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Resumen

El presente trabajo de investigacion analiza el rol de la deuda publica en la proforma
presupuestaria del Ecuador y su impacto directo en la asignacion de recursos para el gasto social.
En un contexto de grandes obligaciones financieras, el estudio aborda la disyuntiva que enfrenta
el Estado ecuatoriano: cumplir con los plazos y pagos de la deuda interna y externa mientras se
busca sostener o ampliar el gasto en sectores como salud, educacion, bienestar social, y sobre
todo, seguridad. El objetivo principal es determinar la relacion que el endeudamiento publico
ejerce sobre las decisiones de gasto social reflejadas en la proforma presupuestaria anual del
Ecuador, evaluando como la estructura y condiciones de la deuda limitan o condicionan la

politica social del pais.

Para este proposito, la metodologia se basara en el estudio de series de tiempo ARDL de
las proformas presupuestarias y los informes de deuda publica de los Gltimos 25 afios.
Cuantitativamente, se realizard un andlisis econométrico de series de tiempo de las proformas
presupuestarias y los informes de deuda publica del periodo 2001-2025. Se examinaran variables
claves como la deuda (amortizaciones a capital y pago de intereses), el saldo total de la deuda
publica con respecto al porcentaje del PIB, y las asignaciones presupuestarias a los sectores de
salud, educacion, seguridad y bienestar social. Este andlisis buscara identificar la elasticidad del

gasto social frente a las variaciones en las obligaciones de la deuda.

Palabras Clave: Ecuador, deuda publica, gasto social, déficit fiscal, servicio de la deuda,

constitucion



Abstract

The present research analyzes the role of public debt in Ecuador’s budget bill and its
direct impact on the allocation of resources for social spending. In a context of significant
financial obligations, the study addresses the dilemma faced by the Ecuadorian State: meeting
internal and external debt payments and deadlines while striving to sustain or increase

investment in sectors such as health, education, social welfare, and especially security.

The main objective is to determine the relationship that public indebtedness exerts on
social spending decisions reflected in Ecuador’s annual budget bill, assessing how the structure

and conditions of public debt constrain or condition the country’s social policy.

For this purpose, the methodology will be based on an ARDL time series analysis of
budget bills and public debt reports over the last 25 years. Quantitatively, an econometric time
series analysis will be conducted using data from the 2001-2025 period. Key variables such as
debt (principal amortizations and interest payments), the total public debt balance as a
percentage of GDP, and budget allocations to the sectors of health, education, security, and
social welfare will be examined. This analysis seeks to identify the elasticity of social spending in

response to variations in debt obligations.

Keywords: Ecuador, public debt, social spending, fiscal deficit, interest, capital amortization
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Capitulo 1



1. Introduccion y marco teorico

1.1 Introduccion

En una economia dolarizada como la del Ecuador la politica fiscal trabaja bajo una
restriccion presupuestaria solida, dado que carece de moneda propia para financiar déficits
mediante emision de este, la deuda publica se convierte en su mecanismo mas importante ya que
determina el cierre de la brecha fiscal, generando una interdependencia preocupante entre la
solvencia del Estado y la provision de los bienes publicos. En las ultimos veinticinco afios, esta
dindmica ha concurrido desde periodos de bonanzas financiera hacia una situacion de rigidez
estructural pasando el periodo de la gran valorizacion en el mercado del petroleo, donde el
servicio de la deuda (intereses y amortizaciones) lucha por recursos con el gasto social

(Educacion, seguridad, bienestar social y salud).

Empezando con la crisis financiera del 1999 en donde se adopto oficialmente la
dolarizacion en el afio 2000, el Ecuador experimentd una etapa de estabilidad macroecondmica,
durante las administraciones de Gustavo Noboa (2000-2003), Lucio Gutiérrez (2003-2005) y
Alfredo Palacio (2005-2007), la relacion deuda/PIB mostr6 una tendencia decreciente, que
también fue favorecida con los altos precios de las materias primas y la imposibilidad inicial de
acceder a mercados financieros tras el default del 1999 (De la Torre et al., 2020). En este
periodo, la prioridad del estado era recuperar la liquidez y consolidar de nuevo el régimen

monetario, manteniendo un endeudamiento moderado.



Por otra lado, esta tendencia se revirtio en la siguiente década ya que, a partir del 2007,
bajo el gobierno de Rafael Correa (2007-2017), se implement6 un modelo de expansion del
gasto publico financiado por el alto precio del petroleo y luego por un gran endeudamiento con
acreedores bilaterales como China y colocacion de bonos soberanos, que si bien impuls6 la
inversion en infraestructura y el gasto social (Cueva, 2021), también afect6 la vulnerabilidad
fiscal. El fin del "superciclo de los commodities" que ocurrié en el 2014 dio a conocer la
fragilidad del esquema, que sin ahorros fiscales contraciclicos, el Estado recurrié a un
endeudamiento acelerado no para inversion, sino para cubrir gasto corriente y amortizaciones

previas, creando un escenario insostenible fiscalmente para los préximos afnos.

Luego, las administraciones de Lenin Moreno (2017-2021), Guillermo Lasso (2021—
2023) y Daniel Noboa (desde 2023) han enfrentado las consecuencias de esta rigidez. En un
contexto de estancamiento econdmico y shocks externos (como la pandemia del COVID-19), el
servicio de la deuda pasé a absorber parte del presupuesto comprometiendo una porcioén
significativa de los ingresos permanentes equiparando en estos tltimos afios al gasto social.
Segun datos del Banco Central del Ecuador (2024), la deuda publica total ha tomado un camino
creciente, superando el 60% del PIB en afios recientes, lo que limita criticamente el espacio

fiscal disponible.

Econdmicamente el problema actual no se radica solo en el saldo de la deuda, sino en su
flujo de servicio. Al constituir obligaciones contractuales prioritarias, el pago de la deuda
introdujo una rigidez muy preocupante en la proforma presupuestaria. Esto genera una tension
distributiva donde, ante la insuficiencia de ingresos, el gasto en salud, educacion y seguridad se

pueden convertir en la variable de ajuste (Vicente-Albornoz, 2022).



1.2 Descripcion del problema

La problematica fiscal del Ecuador no se ve solo en el nivel aparente de las obligaciones
financieras, sino en la rigidez estructural que tiene el servicio de la deuda (amortizaciones e
intereses) sobre la gestion presupuestaria en el pais. En una economia dolarizada y privada de
herramientas de politica monetaria para costear déficits como la del Ecuador, el servicio de la
deuda trabaja como una restriccion presupuestaria dura (hard budget constraint), la cual crea un
conflicto de asignacién como evidencian Lora y Olivera (2007), que los altos niveles de
endeudamiento reducen el margen de maniobra fiscal, afectando descomunalmente a la regién
latinoamericana debido a su mayor sensibilidad a los pagos de intereses a comparacion a otras

regiones.

El problema econdémico central es el posible efecto de desplazamiento (crowding-out) del
gasto social que, a diferencia del servicio de la deuda, que constituye una obligacion legal
forzada para evitar el default, 1a inversion en capital humano suele tener un componente
voluntario, en donde se puede observar que existe un "sobreendeudamiento” (debt overhang) que
actia como un impuesto implicito sobre la inversion futura (Sachs, 1989). En lo que se relaciona
a lo antes descrito existe el riesgo de que el gasto social se convierta sistematicamente en una
variable de ajuste residual. En la practica se ha demostrado que, en América Latina, por cada
aumento en el servicio de la deuda, el gasto social experimenta una contraccion significativa,
dado que el pago de intereses absorbe recursos que de otro modo se deberia destinar al bienestar

social (Lora y Olivera, 2007).



