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RESUMEN:

El presente estudio tuvo el propdsito de determinar si existe relacion
entre la Inversion Extranjera Directa (IED) y el crecimiento
econdmico, medido a través del Producto Interno Bruto en Ecuador
en el periodo 1996-2016 de forma trimestral, esto debido a la falta
de investigaciones realizadas en el contexto ecuatoriano, lo que
conlleva a que existe un vacio en el conocimiento. Se uso la
metodologia de Vectores Autorregresivos propuesta por Sims. El
principal hallazgo fue que la IED tiene efectos positivos sobre el PIB,
la apertura comercial y el riesgo pais.

Palabras clave: Inversion Extranjera Directa, Producto Interno
Bruto, Crecimiento econémico

ABSTRACT:

The purpose of this study was to determine if there is a relationship
between Foreign Direct Investment (FDI) and economic growth,
measured through the Gross Domestic Product in Ecuador in the
period 1996-2016 on a quarterly basis. This is due to the lack of
research carried out in the Ecuadorian context, which leads to a gap
in knowledge. The methodology that was used was Autoregressive
Vectors proposed by Sims. The main findings were that FDI has
positive effects on economic activity, such as the variables
employment, production, wages, etc.

Keywords: Foreign Direct Investment, Gross Domestic Product,
Economic growth

1. Introduccion

En América Latina y el Caribe durante las ultimas décadas el crecimiento econdmico ha sido de manera sostenible, sin
embargo, los flujos de capitales han tenido fluctuaciones a partir de graves problemas econémicos (Barbecho &

Torres, 2013).

Los modelos tedricos explican que la Inversion Extranjera Directa (IED) tiene efectos positivos en la actividad
economica, principalmente a través de los efectos spillover, es decir el impacto que tienen fendmenos, eventos o
politicas de un sector en otros grupos que no fueron los que indujeron o participaron en dicho evento. La IED en
teoria, contribuye al aumento del bienestar a través del incremento del nivel de empleo, mayor produccion,

incremento de salarios, y mayor competencia que resulta en mejores productos para los consumidores. Sin embargo,
Esquivel y Larrain (2001) mencionaron que los paises de ingresos medios o bajos tienen Inversion extranjera directa
decrecientes como es el caso de América Latina y el Caribe.

Por otra parte, Hsiao y Hsiao (2006) examinaron las relaciones de causalidad de Granger entre PIB, exportaciones e
IED para los paises del este y sudeste asiatico: China, Corea, Taiwan, Hong Kong,

Singapur, Malasia, Filipinas, y Tailandia, concluyendo que la IED tiene un efecto unidireccional sobre el Producto
Interno Bruto (PIB), y un efecto indirecto sobre el mismo a través de las exportaciones, y la IED es Util al momento
de predecir movimientos futuros del PIB. Sin embargo, los estudios empiricos acerca de los efectos de la IED en
Ecuador son escasos por lo que la presente investigacion tiene el propdsito de determinar el efecto que tiene la IED en
este contexto.

El pais de estudio que se analizo fue Ecuador debido a la importancia que tienen este tipo de estudios ante un posible
ingreso del pais a la Alianza del Pacifico y otros acuerdos comerciales, que se presumen aumentaria la IED y los flujos
comerciales. Histéricamente, la IED en Ecuador se ha mantenido en niveles relativamente bajos, menos del 1% del
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PIB, por lo que vale la pena preguntarse que determina el nivel de IED y cudles son sus efectos sobre el crecimiento
economico.

Asimismo, Farrell (2008) definié la IED como el conjunto de capital, tecnologia, administracién y emprendimiento, los
cuales permiten a una empresa operar y proveer bienes en el mercado extranjero. La IED se puede dividir en dos
categorias: horizontal y vertical. La IED horizontal implica la duplicacion de las actividades domésticas en el
extranjero Tiene el objetivo de reducir los costos de transporte produciendo mas cerca del cliente. La IED vertical
consiste en minimizar los costos de produccién realizando las diferentes actividades de sus cadenas de valor donde los
costos son mas bajos.

