2) per capita en Ecuador, con el
objetivo de evaluar la validez empirica de la Curva de Kuznets Ambiental
(CKA) para el periodo 1970-2023. Utilizando un enfoque econométrico
basado en cointegracion multivariada y un modelo de vector de correccion
de errores (VECM), se evaltian las dinamicas de corto y largo plazo entre el
ingreso per capitay la degradacion ambiental. Los resultados confirman la
existencia de una relacion no lineal en forma de U invertida en el largo
plazo, con un punto de inflexion que sugiere que Ecuador se ha mantenido
mayoritariamente en la fase ascendente de la CKA. El analisis dinamico
muestra que las emisiones de CO; ajustan de manera endégena hacia el
equilibrio de largo plazo, mientras que el ingreso actiia como variable
impulsora del sistema. Las funciones impulso-respuesta y la
descomposicion de la varianza del error de prondstico refuerzan la
evidencia de que el crecimiento econémico explica una proporcién
sustancial de la variabilidad futura de las emisiones, lo que resalta la
necesidad de politicas publicas orientadas a la transformacién productiva,
la eficiencia energéticay la reduccién de emisiones.

Palabras clave: Cointegracion, Crecimiento Econdmico, Economia
Ambiental, Modelo de Correccién del Error (VECM)

Cédigos JEL: C32,Q53,Q56,044

Abstract

This study analyzes the relationship between economic growth and per
capita carbon dioxide (CO2) emissions in Ecuador, aiming to evaluate the
empirical validity of the Environmental Kuznets Curve (EKC) for the
period 1970-2023. Using an econometric approach based on multivariate
cointegration and a vector error correction model (VECM), the short-and
long- term dynamics between per capita income and environmental
degradation are assessed. The results confirm the existence of a nonlinear,
inverted U-shaped relationship that Ecuador has remained mostly in the
upward phase of the EKC. The dynamic analysis shows that CO2emissions
adjust endogenously toward long-term equilibrium, while income acts as
the driving variable of the system. Impulse-response functions and
forecast error variance analysis reinforce the evidence that economic
growth explains a substantial proportion of future emissions variability,
highlighting the need for public policies aimed at productive
transformation, energy efficiency, and emissions reduction.

Key words: Cointegration, Economic growth, Environmental economics,
Vector Error Correction Model (VECM)
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1 | INTRODUCCION

La relacion entre el desarrollo econémico y la calidad ambiental ha constituido uno de los debates mas persistentes
en la literatura sobre desarrollo sostenible. En este contexto, la hipdtesis de la Curva de Kuznets Ambiental (CKA)
postula que, en las etapas iniciales del crecimiento econdémico, la degradacién ambiental aumenta a medida que el
ingreso per capita se eleva; no obstante, al alcanzar un determinado umbral de desarrollo, la relacién se revierte,
sugiriendo que el crecimiento econdémico eventualmente se traduce en mejoras ambientales (Grossman y Krueger,
1991).

Este comportamiento no lineal se asocia, fundamentalmente, a procesos de cambio estructural en la economia,
avances tecnoldgicos, mejoras en la eficiencia productiva, y una mayor demanda social por entornos saludables en
niveles de renta superiores (Panayotou, 1993).

Desde su formulacion, la CKA se ha consolidado como un marco analitico central para evaluar la sostenibilidad del
crecimiento econémico, aunque su validez empirica continGia siendo objeto de un intenso debate académico,
particularmente en el caso de los paises en desarrollo, la evidencia resulta ambigua y altamente dependiente del
contexto econdmico, institucional y energético.

A diferencia de economias avanzadas, en el caso de los paises en desarrollo, diversos estudios sugieren que, los paises
de ingreso medio y bajo pueden permanecer durante largos periodos en la fase ascendente de la curva, debido a
restricciones tecnolégicas, dependencia de fuentes energéticas intensivas en carbono y debilidades institucionales en
regulacién ambiental (Dinda, 2004; Shahbaz y Sinha, 2019).

Esta literatura destaca que el crecimiento econdémico, por si solo, no garantiza una reduccién automatica de las
emisiones, lo que refuerza la necesidad de politicas activas orientadas a la transicién energéticay a la transformacion
productiva.

Para un pais como Ecuador, caracterizada por una estructura econdémica altamente dependiente de la explotacion de
recursos naturales, validar esta hipotesis resulta fundamental para determinar si el actual modelo de desarrollo es
compatible con los compromisos climaticos globales, destacando los objetivos de descarbonizacién del Acuerdo de
Paris (Naciones Unidas, 2015). En el dmbito nacional, estos esfuerzos se formalizan a través de la Primera
Contribucion Determinada a Nivel Nacional (Ministerio del Ambiente y Agua [MAE], 2019) y se fortalecen con la
reciente Segunda NDC (Ministerio del Ambiente, Agua y Transicion Ecolégica [MAATE], 2025), instrumentos que
definen la hoja de ruta de mitigacién que el pais debe cumplir en el mediano y largo plazo.

Dinda (2024) enfatiza que la evolucién de la calidad ambiental depende de mecanismos de cambio estructural y
progreso tecnolégico, sin embargo, en el contexto ecuatoriano, revela que estos factores han operado de manera
ineficiente en la tltima década.

En particular, Rodriguez y Balda (2022) documentan que la intensidad energética del pais, lejos de disminuir,
experimentd un incremento sostenido al pasar de 1,583 kbep/miles de USD en 2011 a 1,93 al cierre de 2020. Al
descomponer esta variacién muestra que el 53% se explica por cambios en la tecnologia de producciény el 47% por
modificaciones en la estructura productiva, derivando en un estado de “desacople recesivo”, en el cual el efecto
tecnoldgico o intrasectorial no ha sido suficiente para compensar el aumento en la presién ambiental.

Esta evidencia pone de manifiesto la ausencia de inversiones sostenidas en eficiencia energética y mejoras
significativas en el desempeiio energético del sector productivo, lo que refuerza la relevancia de instrumentos
institucionales recientes como la Estrategia Nacional de Accién para el Empoderamiento Climatico (ENACE)
2026-2035.

En este contexto, el presente estudio tiene como objetivo evaluar la evidencia empirica de la CKA para Ecuador,
utilizando series de tiempo del periodo 1970-2023. El analisis emplea el PIB per capita como indicador del nivel de
desarrollo econdémico y las emisiones de CO2 per capita como proxy de presién ambiental, con el fin de identificar
tanto larelacién de equilibrio de largo plazo como los mecanismos de ajuste dinamico de corto plazo.

Los resultados buscan contribuir a la literatura empirica sobre la CKA en paises en desarrollo; y, de manera
complementaria, proporcionar evidencia para el disefio de politicas publicas orientadas a compatibilizar el
crecimiento econémico con los objetivos de sostenibilidad ambiental y descarbonizacién en Ecuador.
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2 | REVISION DE LITERATURA PREVIA

A pesar de la elegancia tedrica de la hipotesis, la evidencia empirica internacional ha sido objeto de intenso debate.
Stern (2004) critico la robustez de los hallazgos iniciales, sefialando que la mayoria de los estudios pioneros padecian
de problemas econométricos como la falta de pruebas de cointegracion y el sesgo de variables omitidas, el autor
argumenta que este modelo tradicional posee una base estadistica débil y que los resultados dependen de las
muestras especificas utilizadas, ignorando que las emisiones de muchos contaminantes tienden a aumentar de forma
monotdnica con el crecimiento econdmico. A través de un andlisis, demuestra que las mejoras ambientales dependen
mas de la innovacién tecnoldgica y de cambios regulatorios que del simple incremento de la riqueza, permitiendo
incluso que naciones en desarrollo adopten estandartes de sostenibilidad de forma temprana.

Brooks (2025) analiza la interseccién entre degradacion ambiental e inestabilidad econémica en las Américas bajo el
marco de la Curvade Kuznets Ambiental, evidenciando un desempeiio regional heterogéneo. Su estudio identifica que
la volatilidad financiera por la pandemia retrasé inversiones en infraestructura sostenible, mientras que marcos
regulatorios débiles agravaron el impacto ambiental en poblaciones marginales. Ademas, advierte que la crisis
alimentaria y la interrupcion de suministros forzaron el uso de practicas agricolas sostenibles, finalmente, concluye
que es fundamental integrar la gestion de crisis con metas de sostenibilidad a largo plazo mediante una cooperacion
regional estratégica.

Por otro lado, Al-Mulali et al. (2015) sobre Vietnam concluyen generalmente que la hipdtesis de la CKA no se cumple
en ese pais en el corto ni largo plazo, sugiriendo que las emisiones de CO2 aumentan monétonamente con los ingresos,
es decir, no se observa el patrén de U invertida que predice la hipdtesis. Apergis y Ozturk (2015) destacan que el
consumo de energia es uno de los principales factores que empeora la calidad ambiental en la regién de Asia, mientras
que la liberalizacién del comercio puede contribuir a mejorarla, confirma que la existencia de la curva N-shape es
robusta; y, que factores como la calidad institucional, la transicién energética y la economia digital tienen efectos
negativos significativos sobre las emisiones de carbono, mientras que el riesgo geopolitico, la tecnologia de la
informacién y la seguridad alimentaria tienen impactos positivos.

En el contexto regional de América Latina, otros estudios han resaltado la influencia de la estructura productiva
basada en recursos naturales, asi tenemos a Pablo-Romero y De Jesuls (2016) que enfatizan que en los paises
latinoamericanos, la relacion de CKA se ve distorsionada por la alta dependencia de la matriz energética fosil,
sugiriendo que sin politicas de transicién energética agresivas, el crecimiento econémico continuara degradando el
ecosistema independientemente del nivel de ingresos.

El articulo de Vega-Quezada et al. (2019) investiga la existencia de la CKA en los paises de México, Colombia, Chile y
Peru, que conforman la Alianza del Pacifico, utilizando modelos Autorregresivos de Rezagos Distribuidos (ARDL) para
el periodo 1991-2017, el estudio analiza la relacién entre el crecimiento econémico y las emisiones de CO2 per capita,
incluyendo variables como poblacién, inversion extranjera directa, desempleo, coeficiente de Gini y exportaciones de
bienes y servicios, los resultados muestran que la hipétesis de CKA se cumple principalmente para México, donde la
relacion entre crecimiento econdmico y emisiones de CO2 sigue una forma de U invertida, en cambio, en Colombia,
Chile y Peru, la evidencia de la CKA es mas limitada y solo se observa en algunos modelos propuestos.

Por otro lado, Villavicencio et al. (2024) estudian el impacto del crecimiento sobre la contaminacion ambiental entre
el 2000 y 2018 sobre 94 paises utilizando variables como las emisiones de CO2 per capita, el PIB per capita y el
consumo de energia, encontrando que la CKA no se cumple para todos los grupos de paises analizados, sin embargo,
se confirma el efecto positivo entre el crecimiento econémico y la contaminacién ambiental.

En Ecuador se han realizado diversos estudios respecto a la Curva Ambiental de Kuznets, asi tenemos el realizado por
Almeida Quinteros (2013) en el que se concluye que la contaminacion ha aumentado significativamente debido a la
dependencia econdmica del petréleo, a través de un modelo de regresién lineal confirma que las variaciones del PIB
per capita explican aproximadamente el 81% de las variaciones en las emisiones de CO2 per cépita, sugiriendo que al
cierre del 2010 el Ecuador se encuentra en una etapa de deterioro ambiental causado por el crecimiento econémico.

Mullo Parco (2018) aplica la CKA para el periodo 1970-2015, se utilizé un modelo econométrico de regresion lineal
multiple estimando una relaciéon de U invertida, obteniendo coeficientes significativos, lo que valida la hipétesis de la
CKA para Ecuador, en ese contexto, los resultados indican que, tras un incremento inicial de la contaminacion
asociado al crecimiento econdmico, el pais entré en la fase decreciente de la curva a partir de aproximadamente 201,
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sugiriendo que en el largo plazo, el crecimiento econémico ha generado una reduccién en las emisiones de CO2. Es
importante destacar que el estudio concluye que, aunque el Ecuador histéricamente ha dependido de la explotacion
de sus recursos naturales, la adopcion de regulaciones ambientales y el fomento de energias renovables han permitido
desacoplar parcialmente el crecimiento econédmico de la contaminacion, ubicando al pais en una trayectoria de
desarrollo mas sostenible.

El trabajo de investigacion de Bonilla Montero (2016) usa el periodo 1960-2013 para identificar la relacion entre el
crecimiento econdmico y la degradacion ambiental aplicando la hipétesis de la CKA empleando un modelo
econométrico de Vector de Correccion de Error (VECM). El estudio analizd la relacion de largo plazo entre el PIB real
per cédpita y las emisiones de CO2 per cépita, los principales hallazgos confirmaron la existencia de la CKA para
Ecuador en el largo plazo, evidenciando que el pais se encontraba en la fase creciente de la curva, donde el aumento
del ingreso se asociaba con mayores emisiones. Un resultado clave fue la estimacién del turning point de USD 10,153
(a precios constantes 2005), momento a partir del cual se esperaria que la tendencia se revierta.

Jiménez Jaramillo (2018) emplea el polinomio de Almon de tercer grado con rezagos distribuidos para modelar la
relacién dinamica entre el PIB per cépita y las emisiones de CO2 per capita para el periodo 1971-2015, los resultados
no mostraron evidencia de un punto de inflexién dentro del periodo estudiado, lo que sugiere que la economia
ecuatoriana no habria alcanzado aun el nivel de ingreso necesario para que la contaminacién disminuya de forma
automatica, en ese mismo sentido, la relacion se vuelve inestable al incorporar rezagos temporales, indicando que el
efecto del crecimiento sobre las emisiones es mas evidente en el corto plazo. El estudio concluye que, en ausencia de
politicas ambientales activas, el crecimiento econémico contintia asocidndose con un mayor deterioro ecolégico en el
pais.

Por otro lado, Montero (2023) analiza la relacion entre crecimiento econémico y degradaciéon ambiental para el
periodo 1973-2021 mediante un modelo econométrico de Vector Autorregresivo (VAR). A diferencia de los estudios
anteriormente citados que utilizan regresiones estaticas, el enfoque VAR permite capturar las interacciones
dindmicas y la causalidad en el tiempo entre las variables de estudio que en este caso son las toneladas per capita de
COo, PIB per capita a precios actuales; y, la poblacién.

Los principales resultados indican la existencia de una relacién de largo plazo en forma de U invertida, validando la
CKA para Ecuador, el andlisis de impulso-respuesta sugiere que el crecimiento econdémico tiene un impacto
significativo y persistente en el aumento de las emisiones contaminantes. El estudio concluye que, para el periodo
analizado, la economia ecuatoriana se encontraria en la fase ascendente de la curva, donde el mayor crecimiento
conlleva un incremento de la degradacion ambiental, destacando la necesidad de politicas publicas mas estrictas y un
cambio estructural hacia una matriz productiva y energética mas limpia para alcanzar el turning point hacia la fase
decreciente.

Carrion Lopez (2025) evalua la correlacion entre el crecimiento econdmico y su impacto ambiental en las provincias
de Pichincha, Sucumbios, Guayas y el Oro en Ecuador durante el periodo 2010-2022, la investigacion utiliza un
enfoque cuantitativo que combina indicadores econémicos como es el producto interno bruto, poblacién
econdmicamente activa, ingreso per capita, poblacidn y analfabetismo; y ambientales como deforestacién y emisiones
de CO2, con el fin de analizar el equilibrio entre desarrollo y sostenibilidad ambiental, el trabajo destaca la necesidad
de politicas publicas que promuevan el equilibrio entre crecimiento y sostenibilidad, dado que el desarrollo sin control
puede poner en riesgo la biodiversidad y los ecosistemas del pais.

3 | DATOS Y METODOLOGIA
3.1 | DATOS

En el presente estudio se utilizan registros de Emisiones de Didxido de Carbono CO2 per capita excluyendo LULUCF?,
es decir, que registran las emisiones por el uso de la tierra, cambio de uso de la tierra y silvicultura no estan incluidas,
por lo tanto, las emisiones del presente estudio, se centran, en la quema de combustibles fosiles (energia, transporte
e industria), se mide en toneladas métricas de didxido de carbono por habitante; y, para el indicador de desarrollo se
utiliza el PIB per capita real encadenados de volumen con aio de referencia 2018.

1 Land Use, Land-Use Change, and Forestry
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Para el indicador de presién ambiental, se toman los registros del Banco Mundial?; y, para el indicar de desarrollo se
obtienen del Banco Central del Ecuador (BCE), en este ultimo caso, los indicadores per capita publicados consideran
laserie actualizada de las estimaciones y proyecciones de la poblacion de Ecuador presentado por el Instituto Nacional
de Estadisticay Censos INEC en agosto de 2024, seglin datos obtenidos en el VIII Censo de Poblaciény VIl Vivienda.

3.2 | METODOLOGIA

Para evaluar la relacién de largo plazo entre el crecimiento econémico y degradacion ambiental, se especifica una
funcién ambiental basada en la hipétesis de la Curva de Kuznets Ambiental (CKA), se emplea un modelo de regresion
cuadratica lineal multivariado, el cual es el enfoque estandar para capturar larelacién de “U” invertida entre el ingreso
y la degradacion ambiental. Para la especificacién del modelo, se utilizan datos de series de tiempo anuales por el
periodo comprendido desde 1970 a 2023; y, puede ser representado.

In(CO,;) = ap + ay In(PIB,) + a,(In PIB,)? + & (1).

Donde ln(COz_t) representa las emisiones de CO2 per cépita, In(PIB,) es el ingreso real per capitay In(PIB,)? captura
posibles no linealidades en la relacién ingreso-emisiones. De acuerdo con la hipétesis de la CKA, se espera que a; >0
y a, < 0,lo que implica unaforma de U invertida. Considerando el caracter no estacionario de las series, se evaltian las
propiedades estocasticas de las variables mediante pruebas de raiz unitaria ADF, Phillips-Perron (PP) y KPSS,
adicionalmente, se emplea la prueba de Zivot-Andrews para considerar la posible presencia de una ruptura
estructural enddgena.

Una vez que se confirma que las variables son integradas de orden uno, I(1), se analiza la existencia de relaciones de
equilibrio a largo plazo mediante el enfoque de cointegracién multivariada de Johansen. El sistema VAR en niveles se
especifica como:

Xe=pu+ X0, & Xeoi +uy (2).

Donde X; = [ln(COZ_t) ,In(PIB,), ln(PIBt)Z]’es el vector de variables endégenas, 1 es un vector de constantes @; son
matrices de coeficientes y u; es un vector de perturbacién. Si el rango de cointegracién es r > 0, el sistema puede
reescribirse como un Modelo de Correccién de Errores (VECM):

AX; = TIX,_y +X0) T AX, g +ug (3).

donde la matriz TT = af’ contiene la informacién de largo plazo, § es la matriz de vectores cointegrantes y a
representa los coeficientes de ajuste hacia el equilibrio.

La ecuacién correspondiente a las emisiones de CO2 per capita puede expresarse de forma explicita como:

AIn(CO,.) = V1ECT 1+ Vo ECTy e 1 +300) 81 AXy_i+e, (4).

Donde ECT; ¢, son los términos de correccion del error derivados de las relaciones de cointegracion. Un coeficiente

y,< 0y estadisticamente significativo indica un mecanismo de ajuste estable hacia el equilibrio de largo plazo. A partir
de los coeficientes estimados del vector cointegrante, el punto de giro de la CKA se obtiene como:

=P
InPIB* = - 28 (5).

2

2 https://datos.bancomundial.org/pais/ecuador
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Este valoridentifica el nivel de ingreso per capita a partir del cual el impacto marginal del crecimiento econémico sobre
las emisiones se vuelve negativo. Para examinar los efectos dindmicos de shocks econémicos sobre las emisiones de
CO2, se emplean funciones impulso-respuesta (IRF) derivadas del VAR equivalente al VECM. Las IRF permiten
analizar la trayectoria temporal de ln(COZ,t) frente a un shock estructural unitario en In(PIB,) y In(PIB,)?:

_0In(COst4n)
IRF, = d€EPIB, (6).

Donde h representa el horizonte temporal. Los intervalos de confianza se obtienen mediante simulaciones bootstrap.

Finalmente, se utiliza la descomposicion de la varianza del error de prondstico para cuantificar la proporcién de la
variabilidad futura de las emisiones de CO2 atribuible a shocks en el ingreso per capitay su término cuadratico:

Z?;ol(eéozAiZej)z

(7).
%15 (eco, AiXAjeco,)

FEVD;%* =

Este analisis permite identificar la importancia relativa de los factores econémicos en la dindmica ambiental de
mediano y largo plazo. Por Ultimo; y, no menos importante, se evalla la validez del modelo mediante pruebas de
autocorrelacion serial, heterocedasticidad condicional multivariada y normalidad de los residuos, de manera
adicional, la estabilidad dindmica del sistema se verifica a partir de los autovalores de la matriz compafiera del VAR
equivalente, requiriéndose que todos se ubiquen dentro del circulo unitario.