Esta dinamica se ve mayormente afectada por la volatilidad de los ingresos externos
como los del petroleo. En concordancia con la teoria de la politica fiscal prociclica (Gavin y
Perotti, 1997), en donde en periodos donde los valores del mismo eran altos, el gasto se
expandid; pero en periodos de recesion, la rigidez del pago de deuda obliga a realizar recortes en
el gasto social, vulnerando la capacidad del Estado para respaldar derechos fundamentales y

estabilizar la economia.

Un desafio central en este andlisis es la naturaleza bidireccional entre las variables. Existe
una potencial endogeneidad entre el servicio de la deuda y el gasto social: mientras que un
elevado servicio de deuda restringe el espacio fiscal para la inversion social (efecto crowding-
out), niveles deficientes de gasto social pueden deteriorar el capital humano, afectando el
crecimiento econdémico y obligando al Estado a incurrir en mayor endeudamiento para cubrir
déficits estructurales. Por lo tanto, este estudio no asume una relacion unidireccional simplista,

sino que examina la dindmica de ajuste de estas variables en el tiempo.

Por lo tanto, nos preguntamos (Es el gasto social eléstico a la influencia de la deuda? A

partir de ello, se plantea la siguiente pregunta de investigacion:

(En qué medida la rigidez del servicio de la deuda publica genera un efecto de
desplazamiento (crowding-out) estadisticamente significativo sobre el gasto social en Ecuador

durante el periodo 2001-2025?

Para responder la pregunta se formula aplicar un andlisis econométrico de rezagos
autorregresivos distribuidos (ARDL), que permitird identificar no solo la correlacion, sino la
causalidad dinamica, la magnitud y la persistencia de los shocks de deuda sobre las decisiones

del gasto social.



1.3 Objetivos

1.3.1 Objetivo general

Evaluar el impacto financiero y las restricciones presupuestarias que genera la deuda
publica interna y externa sobre el gasto social en Ecuador durante los periodos 2001-2025,
valorando si el servicio de la deuda funciona como un mecanismo de desplazamiento (crowding

out) de la asignacion de recursos a sectores donde incide el gasto social.

1.3.2 Objetivos especificos

1. Identificar el ciclo fiscal de la deuda y su evolucion en el gasto social del Ecuador (2001—
2025), identificando los periodos de restriccion presupuestaria y los cambios de

prioridades en la proforma presupuestaria.

2. Determinar la naturaleza entre el endeudamiento publico y el gasto social, comprobando
si los aumentos en la deuda financian nueva inversion o reducen el espacio fiscal ya

existente.

3. Analizar la incidencia del servicio de la deuda sobre la estructura compuesta del gasto
publico tomando medida de su afectacion en los presupuestos de salud, educacion,

seguridad y bienestar social.

4. Estimar el desempefio temporal y la magnitud de los choques que tiene la deuda con el
gasto social, para determinar la velocidad de ajuste de la inversion publica y la rigidez de

la politica social ante desequilibrios financieros.



1.4 Justificacion

1.4.1 Justificacion tedrica

Desde un punto de vista teorico, esta investigacion se basa en el debate de la
sostenibilidad fiscal y de la deuda, y la composicion del gasto social. La literatura clasica ha
analizado los efectos del endeudamiento sobre el crecimiento del PIB y la estabilidad
macroecondémica; pero, aun hay un creciente interés en comprender como el servicio de la deuda
tiene una incidencia en la asignacion del gasto social a través del crowding out fiscal. En el caso
del Ecuador, esta duda tiene una mayor relevancia, ya que es un pais que tiene una gran

dependencia del petréleo y tenemos grandes limitaciones en politica monetaria

1.4.2 Justificacion empirica

Desde una perspectiva empirica, existen pocos estudios sobre el impacto del servicio de
la deuda publica al gasto social del Ecuador. Por lo que, son muy escasos los estudios que hablan
de una relacion dinamica (con rezagos) entre estas variables utilizando modelos de series de
tiempo para el periodo posterior a la dolarizacion. En este sentido, esta investigacion busca
generar evidencia empirica reciente para el caso de Ecuador, empleando un enfoque de ARDL
que permita identificar relaciones a corto y largo plazo entre estas variables, ademas de observar

las funciones impulso-respuesta.

1.4.3 Justificacion de politica publica



Desde el enfoque de politica publica, los resultados de esta investigacion contribuyen a la
toma de decisiones fiscales y de proforma presupuestaria orientadas a tener sostenibilidad de la
deuda y no sufrir crowding out fiscal. Comprender el impacto del servicio de la deuda en el gasto
social ecuatoriano nos ayuda a mejorar la planificacion de las proformas presupuestarias, en
especial en tema de educacidn, salud, seguridad y bienestar social. De este modo, el estudio
ofrece herramientas suficientes para la evaluacion de sostenibilidad fiscal y coherencia de la

politica presupuestaria, teniendo en cuenta los marcos legales atados al tema.

1.5 Marco Teorico

1.5.1 Deuda publica y sostenibilidad fiscal

La deuda publica se describe de manera estructurada como la acumulacion de pasivos y
obligaciones que asume el estado frente a los acreedores externos e internos. Su objetivo
principal es la cobertura entre las brechas fiscales Inter temporales o el financiamiento de
proyectos de inversion estratégica que deberian generar retornos sociales superiores al costo del
endeudamiento. Pero, la sostenibilidad de esta deuda no solo depende unicamente del monto
acumulado, sino de la capacidad que tiene el gobierno para generar flujos de ingresos futuros que
permiten reconocer el servicio de la deuda sin comprometer la estabilidad macroecondmica ni

sacrificar las funciones esenciales del Estado (Blanchard et al., 1991).



En la literatura contemporanea, este balance se analiza bajo el concepto de "Espacio
Fiscal". Autores recientes como Ojeka et al. (2024) y Mbewe et al. (2024) sugieren que la
relacion entre deuda y gasto publico no es lineal, sino que primero el endeudamiento puede
expandir la capacidad del Estado para invertir (efecto keynesiano de estimulo a la demanda
agregada). No obstante, una vez superado cierto umbral de endeudamiento esta relacion se
invierte y el costo del servicio de la deuda comienza a crecer exponencialmente debido al
aumento en la prima de riesgo pais, generando un efecto de "desplazamiento" (crowding out)

sobre el gasto prioritario.

En el caso de Ecuador, la evolucion de la deuda publica sigue una trayectoria marcada
por la volatilidad de los precios de los commodities y los cambios en la arquitectura financiera

del Estado. Analiticamente, se pueden distinguir dos fases claras en el siglo XXI:

1. Fase de Desendeudamiento y Bonanza (2000-2009): Tras la crisis financiera y la
adopcion de la dolarizacion, el coeficiente Deuda/PIB experimentd una contraccion
sostenida, alcanzando minimos historicos alrededor del 2009. Este fenomeno fue
impulsado por la reestructuracion de pasivos, la recompra de deuda y un ciclo de altos
precios del petréleo que dotd al Estado de liquidez sin necesidad de recurrir
agresivamente a los mercados financieros.

2. Fase de endeudamiento y Restriccion (2012—Presente): A partir de 2012 y exacerbado
por el shock petrolero de 2014 la tendencia se revirti6. El Estado ecuatoriano adopt6 una
politica fiscal expansiva financiada, ya no por excedentes petroleros, sino por deuda

externa (bonos soberanos y créditos bilaterales/multilaterales).



Esta dinamica genera un dilema critico desde la perspectiva de las Finanzas Funcionales
(Lerner, 1943; actualizado por Londofio Espinosa et al., 2021). Cuando el servicio de la deuda
absorbe una proporcion creciente de los ingresos permanentes, el espacio fiscal para el gasto
social se reduce mecanicamente. En una economia dolarizada como la ecuatoriana, donde no es
posible reducir la deuda via emision monetaria (inflacion), el ajuste ante un exceso de deuda
recae directamente sobre la contraccion del gasto publico o el aumento de impuestos, poniendo

en riesgo la calidad de vida de la poblacion y la equidad intergeneracional.