El crecimiento econémico es medido usualmente por el PIB o PIB per capita Urrutia et al. (1999). Cuando se habla de
las causas del crecimiento econdmico, generalmente se suele referir al crecimiento de largo plazo, debido a que el
crecimiento de corto plazo solo es un reflejo del ciclo econémico.

A partir de aquello lo que se pretende estudiar en la presente investigacién es la relacion que existe entre la Inversidn
Extranjera Directa y el crecimiento econémico en sus diferentes dimensiones, debido a la poca investigacion empirica
que existe al momento del fendmeno estudiado. En consecuencia, la investigacidén contribuira al aporte académico con
el fin de conocer mas sobre las variables de estudio en contextos como Ecuador. Ademas de contribuir para la toma
de decisiones de los hacedores de politicas publicas en temas econdmicos, incentivando el crecimiento econdmica y
bienestar de la poblacion en su calidad de vida.

1.1. Revision de Literatura

Relacion entre Inversion Extranjera Directa y Crecimiento econémico

Li y Liu (2005) analizaron un panel de 84 paises desarrollados y en vias de desarrollo, durante el periodo 1970-1999,
el efecto de la IED sobre crecimiento econémico fue positivo, debido a que el capital humano, medido por porcentaje
de personas con educacién secundaria, comienza a aumentar.

A su vez, Liu, Burridge, y Sinclair (2002) investigaron acerca de la relacion causal entre IED, comercio y crecimiento
econémico en China, el estudio abordo un modelo de correccion de errores, para tener en cuenta la relacién de
equilibrio de largo plazo entre las variables. Resultando que existieron relaciones de cointegracidn entre las variables
de estudio, ademas, se demuestro que existieron relaciones bidireccionales de causalidad entre exportaciones, IED y
crecimiento econémico sin embargo una débil relacion con las importaciones.

De igual manera Mogrovejo (2005) analizé los determinantes de la IED para un conjunto de 19 paises
latinoamericanos, a través de métodos para datos de panel, concluyendo que la IED es determinada principalmente
por el tamafio de mercado, la apertura comercial y el riesgo pais.

Parra (2019) analizé la Inversidon Extranjera Directa y el crecimiento econdmico en Ecuador durante el periodo 2007 al
2017. Los autores explican que a lo largo de los afios, Ecuador ha logrado atraer ciertos flujos de Inversién Extranjera
Directa. Sin embargo, estos flujos se han concentrado en el sector primario y no han sido suficientes para canalizar
las inversiones hacia el sector industrial. La limitacidn de la investigacion fue no tener en cuenta posibles relaciones
enddgenas entre las variables, ademas no se utilizd ninguna variable de control, como riesgo pais y apertura
comercial, para obtener un efecto mas limpio de la Inversion Extranjera Directa.

Espin, Cérdova y Lépez (2016) analizaron el efecto de la Inversidon Extranjera Directa sobre el mercado laboral
ecuatoriano, especificamente sobre la tasa de empleo en el periodo 2007-2014. El estudio utilizé una regresion lineal
y concluyé que la Inversién Extranjera Directa no tiene un efecto estadisticamente significativo sobre la tasa de
empleo. El empleo es una variable que esta altamente correlacionada con el ciclo econémico, por lo que su relacion
con la Inversion Extranjera Directa deberia servir de guia en el estudio del impacto sobre el crecimiento del PIB. En la
investigacidon se utilizaron variables de control como el salario real evidenciando la robustez de sus resultados. Sin
embargo, la metodologia econométrica, asi como los datos usados tienen sus limitaciones. Por ejemplo, el horizonte
temporal es relativamente corto teniendo en cuenta que la frecuencia de los datos es trimestral, ademas el método de
minimos cuadrados ordinarios utilizado no captura la dinamica temporal de las variables. Si bien los autores analizan
la relacion de largo plazo a través de técnicas de cointegracion, lo hacen a través del enfoque de Engle y Granger, el
cual no tiene en cuenta las relaciones de corto plazo (Lee, H., & Lee, ], 2015).

