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Resumen

Desde 1990 en Ecuador se ha registrado fluctuaciones en la economia ecuatoriana durante
varios afos. La economia de Ecuador tiene aspectos positivos y negativos destacandose la
crisis economia del 1999 conocido como el feriado bancario que con llevo para el 2000 la
salida de circulacion del sucre ecuatoriano y la adopcion de una nueva moneda el délar
americano. El Banco Central del Ecuador (BCE) registro drésticos cambios de decrecimiento
en el Producto Interno Bruto (PIB), inflacion, oferta monetaria, tasa de interés y liquidez total.
Con los indicadores economicos se plantea un modelo econométrico para determinar la
incidencia del PIB con los valores agregados, tasa de interés e inflacion desde 1990 al 2014,
En necesario destacar que la economia ecuatoriana crecid en el gobierno del Econ. Rafael
Correa quien fue presidente de la Republica de Ecuador en su mandato realizado obras en el
pais como: educacion, salud, vialidad e hidroeléctricas. Con los datos obtenidos del Banco
Central del Ecuador y una vez establecido el modelo econométrico se correra en el Software
Gretl en primera instancia se aplica el modelo ARIMA, contrastes de Dickey Fuller y por
altimo la prueba de Cointegracion de Johansen para evidenciar cudl de las variables
independientes explica de mejor forma al Producto Interno Bruto.

Palabras claves: Crisis econdmica, Feriado bancario, inflacion, liquidez total oferta
monetaria, Producto Interno Bruto, Tasa de interés.
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Abstract

Since 1990 in Ecuador fluctuations have been registered in the Ecuadorian economy for
several years. The economy of Ecuador has positive and negative factors that triggered the
economic crisis of 1999, which became known as the banking holiday that led to the 2000 exit
of the circulation of the Ecuadorian Sucre and the adoption of a new currency of the American
dollar. Central Bank of Ecuador (ECB) dramatic record changes of decrease in the Gross
Domestic Product (GDP), inflation, money supply, interest rate and total liquidity. With the
economic indicators an economic model is proposed to determine the incidence of GDP with
the aggregated values, interest rate and inflation from 1990 to 2014. It is necessary to
emphasize that the Ecuadorian economy grew in the Econ government. Rafael Correa who
was president of the Republic of Ecuador in his mandate carried out works in the country such
as: education, health, roads and hydroelectric. With The data obtained from the Central Bank
of Ecuador and once established the econometric model is run on the Software Gretl in the
first instance applies the ARIMA model, contrasts Dickey Fuller and finally the Johansen
cointegration test to show which of the independent variables explains how best to Gross
Domestic Product.

Key words: Economic crisis, Banking holiday, inflation, total money supply, Gross Domestic
Product, Interest rate.
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Introduccion.

El presente trabajo de investigacion busca determinar los principales aspectos positivos
y negativos de la politica monetaria de Ecuador mediante un modelo economeétrico teniendo
como variable dependiente el PIB y variables independientes la Tasa De Interés Nominal,

Inflacion, Oferta Monetaria y la Liquidez Total.

El analisis de la politica monetaria mediante las decisiones y acciones del Banco
Central del Ecuador (BCE), a raiz de la crisis econdémica de 1999, Ecuador perdid su soberania
monetaria y se implanté un modelo de tipo de cambio fijo denominado como la dolarizacion.
Ecuador perdi6é su soberania monetaria el sucre y adoptar la moneda el dolar americano es
decir el BCE dejo de emitir una moneda en la circulacion monetaria en el Estado ecuatoriano.
El conjunto de la evidencia empirica presentada en este trabajo indica la presencia de
relaciones de diversa indole entre los agregados monetarios, la inflacion y el PIB. Con objeto
de identificar con mayor precision la l6gica econdmica inherente a estas relaciones se procedio

a estimar un modelo econométrico.