1.5.2 Gasto social y funcion redistributiva del Estado

El gasto social es el principal instrumento de politica fiscal mediante la cual el Estado
ejerce su funcion redistributiva y de asignacion de recursos. Mds alld de su definicion contable
como gasto publico, la teoria econdmica moderna, fundamentada en los trabajos de Gary Becker
(1964) y Amartya Sen (1999), ven que el gasto social en educacion y salud como una inversion
critica en capital humano. Desde este punto de vista, los recursos destinados a estos sectores no
son un gasto corriente "a fondo perdido", sino un mecanismo de acumulacion de capacidades
productivas que, en el largo plazo, determinan la tasa de crecimiento potencial de la economia 'y

la movilidad social.

La Funcion Redistributiva del Estado



Desde la perspectiva de la hacienda publica clasica (Musgrave, 1959), el Estado tiene el
mandato de alinear las fallas de mercado que generan desigualdad. El gasto social actiia como un
"salario indirecto" para los deciles de menores ingresos, transfiriendo recursos a través de
servicios publicos. Estudios de incidencia fiscal realizados por Nora Lustig (2018) para América
Latina demuestran que, en sociedades con alta concentracion de la riqueza, el gasto publico
progresivo es la herramienta mas eficiente para reducir el coeficiente de Gini y mitigar la

pobreza multidimensional, superando incluso al efecto de los impuestos progresivos.

El Mandato Constitucional y el ""Buen Vivir"

Esta funcion redistributiva adquiri6é un caracter normativo supremo con la Constitucion
de 2008. La Carta Magna instituy0 el régimen del "Buen Vivir" (Sumak Kawsay), estableciendo
explicitamente en su articulado que el gasto social tiene prelacion absoluta sobre cualquier otra
obligacion financiera del Estado, incluido el servicio de la deuda externa. Este marco legal
intentd proteger el gasto social contra los ciclos de ajuste fiscal, prohibiendo tedricamente la

reduccion de presupuestos en las areas prioritarias.

La Tension: Sostenibilidad de la Vida vs. Sostenibilidad Financiera



Pero existe una discrepancia estructural entre la norma constitucional y la realidad
financiera, fenomeno que este estudio busca cuantificar. La literatura reciente (Cedefio y
Ramirez, 2020; Herrera, 2019) muestra que, en la practica, la rigidez del servicio de la deuda
publica actiia como una barrera para el cumplimiento de los derechos sociales. En periodos de
restriccion, el Estado enfrenta un dilema de "espacio fiscal": para honrar los compromisos con
acreedores internacionales y mantener el acceso a los mercados de capitales, se ve forzado a
comprimir el gasto social, vulnerando el principio de progresividad de derechos. Esta dindmica
pone en riesgo no solo el cumplimiento de los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS), sino
que, al recortar la inversion en capital humano hoy, compromete la productividad y la solvencia

fiscal del manana.

1.5.3 Ingresos petroleros y dependencia fiscal

La literatura clasifica a las economias con alta dependencia de recursos naturales bajo el
modelo del "Estado Rentista" (Rentier State). En este esquema el Estado obtiene una parte
sustancial de sus ingresos no de la tributacion de la capacidad productiva interna, sino de rentas
externas volatiles (Mahdavy, 1970). Para el caso ecuatoriano, esta configuracion estructural

genera implicaciones profundas para la gestion fiscal y la sostenibilidad del gasto social.

Transmision de Choques y Volatilidad Exégena



Desde la teoria de los ciclos econdmicos reales, los ingresos petroleros actiian como una
variable estocastica exdgena de alto impacto. A diferencia de los ingresos tributarios, que tienden
a moverse suavemente con el PIB, la renta petrolera se sujeta a la volatilidad de los precios
internacionales, sobre los cuales el pais no tiene control. Esta volatilidad se transmite
directamente al Presupuesto General del Estado, generando lo que Hausmann y Rigobon (2003)
denominan "riesgo fiscal de los recursos naturales". Cuando los precios suben, se produce una
expansion de frontera de gasto; pero dada la rigidez a la baja del gasto social (es politicamente
inviable cerrar escuelas o reducir bonos cuando cae el precio), la volatilidad de los ingresos se

traduce en inestabilidad de la deuda.

La "Enfermedad Holandesa"

Un componente tedrico esencial para entender la dindmica es la variante fiscal de la
"Enfermedad Holandesa". En periodos de bonanza (hoom), la entrada masiva de divisas y
recursos fiscales genera una apreciacion del tipo de cambio real (o un aumento de precios
internos en dolarizacidon) y una expansion desproporcionada en el gasto publico, desplazando la
inversion en sectores transables no petroleros (Corden y Neary, 1982). En este contexto de la
investigacion explica por qué el gasto social tiende a crecer aceleradamente durante los auges
petroleros sin respaldo de ingresos permanentes. El Estado se enferma de abundancia transitoria,
elevando sus compromisos de gasto corriente a niveles que no pueden sostenerse una vez que el
ciclo de precios se revierte, forzando posteriormente el mecanismo de desplazamiento o

crowding out mediante el servicio de la deuda.

El Rol de la Liquidez en Dolarizacion



Por ultimo, es imperativo teorizar el rol del petroleo dentro de la restriccion monetaria del
Ecuador. En un régimen de dolarizacion oficial, los ingresos petroleros cumplen una doble
funcion macroecondémica: son fuente de financiamiento presupuestario y, simultdneamente, la
principal fuente de inyeccion de liquidez a la economia. Por lo tanto, una caida en los ingresos
petroleros no solo genera un déficit fiscal convencional, sino que contrae la liquidez agregada,
deprimiendo la actividad econdémica y la recaudacion tributaria no petrolera. Esta correlacion
positiva entre ingresos petroleros y no petroleros exacerba la vulnerabilidad fiscal, justificando la
inclusion de esta variable en el modelo econométrico como un control exdégeno fundamental para

aislar el efecto real de la deuda sobre el gasto social.

1.5.4 Teoria del ingreso del permanente

La Teoria del Ingreso Permanente (PIH), postulada originalmente por el Premio Nobel
Milton Friedman (1957), constituye uno de los pilares fundamentales de la macroeconomia
moderna para comprender las decisiones de consumo y ahorro bajo incertidumbre. Aunque su
concepcion inicial se orientd al comportamiento de los hogares, en la literatura esta encabezada
por trabajos fundamentales como los de Barro (1979) y Davis et al. (2001), ha extendido su
aplicacion normativa a la gestion de la politica fiscal, especialmente en economias en desarrollo

expuestas a la volatilidad de los precios de las materias primas.



En lo esencial de la hipdtesis postula que los agentes econémicos racionales planifican su
trayectoria de gasto no en funcidn de sus ingresos corrientes —los cuales pueden estar sujetos a
fluctuaciones estocasticas y transitorias—, sino basandose en su "ingreso permanente", entendido
como la estimacion del valor presente de su riqueza total esperada a lo largo del tiempo.
Extrapolando este principio a las finanzas publicas, un gobierno optimizador deberia adherirse a
la regla del "alisamiento del gasto" (tax smoothing o expenditure smoothing). Segun este
enfoque, la provision de bienes publicos esenciales (salud, educacion, infraestructura) debe

mantenerse estable y predecible, desvinculandose de los ciclos econdmicos de corto plazo.