Lazaro, Salinas, Lopez y Ponce (2019) examinaron el efecto de la Inversion Extranjera Directa y la libertad econdmica
en el crecimiento econémico en Ecuador, el estudio usa datos de series temporales con frecuencia anual
correspondientes al periodo 1980-2017. Los resultados indican que existe una relacidn estable de corto y largo plazo
entre las variables, adicionalmente se encuentran relaciones de causalidad bidireccional entre la inversidon doméstica y
la Inversidn Extranjera Directa, y unidireccional desde la Inversidn Extranjera Directa hacia el PIB

2. Metodologia

La investigacion tuvo un enfoque cuantitativo utilizando la técnica estadistica de vectores autorregresivos (VAR)
empleando el test de causalidad de Granger, propuesto por (Sims, 1980). Ademas, se realiz6 un disefio no
experimental, es decir no se manipulo deliberadamente las variables del presente estudio. Asi mismo, enmarcado en
el método de logica deductiva (Hernandez, Fernandez & Baptista, 2010).

2.1. (VAR)

Los vectores autorregresivos son modelos econométricos que se han utilizado principalmente en la macroeconomia
para capturar la relacién y la interdependencia dinamica entre variables econémicas. Es decir, cdmo se mueven en el
tiempo las variables econdmicas. Los VAR pueden considerarse como un medio para realizar pruebas de causalidad, o
mas especificamente pruebas de causalidad de Granger. Al capturar la relacion intertemporal entre las variables, los
VAR hacen posible que se pueda testear si existe un efecto significativo de los valores pasados de una variable sobre
el valor presente de otra.



La causalidad de Granger requiere que los valores rezagados de Las variables "X" estén relacionadas con valores
posteriores en la variable "Y", manteniendo constante los valores pasados de la variable "Y" y cualquier otra variable
explicativa. En relacion con la causalidad de Granger, el modelo VAR proporciona un marco natural para probar
causalidad entre cada conjunto de variables. El modelo VAR estima y describe las relaciones y dinamicas de un
conjunto de variables enddgenas.

- a - — r B
Para un conjunto “n” de series temporales V, = (_}’1:, s Vs vees yn:) . un modelo VAR de orden P} puede ser escrito

Como:

Ye = Au + Alyt—l + Az}’t-z + -+ ‘qpyt—p + S (1)

Dénde,

p = el nimero de rezagos a considerar en el sistema.

n = el nimero de variables a considerar en el sistema.

y_t es un vector (nx1) que contiene cada una de las “n" variables incluidas en el VAR.
A_0 es un vector [nx1) de términos de intercepto.

A_i es una matriz de coeficientes (nxn).

g_t es un vector (nx1) de los términos de error.

Considere un VAR de cuatro variables para el caso Ecuatoriano:

Considerando un VAR de cuatro variables para el caso Ecuatoriano:

IED”R =ay + Z a,; IEDM;;-; + Z a,; Iog(PfB'w]t_}- + Z ay; EMBIG,,
i=1 — -
P
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En forma matricial, un VAR de cuatro variables se puede escribir como:

IED
1EDec,; @190 @y @33 @13 Gys EmB;cGzr-}
Apertura, %30 3y Q3z Q33 QO34 Apertura"t i, szr (3)
Q40 a a a a 3t
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Las variables gue se consideraron en el modelo fueron IED, EMBI, Apertura y log(PIB). Se detallan a continuacién:

IED. Es la Inversidn Extranjera Directa como porcentaje del PIB. Se usa la IED sobre PIB en lugar del valor nominal
de la IED porque encontrar un deflactor apropiado para la IED es complicado. Ademas, la medicion de IED es Uutil
cuando se la compara con el PIB, mas no por si sola. La variable se obtuvo del Banco Central del Ecuador.

Apertura. La apertura comercial se define como la suma de exportaciones e importaciones, dividida para el PIB:
(EXP+IMP)/PIB. Exportaciones, importaciones y PIB se obtuvieron del Banco Central del Ecuador.