Con la investigacion se pretende evaluar las variables macroeconémicas mediante
modelo economeétrico con el fin de evaluar la estacionalidad de los datos a través del Test de
Dickey Fuller posteriormente se corre el modelo a través del modelo Arima con predicciones

posteriores a la base de datos es decir del afio 2015 al afio 2024. Como ultimo procedimiento
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se evaluo la cointegracidn de las variables dentro del modelo a través del Método De Johansen

presentando los resultados que posteriormente se analizara.
Materiales y Métodos.
2.1.- Modelo arima

El modelo ARIMA se cre6 en 1970 por George Box y Gwilym Jenkins con la finalidad
de describir los cambios en la serie temporal, aplicando un enfoque matematico. EI modelo se
basa en el ajuste de los valores observados, con el objetivo de reducir a cerca de cero la
diferencia de los valores producidos en el modelo y los valores observados. Con el modelo
Arima se puede describir el comportamiento de las series estacionarias y no estacionarias,
otorgando versatilidad a una variedad de situaciones (Renato, 2013). Se suele expresar como
ARIMA (p, d, q) donde los pardmetros p, d y g son nimeros enteros no negativos que

indican el orden de las distintas componentes del modelo (Gujarati & Porter, 2013).
2.2.- Cointegracion

Es una combinacion lineal de variables no estacionarias, al realizar las diferencias a las
variables de estudio se esté realizando una cointegracion. Desde el punto de vista econémico
se dicen que dos 0 mas series estan centigradas si las mismas se mueven conjuntamente a lo
largo del tiempo vy las diferencias entre ellas son estables (es decir estacionarias), aun cuando
cada serie en particular contenga una tendencia estocastica y sea por lo tanto no estacionaria

(Wooldridge, 2010).

2.3.- Prueba de cointegracion de Johansen
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La mayor parte de las series temporales son no estacionarias y las técnicas
convencionales de regresion basadas en datos no estacionarios tienden a producir resultados
espurios, Sin embargo, las series no estacionarias pueden estar cointegradas si alguna
combinacion lineal de las series llega a ser estacionaria. Es decir, la serie puede deambular,
pero en el largo plazo hay fuerzas econdémicas que tienden a empujarlas a un equilibrio

(Alonso, 2011).
2.4.- Prueba de dickey-fuller aumentada (ADF)

Es una prueba de raiz unitaria para una muestra de una serie de tiempo. Es una version
aumentada de la prueba Dickey-Fuller para un conjunto mas amplio y mas complejo de
modelos de series de tiempo. La estadistica Dickey-Fuller Aumentada (ADF), utilizada en la
prueba, es un numero negativo. Cuanto mas negativo es, mas fuerte es el rechazo de la
hipdtesis nula de que existe una raiz unitaria para un cierto nivel de confianza (Montero,

2013).
2.5.- Series de tiempo estacionarias

Una serie es estacionaria cuando es estable a lo largo del tiempo, es decir, cuando la
media y varianza son constantes en el tiempo. Esto se refleja graficamente en que los valores
de la serie tienden a oscilar alrededor de una media constante y la variabilidad con respecto a

esa media también permanece constante en el tiempo (Santana & Melo, 2016).

2.6.- Series de tiempo no estacionarias
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Las series de tiempo no estacionarias tienen una tendencia y/o variabilidad cambian en
el tiempo. Los cambios en la media determinan una tendencia a crecer o decrecer a largo

plazo, por lo que la serie no oscila alrededor de un valor constante (Santana & Melo, 2016).

Resultados.

3.1.- Desarrollo del Modelo Econométrico

La politica monetaria ecuatoriana puede incidir sobre el conjunto de la actividad
econdmica a traves de diversos canales de transmision, tales como los agregados monetarios,
las tasas de interés, el tipo de cambio o el crédito; es por ello que nuestro modelo se ve
planteado sobre la incidencia que tiene los instrumentos de la politica monetaria en el PIB

ecuatoriano.