Este enfoque permite obtener estimaciones robustas de elasticidades de corto y largo plazo, corregir problemas de
autocorrelacion y heterocedasticidad y evaluar con precisién la posicion de Ecuador respecto al punto de inflexién
ambiental.

4 | RESULTADOS
4.1 | ESTADISTICAS DESCRIPTIVAS Y ANALISIS PRELIMINAR

Durante el periodo de la muestra, Ecuador exhibe un aumento sostenido del PIB per capita, con un valor promedio de
USD 4421 mientras que las emisiones de CO2 per cdpita promedian 1.83 toneladas métricas. El coeficiente de
variacion es sustancialmente mayor para las emisiones que para los ingresos, lo que indica una mayor volatilidad
relativa a la presiéon ambiental en comparacién con el crecimiento econémico.

La Tabla 1 reporta las principales estadisticas descriptivas para las variables del PIB per capita y las emisiones de
diéxido de carbono per capita, tanto en niveles como en logaritmos. Las variables se transforman a logaritmos con el
fin de estabilizar la varianza y permitir una interpretacién elastica.

Tabla 1. Principales estadisticos de las variables PIB per capitay CO2 per capita

Variable Min Max Mean SD Ccv Skewness Kurtosis
PIB_per_capita 2367 6472 4421 1170 0.265 0.300 2.049
CO2_per_capita 0.686 2.653 1.830 0.506 0.276 -0.429 2.606
InPIB 7.770 8.775 8.359 0.270 0.032 -0.163 2.359
InCO2 -0.377 0.976 0.558 0.327 0.586 -1.195 4.134

Fuente: Elaboracion propia

La Figura 1 muestra que tanto el PIB per capita como las emisiones de CO, presentan una tendencia creciente
persistente, lo que sugiere la presencia de procesos no estacionarios y justifica el uso de pruebas de raiz unitariay
cointegracion.
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Figura 1. Evolucion del PIB per capita y Emisiones de CO2 per cépita: 1970-2023

A} PIB per capita (USD constantes) B} Emisicnes de CO2 per capita

USD (2018)
Toneladas métricas

Fuente: Elaboracién propia.

4.2 | PRUEBAS DE RAIZ UNITARIA

Se realizaron las pruebas de raiz unitaria utilizando los procedimientos Dickey-Fuller Aumentado (ADF), Phillips-
Perron (PP), KPSSy Zivot-Andrews. Las pruebas ADF y PP no rechazan la hipétesis nula de raiz unitaria para todas las
variables en niveles, mientras que la prueba KPSS rechaza la hipétesis nula de estacionariedad.

Estos hallazgos indican que el PIB per capita, su término al cuadrado y las emisiones de CO2 no son estacionarios en
niveles.

En primeras diferencias, las prueba ADF rechaza firmemente la hipdtesis nula de raiz unitaria, lo que confirma que
todas las variables son integradas de orden uno I(1). Cabe destacar que la prueba Zivot-Andrews, que permite una
ruptura estructural endégena, no altera esta conclusién. En la Tabla 2 se presentan los resultados de las pruebas de
raiz unitaria

Tabla 2. Pruebas de raiz unitaria

Test/Variable InCO2 InPIB InPIB2
ADF(level, trend) -3.866 -3.554 -3.365
5% critical value -3.45 -3.45 -3.45
ADF (4, drift) -5.349 -4.808 -4.919
5% critical value -2.89 -2.89 -2.89
PP (level) -2.151 -2.939 -2.848
PP(A) -5.884 -6.343 -6.469
KPSS (level) 1.202 1.399 1.401
KPSS (trend) 0168 0.092 0.094
Zivot-Andrews -5.354 -3.434 -3.213
Orden de Integracién 1(1) 1(1) 1(1)

Fuente: Elaboracion propia.

En general, la evidencia conjunta confirma que las emisiones de CO2 per capita, el PIB per capitay el PIB per capita al
cuadrado son de orden uno I(1), en consecuencia, las variables comparten el mismo orden de integracién, lo que
satisface la condicién necesaria para el andlisis de cointegracion.
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4.3 | SELECCION DE LONGITUD DE REZAGOS

La seleccion de la longitud de rezagos, basada en los criterios de Akaike, Schwarz y Hannan-Quinn, apunta
consistentemente a una especificacion VAR(1).

Esta estructura de rezago, con una estructura de rezago parsimoniosa, minimiza la pérdida de informaciény preserva
las propiedades dinamicas del sistema.

La longitud del rezago seleccionada se utiliza posteriormente en las pruebas de cointegracién de Johansen y en el
Modelo de Vector de Correccion de Errores (VECM).

Tabla 3. Criterios de seleccién de la longitud del rezago del VAR

Lag AIC (n) HQ (n) SC(n) FPE (n)

1 -21.673 -21.496 -21.205 3.87e-10
2 -21.435 -21.125 -20.616 4.94e-10
3 -21.318 -20.876 -20.148 5.62e-10
4 -21.195 -20.620 -19.674 6.51e-10
5 -21.236 -20.629 -19.465 5.87e-10
6 -21.236 -20.396 -19.014 6.87e-10

Nota: La tabla informa los criterios de Akaike (AIC), Hanna-Quinn (HQ), Schwarz (SC) y Error de prediccion Final (FPE) para ordenes
de rezago del VAR de 1 a 6. El valor minimo de cada criterio esta resaltado en negrita.
Fuente: Elaboracion propia

Figura 2. Grafico de los criterios de seleccion del VAR

VAR lag length selection criteria

Infarmation criterion
\

Lag erder

“= AIC{n) =+ HQin) =** SCin)
Fuente: Elaboracién propia.

4.4 | PRUEBAS DE COINTEGRACION DE JOHANSEN

Las pruebas de trazay valor propio maximo de Johansen proporcionan evidencia de cointegracion entre las emisiones
de COy, el PIB per capita y el PIB per cépita al cuadrado. Ambas pruebas indican la presencia de dos relaciones de
cointegracidén con un nivel de significancia del 5%.

La existencia de cointegracién implica una relacién de equilibrio estable a largo plazo que vincula el crecimiento
econdmico y la degradacion ambiental en Ecuador. Este resultado proporciona respaldo econométrico formal de la
hipétesis de la Curva Ambiental de Kuznets (CKA) a largo plazo.
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La Tabla 4 presenta los resultados de la prueba de cointegracion de Johansen basada en el estadistico de valor propio
maximo. La Hipétesis nula de ausencia de cointegracion (r = 0) se rechaza firmemente con un nivel de significancia del
5%. De igual forma, se rechaza la hipdtesis de que existe como maximo un vector de cointegracion (r < 1), mientras
que la hipétesis nula de que existen como maximo dos relaciones de cointegracion (r < 2) no puede rechazarse.

Tabla 4. Pruebas de cointegracion de Johansen (mdximum eigenvalue)

Hipétesis A<sub>max</sub> 10% CV 5% CV 1% CV Decision (5%)
statistic

r=0 43.37 19.77 22.00 26.81 Rechaza Ho

r<i 18.98 13.75 15.67 20.20 Rechaza Ho

r<2 6.83 7.52 9.24 12.97 No Rechaza

Nota: A<sub>max</sub> statistic denota el estadistico de valor propio. Los valores criticos provienen de Johansen (1995). El VAR
incluye una constante en la ecuacién de cointegracion y dos rezagos.
Fuente: Elaboracion propia

Estos resultados indican la presencia de dos vectores de cointegracion entre las emisiones de CO2, el PIB real per
capita y su término al cuadrado, lo que confirma la existencia de relaciones de equilibrio a largo plazo entre las
variables.

4.5 | RELACION DE LARGO PLAZO Y CURVA DE KUZNETS AMBIENTAL
a. Especificacion de la relacion de largo plazo

Dada la evidencia de cointegracién entre las emisiones de CO2 per capita, el ingreso per céapita y su término
cuadratico, se procede a estimar la relacién de equilibrio de largo plazo mediante una especificacién cuadratica del
ingreso, consistente con la hipétesis de la Curva de Kuznets Ambiental (CKA).

La relacion de largo plazo entre las emisiones y crecimiento econdmico se modela a través de una especificacion
cuadratica del ingreso per capita, consistente con la hipétesis de la Curva de Kuznets Ambiental (CKA) conforme a la
ecuacion (1).

b. Vector cointegrante y evidencia de la Curva de Kuznets

La Tabla 5 representa el vector cointegrante normalizado obtenido a partir del procedimiento de Johansen. Los
coeficientes estimados para el ingreso per capita y su término cuadrdtico muestran signos opuestos y
estadisticamente coherentes con la hipétesis de la CKA.

Tabla 5. Pruebas de cointegracién de Johansen (maximum eigenvalue)

Variable Coeficiente
InPIB 25.134
InP1B2 -1.519
Constante -104.572

Fuente: Elaboracion propia

Larelacién cointegrante esta normalizada respecto a INnCO2 .De manera particular, el coeficiente asociado al InPIB es
positivo (B;= 25.134), mientras que el coeficiente del término cuadratico es negativo (f,=-1.519), lo que indica una
relacion no lineal en forma de U invertida entre el ingreso y las emisiones de CO2 per capita.

Este resultado sugiere que, en las primeras etapas del crecimiento econémico, el aumento del ingreso se asocia con
mayores niveles de emisiones, mientras que a partir de cierto umbral de ingreso la relacion se revierte.

Desde una perspectiva econdmica, esta evidencia respalda la existencia de mecanismos estructurales de largo plazo,
como cambios tecnoldgicos, mejoras en eficiencia energética y transformaciones en la estructura productiva, que
moderan la presién ambiental conforme aumenta el nivel de desarrollo.
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C. Turning Point de la Curva de Kuznets Ambiental en Ecuador

A partir de los coeficientes estimados del vector cointegrante, se calcula el punto de giro de la CKA como se especia
enlaecuacion 5. El valor estimado del punto de inflexion es InPIB* = 8.274, lo que corresponde a un ingreso per capita
aproximadamente de USD 3,920 en términos reales.

Este resultado implica que, para niveles de ingresos inferiores a dicho umbral, el crecimiento econdmico se asocia con
un aumento de las emisiones de CO2, mientras que solo a partir de ese nivel de desarrollo econémico las emisiones
tenderian a disminuir.

Dado que el ingreso per capita promedio de Ecuador durante el periodo de andlisis se ubica mayoritariamente por
debajo de este umbral, los resultados sugieren que el pais alin se encuentra en la fase ascendente de la CKA, lo que
refuerza la necesidad de politicas ambientales activas y no confiar exclusivamente en el crecimiento econémico como
mecanismo automatico de reduccién de emisiones.

d. Curva de Kuznets Ambiental de largo plazo

La Figura 3 presenta la Curva de Kuznets Ambiental estimada a partir del vector cointegrante de largo plazo. La
trayectoria estimada muestra claramente una forma de U invertida, coherente con la evidencia econométrica
presentada de manera previa. La linea vertical discontinua indica el punto de giro estimado, permitiendo visualizar
que la mayor parte del rango observado del ingreso per cépita se encuentra a la izquierda del umbral de inflexién.

Este resultado confirma que la reduccién de emisiones no es una relacion automatica del crecimiento econémico, en
este caso, la transicion hacia una trayectoria ambientalmente sostenible requiere intervenciones deliberadas en
materia de politica energética, innovaciones tecnolégicas y regulacién ambiental.

Figura 3. Punto de Giro de la Curva de Kuznets Ambiental en Ecuador. Elaboracién propia

26
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4.6 | DINAMICA DE CORTO PLAZO: MODELO DE CORRECCION DE ERROR (VECM)
a. Ajuste hacia el equilibrio de largo plazo

Dado que las variables del sistema estan cointegradas, se estima un Modelo de Correccion de Error (VECM) para
analizar la dindmica de corto plazo y el proceso de ajuste hacia el equilibrio de largo plazo. En la Tabla 6 se presenta la
dindmica de corto plazo y ajuste de equilibrio a largo plazo.
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Tabla 6. Dinamica corto plazo y ajuste al equilibrio largo plazo (VECM) - Variable dependiente: AIn(CO2 per cépita)

Variable Coeficiente Error estandar t-stat p-valor
ECT, -0.5860 0.131 -4.458 0.000
ECT, 8.7523 2.896 3.022 0.004
AlnCO,p 4 -0.2565 0.156 -1.642 0.107
AlnPIB;_4 2.1903 7.4817 0.293 0.771
AlnPIBE -0.1051 0.4406 -0.238 0.813

Nota: ECT1y ECT2representan los términos de correccion del error derivados del test de cointegracion de Johansen.
Fuente: Elaboracion propia.

Los resultados indican que el primer término de correccién del error presenta un coeficiente negativo y
estadisticamente significativo (-0.586), lo que confirma la existencia de un mecanismo de ajuste estable hacia el
equilibrio de largo plazo. En términos econémicos, este valor implica que aproximadamente el 59% de los desajustes
respecto al equilibrio de largo plazo se corrigen en un solo periodo.

El segundo término de correccién del error también resulta estadisticamente significativo, lo que refleja la presencia
de mas de unarelacién de equilibrio relevante en el sistema, consistente con los resultados del test de Johansen.

b. Dinamica de corto plazo y exogeneidad

En contraste con el ajuste observado en la ecuacién de emisiones, las ecuaciones correspondientes al ingreso per
capitay a su término cuadratico no presentan coeficientes significativos en los términos de correccién del error.

Esta evidencia sugiere que el ingreso puede considerarse débilmente exégeno en el sistema, mientras que las
emisiones de CO2 son la variable que responde activamente a los desajustes de largo plazo. Enla Tabla 7 se presentan
los resultados de la dindmica a corto plazo.

Tabla 7. Dinamica corto plazo: ecuacion ingreso per capita (exogeneidad débil) - Variable dependiente: A In(PIB per
capita)

Variable Coeficiente Error estandar t-stat p-valor
ECT, -0.0742 0.0859 -0.863 0.392
ECT, -0.3618 1.8921 -0.191 0.849
AlnCO,p_y 0.0033 0.1020 0.032 0.974
AlnPIB;_4 1.3298 4.8884 0.272 0.787
Aln PIBZ_, -0.0721 0.02879 -0.251 0.803

Nota: Ninguno de los términos de correccién del error resulta estadisticamente significativo, lo que sugiere que el ingreso per capita
puede considerarse débilmente exdgeno en el sistema.
Fuente: Elaboracion propia

En ese mismo orden de ideas, los coeficientes asociados a las variables en diferencias no resultan estadisticamente
significativos, lo que indica que la dindmica de corto plazo tiene un papel limitado frente a los mecanismos de ajuste
de largo plazo.

Este resultado refuerza lainterpretacién de que larelacién entre crecimiento econémico y emisiones en Ecuador esta
dominada por factores estructurales persistentes mas que por fluctuaciones transitorias.

EnlaTabla 8 se presentan los resultados de la dindmica a corto plazo considerando la ecuacion del ingreso cuadratico.
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Tabla 8. Dindmica de corto plazo: ecuacion del ingreso cuadratico - Variable dependiente: A In(PIB2 per capita)

Variable Coeficiente Error estandar t-stat p-valor
ECT, -1.2637 1.4609 -0.865 0.391
ECT, -3.2075 32.1857 -0.100 0.921
AlnCO,p_4 -0.0049 1.7359 -0.003 0.998
AlnPIB;_4 22.9150 83.1549 0.276 0.784
Aln PIBE -1.2398 4.8976 -0.253 0.801

Nota: La ausencia de significancia estadistica en los términos de correccion del error confirma que el término cuadratico del ingreso
no ajusta a los desequilibrios de largo plazo, reforzando la exogeneidad del ingreso en el sistema.
Fuente: Elaboracion propia

C. Implicaciones econémicas

Los resultados obtenidos a partir del Modelo de Correccion de Errores (VECM) aportan evidencia relevante sobre los
mecanismos econémicos que vinculan el crecimiento econémico y la degradacién ambiental en Ecuador. En primer
lugar, la significancia estadistica y el signo negativo del principal término de correccién del error en la ecuacién de
emisiones de CO2 per capita confirman que los desajustes respecto al equilibrio de largo plazo se corrigen
fundamentalmente a través de la variable ambiental. Este resultado sugiere que las emisiones responden
enddégenamente a las presiones estructurales del sistema econdmico, mientras que el ingreso per capita no actua
como una variable de ajuste, reforzando su caracter débilmente exégeno.

Desde una perspectiva econdmica, esta dindmica implica que el crecimiento no incorpora de manera automatica
incentivos suficientes para inducir mejoras ambientales. En ausencia de mecanismos de politica especificos, el sistema
tiende a restablecer el equilibrio de largo plazo mediante variaciones den las emisiones, lo que refleja una trayectoria
de crecimiento ambientalmente intensiva. Este comportamiento es consistente con economias cuya estructura
productiva y matriz energética mantienen una elevada dependencia de actividades intensivas en carbono, limitando
el potencial del crecimiento para generar un desacople sostenible entre actividad econdmica y presiéon ambiental.

Lafaltade significancia estadistica de las variables en diferencia rezagadas indica que los efectos de corto plazo tienen
un papel limitado frente a los mecanismos de ajuste de largo plazo. Este resultado sugiere que las fluctuaciones ciclicas
del ingreso o de las emisiones no alteran sustancialmente la trayectoria ambiental del pais, la cual esta dominada por
factores estructurales persistentes, como el patrén de especializacién productiva, el nivel tecnolégico y la
composicion de la matriz energética. En este contexto, las estrategias basadas exclusivamente en politicas
coyunturales o de estimulo de corto plazo resultan insuficientes para modificar la dindmica ambiental de manera
sostenible.

La evidencia empirica indica que las emisiones de CO2 per cépita en Ecuador ajustan endégenamente hacia la
trayectoria de largo plazo definida por la Curva de Kuznets Ambiental, mientras que el ingreso per cépita actiia como
una variable impulsora del sistema. Desde el punto de vista econémico, esto implica que la compatibilizacién entre
crecimiento y sostenibilidad ambiental requiere intervenciones deliberadas orientadas a transformar los
determinantes estructurales del crecimiento, particularmente mediante politicas de transicién energética, mejoras en
eficiencia productiva e incentivos a lainnovacion tecnolégica. En ausencia de estos cambios, el crecimiento econdmico
tenderd a reproducir una senda ambientalmente sostenible, dificultando el cumplimiento de los compromisos
climaticos de largo plazo asumidos por el pais.

Finalmente, un aspecto distintivo de los resultados de la presente investigacion, que fortalece la validez de las
implicaciones expuestas, es el empleo de la serie del PIB per capita expresado en series de volumen encadenado con
ano de referencia 2018. A diferencia de estudios previos que utilizaron series con base fija en el afo 2007, esta
actualizacién metodolégica elimina las distorsiones de precios relativos obsoletos. De este modo, se proporciona una
base técnica robusta para el disefio de politicas publicas alineadas con la estructura productiva contemporanea del
Ecuador y sus actuales compromisos de sostenibilidad.
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4.7 | DINAMICA DE AJUSTE Y TRANSICION DE SHOCKS: IRFY FEVD
a. Impulso-respuesta de las emisiones de CO2

En este apartado presentamos la respuesta dindmica de las emisiones de CO2 per capita ante un shock positivo en el
ingreso per capita, estimada a partir del modelo VECM. Los resultados muestran que un aumento inesperado del PIB
genera una respuesta positiva, inmediata y persistente de las emisiones.

De manera particular, la respuesta del CO2 es creciente durante los primeros periodos, alcanzando un maximo
alrededor del tercer horizonte temporal, y posteriormente converge hacia un nivel positivo estable. Este patrénindica
que el crecimiento econdmico incrementa las emisiones de manera sostenida en el corto y mediano plazo, lo que es
consistente con unafase inicial de la Curva de Kuznets Ambiental, donde la expansion econémica intensifica el uso de
la energiay la presion ambiental.

En ese mismo orden de ideas, podemos evidenciar en la Figura 4 que el intervalo de confianza no incluye el cero a
partir de los primeros horizontes, lo que sugiere que el efecto es estadisticamente significativo y robusto. Este
resultado refuerza la evidencia obtenida en la ecuacion de correccién del error, donde las emisiones son la variable
que ajusta activamente ante los desequilibrios del sistema.