EMBIG. Emerging Market Bond Index Global, de Ecuador. Usualmente llamado riesgo pais. Técnicamente es la
diferencia entre lo que pagan los bonos soberanos de Ecuador en el extranjero y la tasa libre de riesgo. Los datos de
la variable se obtuvieron del portal web Ambito que publica informacién sobre el riesgo pais de varios paises
latinoamericanos.

Log(PIB). Es el logaritmo natural del PIB. Se usa logaritmo para suavizar los picos de la serie y es lo comun dentro
de la literatura econdmica. La variable se obtuvo del Banco Central del Ecuador.

Todas las series de las variables se encuentran en frecuencia trimestral. Se escogieron las variables mencionadas
debido a su amplia utilizacion en la literatura. La apertura comercial captura la dinamica del comercio exterior como
determinante de la IED, mientras que el riesgo pais es una métrica que recoge el riesgo que tiene un inversor
extranjero al invertir en Ecuador.

2.2. Determinacion de la longitud de rezago para el modelo VAR



Un elemento critico en la especificacion de modelos VAR es la determinacion de la longitud del rezago del VAR. Medel
(2015) hizo referencia a varios criterios de seleccién de longitud de rezago los que son definidos por diferentes
autores como, el Criterio de Informacién de Akaike (AIC) (Akaike, 1974), Criterio de Schwarz (SIC) (Schwarz, 1978) y
Criterio de informacion de Hannan-Quinn (HQ) (Hannan, 1979). Estos criterios indican principalmente la bondad de
ajuste de las alternativas (modelos) por lo que deben ser utilizados como complemento de la prueba de la funcién de
verosimilitud, que provienen de las siglas (LR) de likelihood en inglés. La prueba LR debe usarse como determinante
principal de cuantos rezagos incluir.

Test Ratio de Verosimilitud
LR = (T —m)(In|Z,.| — In|Z, ) ~ X%(q) (4)

Dénde,
T=ndmero de observaciones.

m = nimero de parametros estimados en cada ecuacion del sistema, incluida la constante.

IHIET I: logaritmo natural del determinante de la matriz de covarianza de los residuos del sistema restringido.

[n |Eu |= logaritmo natural del determinante de la matriz de covarianza de los residuos del sistema sin restricciones.

Esta prueba compara el estadistico de prueba LR a una distribucién Chi-Cuadrado con q grados de libertad, donde q es el

nimero total de restricciones en el sistema (igual al nimero de rezagos multiplicados por 117 ) donde n es el ndmero de

variables (o ecuaciones del sistema). La inferencia de la prueba es |a siguiente: Si el estadistico LR <Valor critico, se rechaza la
hipdtesis nula del sistema restringido.

Criterios de informacion

AIC =TIn|zZ]| + 2N
SC = TIn|Z| + NInT

HQIC = TIn|z| + 2NIn(InT) (5)

Ddnde,

|Z]

= determinante de la matriz de varianza/covarianza de los residuos.
N = nimero total de pardmetros estimados en todas las ecuaciones.

T = numero de observaciones.

2.3. Relacion a Largo Plazo

Para el analisis de cointegracion, se debe utilizar series que posean el mismo orden de integracion, para luego
determinar la existencia o no de una relacidn de cointegracidon entre estas variables, en consecuencia, poseer una
combinacion lineal de estas que sea estacionario y que posea informacién a largo plazo.

Analisis de Cointegracion
Para realizar un andlisis de cointegracién se posee teéricamente el siguiente modelo:



Y, = BX. + £ (6)
Dada dos series de diferente orden de integracidn, las combinaciones lineales de estas serdn integradas al orden mayor de

estas dos series. Ejemplo:

Si se posee una serie £, con un orden de integracidn de tres 1{3) y otra serie ~ £ con orden de integracion dos 1{2), se
puede concluir que se obtendrad una ecuacién del modo siguiente:

£ = Yr_ﬁXr

; con orden de integracidn tres I(3)

Por otro lado, es posible que exista algin ﬁ en el que la ecuacién anterior sea estacionaria o integrada de orden cero 1(0).
De este modo, se puede concluir que la discrepancia entre las series puede ser constante entorno a una media fija, entonces

-B

De manera general se plantea el siguiente modelo con J variables donde dichas series poseen igual orden de integracién.

se ultima que las series que intervienen estan cointegradas. Siendo (1, ) un vector de cointegracién.