Teniendo como planteamiento el siguiente modelo econométrico para la investigacion:

Ye-Re + Py 1 My + M

Y: Producto Interno Bruto (PIB) M1: Oferta Monetaria
Rt: Tasa De Interés Nominal M2: Liquidez Total
Pt: Inflacion

3.2.- Andlisis de las variables econométricas:
3.2.1.- Variable independiente:

PIB: El Producto Interno Bruto esta conformado por el mercado de bienes y servicios

finales que produce un pais en un afio determinado. PIB es el indicador mas amplio de la
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produccion total de bienes y servicios de un Estado. Se compone por valores monetarios del
consumo (C), la inversion bruta, compras de bienes y servicios del estado (G) y las

exportaciones netas (X) producidos en un pais durante un determinado afio formando el PIB.
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Fig. 1. PIB 1990 — 2014. Tomado del: Banco Central del Ecuador

%

En la Fig. 1 se evidencia que el PIB de Ecuador en la década de los noventa presenta
un leve incremento hasta 1998 para 1999 la devaluacion del sucre, y los altos niveles de
endeudamiento y emision monetaria, las variaciones del precio del petréleo y el cambio de
moneda (ddlar). El PIB crecié a partir del 2013 hasta el 2014 en el gobierno del Econ. Rafael
Correa habiendo un crecimiento que va de 67.081 hasta 69.632 millones de dolares siendo
estos los picos mas altos en la historia del Ecuador en cuanto al PIB. Los resultados de las
Cuentas Nacionales trimestrales publicados por el BCE, el PIB tuvo un crecimiento anual de
4.5% en el afio 2013 con respecto a 2012, ubicando al pais como una de las economias con

mejores resultados en la region (Banco Central del Ecuador, 2010).
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3.2.1.- Variables dependientes:
3.2.1.1.- La tasa de interés nominal

Una tasa de interés nominal tiene un crecimiento en el monto de dinero, sin ajustar la
moneda por inflacion. La tasa de interés nominal no necesariamente significa un incremento

en el poder adquisitivo (UNAM, 2013).
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Fig. 2. Tasa de interés 1990 — 2014. Tomado del: Banco Central del Ecuador

En la Fig. 2 se evidencia que en la década de los noventa la tasa de interés fue alta
teniendo en cuenta que a un se tenia moneda propia para 1999 la tasa de interés fue de 3.25%
siendo el aflo mas bajo durante mucho tiempo. Para el 2001 subiria la tasa de interés al
15.53% y en los posteriores afios decreceria paulatinamente siendo para el 2014 un valor de

8.13% la tasa de interés en Ecuador.
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3.2.1.2.- Oferta monetaria M 1

Se define como la cantidad de dinero a disposicion inmediata de los agentes para
realizar transacciones; contablemente el dinero en sentido estricto, es la suma de las especies
monetarias en circulacion, la moneda fraccionaria y los depdsitos en cuenta corriente (Banco

Central del Ecuador, 2010).
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Fig. Fig. 3. Oferta Monetaria M1 1990 — 2014. Tomado del: Banco Central del Ecuador

La oferta monetaria en la Fig. 3 se evidencia dos picos altos donde el BCE inyecto
dinero en 1996 pero el afio mas relevante de la década de los noventa fue en 1998 aumentando
notablemente la oferta monetaria. Cuando Ecuador perdié su moneda decreciendo la oferta

monetaria esto se debe porque adopto una moneda extranjera como es el délar americano.

En la crisis de Ecuador el circulante fue de 544 millones para diciembre de 1999, mes
anterior a la adopcion oficial de la dolarizacion. Durante el proceso de canje se colocé en
circulacion aproximadamente USD 540 millones, lo que significé que al finalizar el afio 2000
la economia ecuatoriana conto con una liquidez superior a USD 2.100 millones (Herrera &

Pérez Martinez, 2015).
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3.2.1.3.-Liquidez total M2

Estd conformado por la suma de la oferta monetaria M1 y el cuasi dinero, es decir
todos los depositos y captaciones, que los sectores tenedores de dinero mantienen en el
sistema financiero nacional. También se le conoce como dinero en sentido amplio (Banco

Central del Ecuador, 2010).
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Fig. 4. Liquidez Total M2 1990 — 2014. Tomado del: Banco Central del Ecuador

En la Fig. 4 se evidencia entre 1992 a 1998 la liquidez total M2 decrecio6 con referencia
a 1991. Para 1998 la liquidez total ha ido creciendo anualmente es necesario destacar durante
la crisis financiera ecuatoriana muchos ciudadanos ecuatorianos tuvieron que emigrar al
extranjero y gracias a la ayuda de ellos también por medio de las remesas que enviaban a sus

familiares al pais han hecho que la liquidez del pais crezca.
3.2.1.4.- Inflacion