Figura 4. Dindmica de Emisiones de COzante un shock en el PIB

Respuesta Impulso-Respuesta del CO2 a un Shock en el PIB
0 rondmicn

iadeio VECA — Efecto dedmicn def crecimien

Reapueata da I COZ)

Horzonta temparal

Nota: Un shock positivo del PIB eleva persistentemente las emisiones de CO2 respuesta inmediata creciente, pico en el tercer
periodoy estabilizacién positiva. Intervalos de confianza excluye cero desde inicio, confirmando significancia estadistica. Esto refleja
la fase inicial de la CKA donde el crecimiento econémico intensifica el uso energético y la presién ambiental, coincidiendo con el
ajuste activo de emisiones en la ecuacién de correccion de errores.

Fuente: Elaboracién propia.

Figura 5. Dindmica de Emisiones de COz2ante un shock en el PIB?
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Nota: Los resultados revelan una respuesta inicialmente negativa, seguida de recuperacion gradual hacia cero y levemente positiva.
Crecimiento inicial eleva emisiones, pero altos ingresos activan compensaciones. Intervalos de confianza muestran incertidumbre
inicial, pero dinamica general confirma no linealidad (VECM y cointegracion).

Fuente: Elaboracion propia

74 ReVISTA
Econd:i'ica



Vol.14-N°1, Enero-Junio 2026
Crecimiento econdmico..... p-ISSN: 2602-8204 | e-ISSN: 2737-6257

La Figura 5 presenta el andlisis de la respuesta de las emisiones ante un shock en el término cuadratico del ingreso, lo
cual permite evaluar la no linealidad dindmica caracteristica de la Curva de Kuznets Ambiental. La grafica permite
apreciar una respuesta inicialmente negativa de las emisiones de CO2 durante los primeros horizontes, seguida de
una recuperacién gradual que converge hacia valores cercanos a cero y posteriormente levemente positivos. Este
comportamiento sugiere que, a niveles mas altos de ingresos, el impacto marginal del crecimiento sobre las emisiones
se atenua e incluso puede revertirse transitoriamente, lo cual es coherente con la hipétesis de la CKA.

Aunque los intervalos de confianza reflejan cierta incertidumbre en los primeros periodos, la dindmica generar
respalda la existencia de una relaciéon no lineal entre crecimiento econémico y emisiones, complementando la
evidencia obtenida en la estimacion del VECM y en la significancia conjunta del sistema cointegrado.

b. Descomposicién de la varianza del error de pronéstico

Con el objetivo de analizar la importancia relativa de los distintos shocks en la dindmica del sistema, se emplea la
descomposicion de la varianza del error de pronéstico (FEVD) derivada del VAR equivalente al VECM estimado, lo
que nos permite identificar la contribucion de los shocks propios y cruzados en la explicacion de la variabilidad de cada
variable a lo largo del horizonte temporal, lo cual se muestra en la Figura 6.

Figura 6. Descomposicién de la Varianza del Error de Pronédstico del CO2 (FEVD).
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Fuente: Elaboracién propia

Se puede identificar que, en el caso de las emisiones, los resultados muestran que, si bien en el corto plazo la mayor
parte de la variabilidad es explicada por shocks propios, su importancia relativa disminuye progresivamente a medida
que aumenta el horizonte de prondstico. En particular, a partir del décimo periodo, los shocks asociados al ingreso per
capita adquieren un rol dominante.

En el horizonte de largo plazo (15 periodos), aproximadamente el 54% de la varianza del error de pronéstico de las
emisiones de CO2 per céapita es explicada por shocks en el ingreso per capita, mientras que los shocks propios
representan alrededor del 42% lo cual confirma el rol impulsor del ingreso en la dindmica ambiental. Lo anterior se
puede observar en la Tabla 9.

Tabla 9. FEVD de las emisiones de CO2 per capita a distintos horizontes

Horizonte Shock InCO2 Shock InPIB Shock InPIB2
5 0.696 0.255 0.049
10 0.509 0.447 0.044
15 0.418 0.543 0.039

Nota: Valores expresados como proporcion de la varianza total.
Fuente: Elaboracion propia
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En la Figura 7 podemos identificar qué proporcion de la incertidumbre futura de cada variable se explica por shocks
propios o shocks del resto del sistema, de manera particular, podemos identificar en el panel de InPIB la varianza esta
explicada casi totalmente por shock propios, existe una contribucién minima de InCO2 y InPIBZ, lo cual se interpreta
que el ingreso per capita es débilmente exdgeno, consistente con el VECM vy la no significancia de los ECT en la
ecuacion.

Por otro lado, en el panel de InPIB2 tiene un comportamiento casi idéntico a InPIB y aportes marginales de las otras
variables del sistema, lo que sugiere que el término cuadratico no es un canal dindmico independiente, sino un
mecanismo de no linealidad de largo plazo.

Figura 7. Descomposicion de la Varianza del Error de Pronéstico del CO2, In PIBy InPIBZ
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Modele VECM — Curva Ambiental de Kuznets

InCo2

100%:

hFPIB

InPIBZ

25%

0%

8
Horizonte temporal

Shack [ ncoz [ neie [ wRisz

Fuente: Elaboracién propia

Estos resultados refuerzan la evidencia obtenida a partir del VECM, confirmando que el ingreso per capita actia como
una variable impulsora del sistema, mientras que las emisiones de CO2 responden de manera enddégena a los shocks
econdmicos, en linea con la hipotesis de la Curva de Kuznets Ambiental.

En conjunto, estos resultados validan la correcta especificacion del modelo y la confiabilidad de las inferencias
dindmicas, las mismas que se presentan en el Anexo.

5 | CONCLUSIONES

Este estudio empirico analizo la relacion entre el crecimiento econémico y emisiones de CO2 per capita en Ecuador
desde una perspectiva dindmica de largo y corto plazo, utilizando un enfoque econométrico basado en cointegracién
y modelos de vector de correccién de errores (VECM). Los resultados proporcionan evidencia robusta a favor de la
hipétesis de la Curva de Kuznets Ambiental (CKA) para el caso ecuatoriano, al identificar una relacion no lineal de
largo plazo en forma de U invertida entre el ingreso per capita y las emisiones.

La estimacion del vector cointegrante muestra que el ingreso per capita tiene un efecto positivo sobre las emisiones
en niveles bajos de desarrollo, mientras que su término cuadratico presenta un coeficiente negativo, consistente con
la existencia de un punto de giro a partir del cual el crecimiento econémico se asocia con una reduccién de las
emisiones. El punto de inflexién estimado sugiere que Ecuador aun se encuentra mayoritariamente en la fase
ascendente de la CKA, lo que implica que el crecimiento econdmico, por si solo, no constituye un mecanismo
automatico de mejora ambiental.

Desde la perspectiva dindmica, el VECM confirma que las emisiones de CO2 per cépita ajustan de manera endégena
hacia el equilibrio de largo plazo, con una velocidad de correccién elevada, mientras que el ingreso per capita y su
término cuadratico pueden considerarse débilmente exdgenos. Esta evidencia indica que el crecimiento econémico
actua como una fuerza impulsora del sistema, mientras que las emisiones responden a los desajustes estructurales
acumulados en el largo plazo.
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Los andlisis de impulso-respuesta refuerzan esta interpretacién al mostrar que un shock positivo en el ingreso genera
inicialmente un aumento de emisiones, seguido de una moderacion gradual, consistente con la dindmica de la CKA. De
igual manera, la descomposicién de la varianza del error de prondstico revela que, en horizontes largos, mas de la
mitad de la variabilidad de las emisiones es explicada por shocks en el ingreso per capita, mientras que los shocks
propios pierden importancia relativa.

De manera conjunta, los resultados sugieren que la transicion hacia una senda de crecimiento ambientalmente
sostenible en Ecuador requiere politicas activas orientadas a la transformacion de la estructura productiva, la mejora
de la eficiencia energética y la adopcion de tecnologias limpias. Confiar de manera exclusiva en el crecimiento
econdmico como mecanismo de reduccién de emisiones resulta insuficiente, por esta razén, futuras investigaciones
podrian ampliar este enfoque incorporando variables energéticas, institucionales o espaciales, asi como explorar
posibles asimetrias y no linealidades adicionales en la dindmica ingreso-emisiones.
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6 | ANEXOS

Anexo 1. Pruebas de diagnéstico del VECM

Prueba Estadistico gl p-valor Resultado
Portmanteau LM (12 rezagos) 69.0 93 1.000 No autocorrelacién
ARCH multivariado 240.0 432 1.000 No heterocedasticidad
Jarque-Bera (multivar.) 4.80 6 0.600 Normalidad

Fuente: Elaboracién propia

Anexo 2. Estabilidad del VECM

Autovalor Médulo
A 1.000
Ay 0.762
A3 0.430
Ay 0.430
e 0.273
e 0.222

Nota: Todos los autovalores se encuentran dentro o sobre el circulo unitario, confirmando estabilidad dindmica del

sistema

Anexo 3. Grifico de la estabilidad del VECM

Estabilidad del VECM (Autovalores del VAR equivalente)
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Nota: La Figura 4 muestra que todos los autovalores se encuentran estrictamente dentro del circulo unitario, lo que
confirma que el sistema es dindmicamente estable y que los impulsos transitorios se disipan en el tiempo.
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Resumen

El crecimiento econdmico estd estrechamente ligado con las
exportaciones, ya que estas traen consigo numerosos beneficios para la
economia, tales como la creacién de fuentes de empleo, entrada de divisas
al pais y el fortalecimiento de la competitividad de los productos tanto en
calidad y precio. El objetivo de la presente investigacion es analizar y
comparar la influencia que las exportaciones tienen en el crecimiento
econdmico de Ecuador, Espaia, Francia y Colombia en el periodo 1970-
2020. Se utilizé datos de series de tiempo, obtenidos del Banco Mundial
(2020), y los principales resultados sugieren que el modelo del
Crecimiento impulsado por las Exportaciones (LEG) se cumple para todos
los paises incluidos, excepto para Espafia. Una implicacién de politica
derivada de esta investigacion es que las economias deben diversificar los
destinos de exportaciones y con ello reducir la dependencia de algunos
mercados.

Palabras clave: Produccion, crecimiento econémico, economia
internacional, series temporales

Codigos JEL: E23, F43, FO0, C32

Abstract

Economic growth is closely linked to exports, as these bring with them
numerous benefits for the economy, such as the creation of sources of
employment, foreign exchange entry to the country and strengthening
the competitiveness of products both in quality and price. The objective
of this research is to analyze and compare the influence that exports have
on the economic growth of Ecuador, Spain, France and Colombia in the
period 1970-2020. Time series data obtained from the World Bank
(2020) were used, and the main results suggest that the Export-Led
Growth (LEG) model is met for all countries included, except for Spain. A
policy implication of this research is that economies must diversify export
destinations and thereby reduce dependence on some markets.

Key words: Production, economic growth, international economy, time
series

JEL codes: E23, F43, FOO, C32
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1 | INTRODUCCION

Los paises en vias de desarrollo tienen una alta dependencia de las exportaciones de productos del sector primario,
especialmente de recursos naturales; sin embargo, existe una alta demanda interna de productos importados,
derivados de los recursos que se destinan a paises desarrollados como Estados Unidos, o los paises de Europa. De
acuerdo a Pacek, N. (2008) si una economia depende en gran medida de las exportaciones de las materias primas o de
los productos parcialmente terminados, es mucho mas probable que se vea afectada por variaciones en los precios
mundiales y habria poco por hacer para evitar una disminucién en la actividad comercial o incluso una crisis. El
comercio internacional ha desempefado un papel crucial en la mitigacién del devastador impacto econémico de la
pandemia de COVID-19 y ha demostrado ser un instrumento fundamental para mejorar la resiliencia.

En este contexto, segln el informe de la European Commission (2021) el comercio de la Unién Europea alcanzé un
valor total de 306 000 millones de euros: 184 000 millones de euros en exportaciones y 122 000 millones de euros en
importaciones; estas cifras representan un ligero aumento del 1,4% vy del 0,5%, respectivamente, en comparacion con
2019. Por otro lado, en un nuevo informe anual, la Comisién Econémica para América Latina (CEPAL) (2021) estima
que el valor de las exportaciones regionales cay6 -13% en 2020 y hace un llamado a profundizar laintegracion regional
paraimpulsar la recuperacion, asi como a disminuir las desigualdades de género en el comercio. En cuanto a labalanza
comercial de 2020, Ecuador registré un superdvit de 3.239 millones de délares, lo que supuso un aumento de casi el
300% sobre el afio anterior. Las exportaciones sufrieron una leve caida del 9,42%, situandose en 20.226,6 millones
USD; en tanto que las importaciones decrecieron un 21% con 16.986,8 millones USD y las principales exportaciones
del pais fueron el petréleo con el 23,2% del total; camardn con el 18,9%; banano con el 18,1%; conservas de pescado
con el 6%; flores con el 4,1%; y, cacao 4%. (Fondo Europeo de Desarrollo regional, 2021).

La evidencia empirica sugiere que las exportaciones son una pieza fundamental de las economias, puesto que incide
significativamente en el crecimiento econémico de una nacién o region. De acuerdo a Alvarado et al. (2019) en la
actualidad la ventaja competitiva, diversificacion y oferta de bienes primarios, han tomado relevancia dentro del
sector de las exportaciones como fuente generadora de divisas y por ende de desarrollo de las economias que
dependen de esta actividad, que por lo general son paises pertenecientes a América Latina, los cuales se enfrentan al
reto de aumentar y adquirir mejores capacidades productivas, calidad y precio, que permita hacer mas atractivos los
bienes destinados a exportar. De acuerdo a un conjunto de trabajos empiricos realizados por Armijos, Ludefia y
Ramos, (2017); Reyes (2012) existe una relacién positiva y significativa entre las exportaciones y crecimiento
econdmico, los resultados sugieren que tanto en los paises primario-exportadores y manufacturero-exportadores el
efecto de las exportaciones en la produccién es positivo, pero el efecto es mayor los paises manufactureros y
especialmente a las de mayor intensidad tecnolégica.

Para la presente investigacién fue necesario tomar en cuenta el crecimiento econémico, para el cual se toma como
medida el PIB, ademas se incluye algunos indicadores como exportaciones e importaciones de Ecuador, Colombia,
Francia y Espafia, durante del periodo comprendido entre 1970 a 2020, con la finalidad de evidenciar si se cumple o
no el modelo del Crecimiento impulsado por las Exportaciones en estos paises. Los principales resultados alcanzados
muestran que una mayor participacién de exportaciones en el largo plazo tiene un efecto positivo sobre el crecimiento
econdmico, mientras que a medida que las importaciones disminuyen es mas favorable para estas economias, sin
embargo, en Ecuador y Colombia, las importaciones tienen una mayor participacién en el crecimiento econémico, lo
cual sugiere aplicar medidas correctivas para potenciar las exportaciones. Francia al ser una economia desarrollada
presenta un escenario positivo y alentador, mientras que Espafia tiene una tendencia negativa en su crecimiento
cuando las exportaciones aumentan.

El documento consta de cinco secciones. La segunda seccion corresponde a larevision de literatura, que através de la
investigacion bibliografica es posible organizar el contexto tedrico para reconocer el avance investigativo y
determinar teorias importantes para el estudio de la presente investigacion. En el tercer apartado se encuentra la
metodologia, para lo cual se ha utilizado datos de series de tiempo, informacidn que corresponde al Banco Mundial.
Ademads, en la seccidn cuatro se presentan los principales hallazgos que son el punto de partida para el andlisis critico
y comparativo sobre la relacién que existe entre exportaciones y crecimiento econémico en la economia ecuatoriana,
colombiana, francesa y espanola en el periodo comprendido entre 1970 - 2020. Finalmente, en la tltima seccion se
concluye en base a los resultados, y se instauran ciertas implicaciones de politica que sirven para remediar la
problematica, y algunas extensiones que se podrian considerar en futuras investigaciones.
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2 | REVISION DE LITERATURA

El comercio internacional incluye algunas teorias, en primer lugar, el modelo ricardiano, planteado por David Ricardo
en el siglo XIX, defiende que cada pais debe especializarse en producir aquellos productos, bienes o servicios en los
que sea mas eficiente, de este modo un pais tiene ventaja comparativa en la produccién de un bien si el coste de
oportunidad en la produccion de este en términos de otros bienes es inferior en este pais de lo que lo es en otros paises.
(Obstfeld y Krugman 2006). Un segundo modelo, es el de los factores especificos, el mismo que asume que una
economia produce dos bienes utilizando dos factores de produccidn: capital y trabajo, en un mercado perfectamente
competitivo, ademas, supone que el capital, es especifico, es decir, es completamente inmévil, mientras que, la mano
de obra, es libre y sin costo movil entre las dos industrias (Internacional, 2021).

Asi mismo, Obstfeld y Krugman (2006) establece que el modelo de Heckscher-Ohlin demuestra que la ventaja
comparativa esta determinada por la interaccion entre los recursos de un pais, la relativa abundancia de los factores
de produccioén, y la tecnologia; esta relacion se da entre dos paises, dos factores de produccion y dos bienes. En este
sentido, De Gregorio (2012) define a las exportaciones como la demanda del resto del mundo hacia los bienes
nacionales, que dependen de los precios que estos tengan y de los ingresos de los compradores internacionales, es
decir, si el precio del bien a exportar baja, los paises del mundo demandaran mas de ellos, caso contrario pasa, si el
precio de dicho bien aumenta.

Ademas, las exportaciones, tienen un efecto multiplicador dentro de la economia, debido a que estas permiten a los
paises generar economias de escalas, innovacion, tecnologia aumento de la ventaja comparativa e intensifica la
producciéon manufacturera (Moreno, 2017). Es por ello que la influencia de las exportaciones primarias hacia el
crecimientoy desarrollo econémico ha sido una tematica de estudios desde hace aproximadamente un siglo, en donde
se considera a todos los bienes abundantes de recursos naturales con ventajas productivas y calidad para ser
exportados hacia el mercado internacional, y obtener en consecuencia crecimiento y diversificacién econdmica (Caria,
2017).

Caria, S. (2017) menciona que el comercio cumple un papel importante en el crecimiento de una nacion, no obstante,
todos los paises cuentan con la misma dotacién de recursos, ni con el conocimiento y destreza para producir todos los
bienes y servicios que necesitan, luego el intercambio se presenta como un medio eficaz para superar dichas
limitaciones, haciendo posible la adquisicién y disfrute de una amplia variedad de bienes y servicios. Por otra parte,
una amplia gama de trabajos realizados sugiere que no es posible derivar conclusiones generales de la relacién entre
las politicas comerciales y el crecimiento econédmico de un pais, puesto que, dependiendo de la estructura del modelo,
del origen del crecimiento y de la dotacién y condiciones iniciales de las economias bajo andlisis, las restricciones al
comercio podrian o no reducir el crecimiento econémico (Rojas, et al., 1997, p.5).

De este modo, en Ecuador el sector externo impone una fuerte restriccion al crecimiento econémico via
importaciones y exportaciones lo cual se refuerza en una economia dolarizada, donde la principal fuente de divisas
son las exportaciones; sin embargo, la concentracion de las exportaciones en pocos mercados pone en riesgo al pais
cuando éstas se reducen como resultado de una crisis en el principal socio comercial; por ello, con la actual estructura
econdmica del pais no es sustentable con la propension marginal a importar cuando se basa en bienes de consumo, lo
cual no genera valor agregado, empleo ni fortalece la dindmica econémica local (Alvarado y Iglesias, 2017). Es por ello
que, Feder, G. (1982) sugiere un modelo en el que la economia esta dividida en dos sectores, un sector orientado a la
exportaciény un sector no exportador; asi mismo, afirma que las exportaciones contribuyen a la produccién agregada
a través de dos vias, en primer lugar, el sector exportador genera externalidades positivas sobre el sector no
exportador de la economia.

Asimismo, Mora et al., (2020) plantea que para lograr crecimientos en los niveles de exportacion para un pais implica
varios componentes que se deben analizar como ventajas comparativas, acceso a tecnologias, bloques comerciales,
politicas administrativas locales, formas de financiacién, ubicacidn geografica, dotacién de factores de produccién o
capital humano entre otros y en cada pais estos elementos tienen un impacto de mayor o menor medida. Igualmente,
numerosos estudios econométricos, muestran que la diversificacion de las exportaciones contribuye positivamente
al crecimiento econdmico de los paises en desarrollo lo cual confirma los argumentos de los pioneros en el desarrollo
(Meier y Seers, 1984). Sin embargo, no todas las canastas de exportacién tienen el mismo potencial de crecimiento y
desarrollo econémico (Mania, et al., 2019).