¥e = [V s %] (7)

Donde se tiene la siguiente relacion de equilibrio de largo plazo:

£ = Yrr}’ - X;ﬁ (8)

Dado E un vector de regresores donde incluye variables exdgenas integradas de orden cero 1(0), el vector de

cointegracién vendria expresado por el error de equilibrio se representa con la ¢ , el cual es estacionaric. 5ise tiene
en el sistema J variables pueden existir a lo mas J-1 vectores que indiguen cointegraciones linealmente independientes.

Test de Cointegracion

Para el analisis de cointegracion, se debe utilizar series que posean el mismo orden de integracion, para luego
determinar la existencia o no de una relacién de cointegracidn entre estas variables, en consecuencia, poseer
una combinacion lineal de estas que sea estacionario y que posea informacion a largo plazo.

Test de Johansen



Para este test se considera una especificacién de vectores autorregresivos (VAR), donde un vector ~ ©, nx1, sigue un proceso
autorregresivo de orden p no estacionario, de esta manera:

Ye=a@+ P ¥y T YV ot T Py, T & (13)

También conocida como:

¢(L)y, = a+ &, (14)
Donde ¢ (L) viene especificado por:

(L) = L, = Ly — pyLy— = PpLp (15)

El VAR anterior se puede reescribir en la siguiente expresién:

Ve =a@+py 1+ §Ay + HAY, ; + -+ ~18Yp+1 T & (16)

Donde, ademds

p=d + b+ td, &= (g Fan o+ D),
s=12,..,p—1(17)

Al substraer Ve de ambos lados se obtiene la siguiente expresidn:

Ay, = a+(p— 1)y, + Ay, +HAY, o+ + 8, 1AV, peq 5, (18)

Donde:

p—1=—9¢(1) (19)

¢

De tal manera gue, si existen h vectores de cointegracion linealmente independientes, la matriz * (1), nxn, tiene un rango de

h. de tal forma se obtiene una nueva especificacién:

¢(1) = BA"; Brxn ¥ A'pan (20)
Ay, = a—fz,  +§AY, + HAY, o+ -+ 1Ay 4y 5 (21)

ot
Donde Ze-1 = A Ye- 1 vector hx1 de variables 1(0)

n=-¢(1),

El test de Johansen corresponde a un test de multiplicador de Lagrange basado en el rango de la matriz n

el VAR:

ﬂyt = a+ Hyt-l + fiﬂyt_]_ + 1/fzﬂ'}rt—z + -+ {p—layt—p'i-l + € (BZJ



La hipdtesis nula es que el rango de  es h, esto es:

Hy,:rango (II)=h, H,:rango (II)=n

Donde h representa el ndmero de vectores de cointegracién. Bajo la hipdtesis alternativa, el rango de  es n. Ello sélo puede

L . . ¥
ocurrir si las n variables contenidas en el vector = £ son 1{0).

Intuitivamente, si no hay ninguna relacién de cointegracidn, todos los valores propios de la matriz  son iguales a cero. Si
existe sdlo una relacién de cointegracidn:

0{111{1, A:="=ln=0(23}

En el caso general en que hay h relaciones de cointegracion, habrd h valores propios pertenecientes a (0,1) y los n-h vectores
restantes serdn iguales a cero:

Ay A, >34, 0<A4, <1, i=12,..,h

Apsr = Ay = =4, =0 (24)

3. Resultados

Basado en Sims (1980), se estima el modelo VAR con las variables en niveles y se incluye una tendencia lineal
deterministica en cada ecuacion.