Es el crecimiento continuo y generalizado de los precios de los bienes y servicios y
factores productivos de una economia a lo largo del tiempo. La evolucién de la inflacion se

mide por la variacion del indice de Precios al Consumidor (IPC). Para comprender el
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fendmeno de la inflacion, se debe distinguir los aumentos generalizados de precios, que se
producen y de aquellos aumentos de precios que son persistentes en el tiempo (Garcia Camilo

Pérez N, 2017).
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Fig. 5. Inflacion 1990 — 2014. Tomado del: Banco Central del Ecuador
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En la Fig. 5 el pico méas alto de la inflacion fue de 96.1% en el 2000 como se menciono
anterior mente esto fue a consecuencia de la crisis econdmica que vivio el pais, el cambio de
moneda del sucre ecuatoriano al dolar americano, el desempleo, la depreciacion de la moneda
fueron factores para la inflacién. En los afios posteriores la inflacion decrecié a excepcion del 2008

que la inflacién crecié en 8.83%.

Otro factor principal con referencia a la inflacion del 2000 fue el ajuste de la dolarizacion
causando un impacto enorme en los precios de la canasta basica, servicios basicos, transporte y

telecomunicaciones (Herrera & Pérez Martinez, 2015).

Los datos de dicho modelo se lo presentan en una tabla dinamica con datos obtenidos del
Banco Central de Ecuador, los mismos que seran la herramienta principal para la ejecucion y

solucidén del modelo.
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Moneda Afio PIB Tasa de .interés Oferta. Liquidez Inflacion
nominal monetaria total
1990 26804 40,56 659854,0 1513.42 49,5
1991 27955 42,86 665691,0 1811,29 49
1992 28546 30,59 726464,0 2003,30 60,2
1993 29109 20,95 956281,0 790,890 31
Sucres convertido a 1994 30348 20,89 1.543.232 814,970 25,4
dolares 1995 31032 19,30 1.267.874 824,280 22,8
1996 31569 15,52 2.982.449 844,330 25,6
1997 32936 9,85 1.748.399 932,510 30,7
1998 34012 7,36 5.106.461 839,150 43,3
1999 32400 3,25 1.401.929 667,180 60,7
2000 32753 15,17 2,092,190 4874,70 96,1
2001 34069 15,53 2.964,660 6157,14 37,7
2002 35464 14,36 3.703,010 7452,66 12,5
2003 36430 12,03 3.936,110 7176,62 7,9
2004 39421 10,39 4.586,430 8678,55 3,00
2005 41507 8,84 5.410,960 10451,40 2,00
2006 43335 8,85 6.259,790 1208354 2,87
Délares 2007 44284 10,82 7.009,210 14013,27 3,32
2008 47099 9,57 8.880,310 17177,26 8,83
2009 47366 9,1 9.209,670 18588,46 4,31
2010 49036 9,00 10.776,15 22189,37 3,33
2011 52894 8,15 12.088,08 26550, 19 5,41
2012 55878 8,23 14.003,50 30906,00 4,16
2013 67081 8,17 15.548,90 35051,00 2,70
2014 69632 8,13 16.617,51 36.465,03 3,67

Tabla I. Datos para correr el modelo econométrico en Gretl
Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaborador por: Grupo Investigador
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3.2.2.- Aplicacion de datos en el software Gretl

Antes de proceder con el modelo econométrico Arima, se correrd por MCO el modelo para saber si

es significativo el modelo planteado.

Modelo 6: MCO, usando las obserwvaciones 198%80-2014 (T = 25)
Variable dependiente: PIB

Coeficiente Desv. Tipica Estadistico t Valor p

TASADEINTERASNOM~ 597,904 213,977 2,794 0,010 * &
OFERTAMONETARIA 0,00468553 0,00183791 2,549 0,018 ek
LIQUIDEZTOTAL 1,94011 0,152770 12,70 2,54e-011 **%
INFLACION 230,557 94,3790 2,443 00,0235 * %

Media de la vble. dep. 40038, 34 D.T. de la vble. dep. 11772,84

Suma de cuad. residuos 2,27e+09 D.T. de la regresidn 10403, 68

R—-cuadrado 0,847631 R—-cuadrado corregido 0,940150

F(4, 21) 895,00063 Valor p (de F) 3,8%9e-13

Log-verosimilitud -264,5419 Criterio de Akaike 537,0838

Criterio de Schwarz 541,9593 Crit. de Hannan-Quinn 538,4361

rho 0,424949 Durbin-Watson 1,043302

Fig. 6. Minimos Cuadrados Ordinarios del modelo

En la Fig. 6 el modelo econométrico es muy significativo en todas sus variables
independientes sobre todo en la variable de Liquidez Total, lo que significa que esta variable es la

que explica mejor al modelo.