Ahora, respecto a las exportaciones, si un pais plantea y crea politicas favorables en donde se controle el exceso de
importaciones y movimientos de capitales, este podra gestar un mejor modelo de desarrollo econémico, sumandose
para ciertos contextos el mantener depreciado al tipo de cambio, que provoca que las exportaciones sean mas
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atractivas y competitivas, constituyéndose posteriormente en el intercambio de bienes y servicios, en divisas que el
pais exportador puede utilizar para el financiamiento de consumo e inversion (Morones, 2016). Por su parte Bayona,
E. (2016) establece que una de las principales caracteristicas para que exista crecimiento y desarrollo econémico en
los paises exportadores, es importante que estos cuenten con recursos abundantes para explotar. No obstante,
aquellos paises que tienen alta dependencia de la exportacién de productos categorizados como primarios, con el
tiempo presentan bajos cambios estructurales, los cuales implican la existencia de baja productividad, y baja
generacion de empleo (Dominguez y Caria, 2016).

De acuerdo a Aguilar etal., (2020) la balanza comercial posee una altarelevancia parala economia ecuatoriana, debido
a que al dinamizar las exportaciones e importaciones, esta aporta al crecimiento y desarrollo del producto interno
bruto; siendo las exportaciones la de mayor incidencia, ya que al postularse con valores monetarios por encima de las
importaciones, se habla de un superdvit comercial, el cual para satisfacer dichas condiciones a priori tuvo que haber
existido una capacidad productiva acorde a las exigencias del mercado internacional. Pero es importante mencionar
gue una mayor apertura en los mercados exteriores no siempre representaran una ventaja, ya que al presentar mas
exigencias como lo hacen los TLC o acuerdos comerciales, principalmente en cuanto a calidad, las industrias
ineficientes desaparecerian provocando el aumento de desempleo y si la economia no estd preparada para
incrementar mejoras tecnoldgicas en la diversificacion de sus industrias, esto podria significar una afectacion para el
crecimiento del mercado internoy por ende a la inestabilidad econémica (Dominguez y Caria, 2016).

En la economia espafola la clave es que las empresas exportadoras no sélo son mas productivas que las no
exportadoras, sino que dentro de los exportadores hay un conjunto de grandes empresas que son significativamente
mas productivas que el resto de exportadores, ademas la robustez de las exportaciones espafolas no parece estar
relacionada con lainversion extranjera directa (IED) ya que, el crecimiento de las exportaciones tanto de las empresas
con participacion de capital extranjero como de las empresas con participaciéon en empresas extranjeras fue menor
que el de las empresas sin IED (Antrads, 2011). Pero, la integracion en la Comunidad Europea favorece las
importaciones y perjudica las exportaciones en el caso de manufacturas, ocurriendo todo lo contrario con productos
primarios cuyas importaciones se ven favorecidas posteriormente por el Mercado Unico (Montafés y Sanso, 2000).

Finalmente, la CEPAL. (2004) sefiala argumentos tedricos sustanciales a favor del papel que juegan las exportaciones
en el crecimiento econdmico de un pais, tales como: las exportaciones permiten que un pais adquiera un
determinado nivel de divisas, las cuales son relevantes para la expansion econémica, ya que via importaciones se
logra robustecer la actividad econédmica; un segundo aspecto se enfoca en el incremento en la productividad media
de la economia dada una mayor reasignacion de recursos hacia actividades y empresas con mayor productividad y el
tercer aspecto implicala existencia de mayor contacto con la economia mundialy con exigencias de competitividad
que asumen las actividades exportadoras y sus proveedores. Y en el mundo real existe un gran grado de
heterogeneidad en el nivel de productividad de las empresas, puesto que, numerosos estudios empiricos han
demostrado que las empresas exportadoras alcanzan niveles de productividad muy superiores a los registrados por
las empresas que sélo venden en sus paises de origen (Delgado et al., 2002).

3 | DATOS Y METODOLOGIA
3.1 | DATOS

Con el objetivo de determinar y analizar el efecto que las exportaciones tienen en el crecimiento econémico en las
economias de cuatro paises, se obtuvieron los datos de la pagina oficial del Banco Mundial (2020) para el periodo de
1970 a 2020, por lo tanto se utilizé el PIB a precios actuales para medir el crecimiento econémico, la misma que se
define como la variable dependiente, siendo las exportaciones la variable independiente; es importante mencionar
que la variable importaciones se utiliza como variable de control, para lo cual se presenta la Tabla 1. en donde se
describen de manera detallada cada variable.

En la Tabla 2, se presentan los estadisticos descriptivos de cada una de las variables, el modelo cuenta con 51
observaciones para cada pais. La tabla muestra el resumen de las variables, tales como media, desviacion estandar, y
los valores minimos y maximos.

De acuerdo a la Figura 1., se puede observar que para Colombia, Espafa, Francia y Ecuador los puntos no poseen
dispersion, lo que refleja que el PIB estd ligado positivamente con las exportaciones de cada pais, asi mismo esta
agrupacién de datos indica un grado minimo de error lo cual favorece al modelo, y a su vez puede ayudar a los
tomadores de decisiones para adoptar politicas en vias de aumentar su capacidad de exportaciones como la
especializacion de servicios y de esta manera favorecer al crecimiento econémico de este pais y con ello hacer
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predicciones futuras para cada economia. En el caso de Ecuador, se puede observar que los puntos poseen un leve
grado de dispersion, esto genera un bajo porcentaje de error, sin embargo, muestra una alta correlacion positiva de
las variables ya que el valor del PIB se incrementa a medida que el valor de las exportaciones aumenta.

Tabla 1. Descripcion de variables

Variable Tipode Simbolo Unidad de Descripcion Fuente de
variable medida datos
Crecimiento Dependiente Ci PIB (US$ a EIPIBaprecios actuales eslasumadel valor Banco
econdmico precios actuales)  agregado bruto de todos los productores Mundial
residentes en la economia mas todo (2020)
impuesto a los productos, menos todo
subsidio no incluido en el valor de los
productos.
Exportaciones  Independiente  E:1 Exportacionesde Las exportaciones de bienes y servicios Banco
bienesyservicios representan el valor de todos los bienes y  Mundial
(US$ a precios demas servicios de mercado prestados al  (2020)
actuales) resto del mundo. Excluyen la remuneracién
de los empleados y los ingresos por
inversiones, como también los pagos de
transferencias.
Importaciones  Control I Importaciones Las importaciones de bienes y servicios Banco
de bienes y representan el valor de todos los bienes y = Mundial
servicios (US$ a otros servicios de mercado recibidos del (2020)
precios actuales)  resto del mundo. Excluyen la remuneracion
de los empleados y los ingresos por
inversiones, como también los pagos de
transferencias.
Fuente: Elaboracion propia
Tabla 2. Estadisticos descriptivos
Variable Obs. Media Desv. Est. Minimo Maximo
COLOMBIA
log (PIB) 51 25 1,15 22,7 26,67
log (Exportaciones) 51 23,14 1,21 20,66 24,97
log (importaciones) 51 23,23 1,32 20,77 25,1
ESPANA
log (PIB) 51 26,85 1,04 24,44 28,11
log (Exportaciones) 51 25,29 1,34 22,33 26,94
log (importaciones) 51 25,36 1,3 22,45 26,92
FRANCIA
log (PIB) 51 27,75 0,84 25,72 28,7
log (Exportaciones) 51 26,31 1 23,89 27,51
log (importaciones) 51 26,31 1,01 23,86 27,54
ECUADOR
log (PIB) 51 23,92 0,98 21,74 2541
log (Exportaciones) 51 22,35 1,20 19,41 24,07
log (importaciones) 51 2242 1,16 19,74 24,13
83

ReVISTA
Econo:i'ica



Vol.14-N°1, Enero-Junio 2026

Farez-Mendoza, B. p-ISSN: 2602-8204 | e-ISSN: 2737-6257

Figura 1. PIB (UD$ a precios actuales) en funcidn de las exportaciones (US$ a precios actuales)
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EnbasealaFigura2.,se puede observar las diferentes fluctuaciones en cuanto al PIB del conjunto de paises estudiado,
en el caso de Colombia observamos fluctuaciones en su mayoria positiva a lo largo de los afios con un importante
crecimiento en el periodo de 1970 hasta 1980, luego se visualiza una pequenia fluctuaciéon negativa a inicios de la
década de los 80 para posterior en 1985 volver hacia un crecimiento positivo hasta 1990 donde se tienden a
fluctuaciones positivas a excepcion de la economia espafiola donde observamos una fluctuacién constante que luego
seguira un efecto positivo hasta llegar a 2010, por otro lado economia como la ecuatoriana y colombiana sufren de
fluctuaciones negativas a finales de la década de los 90’ e inicios del nuevo siglo, mientras las economia europeas de
Espafna y Francia continian con un crecimiento; también las economia ecuatoriana y colombiana empiezan a
recuperar su economia hasta la llegada de la pandemia de covid-19 en 2020 donde observamos que las economia
tienden a una fluctuacién negativa por la crisis.

Figura 2. Evolucién del PIB (US$ a precios actuales) de 1970 a 2020)
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Mundial

De acuerdo a la Figura 3., las exportaciones a lo largo del tiempo han experimentado fluctuaciones importantes y
repetitivas, ademas en los cuatro paises se evidencia una evolucién positiva. Es importante mencionar que Espana al
ser una economia mas desarrollada la evolucién se aproxima mucho a ser constante; sin embargo, en Ecuador los
descensos son frecuentes en todo el periodo analizado, especialmente de 1990 a 2000. Por su parte las exportaciones
de Colombia y Francia tienen una caida significativa desde 1980 a 1990. Los datos sugieren que los gobiernos deben
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fomentar politicas orientadas a la producciéon mas eficientes de los bienes que se comercializa con otros paises, ya que
cada vez son mayores las exigencias de los mercados, mas si a calidad se refiere.

Figura 3. Evolucion de las exportaciones (US$ a precios actuales) de 1970 a 2020
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Mundial
3.2 | METODOLOGIA

Para desarrollar el objetivo de la presente investigacion se utiliza fundamentalmente un modelo econométrico con
datos de series de tiempo para Ecuador, Colombia, Espanay Francia, de la siguiente forma:

C; = by + bilogE;+€ (2).

La ecuacién (1) muestra la comprobacion econométrica de este modelo que representa la relacion entre
exportaciones que es la variable independiente con el crecimiento econémico (PIB) planteada como variable
dependiente, y el termino de error. Se estima un modelo diferente para cada pais, basa en el modelo del Crecimiento
impulsado por las Exportaciones (LEG), el cual postula que la expansidon de las exportaciones es uno de los
determinantes claves del crecimiento econdmico.

Para determinar qué otras variables inciden en el gasto publico de los paises a analizar se plantea un nuevo modelo en
el que se incluye una variable de control (importaciones).

C. = by + bylogE, + bylogl.+€ (2).

La ecuacion (2) muestra el crecimiento econdémico, las exportaciones, y la variable de control que son las
importaciones. Las importaciones inciden directamente en la actividad econémica, ya que el crecimiento econémico,
también se determina por este rubro.

4 | DISCUSION Y RESULTADOS

En el periodo de estudio a través del modelo planteado para la economia de Francia, como lo muestra la Tabla 3y al
tratarse de una regresion de tipo logaritmica, se puede visualizar en primera instancia el ajuste del modelo, para lo
cual se observa el coeficiente de determinacién R2, el cual tiene un valor de 0.9924, lo que significa que las variables
independientes (exportaciones e importaciones) tomadas para explicar el crecimiento econémico explican en un
99,24%.

En cuanto a las estimaciones paramétricas, el modelo de crecimiento econdémico para Francia, en funcion de
exportacionesy exportaciones en términos de logaritmos, de acuerdo a la Tabla 4, con un nivel de significancia del 5%,
es posible determinar que la variable exportaciones es significativa, ya que tiene un p-valor <5%; caso contrario pasa
con la variable importaciones que tiene un p-valor superior al 5%, sin embargo al ser un valor no muy elevado, para
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efectos de explicacién de la actual investigacién se asumid el error tipo | para dicha variable, es decir, se rechazé
hipétesis nula, siendo verdadera. Dicha significancia permite que las estimaciones que se realicen sean confiables.

Tabla 3. Estadisticos de regresién para Francia

Fuente Suma de df Significancia de N.de observaciones = 51
cuadrados cuadrados

F(1,49) = 6431,9
Modelo 34,7853 2 17,3926

Prob > F = 0

R-squared = 0,9924
Residuo 0,264 48 0,0055

Adj R-squared = 0,9923
Total 35,0493 50 0,701 Root MSE = 0,07354

Ademas, los valores Bo, 81, B2 corresponden a 5,85,0,91y -0,08, respectivamente. El valor de interseccién (5,85) indica
una relacién positiva, por lo tanto, a medida que aumentan en uno por ciento las variables independientes, el
crecimiento econémico también crece. Barzola, et al., (2017) plantea que la Hipdtesis del Crecimiento impulsado por
las exportaciones (LEG) postula que la expansion de las exportaciones es uno de los determinantes claves del
crecimiento econdémico, esto refleja la visién de que las politicas orientadas a la exportacién ayudan a estimular el
crecimiento econdmico. Las exportaciones poseen un coeficiente positivo, es decir, a medida que aumenta esta
variable el crecimiento econédmico también lo hace, pero lo contrario ocurre con las importaciones.

Tabla 4. Coeficientes de regresion multiple para Francia

Variables Coeficiente Error estandar t P>I1tl 95% Conf. Intervalo
Exp. 0,9134 0,1961 4,66 0,000 0,5191 1,3077
Imp. -0,0813 0,1942 -0,42 0,677 -0,4718 0,3092
_cons 5,8538 0,2786 21,01 0,000 5,2937 6,4140

De acuerdo a la Tabla 5., en el modelo de regresién obtenido para Ecuador en el coeficiente de determinacién es de
0,9787, valor que se puede interpretar como la significancia que las exportaciones e importaciones aportan al modelo,
este valor es bastante significativo, Unicamente el 2,22% corresponden a otras variables no incluidas.

Tabla 5. Estadisticos de regresion para Ecuador

Fuente Suma de df Significancia de N. de observaciones = 51
cuadrados cuadrados
F(2,48) = 1100,21
Modelo 47,4517 2 23,7255
Prob >F = 0
R-squared = 0,9787
Residuo 1,0351 48 0,0216
Adj R-squared = 0,9778
Total 48,4868 50 0,9697 Root MSE = 0,14685

ReferentealaTabla 6., el coeficiente de la variable constante (5,27) indica que larelacion es positiva entre las variables
explicativas y la dependiente. El coeficiente g1, de la variable exportaciones indica una relacién directa en la que
cuando esta aumenta en una unidad porcentual, el crecimiento econémico aumenta en 0,26 puntos porcentuales,
manteniendo las demas variables constantes. Por su parte, el coeficiente de la variable importaciones también indica
una relacion positiva en la que el PIB crece en 0,57% cuando las importaciones aumentan en una unidad porcentual.

Al analizar las pruebas de hipétesis demuestran que los parametros estimados son estadisticamente diferentes de
cero, debido a que el p-valor de las exportaciones e importaciones es menor a 5%; por lo tanto, las variables usadas
son significativas para determinar el crecimiento econémico para Ecuador en el periodo 1970 a 2010, cumpliendo de
esamanera el modelo de LEG.

Este resultado difiere al estudio realizado por Alvarado e Iglesias (2007), en el que concluye que el sector externo
restringe el crecimiento de Ecuador, puesto que, se detectd que el pais tiene una elevada propension marginal a
importar: cuando el ingreso nacional aumenta en 1% las importaciones crecen en 1.57% vy las exportaciones tienen
una fuerte relacién a corto y largo plazo con el ingreso externo en el periodo de 1980-2015.
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Tabla 6. Coeficientes de regresion multiple para Ecuador

Variables Coeficiente Error estandar t P>t 95% Conf. Intervalo
Exp. 0,2605 0,1471 1,77 0,083 -0,0353 0,5563
Imp. 0,5725 0,1524 3,76 0 0,266 0,879
_cons 52699 0,4163 12,66 0 4,4328 6,1069

Como se muestra en la Tabla 7 el periodo de estudio basado en el modelo propuesto para la economia colombiana es
una regresion logaritmica, por lo que el ajuste del modelo se puede visualizar primero. En este caso, el coeficiente de
determinacién R2 tiene un valor de 0,9958. Esto significa que las variables independientes explican el 99,58 %.

En la evidencia empirica para Colombia, el estudio de Fernando Mesa (1994) retoma el modelo de Feder (1982),
modificado por Esfehani (1991) donde se explica el crecimiento econémico por la contribucion de los factores
productivos (capital y trabajo), ademas por los bienes importados intermedios y domésticos, y las ganancias obtenidas
por el sector de no transables al sector de exportables. Algunas de las conclusiones a las que llega Mesa hacen
referenciaalarelacién que existe entre el crecimiento de la productividad total de los factores asociado al crecimiento
de las exportaciones.

Tabla 7. Estadisticos de regresion para Colombia

Fuente Suma de df Significancia de N. de observaciones = 51
cuadrados cuadrados
F(2,48) = 5712,52
Modelo 66,3634 2 33,1817
Prob >F = 0
R-squared = 0,9958
Residuo 0,2788 48 0,0058
Adj R-squared = 0,9956
Total 66,6422 50 1,3328 Root MSE = 0,07621

Por otro lado, en las estimaciones de los pardametros, el modelo de crecimiento econdmico colombiano, basado en
logaritmos de las exportaciones e importaciones en la Tabla 8 explica que, al nivel de significancia del 5%, se puede
determinar que la variable de exportacién es significativa, porque tiene un valor de 39,46%; mientras que con las
importaciones variables, cuyo p-valor es de 51,33%.

Los estudios estadisticos que trabajan la relacién entre comercio (exportaciones especialmente) y crecimiento
econdmico en América Latina y otros paises en el mundo, no son concluyentes en afirmar que se dé tal relacién
empiricamente. Dependiendo de la metodologia utilizada, los resultados varian; asi por ejemplo, cuando se toman
estudios a través de datos panel, se evidencia que el comercio y, principalmente las exportaciones, son el motor de
crecimiento; sin embargo, para estudios de series temporales para paises individuales, los resultados son menos
alentadores (Van den Berg, 1996).

Ademas, el valor de interseccion (3,94) indica una relacion positiva. Por tanto, cuando las variables independientes
aumentan en un uno por ciento, también lo hace el crecimiento econémico. Cumpliendo de esta manera el LEG para el
periodo de estudio.

Tabla 8. Coeficientes de regresion multiple para Colombia

Variables Coeficiente Error estandar t P>ltl 95% Conf. Intervalo
Exp. 0,3946 0,0605 6,52 0 0,273 0,5163
Imp. 0,5133 0,0556 9,24 0 0,4016 0,6251
_cons 3,9415 0,2262 17,42 0 3,4866 4,3965

En el anélisis de la Tabla 9 el periodo de estudio propuesto basado en el modelo para la economia espafola en cuanto
auna regresioén logaritmica. En este caso, el coeficiente de determinacién R2 tiene un valor de 0.9914. Esto significa
que las variables independientes (exportaciones e importaciones) se toman para explicar el crecimiento econdmico
explicando el 99.14%.
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Tabla 9. Estadisticos de regresién para Espaia

Sumade Significancia de

Fuente df N. de observaciones = 51
cuadrados cuadrados

F (2,48) = 2576,9
Modelo 53,5948 2 26,7974

Prob >F = 0

R-squared = 0,9914
Residuo 0,465 48 0,0097

Adj R-squared = 0,991

Total 54,0598 50 1,0812 Root MSE = 0,09843

En cuanto a las estimaciones de los pardmetros, el modelo de crecimiento econémico espaiol, con base en las
exportaciones y exportaciones de troncos, de acuerdo con la Tabla 10 al nivel de significancia del 5%, podemos
observar que le coeficiente de las importaciones tiene relacion positiva del 80,73%, mientras que las exportaciones
tienen unarelacion negativa de 0,81%. Esta participacion permite realizar estimaciones fiables.

Segun (Fernandez, 2013) el sector exportador de la economia espafiola ha registrado una evolucién positiva en los
anos de la crisis econédmica. Sin embargo, la valoracién que habitualmente se hace sobre el comportamiento reciente
de las exportaciones puede ser excesivamente optimista. La orientacion al exterior de muchas empresas espanolas
ante la caida de la demanda interna podria ser coyuntural. Por otra parte, el peso relativo del sector exportador en el
conjunto de la economia, si bien se ha incrementado con la crisis, sigue siendo menor que en otros paises.

Sin embargo, el valor de la interseccién (6,59) indica una relacion positiva. Por tanto, cuando las variables
independientes aumentan en un uno por ciento, también lo hace el crecimiento econémico. De esta manera no se
cumple el LEG para el estudio de Espana entre 1970 - 2010.