Costos de Eficiencia y Volatilidad

La légica econdomica que defiende esta teoria es que la volatilidad en el gasto publico
genera costos de eficiencia elevados. Interrumpir proyectos de inversion estratégica o despedir
personal médico durante una recesion por falta de liquidez, para luego volver a contratar y
capacitar en una expansion, destruye capital humano e institucional. Por tanto, el gasto social
debe financiarse con los ingresos estructurales o permanentes (como la recaudacion tributaria no
petrolera), mientras que los ingresos provenientes de choques externos positivos (como un auge
en el precio del petroleo) deberian ahorrarse en fondos de estabilizacion soberana para cubrir los

déficits en tiempos de "vacas flacas" (Barnett & Ossowski, 2003).

La Trampa de la Prociclicidad y el Efecto Voracidad



Sin embargo, la aplicacion de la PIH enfrenta desafios politicos significativos en América
Latina. La evidencia empirica documentada por Talvi y Végh (2005) sugiere una violacion
sistematica de esta hipotesis, dando lugar al fendmeno de la politica fiscal prociclica. En lugar de
suavizar el consumo, los gobiernos tienden a gastar inmediatamente los ingresos transitorios
(windfalls), confundiendo un choque positivo temporal con un aumento permanente de la
riqueza. Este comportamiento es explicado a menudo por el "efecto voracidad" (voracity effect)
descrito por Tornell y Lane (1999), donde la existencia de multiples grupos de poder
compitiendo por recursos fiscales débiles incentiva la apropiacién inmediata de los excedentes,

impidiendo la acumulacion de ahorro precautorio.

Implicaciones Criticas para el Ecuador Dolarizado

La relevancia de esta teoria es critica debido a dos factores: la alta dependencia de la
renta petrolera y la restriccion monetaria de la dolarizacion. Al carecer de herramientas de
emision monetaria para amortiguar choques externos, la politica fiscal se convierte en el unico
mecanismo de estabilizacion. Si el gobierno confunde un ingreso transitorio (petroleo alto) con
un ingreso permanente, expandira el gasto social a niveles insostenibles. Cuando el choque
transitorio desaparece, el Estado no puede "imprimir dinero", viéndose obligado a recurrir a un

endeudamiento agresivo o a ajustes draconianos (austeridad) que generan altos costos sociales.



Por esto, bajo el enfoque del Ingreso Permanente, la sostenibilidad del gasto social
depende de la capacidad del gobierno para desacoplar el gasto de la volatilidad de los
commodities. En este estudio, la distincion econométrica entre Ingresos Permanentes
(Tributarios) e Ingresos Petroleros en el modelo ARDL no es trivial; busca precisamente testear
si el Ecuador ha seguido esta regla de optimizacion intertemporal o si, por el contrario, ha
mantenido una politica de gasto atada a la volatilidad del ingreso transitorio, vulnerando la

estabilidad del gasto social a largo plazo.
1.5.5 Marco econométrico: modelo ARDL

Para modelar empiricamente la relacion entre la deuda publica y el gasto social, esta
investigacion se fundamenta en el enfoque de cointegracion basado en modelos Autorregresivos
de Rezagos Distribuidos (ARDL), desarrollado originalmente por Pesaran y Shin (1999) y

extendido posteriormente por Pesaran, Shin y Smith (2001).

A diferencia de las metodologias tradicionales de cointegracion como la de Engle-

Granger (1987) o Johansen (1988), que requieren estrictamente que todas las variables sean

integradas del mismo orden, usualmente ! 1 el enfoque ARDL presenta ventajas teoricas

superiores para el andlisis de series fiscales en economias emergentes:

1. Flexibilidad en el Orden de Integracién: El marco ARDL permite evaluar relaciones de

largo plazo independientemente de si las variables subyacentes son puramente I 0,

puramente I 5 una mezcla de ambas. Dado que las variables fiscales (como el servicio de
deuda y el gasto) a menudo presentan comportamientos estocasticos heterogéneos, esta

flexibilidad evita los sesgos de pre-test asociados a la clasificacion forzada de las series.



2. Eficiencia en Muestras Finitas: Mientras que los estimadores de Johansen requieren
muestras grandes para garantizar propiedades asintéticas robustas, estudios de Monte
Carlo (Narayan, 2005) han demostrado que el estimador ARDL es mas eficiente y libre
de sesgos en muestras pequefias y finitas (como la de este estudio, n = 50),
proporcionando inferencias mas confiables.

3. Integracion Dinamica: A través de una transformacion lineal simple, el modelo ARDL
puede derivar un Modelo de Correccion de Errores No Restringido (UECM). Esto
permite estimar simultdneamente la dindmica de corto plazo (ajustes transitorios) y el
equilibrio de largo plazo (relacion estructural), sin perder informacion valiosa sobre el

nivel de las variables.
Especificacion Matematica y Prueba de Limites
El procedimiento se basa en la prueba de limites o Bounds Test. La ecuacion condicional del

modelo ARDL (P 41 92.... k) para el gasto social se especifica de la siguiente manera:

P q1
AGS: =+ Y $iAGS i+ Y BAX, ;+ MGSi 1+ XaXi 1+ e

i—1 j=0

Donde:

e Delta es el operador de primera diferencia.
o iy B representan los coeficientes de la dindmica de corto plazo.

o M y Az son los multiplicadores de largo plazo.



e At Esel vector de variables explicativas (Servicio de Deuda, Deuda Total, Ingresos

Petroleros).

La prueba de cointegracion se realiza mediante un test F conjunto sobre los coeficientes

Ho. A1 g

de los niveles rezagados ( 0). Pesaran et al. (2001) proporcionan dos conjuntos de

valores criticos asintoticos: un limite inferior asumiendo que todas las variables son o y un

limite superior asumiendo que son I, Si el estadistico F calculado supera el limite superior, se
concluye que existe una relacion de cointegracion (equilibrio de largo plazo) robusta entre la

deuda y el gasto social, validando la hipdtesis de la investigacion.



Capitulo 2



2. Justificacion

2.1 Diseiio metodoldgico

El presente estudio realiza un enfoque cuantitativo, correlacional y explicativo, debido a
que la investigacion tiene como objetivo analizar la deuda publica, el servicio de deuda y el gasto

social en un periodo del 2001 al 2025.

El estudio es no experimental, debido a que se busca identificar relaciones causales
dindmicas entre el gasto social, la deuda publica y el servicio de la deuda, sin manipular las
variables, solo observandose tal como se presentan en la realidad macroecondmica del pais, y es
de tipo longitudinal debido que la informacion fue obtenida de fuentes secundarias, permitiendo
elaborar una base de datos de series de tiempo de variables macroeconémicas, cuya

manipulacion es nula.

La metodologia elegida parte de la idea de que, en economias que dependen de los
commodities, la politica fiscal estd fuertemente conectada con factores externos que no se
pueden controlar, como los ingresos petroleros. Debido a esta sensibilidad, se opt6 por utilizar
modelos econométricos capaces de mostrar como las variables fiscales se influyen mutuamente.
En concreto, se trabajo con rezagos autorregresivos distribuidos (ARDL). Estos modelos
permiten analizar como se influyen mutuamente a lo largo del tiempo, tanto a corto como largo

plazo, asi como los ciclos de retroalimentacion propios de este tipo de dindmicas.



La eleccion del modelo de Rezagos Distribuidos Autorregresivos (ARDL) responde a la
necesidad de capturar las dinamicas de corto y largo plazo. Es importante precisar que, si bien el
modelo identifica correlaciones robustas y vectores de cointegracion, los resultados deben
interpretarse como asociaciones estadisticas significativas y no necesariamente como una
causalidad determinista absoluta. Se reconoce que la endogeneidad se mitiga mediante la
estructura de rezagos del modelo, permitiendo observar como las realizaciones pasadas de la
deuda afectan el gasto presente, aunque persistiran factores estructurales fuera del alcance del

modelo lineal.