Los resultados de la seleccidon de rezagos se muestran en la Tabla 1. Existe discrepancia en el nUmero de rezagos
optimos dependiendo del criterio de informacidn utilizado. El criterio de informacion de Akaike (AIC) y el test de ratio
de verosimilitud (LR) sugirieron que el nimero 6ptimo de rezagos es 3. El criterio de informacion de Schwartz (SC)
sugierio 1 rezago, mientras que el criterio de informaciéon de Hannan Quinn (HQ) indico 2 rezagos como 6ptimo. En
consecuencia, se estimo el VAR con 3 rezagos. Con este nimero de rezagos, los residuos del modelo no evidenciaron
presencia de autocorrelacidon. Se utilizd el test del multiplicador de Lagrange Godfrey para evaluar dicha hipotesis
(Godfrey, 1978).

Tabla 1
Criterios de seleccidn de rezagos
o6ptimos en el modelo VAR

Rezagos LR AIC sc HQ
0 NA 2.526935 2.796796 2.633247
1 394.3268 -3.771803 -2.962222% -3.452868
2 50.40403 -4.205211 -2.855909 -3.673653%
3 32.52700* -4.355751% -2.466728 -3.611569
4 22.85390 -4.352575 -1.923831 -3.395770
5 20.47216 -4.340007 -1.371543 -3.170579
6 16.58156 -4.276364 -0.768179 -2.894313

*Namero de rezagos 6ptimos seleccionados bajo los criterios de informacidn

Nota: LR (Test de Ratio de verosimilitud), AIC (Criterio de informacion de Akaike), SC (criterio de informacion
de Schwartz), HQ (Criterio de Hannan Quinn). El nUmero 6ptimo de rezagos se selecciona basado en el menor
valor numérico arrojado por cada criterio.

La prueba de causalidad de Granger causalidad para la IED se presento en la Tabla 2. Se evidencio que la apertura
comercial y el riesgo pais causalidad Granger a la IED, al 10% de significancia. El PIB no tiene un poder de prediccion
significativa sobre el tamafio de la IED. Todas las variables en conjunto, causalidad Granger a la IED al 10% de
significancia.



Tabla 2
Test de causalidad de Granger para
la Inversion Extranjera Directa

Causalidades Chi-cuadrado Valor p
PIB -> IED 2.503128 0.4747
Apertura -> IED 6.685686 0.0826*
EMBI -> IED 7.056063 0.0701*
IED -> PIB 6.446574 0.0918*
Apertura -> PIB 10.63883 0.0138*
EMBI -> PIB 5.372904 0.1464

* Relacion de Granger causalidad al 10% de significancia

Por otro lado, los resultados muestran que la IED causalidad Granger al PIB al 10% de significancia. Es decir, la IED
tiene un impacto sobre el crecimiento econémico futuro, al menos en el corto plazo. El nivel de apertura comercial
también causalidad Granger al PIB al 5% de significancia.

La tabla 3 se observa los resultados de los tests de cointegracion de Johansen, que incluyeron el test de la traza y el
test del maximo eigenvalor. Lutkepohl, (2001) sugiere que el test de la traza puede distorsionar los resultados cuando
la muestra es pequefia. Sin embargo, ambos tests rechazaron la hipétesis nula de cointegracién al 5% de
significancia. Es decir, no existe evidencia de relaciones de largo plazo entre las

variables.

Tabla 3
Test de cointegracién (Traza)

hipoétesis Traza 5%

No. de ecuaciones

de cointegracion Eigenvalor Estadistico Valor critico Probabilidad*
Ninguna 0.344544 44.65239 47.85613 0.0969
A lo mucho 1 0.146082 17.61723 29.79707 0.5944
A lo mucho 2 0.069333 7.510354 15.49471 0.5191
A lo mucho 3 0.044476 2.911683 3.841466 0.0879

El test indica ausencia de cointegracion al 5% de significancia
*valores p de MacKinnon-Haug-Michelis (1999)

Tabla 4
Test de cointegracion
(Maximo eigenvalor)

hipétesis Maximo Eigenvalor 5%

No. de ecuaciones

de cointegracion Eigenvalor Estadistico Valor critico Probabilidad
Ninguna 0.344544 27.03516 27.58434 0.0587
A lo mucho 1 0.146082 10.10688 21.13162 0.7346
A lo mucho 2 0.069333 4.598671 14.26460 0.7914
A lo mucho 3 0.044476 2.911683 3.841466 0.0879