Tabla 10. Coeficientes de regresion multiple para Espaiia

Variables Coeficiente Error estandar t P>I1tl 95% Conf. Intervalo
Exp. -0,0089 0,1233 -0,07 0,943 -0,2567 0,239
Imp. 0,8073 0,1276 6,33 0,000 0,5508 1,0639
_cons 6,5979 0,2926 22,55 0,000 6,0096 7,1862

5 | CONCLUSIONES E IMPLICACIONES DE POLITICA

El modelo del Crecimiento impulsado por las Exportaciones (LEG), postula que las exportaciones y el crecimiento
econdmico guardan una estrecha relacion, ya que a medida que incrementan las exportaciones el crecimiento
econdmico también lo hace. En base a los resultados, los paises poseen un crecimiento positivo de su Producto Interno
Bruto, paises como Colombia, Espafiay Francia en su mayoria podemos observar fluctuaciones negativas alo largo de
la serie de tiempo empleada para el analisis, mientras que para Ecuador hay algunas fluctuaciones negativas e incluso
constantes. Por otro lado, el conjunto de paises utilizados en el estudio reflejan una tendencia positiva en cuanto a sus
exportaciones desde 1970 hasta 2020, salvo por una pequefia fluctuacién negativa en paises como Espana y Francia
en el aflo 2008 debido a la crisis inmobiliaria, por otro lado, Colombia refleja fluctuaciones negativas en los Gltimos
anos, mientras que Ecuador tiene un crecimiento 6ptimo.

Por lo tanto, podemos concluir que el modelo LOG se cumple para Francia, Ecuador y Colombia, a pesar que en los dos
ultimos paises, las importaciones tienen mayor relevancia; mientras que, para Espafa la relacién LOG no se aplica en
esta economia, debido a la caida de la demanda interna por problemas coyunturales. En el caso de Ecuador, en el
contexto de unaeconomiadolarizada, su principal fuente de divisas son las exportaciones, pero existen riesgos debido
a que este sector se concentra en pocos mercados. En este sentido, es urgente que el pais diversifique los destinos de
exportaciones y con ello reducir la dependencia de algunos mercados. Es importante que estos paises presten mayor
atencion en mejorar las condiciones de los sistemas exportadores de sus paises, ya que estos son el motor de su
economia y por tanto generar mayor competitividad dentro del mercado creando subvenciones hacia empresas que
incluyan en su proceso la excelencia productiva ademas de generar innovacion de cara a las metas y proyecciones de
cuidado ambiental.

Futuras investigaciones podrian incluir en el estudio variables como desigualdad de ingresos, pobreza, capital
humano, entre otras, e incluir un periodo de estudio mas amplio para poder explicar de mejor manera esta relacién,
ademads de ayudarnos a reducir el sesgo por variable omitida. Asi mismo, profundizar sobre las estrategias de cémo las
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economias pueden reducir la dependencia de algunos mercados y proponer mecanismos para reducir la propension
marginal aimportar.
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1 | INTRODUCCION

Las politicas gubernamentales ecuatorianas expuestas en el Sistema Econdmico y Politica Econdmica Nacional
determinan que la Economia Popular y Solidaria se regula de acuerdo con la ley e incluye a los sectores:
cooperativistas, asociativos y comunitarios (Constitucion de la Republica del Ecuador, 2008). De esta manera, la
incidencia del sistema econdmico que ejerce sobre el sistema financiero cooperativista es determinante, obedece a
una forma de organizacién normada y dindmica que debe ser regulada por el Estado. Nuestro pais motiva una politica
monetaria, cambiaria, crediticia y financiera que promueve la administracién de medios de pago, niveles de liquidez y
orientacion de los excedentes de liquidez en inversion, tasas de interés activas y pasivas?®. A su vez, el sector financiero
populary solidario comprende a las cooperativas de ahorroy crédito, entidades asociativas o solidarias, cajas y bancos
comunales, cajas de ahorro; lo que fomenta el acceso a los servicios financieros y la democratizacién del crédito.

Seguin la Ley Organica de Economia Popular y Solidaria (2018) se establece un marco juridico comtin donde se
reconoce, fomentay fortalece la Economia Populary Solidaria y el Sector Financiero Popular y Solidario en funciéon de
todos los sectores econdémicos y la relacion directa con el Estado. La regulaciéon y cumplimiento de estas politicas la
ejecuta la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria. Adicionalmente, el Gobierno Auténomo
Descentralizado Municipal del cantén Loja ha dispuesto la Regulacion de Participaciéon Publico Privada y de la
Economia Popular y Solidaria (2015), y la Ordenanza para la Reactivaciéon Econémica y Productiva del cantén Loja
(2020), como mecanismos regulatorios de la produccién en el sistema econémico y financiero local.

A partir de 2020, la pandemia por COVID-19 agudizé el desenvolvimiento productivo en todo el mundo. En el entorno
nacional las instituciones financieras certificaron los debilitados niveles econémicos originados por el confinamiento,
la falta de mano de obra productiva y el limitado poder adquisitivo de empresas y usuarios. De acuerdo con la Ley
Organica para el Desarrollo Econdmicoy Sostenibilidad Fiscal tras la pandemia COVID-19 (2021), el producto interno
bruto (PIB) en 2020 se contrajo 7,8 % en términos reales, el PIB per capita retrocedio a niveles de 2012 y el mercado
laboral registré el mayor deterioro en varias décadas.

El panorama actual muestra aln las consecuencias de la pandemia, es visible sobre todo en el cambio de paradigma
del teletrabajo, salud y seguridad, transformaciéon de modelos empresariales, inversion y sostenibilidad econdémica.
Las cooperativas de ahorro y crédito en Ecuador son conscientes de esta nueva realidad y han puesto en marcha
diversos mecanismos para controlar el endeudamiento crediticio. Histéricamente, el cooperativismo trasciende en
funcién de los intereses colectivos para cubrir las necesidades de sus socios segtin el desarrollo econémico y social del
territorio (Barba y Morales, 2019)2. Es asi que, el papel que juegan las cooperativas en el sector financiero es
primordial para activar otros canales de financiamiento y promover servicios financieros que fomenten los actuales
sistemas de produccién.

En octubre de 2023, Forbes Ecuador dio a conocer que la Cooperativa Juventud Ecuatoriana Progresista (JEP) lidera
la clasificacion nacional cooperativista con USD 3.199 millones de activos, USD 2.876 millones en pasivos, USD 2.806
millones en depdsitos y una cartera bruta de USD 2.203 millones. En segundo lugar, se ubica la Cooperativa Jardin
Azuayo con USD 1.547 millones en activos, USD 1.347 millones en pasivos, USD 1.211 millones en depdsitos y USD
1.206 millones en cartera bruta. En tercera ubicacion se encuentra la Cooperativa Policia Nacional con activos por
USD 1.539 millones, pasivos por USD 1.363 millones, depdsitos por USD 1.321 millones y una cartera bruta que suma
los USD 1.210 millones.

1.1 Contexto de la Coac Jardin Azuayo sucursal Loja

La Cooperativa de Ahorro y Crédito Jardin Azuayo surge como reaccion organizativa al desastre de la Josefina
sucedido en Paute a finales de marzo de 1993. Mediante decreto ejecutivo 627 del 31 de marzo de aquel afio se
declaralaemergenciaen las provincias de Azuay y Canar. Araiz delacreacién del programa Paute Construye liderado
por el Centro de Educacion y Capacitacion del Campesinado del Azuay CECCA se destinaron actividades de
reconstruccion de viviendas y reubicacion de familias, con el propdsito de lograr objetivos mancomunados de
organizacion popular.

1 Laformulacién de las politicas monetaria, crediticia, cambiaria y financiera es facultad exclusiva de la Funcién Ejecutivay se
instrumentara a través del Banco Central (Art. 303 de la Constitucion de la Republica del Ecuador, 2008)

2 Enlaactualidad las cooperativas tienen el desafio de establecer una conexion vinculante entre las actividades de Economia Social
y Solidaria y los Objetivos de Desarrollo sostenible, ya que de esta manera la sociedad podra alcanzar un futuro mejor, en el cual
todos los sectores formen parte del desarrollo de la sociedad, asi, se conseguira el desarrollo de buenas practicas de desarrollo
sostenible como estrategia de vinculacion de las Coacs con el territorio (Barba y Morales, 2019)
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La propuesta de Cooperativa de Desarrollo, concebida para Paute y el resto de la Regién Caiari, fue un esbozo previo
dela Cooperativade Ahorroy Crédito. En Paute, el 6 de febrero de 1996 se efectud la Asamblea de Socios Fundadores,
convocada por el Vicario de Paute, Padre Hernan Rodas, con el propésito de constituir la Cooperativa de Ahorro y
Crédito. Enlareunidn estuvieron presentes cien socios, de los cuales 52 eran mujeres, 47 hombres, ademas del Comité
Promejoras Centro Bajo de Paute. El 27 de mayo de 1996, el Ministerio de Bienestar Social concedié la personeria
juridica ala Cooperativa de Ahorro y Crédito Jardin Azuayo (Jardin Azuayo, 2018).

La vocacién social y la adaptabilidad a nuevos servicios ha sido una constante en los procesos de funcionamiento,
crecimientoy expansion de la Coac Jardin Azuayo. Enfocados en potenciar un espacio de vivencia del cooperativismo
y fortalecimiento de la Economia Popular y Solidaria (Jardin Azuayo, 2023). La sucursal de Loja asiste a los socios
pasivos y activos con su portal de servicios en constante evolucion. Ademas, ofrece servicios crediticios para acceder
a bienes, servicios o emergencias. Crédito con ahorro, ahorro promedio 90 dias, con unatasade 12,77 % anual y plazo
hasta siete afios; Crédito sin ahorro, con una tasa de 15,25 % anual y siete afos plazo; Crédito extraordinario, con un
enfoque hacia la salud, educacion o calamidad, plazo de hasta 48 meses, tasa de 12,22 % anual, y un monto de hasta
USD 8.000; Crédito verde (ecocrédito) destinado a la compra de bicicletas y medios de transporte eléctricos, hibrido
y de combustién amigable con el medioambiente, plazo hasta siete afios, tasa 11 % anual.

Ademas, la cooperativa otorga una concesién de dinero a un socio hasta por un monto definido anteriormente, a partir
de una tasa anual con ahorro del 12,77 %, sin ahorro del 15,25 % (Coac Jardin Azuayo, 2023). En virtud de estos
servicios y muchos otros mas, es necesario referir en este estudio la situacion de cartera vencida, establecida en la
Coac Jardin Azuayo sucursal Loja en el periodo octubre 2022 - septiembre 2023, por causa de la morosidad de
usuarios en el pago de las cuotas de los créditos antes detallados.

2 | REVISION DE LITERATURA PREVIA

Con el finde consolidar un Estado més real y actualizado en el campo econdmico, la actividad financiera en el Ecuador
requiere de una serie de estudios y conocimientos acerca de su creacién, funcionamiento y expansién de las
capacidades de las instituciones financieras incluidas. En los ultimos tiempos diversas entidades como bancos y
cooperativas de ahorro y crédito han crecido en bienes y servicios desarrollando alcances sociales y consolidando su
impacto segln la normativa de instituciones de control y de las correspondientes politicas gubernamentales vigentes.

Los organismos creados desde tematicas comunes se orientan mediante una implementacion auténomay vertical de
las intervenciones de politicas (Mosquera y Alessandro, 2023). Esta afirmacion se ve afectada por la relacién directa
entre politicas gubernamentales y el funcionamiento de las instituciones financieras, debido a que el caracter
auténomo estd integrado constitucionalmente al Estado y debe regirse a las leyes establecidas en el pais. El sentido
de intervencion politica estatal es incidente e influyente sobre cualquier sector o actividad nacional.

Asi, la inclusion financiera es indispensable como parte del consentimiento de todos los sectores y actores sociales.
Seglin la Junta Politica y Financiera (2023) la Estrategia Nacional de Inclusiéon Financiera (ENIF) 2023-2027
promovera, mediante un trabajo colaborativo y coordinado entre actores publicos y privados, la inclusion financiera
de las personas naturales y juridicas, a través de la provisién sostenible de productos y servicios financieros formales
de calidad y del empoderamiento del usuario financiero. De esta manera, al dotar de herramientas financieras
adecuadas, tanto los sectores empresariales (empresas y pymes) se benefician de un eficiente manejo de las finanzas
y de sus sistemas productivos.

Paralelamente, los riesgos financieros son latentes y pueden provocar desaciertos en el sistema de gestion de
mercado, por causa de fallas de competencia, externalidades, bienes publicos, problemas de informaciéon y mercados
incompletos. Las restricciones de precios, cantidades, servicios y barreras de movilidad son parte de los ajustes y
controles de la actual regulacién econdmica (Farias et al., 2023). La asociacién de productos y servicios a los riesgos
financieros es precisa, por lo que, la administracién de un control riguroso basado en laimplementacién de estrategias
puede reducir su incidencia en los riesgos y conceder a las instituciones financieras nuevos margenes de seguridad
(Vargas et al., 2019). Se considera que, el desempefio financiero debe su accionar a la rentabilidad, la solvencia, asi
como, a la capacidad para cumplir con sus obligaciones (Salazar, A. et al., 2018).

Conforme a lo establecido, el camino transitado en el sector financiero ha sido arduo y competitivo. Ha promovido la
creacién de estructuras funcionales mas ligadas al sector productivo como las establecidas en el alcance del
cooperativismo. De acuerdo a Barba y Morales (2019) el cooperativismo se constituyd en funcién de valores y
principios universales, los cuales fomentan un sistema de gestion socialmente responsable. Su funcién parte de los
intereses colectivos desde el sentido de identidad mas las acciones y necesidades comunes para cumplir con los
estandares de calidad en la oferta de servicios. Histéricamente, el origen del cooperativismo en el pais se remonta a
“lanoche de los tiempos” en |a historia de la actividad humana, como practica social organizada con un objetivo comun
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(Mifo, 2013). En el Ecuador las cooperativas de ahorro y crédito no estan exentas de los principios y valores sociales.
La responsabilidad sostenible es parte medular de su compromiso, en respuesta a la confianza depositada por los
socios y actores financieros. La gestion y divulgacién de la informacién debe ser el argumento de transparencia de su
funcionalidad (Méndez et al. 2019).

Y, al reconocer todos los sectores involucrados en el sistema financiero nacional, se enfatiza en el cumplimiento de la
Ley de Economia Populary Solidaria. A su vez, la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria regulay supervisa
las actividades de las instituciones financieras (Morales, 2018). En este sentido, la Coac Jardin Azuayo sucursal Loja
cumple con los pardmetros establecidos en la regulacién y supervision estatal. Uno de los ejes de servicio mas
destacado de esta cooperativa es la gestion de crédito, el cual es un medio idéneo para establecer presupuestos,
financiamiento y crecimiento empresarial. Es el aliado estratégico del sistema cooperativista y en su consecucion
radica laimportancia de las estrategias productivas que ahi se desarrollan.

Segun la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2023) se debe promover el acceso de la poblacién al
crédito y a los servicios del sistema financiero nacional, fomentar la inclusion financiera desde los ejes sostenible,
solidario y con equidad territorial. La cartera de créditos es el conjunto de documentos que amparan las operaciones
de financiamiento hacia un tercero, donde el tenedor de dicho documento puede validar las obligaciones inscritas en
su texto (CNBV, 2016). En el caso de la Coac Jardin Azuayo sucursal Loja, la gestion de cobranza extrajudicial

determina la tarifa por mora en el pago de cuotas vencidas de crédito como se muestraen la Tabla 1.

Tabla 1. Gestion de cobranza extrajudicial

Dias de Mora Tarifa (USD)
1-2 I 0,00
3-15 0,00
16-30 6,38
31-60 11,61
61-90 11,61
+90 15

Fuente: Jardin Azuayo

También, se determina la Tasa de interés de mora mediante la gestion de cobranza extrajudicial, en la que, los gastos
que incurra la cooperativa para la gestion del pago total del crédito via judicial seran asumidos por el socio. El interés
de mora sera calculado sobre la cuota de capital o dividendo vencido a partir del primer dia de atraso (Jardin Azuayo,
2023) como se muestraen la Tabla 2.

Tabla 2. Tasas de interés de mora

Dias de retraso hasta el dia de pago Recarga por morosidad hasta (%)
| ] 1
0 0,00
1-15 5,00
16 - 30 7,00
31-60 9,00
+60 10,00

Fuente: Jardin Azuayo

El término cartera vencida se ajusta a todos los créditos que ha otorgado cualquier entidad financiera y que no han
sido pagados por los acreditados o usuarios en los términos concebidos inicialmente (CNBV, 2016). Los indices de
morosidad varian en concordancia a los tiempos de retraso y la tasa de interés de mora. También, con el objeto de
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[levar un control mensual de las cuentas por cobrar por medio de los porcentajes de recaudacién, es decir, que al darles
seguimiento a los niveles de recaudacion, se mantendra rotando esta cartera de dificil cobro (Cabello y Castro, 2019).
El objetivo de las instituciones financieras a partir del incremento de cartera vencida es realizar la recuperacion total
de las cuotas vencidas, de los productos que estan en mora, incluyendo intereses de mora y gastos de cobranza
inclusive (Zunino, 2016). A lavez, ladenominacion cartera gestionable es el equivalente al monto de la cartera vencida
total menos el monto al que asciende el total de titulos dados de baja por aplicacion de las disposiciones legales (Banco
del Estado, 2011).

La reestructuracion econdmica se procede con la venta de cartera. Conforme a la Superintendencia de Economia
Popular y Solidaria (2023) la venta de cartera es el acuerdo que estipula la transferencia por parte de una entidad
financiera a un tercero, de los contratos de mutuo acuerdo, asi como el endoso, cesién, custodia, conservacién de la
documentacion y la administracion de la cartera negociada, y de aquellos documentos que constituyan soporte de la
instrumentacion de la carterade crédito, incluyendo titulos valores, contratos de hipoteca, prendas y demas cauciones
que garanticen el cumplimiento de las obligaciones crediticias.

Otra manera de recuperacion de cartera se realiza por medio de la aplicacién del Cédigo Tributario y el Cédigo de
Procedimiento Civil, para el cumplimiento de su funcion, el Juez de Coactiva tiene lafacultad de dictar el auto de pago,
ordenando a la o el deudor y a sus garantes de haberlos, que paguen la deuda o dimitan bienes dentro de tres dias
contados desde el dia siguiente al de la citacién EPAA-AA (2018). La regulacién establecida comprende el pago de
deuda o lainclusién de bienes que soporten los valores adeudados. También, el disefio de un manual de recuperacién
delacarteradeclientes, se establece através de procedimientos de control en el departamento de crédito y cobranza
de una institucién delegando funciones a los miembros de ese sector, con seguimiento administrativo y operativo
(Yagual y Noriega, 2018). Una alternativa que es aplicada de manera distinta desde los objetivos que planifique dicha
institucion.

Sin menor importancia, el andlisis de la realidad pandémica y pospandémica es clave al momento de comprender las
operaciones crediticias en el sistema financiero. La emergencia sanitaria y econémica originada por el COVID-19
enfatizé en la necesidad de que la regulacién desempeiie un papel crucial en la recuperacion econdémica y sea
adaptable frente a irregularidades en los &mbitos de mercado, tecnologia y sociedad. Tales esfuerzos son visibles en
tres ejes fundamentales: respaldo politico, fortalecimiento de capacidades institucionales y técnicas, y participacion
activa de la sociedad (Farias et al., 2023).

A pesar de laimplementacion de medidas de proteccidn social durante la crisis sanitaria, un informe del Banco Mundial
sugiere que las estrategias de mitigacién adoptadas en Ecuador pararespaldar a las poblaciones vulnerables han sido
las menos significativas en comparacién con otros paises de América Latina. Ademas, la desigualdad social en el pais
ha alcanzado niveles inéditos desde 2010. En este contexto, se debe incrementar la inversién en sectores como
educacion, salud y asistencia social. También, a pesar de las limitaciones fiscales existentes, los que tienen mayores
recursos contribuyan mediante una reforma tributaria progresiva, técnica y responsable en la recaudacion fiscal
sustentable a cubrir las necesidades de programas y politicas sociales para el pais (Faro, 2022).

3 | DATOS Y METODOLOGIA

El enfoque metodolégico utilizado en el proceso de redaccién del articulo cientifico fue mixto. El cuantitativo se
evidencié a través de datos recogidos a través de las estadisticas e informes de la base de datos de la Coac Jardin
Azuayo sucursal Loja con respecto a los indices de liquidez, indicadores de mora por actividad econémica, cartera
vencida; el cualitativo, producto de las entrevistas a funcionarios de la Coac Jardin Azuayo sucursal Loja, como, de las
reflexiones de autores, referencias bibliogréficas especializadas y el analisis comparativo de los registros de bases de
datos emitidos por esta entidad financiera, en funcién del impacto de las politicas gubernamentales vigentes en el pais
y de manera particular en la ciudad de Loja, sobre los servicios financieros que generan cartera vencida.