En cuanto al alcance, el estudio fue tanto descriptivo como explicativo. Por un lado, se
describieron los patrones y tendencias de la deuda publica y su servicio en el Ecuador. Por otro
lado, se busco explicar como distintas variables macroecondmicas influyen en el gasto social,
para lo cual se aplicd un modelo clasico de regresion lineal multiple que permitio analizar la

relacion causal esperada entre ellas.

2.2 Datos y variables

Se emplean en el estudio datos semestrales desde el primer semestre de 2001 hasta el
segundo semestre de 2025, lo que genera un total aproximado de 50 observaciones por variable.
Esta frecuencia es suficientemente amplia para capturar fenomenos fiscales relevantes sin perder

estabilidad en las estimaciones.

El periodo 2001-2025 incluye eventos claves:

e Consolidacion de la dolarizacion (2000-2005)



e Boom petrolero (2005-2014)

e Shock del precio del petréleo (2014-2016)

e Pandemia COVID-19 (2020)

e Recuperacion post-pandemia (2021-2025)

Esto permite evaluar diferentes regimenes fiscales.

A continuacion, se clasifican las variables segun su funcion en el modelo ARDL:

Variable Dependiente

e Gasto Social (% del PIB): Variable que refleja la asignacion gubernamental efectiva en
sectores prioritarios (educacion, salud, bienestar social). Su comportamiento es la
variable por explicar en funcidn de las restricciones fiscales y la disponibilidad de

ingresos.

Variables Independientes (Explicativas)

e Servicio de la Deuda Publica (% del PIB): Suma de intereses y amortizaciones pagadas
por el Estado. Representa la restriccion presupuestaria directa y se analiza para verificar
la hipotesis de desplazamiento del gasto (crowding-out).

o Ingresos Petroleros (% del PIB): Variable que captura la renta derivada de la
exportacion de crudo. Dado que depende de precios internacionales exogenos, se

considera el principal impulsor de los ciclos de liquidez en la economia ecuatoriana.



e Ingresos Permanentes (% del PIB): Corresponden a la recaudacion tributaria (Impuesto
a la Renta, IVA, aranceles). Reflejan la capacidad de financiamiento interno del Estado al

margen de la volatilidad petrolera.

Variables Exogenas (Variables de Control)

Se incluyen variables dummy para capturar quiebres estructurales que no son explicados

por las variables economicas:

e Dummy Estructural de Cambio de Régimen (2008): Variable binaria que asume el
valor de 1 para el periodo posterior a la aprobacion de la Constitucion de Montecristi (t >
2008) y 0 en el periodo previo. Su inclusion obedece la necesidad de modelar el quiebre
estructural en la tendencia deterministica del gasto social, producto de la implementacion
del nuevo marco normativo del "Buen Vivir" (Sumak Kawsay). Economicamente, esta
variable captura el desplazamiento en la media incondicional de la serie provocado por la
decision politica de eliminar los fondos de preasignacion de deuda y establecer la
prelacion constitucional de la inversion social sobre las obligaciones financieras,
alterando permanentemente la relacion entre ingreso fiscal y gasto.

e Dummy de Shock Exégeno (Pandemia COVID-19): Variable de intervencion que toma
el valor de 1 durante el periodo de crisis sanitaria (2020-2021) y O en el resto de la
muestra. Esta variable se introduce con el proposito econométrico de "blanquear” los
residuos del modelo, controlando los valores atipicos extremos (outliers) generados por el
colapso simultdneo de la oferta y la demanda agregada global y la caida abrupta del
precio del petroleo (WTI negativo). Su presencia es fundamental para aislar la volatilidad

transitoria del confinamiento, evitando que estos choques atipicos sesguen los



coeficientes de elasticidad de largo plazo o invaliden los supuestos de normalidad

requeridos por el estimador ARDL.

2.2.1. Procesamiento y Desagregacion Temporal de Datos (Uso de ECOTRIM)

Dada la naturaleza de las cuentas publicas en Ecuador, donde ciertas variables fiscales
presentan una periodicidad anual o una publicacidn irregular, se identificd una limitacién inicial
relacionada con el tamafio de la muestra (7). Para superar este obstaculo y construir una base de
datos robusta con frecuencia semestral, se aplicd un procedimiento técnico de desagregacion
temporal (temporal disaggregation) utilizando el software especializado ECOTRIM (version

desarrollada por Eurostat, la Oficina Estadistica de la Unién Europea).



El uso de ECOTRIM permitié transformar las series de baja frecuencia (anual) a alta
frecuencia (semestral) mediante métodos matematicos de interpolacion y suavizacion, tales como
el método de Boot-Feibes-Lisman o Chow-Lin. La eleccion de este software se justifica por su
capacidad para garantizar la consistencia aritmética (que la suma de los semestres coincida con el

dato anual oficial) y la preservacion de la dindmica original de la serie.

No obstante, es imperativo reconocer los riesgos metodologicos intrinsecos a este
procedimiento. La desagregacion temporal, si bien técnicamente rigurosa, introduce una
"suavidad" artificial en las series que puede generar una falsa sensacion de precision estadistica.
Al aumentar artificialmente el nimero de observaciones para alcanzar los grados de libertad
necesarios para el modelo ARDL, existe el riesgo de subestimar los errores estandar y sesgar las

pruebas de significancia.

Por lo tanto, la interpretacion de los resultados de este estudio se maneja con estricta
prudencia analitica. Se reconoce que la expansion de la muestra a aproximadamente 50
observaciones facilita la convergencia del Modelo de Correccion de Errores (ECM), pero no
sustituye la riqueza informativa de datos primarios de alta frecuencia. En consecuencia, las
inferencias de causalidad derivadas del modelo deben entenderse como tendencias econométricas
robustas dentro del marco de la muestra procesada, evitando conclusiones normativas que

excedan la naturaleza sintética de los datos semestralizados.

1. Consistencia Aritmética (Restriccion de Suma): El software asegura que la suma (o el
promedio, seglin la naturaleza de la variable) de los datos semestrales estimados coincida

exactamente con el dato anual observado y oficial reportado por el Banco Central o el



Ministerio de Finanzas. Eliminando cualquier discrepancia contable que pudiera invalidar
los resultados.

2. Preservacion de la Dinamica: Los algoritmos de ECOTRIM permiten mantener la
estructura de la tendencia-ciclo de la serie original, evitando la introduccion de "ruido"
estadistico o fluctuaciones artificiales que no correspondan a la realidad econdmica del

periodo analizado.

Gracias a este pre-procesamiento técnico, se logro expandir la base de datos a
aproximadamente 50 observaciones consistentes, cumpliendo asi con los grados de libertad
necesarios para la especificacion del Modelo de Correccion de Errores (ECM) y la validacion de

las pruebas de hipotesis.

2.3 Fuentes

La construccion de la base de datos de series de tiempo, fundamental para la estimacion
del modelo ARDL, se sustent6 en la recopilacion de informacion secundaria proveniente de
organismos oficiales nacionales y multilaterales. La seleccion de estas fuentes obedece a criterios
de transparencia, periodicidad y estandarizacion metodologica, garantizando asi la fiabilidad de

las inferencias econométricas. A continuacion, se detalla la contribucion de cada institucion:

e Banco Central del Ecuador (BCE): Se utilizé como la fuente primaria para las
variables del sector real y externo. Especificamente, se extrajeron las series historicas del
Producto Interno Bruto (PIB) trimestral y anual, necesarias para estandarizar las variables
fiscales como porcentaje del producto y medir su peso relativo en la economia.
Asimismo, se consultaron los Boletines Estadisticos Mensuales y la Informacion

Estadistica Mensual (IEM) para obtener los registros de la Balanza de Pagos y la



evolucion agregada de la deuda publica (externa e interna), asegurando la consistencia de
los datos macroeconomicos bajo los lineamientos del Sistema de Cuentas Nacionales
(SCN).