El test indica ausencia de cointegracion al 5% de significancia
* valores p de MacKinnon-Haug-Michelis (1999)

Siguiendo a Pesaran y Shin (1998), se construy6 las funciones impulso respuesta para obtener una vision mas
amplia de las relaciones de causalidad Granger. Para estimar los shocks estructurales se utilizé la descomposicién de
Cholesky de la matriz de covarianzas (Novales, 2011). Una desventaja de este método fue necesario imponer un
orden de exogeneidad en las variables. Sin embargo, cuando la correlacidon de los residuos es relativamente baja, el
orden no tiene un impacto significativo en las funciones impulso-respuesta. El orden escogido fue riesgo pais, IED, PIB
y apertura comercial.



La Figura 1 se observa la respuesta de la IED ante un shock de una desviacion estandar en el riesgo pais, apertura
comercial y PIB, a lo largo de 10 trimestres. A pesar de el riesgo pais y el nivel de apertura comercial causalidad de
Granger a la IED, las funciones impulso-respuesta no mostraron una respuesta significativa por parte de la IED ante
shocks en las variables mencionadas.

La Figura 2 se observo la respuesta del PIB ante un shock de una desviacion estandar en el riesgo pais, apertura
comercial e IED. La apertura comercial y el riesgo pais tienen un efecto significativo sobre el PIB. En ambos casos la

direccion de la respuesta es consistente con la teoria econdmica. Un shock positivo de apertura comercial eleva el PIB
desde el tercer hasta el octavo trimestre. Un shock positivo de riesgo pais disminuye el PIB desde el segundo hasta el

octavo trimestre después del shock. El PIB no responde de manera significativa ante un shock de IED.
Un factor que explica el escaso impacto de un shock de IED sobre el PIB, es que el shock estimado de la IED es poco

persistente en el tiempo. La Figura 1 muestra la respuesta de la IED ante un shock de IED. Se puede observar que el

impacto dura apenas un trimestre. Luego desaparece.
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1. Un shock en la variable X es poco persistente si la respuesta de la variable X ante su
propio shock deja de ser significativa en poco tiempo. Véase Giordano et al. (2007).

Figura 2
Respuesta del PIB ante shocks estructurales
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4. Discusion

Se evidencid que la apertura comercial y el riesgo pais causalidad de Granger a la IED, al 10%, en el Ecuador, de
manera lo sustenta el estudio de Mogrovejo en el afio 2005, el cual las variables apertura comercial y riesgo pais
fueron determinantes de la IED.

Una limitacion del estudio fue el corto periodo en el cual se examind el efecto. El corto periodo de tiempo impide la
inclusién de mas variables de control debido a la pérdida en los grados de libertad. Los resultados de este estudio son
una primera aproximacién en cuanto al estudio de la IED y crecimiento econdmico en Ecuador.

5. Conclusiones

El presente estudio examino las relaciones de causalidad en el sentido Granger entre IED y crecimiento econdmico a
través de un modelo VAR. Adicionalmente, se estimaron las funciones impulso-respuesta para obtener un panorama
mas amplio acerca de la dindmica intertemporal entre las variables.

Los resultados indican que el PIB no causa a la IED en el sentido de Granger. La apertura comercial y el riesgo pais
tienen un rol significativo en los valores futuros de la IED. Sin embargo, no es claro la direccion del efecto puesto que
las funciones impulso-respuesta no muestran una respuesta significativa de la IED para ningun intervalo del horizonte
de tiempo analizado.

Por otro lado, las estimaciones indican que la IED si tiene un efecto de causalidad Granger sobre el PIB. Sin embargo,
al analizar las funciones impulso-respuesta no se aprecia ninguna respuesta significativa del PIB ante un shock
estructural en la IED. Una posible explicacion a este fendmeno es la escasa persistencia que presenta el shock
estructural en la IED.
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