3.2.3.- Producto interno bruto - PIB

3.2.3.1.- Datos estacionarios

Para poder evaluar si los datos son 0 no estacionarios se procede a realizar el test de Dickey

Fuller que se encuentra dentro del contraste de raiz unitaria.
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3.2.3.2.- Test de Dickey Fuller

Con el Test de Dickey-Fuller trabajamos con la variable PIB. Para la ejecucion de este
apartado seleccionamos de retardos con la tercera parte del total de los datos es decir el total de

datos es 24 entonces el nUmero de retardos sera 8.

Contraste aumentado de Dickey—Fullexr parxra PIB
incluyendo 6 retarxrdos de (1-L1L)PIB

(el méaximo fue 8, el critexrio AIC)

tamafio muestral 18

hipdtesis nula de rajiz unitaria: a = 1

contraste con constante

modelo: (AI-L)yvy = bO + (a—-l1)*yv(—1l) =+ ... + e

valor estimado de (a — 1): O,569782

Estadistico de contraste: tau_c(i1) = 3,66758

valor p asintdtico 1

Coef. de autocorrelacidn de primer oxrden de e: 0,003
diferencias retardadas: F(6, 10) = 2,14949 [0,1370]1]

con constante Yy tendencia

modelo: (1—-L)yv = DHO <+ DbA¥C <+ (—-1)"V(—1l) + .cco + &
valor estimado de (a — 1) A,84413

Estadistico de contraste: tau ct(l) = 2,90996

wvalor p asintdtico 1

Coef. de autocorrelacidn de primer orden de e: —0,315
diferencias retardadas: F(8, 5) = 2,919 [0,12686]

Fig. 7. Test de Dickey Fuller

Al realizar el Test de Dickey Fuller se tiene que la probabilidad de que el estimador Rho es
estadisticamente igual a 0, con un valor de probabilidad cercano a uno por lo que se acepta la
hipétesis nula.

Ho: Los datos no son estacionarios Test de Dickey-Fuller

Para obtener datos estacionarios procedemos a aplicar la primera derivada a la variable PIB

hasta adquirir datos estacionarios.
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Contraste aumentado de Dickey-Fuller para d_FPIE
incluyendo & retardos de (1-L)d FIE

{el maximo fue 8, el criterio AIC)

tamafio muestral 17

hipdtesi=z nula de ralz unitaria: a = 1

contraste con constante

modelo: (1-Lyy = b0 + (a-1)*y(-1) + ... + e

valor estimado de {(a - 1})}: 1,43138

Estadistico de contraste: tau c(l) = 1,4131&

valor p asintotico 0,599831

Coef. de autocorrelacidn de primer orden de e: -0,0&61

diferencias retardada=s: F(&, 9) = 2,103 [0,1520]

con constante y tendencia
modelo: (1-Lyy = b0 + bl*t 4+ (a-1l)*y(-1) + e
valor estimado de {(a - 1})}: -1,0T7133

Estadi=stico de contraste: tau ct(l) = —-4,81551
Valor p 0,0042893
Coef. de autocorrelacidn de primer orden de e: -0,012

Fig. 8. Test de Dickey Fuller
Fuente: Gretl

Se puede observar que el estimador Rho es estadisticamente igual a 1, con un valor de
probabilidad cercano a uno por lo que se rechaza la hipétesis nula. Por tanto, ya se obtuvo datos

estacionarios.
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3.2.4. - Modelo Arima

Modelo 3: ARIMA, usando las obserxvaciones 1991—-2014 (T = 249)
Estimado usando el filtro de Xalman (MV exacta)