Ministerio de Economia y Finanzas (MEF): Constituye la fuente rectora para las
variables fiscales del estudio. De sus archivos digitales se recopilaron las Proformas del
Presupuesto General del Estado y los informes de Ejecucion Presupuestaria del periodo
2001-2025. Esta fuente fue indispensable para desagregar el Gasto Social, permitiendo
identificar y sumar las partidas especificas asignadas a los ministerios de Salud Publica,
Educacion, Inclusion Economica y Social (MIES) y entidades de seguridad. Ademas,
proporciond los datos oficiales sobre el Servicio de la Deuda (amortizaciones e intereses
pagados), que representan la restriccion presupuestaria activa analizada en esta
investigacion.

EP Petroecuador / Banco Central del Ecuador: Dada la dependencia estructural
analizada en el marco teorico, se recurrio a los reportes de la empresa estatal y a las
cuentas del sector petrolero del BCE para construir la variable de Ingresos Petroleros. Se
obtuvieron datos sobre el precio promedio del crudo (Oriente y Napo), volimenes de
exportacion y la renta petrolera efectiva transferida al presupuesto. Esta informacion
permite capturar la volatilidad exdgena de los precios internacionales y su transmision
directa a la caja fiscal.

Banco Mundial (World Bank - WDI): Se consult6 la base de datos de los World
Development Indicators (WDI) con fines de validacion cruzada (cross-check). Su
inclusion permitio contrastar la consistencia de las series de deuda externa reportadas

nacionalmente con los estandares internacionales de reporte de deuda soberana.



Asimismo, proporcion6 datos complementarios para contextualizar los choques globales
(como la crisis de 2009 y la pandemia de 2020) que afectaron el desempeiio fiscal de las

economias emergentes.

La integracion de estas fuentes permitio conformar una matriz de datos balanceada, sobre
la cual se aplicaron posteriormente las técnicas de desagregacion temporal (ECOTRIM) a las
variables de las proformas que se encontraban solo de manera anual para homologar la

frecuencia semestral de todas las series.

2.4 Método econométrico

Para abordar la pregunta de investigacion y determinar si el servicio de la deuda desplaza
al gasto social en Ecuador, esta investigacion toma una estrategia econométrica basada en
modelos de series de tiempo. A diferencia de las regresiones tradicionales, este enfoque permite

modelar la inercia, la dindmica de ajuste y las relaciones de equilibrio a largo plazo.

2.4.1. Analisis de Estacionariedad y Raiz Unitaria

Como un paso previo, se determina el orden de integracion de las series mediante la
prueba Dickey-Fuller Aumentada (ADF). Adicionalmente, dado que la volatilidad de la
economia ecuatoriana, se aplica la prueba de Zivot-Andrews, la cual permite testear la presencia

de raiz unitaria considerando la posibilidad de un quiebre estructural endégeno en la serie.

e Las variables pueden ser I(0) o I(1), pero ninguna debe ser 1(2) para evitar resultados

espurios.



2.4.2. Especificacion del Modelo ARDL y Seleccion de Rezagos

Se especifica un modelo de correccion de errores no restringido (UECM). La seleccion de
los rezagos optimos (p, q) para cada variable se realiza minimizando los criterios de informacion,
principalmente el Criterio de Akaike (AIC) y el Criterio de Schwarz (BIC), buscando el modelo

mas lento que elimine la autocorrelacion serial.
2.4.3. Prueba de Limites (Bounds Test)

La existencia de una relacion de equilibrio a largo plazo se verifica mediante la Prueba de
Limites (Bounds Test) desarrollada por Pesaran, Shin y Smith (2001). Esta prueba se basa en un
test de Wald (Estadistico-F) conjunto sobre los coeficientes de las variables rezagadas en niveles.

e Regla de Decision: Se compara el Estadistico-F calculado contra las bandas de valores

criticos asintoticos para el nivel de significancia del 1%, 5% y 10%.

o Si F > Limite Superior (lr 1): Se rechaza la hipotesis nula de no cointegracion

(existe relacion de largo plazo).
o Si F< Limite Inferior (lr 0): No existe cointegracion.
o Si cae dentro de la banda: La prueba es no concluyente.
2.4.4. Estimacion de Coeficientes y Correccion de Errores

Cuando se confirma la cointegracion, se estiman:

1. Coeficientes de largo plazo: Indican el impacto permanente de la deuda y el petrdleo
sobre el gasto social.

2. Modelo de Correccion de Errores (ECM): El coeficiente del término de error ETCe,



indica la velocidad de ajuste; es decir, qué tan rapido el gasto social regresa a su

equilibrio después de un shock transitorio.

2.4.5. Pruebas de Diagnéstico y Validacion

Para garantizar que las inferencias econdmicas derivadas del modelo sean validas y no

producto de una mala especificacion, se sometié al modelo a pruebas de diagndsticos:

e Normalidad: Se aplica la prueba de Jarque-Bera y el test de asimetria y curtosis para
confirmar que los residuos siguen una distribucidon normal, requisito para la validez de las
pruebas ty F.

e Autocorrelacion Serial: Se realiza la prueba Q de Portmanteau y la prueba LM de
Breusch-Godfrey para descartar la correlacion serial de orden superior, asegurando que el
modelo ha capturado toda la informacién sistematica de la historia de las variables.

e Heterocedasticidad: Se verifica la constancia de la varianza de los errores
(homocedasticidad) mediante la prueba de White o Breusch-Pagan, para asegurar
eficiencia de los estimadores.

e Estabilidad Estructural (CUSUM): Se aplica la prueba de Suma Acumulada de
Residuos Recursivos (CUSUM) y CUSUM al cuadrado. Graficamente, se verifica que la
linea de la suma acumulada no salga de las bandas de confianza al 5%, lo que confirma
que los coeficientes del modelo (la relacion deuda-gasto) se han mantenido estables
durante todo el periodo 2001-2025 y no han sufrido cambios de régimen no modelados.

e Simulacion Dinamica: El uso de comandos de post-estimacion se generaron funciones

de impulso-respuesta contrafactuales para visualizar la trayectoria temporal del gasto



social frente a un shock simulado en el servicio de la deuda, permitiendo observar

graficamente la magnitud y persistencia del efecto desplazamiento.

2.5 Limitaciones metodologicas de estudio

La presente investigacion presenta diversas limitaciones metodoldgicas que deben ser
consideradas al interpretar los resultados. En primer lugar, el tamafio muestral es reducido, con
aproximadamente 50 observaciones semestrales, lo que limita la complejidad del modelo y la

incorporacion de mas variables explicativas.

En segundo lugar, el analisis se basa en las proformas que el Estado hace anualmente, por
lo que se refleja las decisiones y estimaciones del Gobierno y no la ejecucion real de dichos aios,
lo que puede generar ciertas diferencias entre la planificacion fiscal y las politicas ptblicas

ejecutadas.

Adicionalmente, si bien es cierto que el uso de modelos ARDL permite capturar
relaciones dindmicas y de largo plazo, no elimina completamente los problemas de endogeneidad
fiscal y simultaneidad entre deuda publica y gasto social, por lo que los resultados deben

interpretarse como asociaciones dindmicas y no como causalidad estructural estricta.

Finalmente, el estudio reconoce la existencia de cambios estructurales a partir del afio
2008, cuando el financiamiento del gasto social ya no depende de los ingresos petroleros y pasa a
depender de ingresos fiscales permanentes (no petroleros). Si bien este cambio se incorpora de
manera explicita en el andlisis, su tratamiento implica una simplificacion necesaria del complejo

proceso de formulacion presupuestaria del Estado.