Los disefios de investigacion usados fueron: transeccional, descriptivo y narrativo. El transeccional permitié la toma
de datos para su anadlisis correspondiente seguin el tipo de servicio financiero. El anlisis descriptivo y la narracién de
hechos, situaciones, eventos, y andlisis de politicas gubernamentales se basé en los indicadores de cartera vencida.
Las técnicas utilizadas fueron la revision documental, literaria y de autor, investigacidn histérica y estadistica, fichas
bibliograficas tematicas y de consolidacién de resultados. El estudio se realizé en noviembre de 2023 enla Coac Jardin
Azuayo sucursal Loja con 19.930 socios (13.638 socios activos) y 14 colaboradores.
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4 | RESULTADOS

El presente estudio propone tres objetivos especificos: Conocer los servicios financieros que generan cartera vencida
en la Coac Jardin Azuayo sucursal Loja. Definir la politica gubernamental vigente sobre economia popular y solidaria
en la ciudad de Loja, con la finalidad de indagar su incidencia en la Coac Jardin Azuayo. Establecer el impacto de las
politicas gubernamentales en la cartera vencida de las operaciones activas y pasivas de la Coac Jardin Azuayo sucursal
Loja.

4.1 Servicios finacieros que generan cartera vencida en la Coac Jardin Azuayo sucursal Loja

Desde este punto y con el propdsito de establecer pautas de relacion entre los objetivos de esta investigacion y los
datos e informacién proporcionada por la Coac Jardin Azuayo sucursal Loja, se detallan aquellos parametros.

En el campo de servicios financieros es necesario dar a conocer los riesgos financieros expuestos en los indicadores
crediticios que generan morosidad, tomando en cuenta que las cooperativas a nivel nacional deben cumplir con la
normativa de la Prevencién de Lavado de Activos y Financiamiento del Terrorismo, lo que provoca incurrencia en
gastos de contratacidn de personal calificado para esa area. Paralelamente, a pesar del cambio de normativa vigente
de la cartera vencida de PAR 60 a PAR 303, la Coac Jardin Azuayo mantiene indicadores crediticios favorables. Al
primer trimestre de 2023, el indice de morosidad fue de 2,03 % y la cobertura de provisiones de 223,64 %, ambos
superiores al sistema cooperativo (Informe Calificadora de Riesgos, 2023).

La disminucién de los fondos disponibles ha representado una contraccién en los indicadores de liquidez. Al primer
trimestre de 2023, el indice de liquidez general fue de 18,96 %y el de liquidez inmediata de 9,86 %, ambos inferiores
al sistema cooperativo®. Dentro de los Indicadores de solvencia y rentabilidad, La Coac Jardin Azuayo conserva un
indice de solvencia superior al sistema, al alcanzar un 18,07 % al primer trimestre de 2023. Se evidencia también una
expansioén de los indicadores de rentabilidad, al obtener un ROA> de 2,28 %y un ROE de 12,48 %, ambos superiores
al sistema cooperativo®.

El indice de liquidez en el periodo octubre 2022 - septiembre 2023 es de USD 22'484.693,57 con un total de 2005
créditos de consumo (ordinario, linea de consumo ordinaria, sin ahorro individual, extraordinario) y microcréditos
(ordinario, linea de microcrédito ordinaria, sin ahorro individual) en estado original y novado. De igual modo, se
exponenen la Tabla 3y Tabla 4 los datos de morosidad por actividad econémica durante 2022 y 2023.

Tabla 3. Mora por Actividad Econémica (2022) en la Coac Jardin Azuayo sucursal Loja

Actividad Econémica Saldo Total Nuimero de créditos indice %
Actividades de los hogares como empleadores de personal doméstico. 14579293,10 1333 10,7
Transporte por via terrestre y por tuberias. 627804,34 37 4,05

Comercio al por menor, excepto el de vehiculos automotores y

motocicletas. 507682,23 95 23,96
Agricultura, ganaderia, caza y actividades de servicios conexas. 339226,68 60 27,72
rCﬂ(;Toecrijzte:sl.)or mayor, excepto el de vehiculos automotores y 16048171 17 28.75
Comercioy reparacion de vehiculos automotores y motocicletas. 87940,77 13 6,19
Elaboracion de productos alimenticios. 85310,17 16 34,55
Reparacion e instalacién de maquinaria 'y equipo. 54076,13 3 100
Otras actividades profesionales, cientificas y técnicas. 53111,89 8 9,24
Elaboracion de bebidas. 39781,00 3 34,19
Otras actividades de servicios personales. 32184,88 8 10

3 En 2023, el plazo para no caer en mora es de 30 dias, a diferencia de los dos meses (60 dias) como venia ocurriendo desde la
pandemia por COVID-19. Todas las cuotas de créditos que no se pagan dentro de la fecha de vencimiento, no tienen mas plazo
antes de pasar a la cartera vencida.

4 El Informe de la Calificadora de Riesgos se produjo en marzo de 2023, fue establecido por PCR Pacific Credit Rating.
5 ROA: Rentabilidad de una compafiia sobre el total de sus activos, independientemente de la forma en que se financia el activo. Se

calcula con el beneficio neto dividido entre el total de los activos. Se utiliza para valorar el grado de rendimiento que ha obtenido la
gerencia de los activos bajo su control. Indica eficientemente la sostenibilidad econémica de la empresa.

& Informe de Calificadora de Riesgos, marzo 2023
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Actividades de atencién de la salud humana. 22889,16 1 100
Produccién de madera y fabricacion de productos de maderay corcho,
excepto muebles; fabricacion de articulos de paja y de materiales 2252275 6 22,5
trenzables.
Fabrlcacmn de productos elaborados de metal, excepto maquinariay 17830.62 2 100
equipo.
Fabricacion de prendas de vestir. 16790,38 20,47
Actividades veterinarias. 7171,58 53,55
Actl\./ldades de oficinas principales; actividades de consultoria de 159362 1 100
gestion.
Otros. 217338,33 27 0
Total 16873029,34 1637 11,93
Fuente: Elaborado por el autor.
Tabla 4. Mora por Actividad Econémica (2023) en la Coac Jardin Azuayo sucursal Loja
Actividad Economica Saldo Total Nuimero de créditos indice %

Comercio al por menor, excepto el de vehiculos automotores y

) 427252,07 103 3,07
motocicletas.
Comercio al por mayor, excepto el de vehiculos automotores y

) 132245,77 11 5,64
motocicletas.
Actividades de servicios de apoyo para la explotacién de minasy

55553,79 2 66,49

canteras.
Fabricacion de productos textiles. 24037,69 2 80,51
Otros. 15358075,71 1649 1,57
Total 15997165,03 1770 1,85

Fuente: Elaborado por el autor.

4.2 Politicas Gubernamentales vigentes sobre Economia Popular y Solidaria en Loja que inciden sobre la Coac

Jardin Azuayo

Las politicas gubernamentales vigentes ejercen un papel determinante en todos los aspectos de la sociedad
ecuatoriana, le confieren orden, secuencialidad y estructura organizacional en el cumplimiento e incidencia de sus
normativas. En el caso de la Coac Jardin Azuayo sucursal Loja se sintetizan aen la Tabla 5.

Tabla 5. Resumen de las normas, leyes, reglamentos, que inciden en la Coac Jardin Azuayo sucursal Loja

Normas, leyes, reglamentos Articulo

Incidencia

Constitucion de la Republica del Art.283. El sistema econdémico se integrara por las

Ecuador (2008) formas de organizacién econdémica publica, del Ecuador.

privada, mixta, popular y solidaria, y las demas que

la Constitucién determine.

Constitucion de la Republica del Art. 302. Las politicas: monetaria, crediticia,

Ecuador (2008) cambiariay financiera tendran como objetivos:

Forma parte del Sistema Econémico

Determina los niveles de liquidez

segin los indicadores de la

cooperativa, vy

1. Suministrar los medios de pago necesarios para

que el sistema econdmico opere con eficiencia.
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Constitucion de la Republica del
Ecuador (2008)

Constitucion de la Republica del
Ecuador (2008)

Ley Organica de Economia Popular y
Solidaria (2018)

Ley Orgénica de Economia Popular y
Solidaria (2018)

Ley Orgénica de Economia Popular y
Solidaria (2018)

2. Establecer niveles de liquidez global que
garanticen adecuados margenes de seguridad

financiera.

3. Orientar los excedentes de liquidez hacia la

inversion requerida para el desarrollo del pais.

4. Promover niveles y relaciones entre las tasas de
interés: pasivas y activas que estimulen el ahorro
nacional y el financiamiento de las actividades
productivas, con el propdsito de mantener la
estabilidad de precios y los equilibrios monetarios
en la balanza de pagos, de acuerdo con el objetivo
de estabilidad econdémica definido en la

Constitucion.

Art. 309. El sistema financiero nacional se
compone de los sectores: publico, privado, y del
popular y solidario, que intermedian recursos del
publico. Cada uno de estos sectores contara con
normas y entidades de control especificas y
diferenciadas, que se encargaran de preservar su
seguridad, estabilidad, transparencia y solidez.
Estas entidades seran auténomas. Los directivos
de las entidades de control seran responsables
administrativa, civil y penalmente por sus

decisiones.

Art. 338. El Estado promovera y protegera el
ahorro interno como fuente de inversion
productiva en el pais. Asimismo, generara
incentivos al retorno del ahorro y de los bienes de
las personas migrantes, y para que el ahorro de las
personas y de las diferentes unidades econémicas

se oriente hacia la inversion productiva de calidad.

Art. 3. a) Reconocer, fomentar y fortalecer la
Economia Popular y Solidaria y el Sector
Financiero Popular y Solidario en su ejercicio y
relaciéon con los demas sectores de la economia y

con el Estado.

Art. 3. c) Establecer un marco juridico comun para
las personas naturales y juridicas que integran la
Economia Popular y Solidaria y del Sector

Financiero Popular y Solidario.

Art. 8. Formas de Organizacién. Para efectos de la
presente Ley, integran la Economia Popular y

Solidaria las organizaciones conformadas en los
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Establece las tasas de interés segln
las politicas monetaria, crediticia,

cambiariay financiera.

Integra la normativa del Sistema

Financiero Nacional.

Enlaza los servicios crediticios de la
cooperativa y la inyeccion de
recursos de los migrantes

ecuatorianos.

Vincula ala cooperativa con todos los

sectores economicos del pais.

Determina la normativa juridica para

su correcto funcionamiento.

La integra en el sector popular y

solidario.
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Ley Organica de Economia Popular y

Solidaria (2018)

Ley Organica de Economia Popular y
Solidaria (2018)

Ley Orgénica de Economia Popular y
Solidaria (2018)

Ley Organica de Economia Popular y
Solidaria (2018)

Ley Organica de Economia Popular y

Solidaria (2018)

Sectores Comunitarios, Asociativos y
Cooperativistas, asi como también las Unidades

Econdmicas Populares.

Art. 9. Personalidad Juridica. Las organizaciones
de la Economia Popular y Solidaria se constituiran
como personas juridicas, previo el cumplimiento
de los requisitos que contempla el Reglamento de
la presente Ley. En el caso de las cooperativas, el
procedimiento de constitucién, los minimos de
socios y capital social, seran fijados en el
Reglamento de esta Ley, tomando en cuenta la
clase de cooperativa, el vinculo comln de sus

socios y el ambito geografico de sus operaciones.

Art. 21. Sector Cooperativo. Es el conjunto de
cooperativas entendidas como sociedades de
personas que se han unido en forma voluntaria
para satisfacer sus necesidades econdmicas,
sociales y culturales en comun, mediante una
empresa de propiedad conjunta y de gestién
democratica, con personalidad juridica de derecho

privado e interés social.

Las cooperativas, en su actividad y relaciones, se
sujetaran a los principios establecidos en esta Ley
y a los valores y principios universales del
cooperativismoyy a las practicas de Buen Gobierno

Corporativo.

Art. 22. Objeto. El objeto social principal de las
cooperativas, serd concreto y constard en su
estatuto social y deberd referirse a una sola
actividad econémica, pudiendo incluir el ejercicio
de actividades complementarias ya sea de un
grupo, sector o clase distinto, mientras sean

directamente relacionadas con dicho objeto social

Art. 27. Cooperativas de ahorro y crédito. Estas
cooperativas estaran a lo dispuesto en el Titulo Il

de la presente Ley.

Art. 29. Socios. Podran ser socios de una
cooperativa las personas naturales legalmente
capaces o las personas juridicas que cumplan con
el vinculo comuny los requisitos establecidos en el
reglamento de la presente Ley y en el estatuto
social de la organizacion. Se excepcionan del
requisito de capacidad legal las cooperativas

estudiantiles.
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Establece la constitucion juridica, asi
como ladeterminacion de socios de la

cooperativa.

Delimita la activacion cooperativista

de laiinstitucion financiera.

Sefala la  constitucién  como

cooperativa de ahorroy crédito.

Reafirma el objeto social de la

cooperativa.

Determina los tipos de socios que

admite la cooperativa.
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Ley Orgénica de Economia Popular y
Solidaria (2018)

Ley Organica de Economia Popular y

Solidaria (2018)

Ley Organica de Economia Popular y
Solidaria (2018)

Ley Orgénica de Economia Popular y
Solidaria (2018)

Ley Orgéanica para el Desarrollo

Econémicoy

Sostenibilidad Fiscal (2021)

Art. 32. Estructura Interna. Las cooperativas
contaran con una Asamblea General de socios o de
Representantes, un Consejo de Administracién, un
Consejo de Vigilancia y una gerencia, cuyas
atribucionesy deberes, ademas de las sefialadas en
esta Ley constaran en su Reglamento y en el
estatuto social de la cooperativa. En la designacion
de los miembros de estas instancias se cuidara de

no incurrir en conflictos de intereses.

Art. 48. Patrimonio. El patrimonio de las
cooperativas estara integrado por el capital social,
el Fondo Irrepartible de Reserva Legal y otras
reservas estatutarias y constituye el medio
econémico y financiero a través del cual la

cooperativa puede cumplir con su objeto social.

Art. 60. Liquidacion. Salvo en los casos de fusion y
escision, una vez disuelta la cooperativa se
procedera a su liquidacion, la cual consiste en la
extincion de las obligaciones de la organizacion y
demas actividades relacionadas con el cierre; para
cuyo efecto, la cooperativa conservard su
personalidad juridica, afiadiendo a su razén social,

las palabras “en liquidacion”.

Art. 79. Tasas de interés. Las tasas de interés
maximas activas y pasivas que fijaran en sus
operaciones las organizaciones del Sector
Financiero Popular y Solidario seran las
determinadas por la Junta de Politicay Regulacién

Monetariay Financiera.

Art. 1. Objeto. La presente ley tiene por objeto
promover lasostenibilidad de las finanzas publicas,
el reordenamiento del sistema tributario y fiscal
ecuatoriano y la seguridad juridica para la
reactivaciéon econémica del Ecuador tras haber
afrontado la pandemia de COVID-19.

Son objetivos especificos de esta Ley:

a) La implementacién de medidas para la

sostenibilidad de las finanzas publicas;

b) La reestructuracion de determinados impuestos
que resultan complejos o ineficientes, que
desincentivan a la inversiéon y la consecuente

generacion de plazas de trabajo;
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Estructura la Asamblea General de

SOCios.

Define el funcionamiento segun el

patrimonio.

Dispone ladisoluciény liquidacién de

la cooperativa.

Fija las tasas de interés por la Junta
de Politica y Regulacion Monetaria 'y

Financiera.

Promueve el reajuste financiero a

causa de la pandemia por COVID-19.
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Cédigo
Financiero (2021)

Organico Monetario vy

Cédigo
Financiero (2021)

Organico

Cédigo
Financiero (2021)

Organico

Codigo
Financiero (2021)

Organico

Resolucién No. JPRF-F-2023-074 La
Junta de
Financiera (2023)

Politica y Regulacién

Monetario 'y

Monetario vy

Monetario vy

¢) La creacién de mecanismos de evaluacién de las
regulaciones que generan tramites o procesos

innecesarios, duplicados o ineficientes.

Art. 1. Objeto. El Cédigo Organico Monetario y
Financiero tiene por objeto regular los sistemas
monetario y financiero, asi como los regimenes de

valoresy seguros del Ecuador.

Art. 2. Ambito. Este Cédigo establece el marco de
politicas, regulaciones, supervision, control y
rendicion de cuentas que rige los sistemas
monetarios y financieros, asi como los regimenes
de valores y seguros, el ejercicio de sus actividades

y larelacién con sus usuarios.

Art. 6. Integracién. Integran los sistemas
monetarios y financiero nacional las entidades
responsables de la formulacién de las politicas,
regulacién, implementacion, supervision, control y
seguridad financiera y las entidades publicas,
privadas y populares y solidarias que ejercen

actividades monetarias y financieras.

Art. 9. Coordinacion. Los organismos de regulacion
y control y la Corporacion de Seguro de Depésitos,
Fondo de Liquidez y Fondo de Seguros Privados,
tendran el deber de coordinar acciones para el
cumplimiento de sus fines y hacer efectivo el goce
y ejercicio de los derechos reconocidos en la
Constitucion, para cuyo efecto intercambiaran
datos o informes relacionados a las entidades
sujetas a su regulacién y control. La informacion
sometida a sigilo y reserva serd tratada de

conformidad con las disposiciones de este Cédigo.

Art. 1. Las entidades del sector financiero popular
y solidario de acuerdo con el saldo de sus activos
en ddlares se ubicardn en
segmentos: 1). Mayor a USD 80’000.000 2). Mayor
a USD 20°000.000 hasta USD 80'000.000 3).
Mayor a USD 5’000.000 hasta USD 20°000.000 4).
Mayor a USD 1°000.000 hasta USD 5°000.000 5).
Hasta USD 1°000.000

los siguientes

Establece la funcién del Cédigo
Monetario y Financiero en la

regulacién econémica nacional.

Sefnala el establecimiento de las

politicas del Coddigo Organico

Monetario y Financiero.

Advierte la integraciéon de los

sistemas monetarios y financieros.

Establece la regulacién del Cédigo
Organico Monetarioy Financieroyla

confidencialidad de informacion.

Coloca a la cooperativa en el
segmento referencial segun el saldo

de sus activos.

Fuente: Elaborado por el autor.

De manera paralela existen otras normativas que inciden en el desenvolvimiento de los usuarios de la Coac Jardin
Azuayo, y que se ajustan a parametros de tipo microempresarial y empresarial, asi también, a la regulacién municipal
de la economia local como la Regulacién de Participacion Pablico Privada y de la Economia Popular y Solidaria (2015),
y la Ordenanza para la Reactivacion Econémica y Productiva del Cantén Loja (2020).
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4.3 Impacto de las politicas gubernamentales en la cartera vencida de las operaciones de la Coac Jardin Azuayo
sucursal Loja

De acuerdo con la retroalimentacién ofrecida por la responsable y los asesores de crédito de la Coac Jardin Azuayo
sucursal Loja a través de la realizacion de una encuesta informativa, la influencia de las politicas gubernamentales es
claramente indiscutible. Se comparte un segmento de los resultados mas trascendentes de aquel material de
investigacion como se muestraenla Tabla 6, Tabla 7 y Tabla 8.

Tabla 6. Anélisis de la pregunta: ;Cémo ha influido la Ordenanza para la Reactivacién Econémica y Productiva del
Canton Loja, y Ley Organica para el Desarrollo Econémico y Sostenibilidad Fiscal tras la pandemia COVID-19 en el
incremento de cartera vencida en la Coac Jardin Azuayo sucursal Loja?

Argumento Porcentaje %

Ha permitido bajar el nivel de morosidad 25
Evidencia la falta de apoyo al usuario 25
Detener el cobro de la deuda 25
No tiene impacto 25

Fuente: Elaborado por el autor.

Tabla 7 Andlisis de la pregunta:;Cémo incide la Ley Organica de Economia Popular y Solidaria en los indicadores de

cartera vencida en la Coac Jardin Azuayo sucursal Loja?

Argumento Porcentaje %

Desde la normativa se cumple a cabalidad el servicio segtin el manejo de recursos 25
En los acuerdos de pagos, refinanciamientos, etc. 25
En el calculo de mora real de la cooperativa 25
Desconoce 25

Fuente: Elaborado por el autor.