Variable dependicnte: (1-L) PIB

Desviaciones tipicas basadas en el Hessiano

Coeficiente Deswv. Tipica = Valor p
const isse, 71 506,853 3,667 00,0002 ol ool
rhi_ 8 —-0,613732 2,24579 -0,2733 O,7846
theca_8 O,84948890 3,01263 o,2818 Oo,77821
Media de la vele. dep. 1784,4989 D.T. de la vble. dep. 2306, 243
media innovaciones —20,25618 D.T. innovaciones 2168,753
Log=wverosimilitud -219,1453 Criterio de Akaike 446,2906
Criterio de Schwarxrz 451,0028 Crit. de Hannan—Quinn 447, 54908
Real Imaginaria Médulo Frecuencia
AR
Raiji= a -0, 9820 00,4068 11,0629 00,4375
Raiz 2 -0,9820 —-0,49068 11,0629 -0,437S
Rals=z 3 o,9820 —0,4068 11,0629 —0,0625
Raji= 4 0, 9820 00,4068 1,0629 00,0625
Raiz = 00,4068 -0,9820 11,0629 —0,1875
Raisi=z & 0,406 o, 9820 11,0629 0,1875
Raji= 7 -0,4068 -0,9820 11,0629 -0,312S5
Raiz e —-0,49068& o,9820 1,0629 0,3125
M
Rajiz= a -0,94320 00,3906 i1,0207 00,4375
Raiz 2 —-0,9430 —-0,3906 1,0207 —0,4375
Rasz 3 00,9430 -0, 3906 11,0207 —-0,062s
Raiji= 4 00,9420 00,3906 1,0207 00,0625
Raiz = O,3906 —-0,9430 i1,0207 —0,1875
Rasz & o,3906 00,9430 11,0207 0,187s
Raiz 7 -0,3906 -0,9430 1,0207 -0,312%
Raiz 8 —0,3906 00,9430 1,0207 0,3125
Fig. 9. Modelo ARIMA

Predicciones

El modelo Arima nos ayuda para analizar las predicciones futuras. Asi como se muestra a

continuacion con la prediccion de la variable PIB desde el afio 2015 al 2024.

110000

PIB
prediccicon
Intervalo de 95 por ciento —e=—

100000 |-

SQ0000 -

s80000 |-

Foooo |—

s0000 |

sSo000 |

<0000 —

S0000 . . - A

. R . 20(:!5 2010 2015 2020
Fig. 10. Predicciones de la variable PIB
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Como se puede observar las predicciones de la variable se analiza que la grafica tiene una

tendencia creciente a lo largo del tiempo.

Para intervalos de confianza 95%, z(0,025) = 1,96

PIB prediccién Desv. Tipica Intervalo de confianza 95%
2003 36429,9 37127,9
2004 39421,2 38069,3
2005 41507,1 41198,2
2006 43334,9 43235,9
2007 44283,9 44635,1
2008 47099,1 46028,3
2009 47365,9 49028,0
2010 49035,7 49220,0
2011 52893,9 50882,9
2012 55878,2 55141,5
2013 67081,0 57845,1
2014 69632,0 69038,1
2018 71750,9 2168,75 67500,2 - 76001,5
2016 73931,6 3067,08 67920,2 - 79942,9
2017 75356,3 3756,39 67993,9 - 82718,7
2018 77174,6 4337,51 68673,2 - 85675,9
2019 79513,3 4849,48 70008,5 - 89018,1
2020 81306,6 5312, 34 70894,6 - 91718,6
2021 £5270,8 5737, 98 74024,5 - 96517,0
2022 87208,8 6134,16 75186,0 =~ 99231,5
2023 8g8907,8 6693,55 75788,7 - 102027,
2024 90568, 9 7209, 67 76438,2 - 104700,

Fig. 11. Predicciones de la variable PIB

Se presenta los datos exactos de futuras predicciones de la variable PIB como se ha dicho

anteriormente tienen una tendencia creciente.

3.2.5.- Cointegracion

Para analizar si existe cointegracion en nuestro modelo utilizaremos el método de S.