Capitulo 3



3. Resultados
3.1. Analisis Descriptivo y Caracterizacion de las Series

Para poder comprender la dindmica entre la sostenibilidad fiscal, el servicio de la deuda
publica y el gasto social en el Ecuador durante el periodo 2001-2025, se presenta a continuacion
la evolucion historica de las cuatro variables fundamentales del estudio: Gasto Social, Servicio

de la Deuda, Ingresos Petroleros e Ingresos Permanentes, todas expresadas como porcentaje del

PIB.
Ingresos, Gasto Social y Servicio de deuda (% del PIB)
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Notas: Lineas verticales indican cambios estructurales.

Fase I: Estabilizacion y Restriccion Post-Dolarizacion (2001 — 2006): Esta primera
etapa se caracteriza por un esfuerzo de saneamiento fiscal tras la crisis bancaria de 1999. Los

datos revelan que, durante este lustro, la prioridad del Estado se centr6 en la sostenibilidad del



sistema monetario (el dolar) y el pago de obligaciones pasadas, dejando al gasto social a un

segundo plano.

e Comportamiento de la Deuda: El stock de la deuda publica total promedio un 42.64%
del PIB. Aunque poco a poco fue disminuyendo, se nota que la carga heredada era
sustancial.

e El Costo de la Deuda: El dato mas revelador de este periodo es que el Servicio de la
Deuda (2.80% del PIB) supero, en promedio, a la totalidad del Gasto Social (2.76% del
PIB).

e Interpretacion: En términos de economia politica, esto evidencia una restriccion
presupuestaria severa: por cada dolar que generaba la economia, el Estado destina mas

recursos a pagar a acreedores que a invertir en la salud, educacion o bienestar social.

Fase II: Bonanza de Commodities y Expansion del Gasto (2007 — 2017): A partir de
2007, hubo un cambio en la administracion politica y un ciclo alcista en los precios del petroleo,

por lo que se produce un quiebre estructural en las series, que tiene repercusion en el modelo.

e El "Efecto Renta": Los Ingresos Petroleros alcanzaron su maximo historico,
promediando un 9.35% del PIB durante la década. Esta inyeccion de liquidez exdgena
dio al Estado un colchén fiscal, para poder manejar el gasto social sin la ayuda de la
deuda.

e Expansion Social: Como resultado directo de la bonanza petrolera, el gasto social subio
del 3% a un promedio del 5.01% del PIB.

e Dindmica de la Deuda: Durante gran parte de esta fase (hasta 2014), el peso de la deuda

cay6 a minimos del 24.59% del PIB y el servicio de la deuda se redujo al 1.48%. Sin



embargo, la alta desviacion estandar del gasto social en este periodo nos dice que la
expansion no fue sostenible por si misma, sino que depende demasiado de los precios
altos del petroleo. Cuando estos cayeron en 2014, el modelo empezd a mostrar signos de
agotamiento, recurriendo nuevamente al endeudamiento agresivo para sostener el alto

nivel de gasto.

Fase I1I: Ajuste, Endeudamiento y Retorno de la Restriccion (2018 — 2025): El
ultimo periodo analizado muestra el escenario mas volatil, marcado por shocks externos
(pandemia COVID-19), crisis de seguridad interna e inestabilidad politica (ya que cada gobierno

tuvo politicas fiscales y de gasto diferentes)

e Deterioro de los ingresos: Los ingresos petroleros se contrajeron significativamente a un
promedio del 5.65% del PIB, evidenciando el fin del "superciclo" de commodities.

e Explosion de la deuda: Ante la rigidez del gasto publico (salarios, transferencias), el
Estado recurrid al endeudamiento para cubrir el déficit. La Deuda Publica Total se
dispard a un promedio del 49.07% del PIB, superando incluso los niveles de la crisis de
inicios de siglo.

e El Retorno del "Desplazamiento': Lo alarmante de esta fase es la subida del Servicio
de la Deuda, que ascendié nuevamente al 2.38% del PIB y muestra una tendencia
creciente. Aunque el gasto social se mantiene nominalmente alto (5.42% del PIB), este
indicador esta inflado por la disminucion del PIB en los afios de recesion. En términos
reales, la brecha entre lo que se paga en deuda y lo que se invierte en sociedad se ha
estrechado, confirmando la hipdtesis empirica de que el servicio de la deuda esta

recuperando su rol como restriccion activa del presupuesto.



Sintesis Correlacional: El analisis descriptivo de las variables concluye con la evidencia
de las correlaciones lineales para todo el periodo muestral (2001-2025). Se destaca una
correlacion negativa de -0.33 entre el Servicio de la Deuda y el Gasto Social. Este coeficiente
anticipa lo que el modelo econométrico ARDL buscara probar: existe una relacion inversa
("trade-off"), donde los aumentos en la carga financiera del Estado hacen que baje el gasto
social, validando la preocupacion inicial sobre la sostenibilidad del bienestar social en un entorno

de mucho endeudamiento.

3.1.1. Evolucion Individual de las Variables

Mas allé de la dindmica conjunta (es decir, se ve de manera empirica que tienen una
relacion), es fundamental examinar el comportamiento de cada variable para entender su

contribucién al modelo

a) Gasto Social: Crecimiento con Volatilidad Moderada: El Gasto Social (Salud,
Educacion, Bienestar y Defensa) muestra una tendencia creciente, aunque no exenta de
retrocesos por los cambios de gobierno, restricciones presupuestarias y shocks como la

pandemia.

e Media Historica: Se ubica en el 4.60% del PIB.

e Picos y retrocesos: Partiendo de un minimo del 2.12% en el primer semestre de 2001
(plena crisis post-dolarizacion), el gasto social escal6 progresivamente hasta alcanzar su
maximo historico del 6.98% en el segundo semestre de 2024.

e Estabilidad: Presenta un Coeficiente de Variacion (CV) del 26.9%, siendo una variable
muy poco volatil en el sistema. Esto sugiere una rigidez politica e institucional a la baja:

una vez que se otorgan derechos sociales o se contrata personal (médicos, maestros,



policias), es politicamente dificil recortar este gasto agresivamente, lo que genera presion
sobre el déficit cuando caen los ingresos; ademas, la constitucion pone un piso a las
asignaciones que se le dan afio a afio al gasto social. Estos dos factores hacen que se

vuelva una tarea muy dificil el variar mucho este porcentaje.

b) Deuda Publica Total: Una Trayectoria en "U" La evolucion de la deuda describe
una curva en forma de "U" semi perfecta durante el cuarto de siglo analizado, reflejando el ciclo

de desendeudamiento y re-endeudamiento.

e Media Historica: El stock de deuda promedio fue del 36.75% del PIB.

e Picos y retrocesos: El periodo inici6 con el nivel més alto de endeudamiento (58.11% en
el primer semestre del 2001), debido al salvataje bancario. Tras una década de reduccion
sostenida que llevo la deuda a su minimo del 16.53% en el primer semestre del 2013, la
tendencia se revirtidé drasticamente. Para 2025, el nivel de deuda ha subido nuevamente
hacia valores cercanos al 50%, haciendo que las finanzas macroecondémicas se vean
fragiles.

e Volatilidad: Con un CV del 35.7%, la deuda muestra cambios estructurales profundos,
pasando de ser una herramienta complementaria a convertirse en la fuente principal de

financiamiento del presupuesto.