Tabla 8. Analisis de la pregunta:;Esta de acuerdo que el cumplimiento de las politicas gubernamentales vigentes en
el &mbito financiero y la corresponsabilidad de los usuarios pueden mejorar los compromisos de crédito en la Coac

Jardin Azuayo?Si( ),No( ) ¢Por qué?

Argumento Porcentaje %

Si, permite a los deudores disponer de alternativas en el cumplimiento de obligaciones 40
Si, permite a las IFIS ajustar y mejorar los servicios financieros 20
Si, mediante la flexibilizacion de medidas financieras 20
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Si, al analizar las politicas, se puede emitir responsablemente los créditos 20

Fuente: Elaborado por el autor.

Asimismo, es importante dar a conocer los factores internos y externos que haninfluido en en elincremento de cartera

vencida en la Coac Jardin Azuayo sucursal Loja como se muestraen la Tabla 9, Tabla 10y Tabla 11.

Tabla 9. Anélisis de la pregunta:;Cudles son las causas del incremento de cartera problematica o cartera vencida en

la Coac Jardin Azuayo sucursal Loja en el periodo octubre 2022 - septiembre 2023?

Argumento Porcentaje %

Situacién econémicay social del pais 50
Irresponsabilidad crediticia por parte de los usuarios 30
Mayor demanda de crédito 10
No se contaba con planta 6ptima de asesores 10

Fuente: Elaborado por el autor.

Tabla 10. Anélisis de la pregunta:;Cuales son los principales factores externos que influyen en el vencimiento de

cartera en la Coac Jardin Azuayo sucursal Loja en el periodo octubre 2022 - septiembre 2023?

Argumento Porcentaje %

Inseguridad social e inestabilidad politica 30
Falta de empleo 20
Inflacion entre Estados Unidos y Espafa 10
Inflacién nacional 10
Guerra entre Ucraniay Rusia 10
Migracion 10
] 1
Plataformas piramidales 10

Fuente: Elaborado por el autor.

Alfinal de este apartado, también se incluyen las acciones de la Coac Jardin Azuayo sucursal Loja frente al incremento
de carteravencida en el periodo octubre 2022 - septiembre 2023, en virtud de que han sido los mecanismos acogidos

para manejar el incremento de cartera vencida:
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Tabla 11. Andlisis de la pregunta: ;Cémo ha afrontado la Coac Jardin Azuayo sucursal Loja el incremento de cartera

vencida en el periodo octubre 2022 - septiembre 2023?

Acciones Porcentaje %
| 1

Implementacion de Plan de Contingencia de crédito 25

Refuerzo de competencias de asesores de crédito 25

Refuerzo del drea de gestion de cartera prejudicial y judicial 12,5
Socializacion e intercambio de experiencias en gestién de cartera con sucursales de éxito 12,5

Refuerzo a procesos judiciales 12,5
Refinanciamiento de deudas y facilidades de pago 12,5

Fuente: Elaborado por el autor.

5 | DISCUSION

A partir del enfoque planteado en el estudio, se evidencia que el cooperativismo ecuatoriano constituye un eje
fundamental del sistema econdmico nacional, articulando mecanismos de inclusién financiera y democratizacién del
crédito en el marco de la Economia Popular y Solidaria. Esta importancia esta respaldada normativamente por la
Constitucion de la Republica, al reconocer al sistema econémico como integrado por formas de organizacion publica,
privada, mixta, popular y solidaria (Registro Oficial del Ecuador, 2008). Asimismo, se establece que la politica
monetaria, crediticia, cambiariay financiera debe garantizar niveles adecuados de liquidez global, orientar excedentes
hacia inversion productiva y promover tasas de interés que estimulen el ahorro y el financiamiento productivo
(Registro Oficial del Ecuador, 2008). En este sentido, los antecedentes y expansidn institucional de la Cooperativa
Jardin Azuayo responden no solo a una légica financiera, sino también social, puesto que se sustenta en principios
cooperativistas orientados al desarrollo territorial y al fortalecimiento de capacidades productivas de sus socios
(Barba & Morales, 2019; Jardin Azuayo, 2023).

Los resultados organizados conforme a los tres objetivos permiten argumentar que la morosidad en créditos de
consumo y microcréditos se relaciona estrechamente con condiciones estructurales de liquidez de los usuarios y con
el tipo de actividad econédmica. En concordancia con el estudio, el incremento de cartera vencida se asocia al contexto
pandémico y pospandémico, donde la contraccién del PIB, el deterioro del mercado laboral y la reduccién del ingreso
de los hogares influyeron en la capacidad real de pago, afectando de manera directa la cultura crediticia de los socios
(Presidencia de la Republica del Ecuador, 2021). Estos hallazgos se fortalecen al evidenciar que en la Coac Jardin
Azuayo, pese a cambios normativos recientes (por ejemplo, la transicién de PAR60 a PAR30), los indicadores
crediticios permanecen favorables: el indice de morosidad (2,03%) y la cobertura de provisiones (223,64%) son
superiores al promedio del sistema cooperativo, lo que demuestra capacidad institucional de mitigacion del riesgo
crediticio (Jardin Azuayo, 2023). Sin embargo, también se identifican presiones sobre la liquidez, ya que el indice de
liquidez general (18,96%) y el de liquidez inmediata (9,86%) se ubican por debajo del sistema, evidenciando un
escenario de restriccion financiera en el manejo de fondos disponibles (Jardin Azuayo, 2023).

Por otra parte, el estudio demuestra que las politicas gubernamentales vigentes y los margenes legales establecidos
en leyes, reglamentos y ordenanzas influyen directamente en la relacion entidad financiera-usuario. La Ley Organica
de Economia Populary Solidaria establece un marco juridico comun para el sector, definiendo su constitucion, control,
estructurainterna, patrimonio y, de manera particular, la regulacién sobre tasas de interés maximas activas y pasivas,
las cuales deben sujetarse a lo determinado por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera (Registro
Oficial del Ecuador, 2018). Del mismo modo, el Cédigo Orgénico Monetario y Financiero establece el marco de
politicas, regulacién, supervision, control y rendicion de cuentas del sistema monetario y financiero nacional,
incluyendo su relacién con usuarios (Asamblea Nacional del Ecuador, 2021). A nivel territorial, la Ordenanza para la
Reactivaciéon Econdémica y Productiva del cantén Loja se incorpora como un instrumento normativo que influye
indirectamente sobre la dindmica econémica local, condicionando la capacidad de pago de los usuarios y su situacién
crediticia (Gobierno Auténomo Descentralizado Municipal del cantén Loja, 2020).
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Finalmente, la investigacion evidencia que la respuesta institucional ante el aumento de cartera vencida requiere una
estrategia integral de gestion administrativa y operativa. En este sentido, se destacan medidas como planes de
contingencia, fortalecimiento de competencias de asesores, refuerzo de procesos prejudiciales y judiciales, asi como
refinanciamiento de deudasy facilidades de pago (Jardin Azuayo, 2023). Estas acciones son coherentes con el enfoque
de inclusion financiera promovido por la Estrategia Nacional de Inclusion Financiera 2023-2027, la cual plantea que
la provision sostenible de productos financieros de calidad y el empoderamiento del usuario financiero deben ser
impulsados mediante coordinacién publico-privada (JPRF, 2023). En suma, este estudio no solo presenta evidencia
financiera, sino que integra analisis normativo y organizacional, fortaleciendo el conocimiento sobre el
comportamiento de la cartera vencida y su vinculacién con politicas publicas, particularmente desde la realidad
econdmicay social lojana.

6 | CONCLUSIONES

De acuerdo al planteamiento de los objetivos del presente articulo cientifico, se suscriben como respuesta a dichos
objetivos las siguientes conclusiones:

Los servicios financieros que generan cartera vencida en la Coac Jardin Azuayo sucursal Loja son los créditos de
consumo y microcréditos. El detalle de las operaciones financieras en el periodo octubre 2022 - septiembre 2023
muestra que la mora por actividad econémica alcanzé un indice del 11,93 % en 2022,y de 1,85 % en 2023. Ademas, el
detalle de tasas de interés de mora, indices de liquidez, cobertura de provisiones e indicadores de rentabilidad, aclara
el panorama de la cartera vencida y consolida una lectura econémica mas real y su proyeccién a corto plazo.

La legislacion ecuatoriana con respecto al sistema econdmico y financiero nacional esta orientada a normar y regular
el funcionamiento de las instituciones financieras incluyendo las de la economia popular y solidaria, podemos decir
que existe una relacion directa entre todas las operaciones activas y pasivas que desarrolla la Coac Jardin Azuayo
sucursal Loja hacia todos sus socios ya sean estos personas naturales y juridicas respecto al marco legal de las mismas,
todas estas estan orientadas hacia el desarrollo econémico y productivo de la ciudad y provincia. Las leyes sobre
Economia Populary Solidaria cumplen un papel protagénico en laregulaciény supervisién de las entidades financieras
que sostienen los sectores empresariales y productivos. Se ha determinado, por lo tanto, la incidencia de las politicas
gubernamentales vigentes en el Ecuador en la Coac Jardin Azuayo sucursal Loja, desde su creacién hasta la actualidad.
Lo que implica una relaciéon directa entre esta cooperativa de ahorro y crédito, y el Estado, en beneficio del sector
productivo nacional y la cultura crediticia en alta demanda por la sostenibilidad del mercado microempresarial y
empresarial.

Elimpacto delas politicas gubernamentales en la cartera vencida de las operaciones activas y pasivas de la Coac Jardin
Azuayo sucursal Loja es evidente en el cumplimiento de la Ordenanza para la Reactivacién Econémica y Productiva
del Cantén Loja, y Ley Organica para el Desarrollo Econémico y Sostenibilidad Fiscal tras la pandemia COVID-19. Al
cumplir la normativa de estas leyes, mas la Ley Organica de Economia Popular y Solidaria, la Coac Jardin Azuayo
sucursal Loja ha implementado el Plan de Contingencia de crédito, el refuerzo a los procesos judiciales y el
refinanciamiento de las deudas de créditos de consumo y microcréditos en el periodo octubre 2022 - septiembre
2023.
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Normas para elaboracion de
articulos cientificos

Titulo, autor (es) y filiacion insitucional

El titulo debe ser original, sintetizador de
todoel articuloy realistay su extensiéon no
debe exceder las dos lineas. Se
recomienda incluir el espacio/lugar donde
se realiza la investigacién pero no el
tiempo, quedando a criterio de los autores
la inclusién del tiempo. Se recomienda
usar un nombre y un apellido, quedando a
criterio el uso de los dos apelli- dos por el
autor. Si este fuera el caso, deben estar
unidos por un guion. En la filiacién
institucional debe ir debajo del nombre
del autor (es) y lainformacién de contacto
en un pie de pagina solo con el autor de
correspon- dencia. El Autor y la filiacion
institucional seran omitidos por el Editor
cuando los do- cumentos sean enviados
para la revision de los pares. Ejemplo:

Camila Hoffman?. Juan Pérez

Carrera de Economia. Universidad Nacional
de Loja

IAutor de correspondencia

Resumen
El resumen debe ser un parrafo
sintetizador que no exceda las 250
palabras.

Palabras clave

Las palabras clave son identificativos que
di- reccionan la tematica tratada en el
articulo académico. Estas palabras deben
estar sepa- radas por un punto y deben
estar relaciona- das al maximo con la
Clasificacion JEL. Se debe utilizar entre 3
y 5 palabras o frases clave.

Clasificacion JEL

Para organizar la gran cantidad de articu-
los académicos en el campo de Ia
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economia, se utiliza una clasificacién de
las tematicas acorde con el sistema usado
por la revista Journal of Economic
Literature (JEL). Esta clasificacion Ia
realiza la American Economic Association
cada trimestre y abarca la infor- macién
sobre libros y articulos que se han
publicado recientemente en las disciplinas
de la economia. Los autores deben agregar
entre 3 y 5 cédigos JEL a tres digitos
separados por un punto, los cuales deben
relacionarse al maximo con las palabras
clave. En el si- guiente link encuentra mas
informacién so- bre la clasificacion JEL:

https://www.aeaweb.org/jel/guide/jel.php

El resumen, las palabras clave y la clasifi-
cacion JEL deben estar en espanol e inglés
deben cumplir con las  mismas
caracteristi- cas. \\

Todos los articulos enviados a RVE deben
te- ner cinco secciones. Las cinco secciones
deben estar numeradas con niimerosindo-
ardbigos de manera consecutiva con
formato justifica- do. Las cinco partes son
las siguientes:

Introduccion

Marco teérico y evidencia empirica
Datos y metodologia

Discusion de resultados
Conclusiones

AR whE

En las secciones tres, cuatro y cinco, los
autores pueden elegir otros nombres
equivalen- tes. Por ejemplo, en lugar de
Marco tedrico y evidencia empirica se
puede denominar

Teoria y revision de la literatura previa?.
En caso de que exista alguna sub-clasifica-
cion dentro de cada seccion, la
numeracién debe iniciar en cada seccion con
el nimero de la seccion. Por ejemplo, sien la
seccion 3 existen dos sub-clasificaciones. La
primera serd 3.1y la segunda 3.2 y asi en lo
sucesivo, y luego lanumeracion contintia con
el nUmero que le corresponde a la siguiente
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secciéon. A continuacion, se explica que
aspectos que contiene cada seccién.

Introduccion

La extension total de esta seccién no debe
pasar 1,5 carillas (tomando en cuenta el tipo
y tamano de letra, el espaciado y el interli-
neado que se detallan mas adelante).

Marco tedrico y/o evidencia empirica

Marco tedrico y/o evidenciaempiricaes tam-
bién denominado como revision de la litera-
tura, esta parte no debe exceder las 2 carillas.
Para que unarticulo seacitado por el Autor o
autores, debe ser un articulo académico pu-
blicado enrevistas cientificas de las bases de
datos cientificas: ISI, SCOPUS, LATINDEX,
etc.). A criterio de los autores del articulo, en
casos excepcionales se podran citar do-
cumentos de trabajo (working papers), cuyo
nimero no debe exceder de tres
documentos. Evitar citar a periédicos
impresos o digita- les, opiniones, revistas de
divulgacién, libros divulgativos de caracter
no académico, citas de documentos de
trabajo sin autor y/o sin fecha, periddicos,
tesis de grado y postgrado no publicados en
revistas académicas y de- mas documentos e
ideas que no pasan por un filtro de revision
por pares (revistas aca- démicas).

Datos y metodologia

Este apartado se divide en dos seccionesy no
debe exceder las 3 carillas. Esta seccién debe
constar las fuentes estadisticas de los datos,
donde debe constar ladescripciéndel tipo de
variables, el cdlculo de indicadores y/o
modelo econométrico. Es decir, todas las
transformaciones realizadas para obtener
las variables que utilizan en las estimaciones
econométricas. Luego de leer esta seccion, al
lector le debe quedar claro de donde tomd
los datos el autor (institucion estadistica ofi-
cial), su disponibilidad online, sus limitacio-
nes, entre otras. La incorporacion de mapas,
estadisticas descriptivas, graficos de correla-
cion, andlisis de dependencia espacial y cual-
quier informacion que ayude a la compren-
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sién del problema de investigacion es clave
enun buen articulo.

En esta seccion deben constar cuales con la
variable (s) dependiente (s), las variables in-
dependiente (s) o las variables de forma cla-
ra. El enfoque y la forma de estructurarlo
dependeran delos autores de los articulos. El
ndmero de variables de control debe ser
defi- nido entre los autores. Ademas, esta
seccién debe incluir la metodologia
econométrica, instrumento, medio o
herramienta que utiliza para cumplir con el
objetivo, verificar la hi- pétesis y responder a
las preguntas de inves- tigacion. La
metodologia debe ser replicable.

Discusion de resultados

Esta seccion contiene dos partes: la presen-
tacion de los resultados obtenidos, la expli-
cacion del mismo, y la discusion con los re-
sultados de la teoria y la evidencia empirica
usada en la seccion previa. Ademas, debe te-
ner maximo cuatrocarillas,enlaredacciénse
debe plasmar el debate académico entre los
resultados encontrados en el articulo aca-
démico con los resultados encontrados en
los trabajos citados en la evidencia empirica.

Las tablas de los resultados econométricos
deben ser generadas en un software estadis-
tico (recomendado programas que permiten
generar larutinatodo lorealizado) de for-ma
directa mediante comandos con el fin de
asegurar la honestidad y la replicabilidad de
los resultados. Las tablas deben presentarse
enformatotipo papers con los estimadoresy
estadisticos estandar de los articulos aca-
démicos.

Conclusiones

Esta seccion muestra lo que hizo el articulo,
los resultados relevantes, las limitaciones del
articulo, las sugerencias de posibles investi-
gaciones que pueden desarrollarse a partir
de su investigacion y las implicaciones de
politica.



Citas y referencias bibliograficas

Se debe citar bajo el formato APA en todo el
documento, tanto para las citas como para
las referencias bibliograficas. Los articulos ci-
tados deben estar publicados en las revistas
académicas. En este proceso puede
apoyarse en cualquier gestor de referencias.

Ejemplos de referencias de revistas:

Solow, R. M. (1956). A contribution to the
theory of economic growth. The Quarterly
Journal of Economics, 65-94.

Lucas, R. (1988). On the mechanics of econo-
mic development. Journal of Monetary Eco-
nomics 22, 3-42.

Ejemplos de referencias de libros:

LeSage, J. P, & Pace, R. K. (2009). Intro-
duction to Spatial Econometrics. CRC Press.
Greene, W. H. (2003). Econometric analysis.
Pearson Education. India.

Anexos

Los anexos son opcionales. Encaso deincluir-
los, en esta seccidn se debe agregar solo los
cuadros, tablas, mapas, descripciones esta-
disticas que contengan informacion
relevante para el lector pero que no amerita
ubicarlos en la segunda parte del articulo
académico.

Politica sobre plagio

La revista Vista Econémica de la Carrera de
Economiade la Universidad Nacional de Loja
busca publicar aportes significativos a la
academia que sean originales e inéditos, por
lo que se evitara la publicacién de contenido
plagiado. Bajo esta premisa, se considera lo
siguiente:

° Una vez receptados los manuscritos
estos se someten a la deteccion automatica
por medio del sistema de URKUND. Este sis-
tema se encarga de evaluar los textos y
detectar posibles indicios de plagio con el
material disponible en internet, asi mis- mo
se considera plagio a la copia directa de
imagenes, ideas, texto o datos de otras
fuentes sin la debida cita y referencia.
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° En caso de que el manuscrito
contenga una gran proporcion de texto
plagiado se procedera a informar al autor/es
el recha- zo del mismo.

° Si el porcentaje de plagio no supera
el 15% se procedera a informar al autor/es
parasu correcciény asi continuar conlarevi-
siény posible publicacidon del manuscrito.

° Si el autor/es deciden enviar un
manuscrito cuya versidon previa ha sido
publicada anteriormente, deberadn tomar n
consideracién que la nueva version sea
novedosa y tenga un aporte sustancial, si el
equipo revisor encontrara en el manuscrito
una gran proporcién de plagio este se
rechaza- ray se notificara al autor/es.

Directrices éticas para la publicacion de
articulos

Introduccion

La publicacion de un articulo en una revista
académica revisada por pares ciegos, sirve
como un elemento fundamental para el
desarrollo de una red de conocimientos
coherente y respetada de la comunidad
académica en sus respectivos campos de
investigacion, en donde se plasma el impacto
de la labor y experiencia de investigacién de
sus autores y también de las instituciones
que los apoyan. Por todas estas, y muchas
otras razones, es importante establecer y
clarificar normas de comportamiento ético
esperado por todas las partes involucradas
en el acto de publicar: el autor, el editor de la
revista, el revisor y la editorial a la que
pertenece larevista.

Estas directrices éticas estan concebidas en
mayor cuantia para las revistas de investiga-
cion primaria, pero también pueden ser
pertinentes para otras publicaciones
profesionales que haganusodeladifusiénde
la ciencia, en donde intervienen los actores
involucrados en el proceso, pero en general
se rige a normas especificas de la disciplina o
a organos normativos, como el Consejo
Internacional de Editores de Revistas
Médicas (ICMJE) [1] y las Normas
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consolidadas para la presentacion de
informes de ensayos (CONSORT) [2] vy el
Comité de Etica de Publicaciones (Cédigo de
Conducta y Pautas de Mejores Practicas
para Editores de Revistas, COPE)

Directrices éticas de la editorial

Estas directrices se han redactado teniendo
en cuenta todos los requisitos y directrices
éticos, pero reconociendo especialmente
que es una funcion importante de la editorial
para apoyar los esfuerzos realizados por los
editores de la revista Vista Econdmica, y el
trabajo voluntario a menudo no reconocido
que realizan los revisores, para mantener la
integridad del registro académico. Aunque
los codigos éticos se concentran
inevitablemente en las infracciones que a
veces se producen, es fundamental que el
sistema funcione tan bien y que los
problemas éticos y técnicos en los
documentos, antes y una vez publicados,
sean comparativamente raros. La editorial
de estarevista es asumida por la Universidad
Nacional de Loja, y como una institucién de
educacion superior, tiene un papel de apoyo,
inversion, difusion y fomento en el proceso
de comunicaciéon académica, pero también
es responsable en Ultima instancia de
garantizar que se sigan las mejores practicas
en sus publicaciones [3,4].