Johansen con el fin de determinar el nimero vectores de cointegracion.
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3.2.6.- Método de Johansen

En primera instancia para verificar si existe cointegracion entre la variable dependiente y las
variables independientes; procedemos a comprobar a través del grafico de series temporales en el

siguiente orden para el analisis:

. PIB y Tasa de Interés Nominal . PIB y Liquidez Total

. PIB y Oferta Monetaria . PIB y Tasa de Inflacion

70000

PIB (izquierda)
TASADEINTERASNOMINAL (derecha)

65000 |-
S0000
SS000 |
S0000 <4 2s
<5000 |- <4 =20
<0000 p < 1S
35000 | <4 20

20000 -

25000 = = = = o
19s0 19SS 2000 200s 2010

Fig. 12. PIB y Tasa de Interés Nominal

70000 i G6ae+006

PIB (zQuierda) ———=
OFERTAMONETARIA (darecha;

a%000 |-
-1 Se+006
60000 |-
SS000 |- - “|e+006
=oo000 |-
-1 3ew+006
45000 |-

<0000 |- -1 Zew 006

SS0o00 -

30000 |- ///\

*So000 o
1990 199S 2000 Z200s 2010

Fig. 13. PIB y Oferta Monetaria
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Fig. 14. Minimos Cuadrados Ordinarios del modelo
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Fig. 15. PIB e Inflacion
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Como podemos observar en los cuatro graficos la Unica cointegracion que existe es minima
entre la variable dependiente PIB y la Liquidez Total. Por consiguiente, se trabajara con las dos
variables con el fin de sacar la primera diferencia para convertir los datos en series de tiempo

estacionarias, utilizando el método antes empleado de Dickey Fuller.

Contraste aumentado de Dickey~Fuller para d_PIB
incluyendo 6 retardos de (1-L)d_PIB

(el mAximo fue 8, el criterio AIC)

camafio muestral 17

hipébétesis nula de raiz unitaria: a = 1

contraste con conscante
modelo: (1-=L)y = b0 + (a=1)*"y(=1) + ... + e

valor estimado de (a - 1): 1,43138

Escadistico de contraste: tau_c(l) = 1,41316

valor p asintébético 0,9991

Coef. de autocorrelacidn de primer orden de e¢: -0,061
diferencias retardadas: F(6, 9) = 2,103 [(0,1520)

con constante y tendencia

modelo: (1=L)y = bO + bl*t + (a=1)"y(=1) + e

valor esctimado de (a - 1): =1,07133

Estadistico de contraste: tau_ct(l) = -4,81551

Valox p 0,004293

Coef. de autocorrelacidédn de primer orden de e: =0,012

Fig. 16. Test de Dickey Fuller 1° derivada PIB
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Contraste aumentado de Dickey-Fuller para d_LIQUIDEZTOTAL
incluyendo 0O rxetarxdos de (1-L)d_ _LIQUIDEZTOTAL

(el maximo fue 8, el critexio AIC)

tamafio muecstrxal 23

hipdtesis nula de raliz unictaria: a = 1

contxaste con constante

modelo: (1-L)y = bO + (a-l) y(-1) + e

valox estimado de (a - 1): =-0,494949178

Estadistico de contraste: tau_c(l) = -2,4506S

Valox p 00,1399

Coef. de autocorrelacidn de primexr orxrden de e: -0,073

con constante Yy tendencia

modelo: (1-L)y ™ bO + bl "t + (a=-l)"y(=-1) + e
valoxr estaimado de (a - 1): -1,00608
Estadistico de contraste: tau_ct(l) = -4,57224

Valox p 0,007196
Coer. de autocorrelacidn de praimer orxden de e: -0,089

Fig. 17. Test de Dickey Fuller 1° derivada Liquidez Total
Fuente: Gretl

Se puede observar en los dos graficos anteriores que el estimador Rho es estadisticamente
igual a 1, con un valor de probabilidad cercano a uno por lo que se rechaza la hipotesis nula. Por

tanto, se tiene datos estacionarios.
3.2.7.- Prueba de Cointegracion de Johansen

Se puede apreciar que no existe estacionalidad en las dos variables sometidas a estudio, para

lo cual se procede a realizar el Contraste de Engle-Granger.
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Conctrasce de Johansen:

Numero de ecuaciones = 2

Orden del retardo = 1

Periodo de estimacidn: 1992 - 2014 (T -~ 23)
Caso 3: constante Ne restringida

Log-verosimilitud = —-337,504 (Incluyendo un término constante: —402,775)
Rango Valor propio Escad. ctraza Valoxr p Escad. Lmax Valoxr p

o 0,51345 23,641 [0,0019)] 16,570 [0,0192)

a b 0,264968 77,0715 [0,0078]) 77,0715 [©O0,0078)

Corregido por el tamanio muestral (gl = 20)
Rango Estad. traza Valor p

0 23,641 [0,0037)
a 7,0715 [0,0131]
valor propio 0,51345 0,26468

becta (vectores cointegrances)

d_PIB -0,00052538 -6€,4782e~006
d LIQUIDEZTIOTAL 0,00039827 0,00060236
alfa (vectores de ajuste)

d_PIB 2001, 5 -47,479
d_LIQUIDEZTOTAL 469,52 -737,79
beva renormalizado

d PIB i,0000 -0,010755
d LIQUIDEZTOTAL -0,75805 i,0000
alfa renormalizado

d_PIB -1,08516 -0,028599
d_LIQUIDEZTOTAL -0,24966¢8 -0,494441

matriz de large plazo (alfa * beta')

d_PIB d_LIQUIDEZTOTAL
d_PIB -1,0513 0,76855
d LIQUIDEZTOTAL -0,24190 -0,25742

Fig. 18. Prueba de Cointegracion de Johansen
Fuente: Gretl

Segun las hipétesis se tiene:

HO= No existen vectores de cointegracion

H1 = Existe un vector de cointegracion

Por tanto, la prueba de la traza se rechaza la hip6tesis nula de no cointegracion en favor de
una relacion de cointegracion. En las matrices obtenidas, nos dirigimos inmediatamente a observar
los valores presentes en la primera fila de beta re normalizada para lo cual después de realizar dicho

contraste obtenemos una ecuacién de: Y=1 —0,10755X1 la cual es la ecuacion normalizada.
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Discusién.

La politica monetaria es ciertamente un factor fundamental para explicar el comportamiento
de la economia ecuatoriana ya que el modelo analizado muestra la relacion del PIB con variables
exogenas como son tasa de interés nominal, oferta monetaria, liquidez total e inflacion las cuales
permiten establecer el comportamiento que ha tenido econdmicamente nuestro pais en los afios de
1990 al 2014, ademas de tomar en cuenta los acontecimientos que han tenido un gran impacto en
nuestra economia como fue la dolarizacion , la caida del precio del petréleo y las nuevas leyes
establecidas por los distintos gobiernos, siendo que al correr el modelo en el software Gretl a través
del uso del modelo ARIMA vy los contrastes de Dickey Fuller y la prueba de Cointegracion de
Johansen se ha logrado evidenciar que la liquidez total es la variable que explica de mejor manera el

PIB presentando proyecciones positivas con un crecimiento desde el afio 2015 al 2024.

La investigacion abarcé el estudio de las politicas monetarias en base al PIB, Oferta
Monetaria, Liquidez Total;, conforme a los datos obtenidos del Banco Central del Ecuador se
procedio a correr el modelo por ARIMA el cual una de las principales ventajas que encontramos de
este método es que requiere de otras variables para explicar el objeto de estudio, como también los
supuestos estadisticos, principalmente en cuanto a asignaciones de distribuciones de probabilidad
como es en la serie de tiempo, por esta razén se uso el modelo antes mencionado para la elaboracion
del presente proyecto de investigacion es por ello que todo esta sustentado en la teoria aprendida y

en la teoria de la politica monetaria.

En Ecuador desde 1990 ha existido fluctuaciones en la economia ecuatoriana en el lapso los
anos en 1999 hubo el feriado bancario debido a esto en el 2000 Ecuador adopto el délar americano y

el Banco Central del Ecuador dejo de emitir la moneda el sucre ecuatoriano. Para el 2007 el nuevo

661
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gobernante el expresidente Econ. Rafael Correa realizado obras en el pais como: educacion, salud,

vialidad e hidroeléctricas. Su objetivo fue dar una mejor calidad a los ciudadanos ecuatorianos.
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