La Universidad Nacional de Loja como prin-
cipal editorial de la revista Vista Econdmica,
ha adoptado  estas politicas vy
procedimientos para apoyar a los editores,
revisores y auto- res en el cumplimiento de
sus deberes éticos seglin estas directrices.

Directrices éticas del editor en jefe
Decisiones de publicacion

El editor en jefe de una revista cientificaes el
Unico responsable, de manera
independiente, de decidir cuadl de los
articulos presentados a la revista debe ser
aceptado para revisibn y su posterior
publicacién en caso de ser apro- bado por los
revisores anonimos que forman parte del
proceso de arbitraje del articulo. La
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validacion del trabajo en cuestiéon y su im-
portancia para los investigadores y lectores
debe siempre respaldar tales decisiones. El
editor en jefe puede guiarse por las politicas
del consejo de redaccién de la revista y por
los requisitos legales que estén en vigor en
ese momento en relacién con cuestiones
como la difamacion, la violacion de los
derechos de autor y el plagio. El editor esta
en libertad de consultar con otros editores o
revisores (o funcionarios de la sociedad) para
tomar estas decisiones.

Revision por pares

El editor en jefe se asegurara de que el proce-
so de revision por pares sea justo, imparcial y
oportuno. Los articulos de investigacion
deben ser revisados normalmente por al me-
nos dos revisores externos e independientes
y,cuando sea necesario, el editor en jefe debe
buscar opiniones adicionales.

El editor en jefe seleccionard alos reviso- res
que tengan la experiencia adecuada en el
campo pertinente y seguird las mejores
practicas paraevitar laseleccionderevisores
fraudulentos. El editor en jefe revisara to-
das las revelaciones de posibles conflictos de
intereses y las sugerencias de auto citacion
hechas por los revisores para determinar si
hay alguin potencial sesgo.

Fair play

El editor en jefe debe evaluar los manuscri-
tos por su contenido intelectual sin tener en
cuenta la raza, el género, la orientacién se-
xual, las creencias religiosas, el origen étni-
co, la ciudadania o la filosofia politica de los
autores.

Las politicas editoriales de la revista deben
fomentar la transparencia y la presentacién
deinformes completos y honestos, y el editor
en jefe debe asegurarse de que los revisores
anonimos Y los autores comprendan clara-
mente lo que se espera de ellos. El editor en
jefe utilizard el sistema de presentacion
electrénica estandar de la revista para todas
las comunicaciones de la misma. El editor en
jefe establecerd, junto con el comité editorial



de larevista, un mecanismo transparente de
apelaciéon contra las decisiones editoriales.

Meétricadelarevista

El editor en jefe no debe intentar influir enel
ranking de la revista aumentando artifi-
cialmente cualquier métrica de larevista. En
particular, el editor en jefe no exigira que se
incluyan referencias a los articulos de esa (o
cualquier otra) revista, salvo por motivos
auténticamente académicos, y no se exigird a
los autores que incluyan referencias a los
propios articulos del editor en jefe o a los
productos y servicios en los que éste tenga
interés

Confidencialidad

El editor en jefe debe proteger la confiden-
cialidad de todo el material presentado a la
revistay todas las comunicaciones conlosre-
visores, a menos que se acuerde otra cosa
con los autores y revisores pertinentes. En
circunstancias excepcionales y en consulta
con el editor, éste podrd compartir
informacion limitada con los editores de
otras revistas cuando lo considere necesario
para investigar una presunta conducta
indebida en la investigacion [5]. Y, ademas, el
editor debe proteger la identidad de los
revisores, a través de un proceso de revision
anénima (ciega).

Los materiales no publicados que se divul-
guen en un manuscrito presentado no deben
utilizarse en la propia investigacion de un
editor sin el consentimiento expreso por es-
crito del autor. La informacién o las ideas
privilegiadas obtenidas mediante la revision
por pares deben mantenerse confidenciales
y no ser utilizadas para beneficio personal.

Conflictos de intereses

Todo posible conflicto de intereses
editoriales debe declararse por escrito al
editor antes de su nombramiento vy
actualizarse  cuando  surjan  nuevos
conflictos. El editor puede publicar esas
declaraciones en larevista.

112

El editor no debe participar en las decisiones
sobre los articulos que haya escrito él mismo
0 que hayan escrito familiares o colegas o
que se refieran a productos o servicios en los
que el editor tenga interés. Ademas,
cualquier presentaciéon de este tipo debe
estar sujeta a todos los procedimientos
habituales de la revista, la revisién por pares
debe ser ma- nejada independientemente
del autor/editor pertinente y sus grupos de
investigacion, y debe haber una declaracién
clara en este sen- tido en cualquier
documento de este tipo que se publique.

Vigilancia de los registros publi- cados

El editor debe trabajar para salvaguardar la
integridad del registro publicado revisando y
evaluando las conductas indebidas comuni-
cadas o sospechadas (investigacion, publica-
cion, revision y editorial), junto con el editor
(olasociedad).

Por lo general, esas medidas incluiran poner-
se en contacto con el autor del manuscrito o
documento 'y prestar la debida
consideracion a la queja o las reclamaciones
respectivas que se hayan presentado, pero
también podran incluir otras
comunicaciones a las instituciones y érganos
de investigacion pertinentes. El editor hara
ademas un uso apropiado de los sistemas del
editor para la deteccion de conductas
indebidas, como el plagio.

Uneditor al que se le presenten pruebas con-
vincentes de mala conducta debe coordinar
con el editor (y/o |la sociedad) para organizar
la pronta correccion, retractacion, expresion
de preocupacioén u otra correccion de la pu-
blicacion, seglin sea pertinente.

Directrices éticas de los revisores
Contribucion a las decisiones editoriales

La revision por pares ayuda al editor a tomar
decisiones editoriales y, a través de las comu-
nicaciones editoriales con el autor, también
puede ayudar al autor amejorar el trabajo. La
revision por pares anénimos es un compo-
nente esencial de la comunicacion
académica formal, y es uno de los pilares
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fundamentales del método cientifico.
Ademas de los deberes especificos
relacionados con la ética que se describen a
continuacién, se pide en general a los
revisores que traten a los autores y a su
trabajo como les gustaria que los trataran a
ellos mismos y que observen un buen proto-
colo derevision.

Todo revisor seleccionado que se sienta no
cualificado para revisar la investigaciéon que
figura en un manuscrito o que sepa que su
pronta revision sera imposible, debe notifi-
carlo al editor y negarse a participar en el
proceso de revision.

Confidencialidad

Todos los manuscritos recibidos para su re-
vision deben ser tratados como documentos
confidenciales. Los revisores no deben com-
partir la revisién o la informacién sobre el
articulo con nadie o contactar directamente
con los autores sin permiso del editor.

Algunos editores alientan el debate con cole-
gas o los ejercicios de revisién conjunta, pero
los revisores deben discutir primero esto con
el editor en jefe para asegurar que se respe-
te la confidencialidad y que los participantes
reciban el crédito adecuado.

Los materiales no publicados que se divul-
guen en un manuscrito presentado no deben
utilizarse en la investigacion del propio revi-
sor sin el consentimiento expreso por escrito
del autor. La informacién o las ideas privi-
legiadas obtenidas mediante la revision por
pares deben mantenerse confidencialesy no
ser utilizadas para beneficio personal.

Cuestiones éticas del revisor

El revisor debe estar atento a las posibles
cuestiones éticas del articulo y sefalarlas
ante el editor, incluida toda similitud o su-
perposicion sustancial entre el manuscrito
examinado y cualquier otro articulo publi-
cado del que el revisor tenga conocimiento
personal. Toda declaracion de que una
observacion, derivacion o argumento hasido
notificado previamente debe ir acompanada
de la correspondiente citacion.
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Normas de objetividad y conflicto de
intereses

Las revisiones deben realizarse de manera
objetiva. Los revisores debenser conscientes
de cualquier sesgo personal que puedan
tener y tenerlo en cuenta al revisar un
documento. La critica personal al autor es
inapropiada. Los arbitros deben expresar sus
opiniones claramente con argumentos de
apoyo.

Los revisores deben consultar al Editor antes
de aceptar revisar un articulo cuando tengan
posibles conflictos de intereses resultantes
de relaciones o conexiones competitivas, de
colaboracion o de otrotipo con cualquierade
los autores, empresas o instituciones relacio-
nadas con los articulos.

Si un revisor sugiere que un autor incluya ci-
tas de la obra del revisor (o de sus asociados),
debe ser por razones cientificas genuinas y
no con la intencién de aumentar el nUmero
de citas del revisor o mejorar la visibilidad de
suobra (o lade sus asociados).

Directrices éticas de los autores
Normas de informacion

Los autores de los informes de las investiga-
ciones originales deben presentar un relato
exacto de la labor realizada, asi como una
discusion objetiva de su importancia. Los da-
tos subyacentes deben representarse con
pre- cision en el documento. Un documento
debe contener suficientes detalles y
referencias para permitir que otros
reproduzcan el trabajo. Las declaraciones
fraudulentas o deliberadamente inexactas
constituyen un comportamiento poco éticoy
son inaceptables. Los articulos de revision y
publicacion profesional también deben ser
precisos y objetivos, y los trabajos de
“opinion” editorial deben identificarse
claramente como tales.

Accesoy retencion de datos

Se puede pedir a los autores que proporcio-
nen los datos de investigacion que respaldan



su trabajo para la revision editorial y/o que
cumplan con los requisitos de datos abiertos
de la revista. Los autores deben estar dis-
puestos afacilitar el acceso publico aesos da-
tos, de ser factible, y deben estar dispuestos
aconservarlos durante un nimero razonable
de anos después de su publicacion.

Originalidad y reconocimiento de las
fuentes

Los autores deben asegurarse de que han es-
crito obras enteramente originales v, si los
autores han utilizado la obra y/o las palabras
de otros, el revisor debe asegurarse que se
haya citado adecuadamente y se ha obte-
nido el permiso necesario.

Siempre se debe dar el reconocimiento apro-
piado al trabajo de los demas. Los autores
deben citar las publicaciones que hayan in-
fluido en el trabajo reportado y que den al
trabajo un contexto apropiado dentro del re-
gistro académico mas amplio. En casos ex-
tremos, la informacion obtenida en privado,
COMO en una conversacion, correspondencia

odiscusion con terceros, no debe utilizarse

o comunicarse sin el permiso explicito y por
escrito de la fuente.

El plagio adopta muchas formas, desde “ha-
cer pasar el trabajo de otro como el propio
trabajo del autor, hasta copiar o parafrasear
partes sustanciales del trabajo de otro (sin
atribucion), o reclamar resultados de inves-
tigaciones realizadas por otros. El plagio en
todas sus formas constituye un comporta-
miento poco éticoy es inaceptable.

-Publicacion muiltiple, redundante o

simultanea

En general, un autor no debe publicar manus-
critos que describan esencialmente lamisma
investigacién en mas de unarevista de publi-
cacion primaria. Presentar el mismo manus-
crito enmas de unarevista simultdneamente
constituye un comportamiento poco ético y
esinaceptable.

En general, un autor no debe presentar para
su consideracion en otra revista un trabajo
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que haya sido publicado anteriormente,
salvo en forma de resumen o como parte de
una conferencia o tesis académica publicada
0 como preimpresion electrénica.

La publicacion de algunos tipos de articulos
(por ejemplo, directrices clinicas, traduccio-
nes) en mas de una revista es a veces justifi-
cable, siempre que se cumplan ciertas condi-
ciones. Los autores y editores de las revistas
en cuestion deben estar de acuerdo con la
publicacion secundaria, que debe reflejar los
mismos datos e interpretacién del documen-
to primario. La referencia primaria debe ci-
tarse enla publicacion secundaria.

La autoria del documento

La autoria debe limitarse a quienes hayan
contribuido de manera significativa a la con-
cepcidn, disefo, ejecucion o interpretacion
del estudio notificado. Todos aquellos que
hayan hecho contribuciones sustanciales de-
ben figurar como coautores.

En caso de que haya otras personas que ha-
yan participado en determinados aspectos
sustantivos del trabajo (por ejemplo, en la
edicién del idioma o en la redaccién médi-
ca), deberan ser reconocidas en la seccion de
agradecimientos.

El autor correspondiente debe asegurarse
de que en el documento se incluyan todos los
coautores apropiados y que no se incluyan
coautores inapropiados, y de que todos los
coautores hayan visto y aprobado la version
final del documento y hayan aceptado su
presentacion para su publicacion.

Se espera que los autores consideren cuida-
dosamente la lista y el orden de los autores
antes de presentar su manuscrito y que pro-
porcionen la lista definitiva de autores en el
momento de la presentacién original.Séloen
circunstancias excepcionales el Editor consi-
derara (a su discrecion) la adicion, supresion
o reorganizacion de autores después de que
el manuscrito haya sido presentado y el
autor debe marcar claramente cualquier
solicitud de este tipo al Editor. Todos los
autores de- ben estar de acuerdo con
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cualquier adicion, eliminacion o

reordenacion de este tipo.

Los autores asumen la responsabilidad
colectiva de la obra. Cada autor es
responsable de asegurar que las cuestiones
relacionadas con la exactitud o la integridad
de cualquier parte de la obrase investigueny
resuelvan adecuadamente.

Peligros y sujetos humanos/animales

Si la obra incluye productos quimicos, pro-
cedimientos o equipos que presentan
riesgos inusuales inherentes a su uso, el
autor debe identificarlos claramente en el
manuscrito.

Si la obra implica el uso de sujetos anima- les
o humanos, el autor debe asegurarse de que
el manuscrito contenga una declaracion de
que todos los procedimientos se realiza- ron
en cumplimiento de las leyes y directrices
institucionales pertinentes y de que los
comités institucionales correspondientes los
han aprobado. Los autores deben incluir una
declaracion en el manuscrito de que se obtu-
vo el consentimiento informado para la ex-
perimentacion con sujetos humanos. Los de-
rechos de privacidad de los sujetos humanos
deben ser siempre respetados.

En el caso de los sujetos humanos, el autor
debe asegurarse de que el trabajo descrito se
ha llevado a cabo de acuerdo con el Codigo
de Etica de la Asociaciéon Médica Mundial
(Declaracién de Helsinki) para los experi-
mentos con humanos [6]. Todos los experi-
mentos con animales deben cumplir con las
directrices ARRIVE [7] y deben llevarse a
cabo de conformidad con la Ley de animales
(procedimientos cientificos) del Reino Unido
de 1986y las directrices conexas [8], o la Di-
rectiva 2010/63/UE de la UE sobre la pro-
teccion de los animales utilizados con fines
cientificos [9], o la Politica del Servicio de
Salud Publica de los Estados Unidos sobre el
cuidadoy el uso humanitario de los animales
de laboratorio vy, seglin proceda, la Ley de
bienestar animal [10].
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Se deben obtener los consentimientos, per-
misos Y liberaciones apropiados cuando un
autor desee incluir detalles del caso u otra
informacion personal o imagenes cualquier
individuo en una publicacién. El autor debe
conservar los consentimientos por escrito y
debe proporcionar a la revista, previa solici-
tud, copias de los consentimientos o pruebas
de que se han obtenido dichos
consentimientos.

Conflictos de intereses

Todos los autores deben revelar en su
manuscrito cualquier relacién financiera y
personal con otras personas U
organizaciones que pudiera considerarse
gue influyen de manera inapropiada (sesgo)
ensu trabajo.

Se debendivulgar todas las fuentes de apoyo
financiero para la realizacion de la investiga-
cién y/o la preparacion del articulo, asi como
la funcién del patrocinador o patrocinado-
res, si los hubiere, en el disefo del estudio; en
la reunion, andlisis e interpretacion de los
datos; en la redaccién del informe; y en la
decision de presentar el articulo para su pu-
blicacion. Si la(s) fuente(s) de financiacion no
tiene(n) tal participacion, entonces esto debe
ser declarado.

Entre los ejemplos de posibles conflictos de
intereses que deben ser revelados se
encuentran el empleo, las consultorias, la
propiedad de acciones, los honorarios, los
testimonios de expertos remunerados, las
solicitudes/registros de patentes y las
subvenciones u otros fondos. Los posibles
conflictos de intereses deben ser revelados
enla etapa mas temprana posible.

Errores fundamentales en las obras
publicadas

Cuandoun autor descubre unerror oinexac-
titud importante en su propia obra publica-
da, tiene la obligacion de notificarlo sin de-
mora al director o editor de la revista y de
cooperar con él para retractarse o corregir el
articulo si el director lo considera necesario.
Si el editor o la editorial se enteran por un



tercero de que una obra publicada contiene
un error, el autor tiene la obligacién de coo-
perar con el editor, lo que incluye proporcio-
narle pruebas cuando se le solicite.

Integridad de las figuras e imagenes

No es aceptable realzar, oscurecer, mover,
eliminar o introducir una caracteristica espe-
cifica dentro de una imagen [11]. Los ajustes
de brillo, contraste o balance de color son
aceptables siempre y cuando no oscurezcan
o eliminen ninguna informacion presente en
el original. Se acepta la manipulacion de ima-
genes para mejorar la claridad, pero la mani-
pulacion para otros fines podria
considerarse un abuso ético cientifico y se
tratara en con- secuencia[18].

Los autores deben cumplir con cualquier
politica especifica sobre imagenes graficas
aplicada por la revista correspondiente, por
ejemplo, proporcionando las imagenes ori-
ginales como material suplementario con el
articulo, o depositdndolas en un depdsito
adecuado.

Referencias

[1] ICMJE Requisitos uniformes para los
ma-nuscritos presentados a las
revistas biomédi- cas
http://www.icmie.org/

[2] Normas de CONSORT para ensayos

alea-torios

[3]The STM  trade  Association
International Ethical Principles for
Scholarly Publication

http://www.stm-assoc.org/201a 021
STM Ethical Principles for Scholarly
Publication. pdf

[4] Cédigos de conducta de la COPE

[5] EI Comité de Etica de la Publicacion
(COPE) Directrices sobre los editores
en jefe
http://publicationethics.org/files/Sha-
ring%20 de Informaciéon entre las
directrices de la EiCs version web o.pd

[6] Declaracion de Helsinki de la
Asociacion Médica Mundial (AMM)
para la Investiga- cion Médica en
Sujetos Humanos https:/
www.wma.net/policies-post/wma-
declara- tion-of-helsinki-ethical-
principles-for-medi- cal-research-

[7] Investigacion de animales: Directrices
para la presentacion de informes
sobre ex- perimentos in vivo (ARRIVE)
https:/www. ncars.org.uk/arrive-
guidelines

[8]la Ley de Animales del Reino Unido
(Pro- cedimientos Cientificos) de
1986
https://www.gov.uk/government/uplo
ads/ svstem/uploads/attachment
data/file/aoS*-

[9] Qa/ConsolidatedASPAIl an20ia.pdf

[10] Directiva de la UE 2010/63/UE
sobre ex- perimentos con animales
http://ec.europa.
eu/environment/chemicals/lab
animals/le- gislation en.htm

[11] Politica del Servicio de Salud Publica
delos Estados Unidos sobre el cuidado
huma- nitario y el uso de animales de
laboratorio https://grants.nih.gov/gra
nts/olaw/referen- ces/phspol
icvlabanimals.pdf

[12] Rossner y Yamada, 2004. The
Journal of Cell Biology, 166,11-15.

http://icb.ru-
press.Org/content/166/1/11.full

Re VISTA
Econa:ii’ica

116


http://www.icmie.org/
http://www.stm-assoc.org/201a
http://publicationethics.org/files/Sha-
http://www.wma.net/policies-post/wma-declara-
http://www.wma.net/policies-post/wma-declara-
http://www/
http://www.gov.uk/government/uploads/
http://www.gov.uk/government/uploads/
http://ec.europa/
http://icb.ru/

ReVISTA
Fcondz:i'ica

Vol. 14

Enero-Junio
2026
ISSN-p: 2602-8204
ISSN-e: 2737-6257



UNL
ECONOMIA

Promoviendo el desarrollo sustentable

099 280 9083

revista.vistaeconomica@unl.edu.ec

@VISTAECONOMICA

@vistaeconomica

Carrera de Economia de la Universidad Nacional de Loja