¢) Servicio de 1a Deuda, La Variable Mas Inestable: El comportamiento del Servicio

de la Deuda (pago de amortizaciones e intereses) es critico en el analisis descriptivo.

e Volatilidad Extrema: Posee el Coeficiente de Variacidon mas alto de todas las series

(47.5%). Esto indica que los flujos de pago no son constantes ni previsibles; el Estado



enfrenta periodos de "estrés de liquidez" seguidos de alivios temporales
(reestructuraciones de la deuda).

e Momentos Clave: El servicio alcanzo su maximo de 5.47% del PIB en el primer
semestre del 2001, asfixiando la economia del pais. Su punto minimo se registro en el
segundo semestre del 2010 (0.39%), coincidiendo con la recompra de los Bonos Globales
que alivio temporalmente la carga. Actualmente, la tendencia es nuevamente creciente,

acercandose al 2.5%-3% del PIB.

d) Ingresos Petroleros, El Shock Exdgeno Permanente: La variable petrolera actia

como el gran desestabilizador externo de la politica fiscal ecuatoriana.

e Dependencia y Caida: Con un promedio del 7.93% del PIB, esta variable ha dictado el
ritmo de la expansion del gasto (en ciertos puntos del modelo).

e Picos y retrocesos: El auge se vivio en 2008-1, cuando los ingresos petroleros
representaron el 14.8% del PIB (con precios del barril récord). En contraste, el colapso
llego en el primer semestre del 2020, donde se origina la crisis sanitaria de la pandemia,
cayendo a un infimo 2.10% del PIB.

e Impacto: La correlacion visual entre este colapso de ingresos (2020) y el disparo
posterior de la deuda confirma que el endeudamiento en Ecuador es una forma reactiva

de cubrir el hueco que deja el petroleo.



e) Ingresos Permanentes, El Ancla Fiscal Estructural: Los ingresos permanentes
representan la variable més estable y predecible de la politica fiscal ecuatoriana, actuando como

un ancla interna frente a los shocks externos que han sucedido y que sucederan.

e Estabilidad y Rol Fiscal: Con un promedio de 8.44% del PIB, los ingresos permanentes
(principalmente tributarios) han sido la base estructural del financiamiento del Estado a lo
largo de todos estos afios. A diferencia de la renta petrolera, su comportamiento responde
mas al ciclo econémico interno y a reformas tributarias que a factores exdgenos.

e Picos y retrocesos: El mayor nivel se alcanza en el segundo semestre del 2015, cuando
los ingresos permanentes llegan a 12.6% del PIB, reflejando una presion tributaria
elevada, reformas fiscales y una economia dindmica. En contraste, el punto méas bajo se
observa en el segundo semestre del 2005, con apenas 4.44% del PIB, evidenciando un
Estado con limitada capacidad recaudatoria y alta vulnerabilidad fiscal.

e Resiliencia frente a Crisis: A diferencia de los ingresos petroleros, los ingresos
permanentes no colapsan abruptamente en 2020. Si bien muestran una desaceleracion, su
caida es gradual y acotada, lo que confirma su rol estabilizador durante episodios de
crisis como la pandemia.

e Impacto sobre la Deuda: La dinamica fiscal sugiere que, cuando los ingresos
permanentes son insuficientes para compensar las caidas petroleras, el ajuste no se realiza
con una reduccién del gasto, sino mediante endeudamiento. En este sentido, los ingresos
permanentes funcionan como un piso fiscal, pero no como un mecanismo capaz de

absorber shocks severos por si solos.



Variable Media (% | Volatilidad Minimo Histérico | Maximo

PIB) (CV) (Aio) Historico (Afio)
Gasto Social 4.60% 26.9% (Baja) | 2.12% (2001) 6.98% (2024)
Deuda Total 36.75% 35.7% 16.53% (2013) 58.11% (2001)

(Media)

Ingresos 7.93% 38.9% (Alta) | 2.10% (2020) 14.80% (2008)
Petroleros
Servicio 2.08% 47.5% (Muy | 0.39% (2010) 5.47% (2001)
Deuda Alta)

3.2. Analisis de la Relacion Bivariada: Deuda vs Gasto Social

Antes de proceder con la estimacion del modelo de corto y largo plazo, es importante

analizar visualmente la interaccion dinamica entre las dos variables centrales de esta

investigacion. Este andlisis permite identificar patrones de comportamiento conjunto que

sugieren la existencia de un trade-off fiscal.

Grafico 3.2.1: Dinamica Inversa y Choques Estructurales
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Interpretacion del Grafico Temporal: La comparacion directa entre la evolucion del
Gasto Social (eje izquierdo, linea azul) y el Servicio de la Deuda (eje derecho, linea roja) revela
una "imagen espejo” en varios tramos del periodo analizado:

e El cruce de 2008: Se observa claramente como, a partir de la nueva Constitucion (linea
vertical punteada), el gasto social se dispara mientras el servicio de la deuda cae a sus
minimos historicos. Este fue el periodo de mayor "espacio fiscal", esto debido a que en
2008, el gobierno declar6 ilegitima parte de la deuda externa (especialmente los bonos

Global 2012 y 2030) tras una auditoria oficial. El resultado directo de esta decision fue la

suspension del pago de intereses y amortizaciones sobre esos bonos.

Esto redujo artificialmente el servicio de deuda, no porque la deuda fuera baja, sino

porque se dejo de pagar.

e El retorno de la restriccion (2018-2020): Hacia el final del periodo, y agudizado por la

pandemia (segunda linea vertical), las lineas tienden a converger nuevamente. El servicio



de la deuda retoma una tendencia ascendente, "mordiendo" el presupuesto disponible y

coincidiendo con el estancamiento del gasto social.

Grifico 3.2.2: Evidencia de Desplazamiento (Scatter Plot)
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Interpretacion de la Correlacion: El grafico de dispersion confirma la hipotesis de

desplazamiento (crowding out). La linea de ajuste roja muestra una pendiente negativa clara:

e L os puntos ubicados en la parte superior izquierda (alto gasto social, bajo servicio de
deuda) corresponden mayoritariamente al periodo de bonanza (2009-2014).
o A medida que nos movemos hacia la derecha (mayor servicio de deuda), los puntos

tienden a bajar, indicando menores niveles de gasto social relativo.



e [Esta relacion inversa sugiere que el Estado ecuatoriano enfrenta una restriccion
presupuestaria activa: no ha sido capaz de mantener niveles altos del gasto social
simultdneamente con cargas altas de deuda en el corto plazo. Cuando la prioridad politica
o la necesidad obligan a pagar méas deuda, el ajuste recae sobre el gasto social o hace que
el pais tome la decision de endeudarse para mantener el nivel de la inversion social alto.
Algo que ha ocurrido, y que se puede deber mas a una decision politica, que a un acierto

economico.

Con esta evidencia visual robusta, procedemos a validar estadisticamente si esta relacion

negativa dura en el largo plazo a través del modelo ARDL.

3.3. Propiedades Estocasticas de las Series (Pruebas de Raiz Unitaria)

Como paso previo ¢ indispensable para la modelizacion econométrica, se procedio a

evaluar el orden de integracion de las variables. El objetivo de este analisis es descartar la

presencia de raices unitarias (orden de integracion I 2) y determinar si las series son estacionarias

en niveles 10 0 requieren diferencia I

Para ello, se aplico la prueba de Dickey-Fuller Aumentada (ADF). La hipotesis nula Ho

de esta prueba plantea que la serie tiene una raiz unitaria (es no estacionaria), mientras que la

hipotesis alternativa H, sugiere que la serie es estacionaria.



Tabla 3.3: Resultados de la Prueba de Raiz Unitaria (ADF)

Variable Estadistico t | Valor-p Estadistico t | Valor-p (1Ira | Orden de

(Niveles) (Niveles) | (Ira Diferencia) Integracion
Diferencia)

Gasto -2.042 0.2685 -5.982 0.0000%** I(1)

Social

Servicio -2.391 0.144 -7.930 0.0000%*** 1(1)

Deuda

Publica

Ingresos -1.521 0.523 -5.589 0.0000%** I(1)

Petroleros

Ingreso -1.542 0.5125 -6.060 0.0000%** I(1)

permanente

3.3.1. Analisis de Resultados y Justificacion del Modelo:

1. Evidencia de No Estacionariedad en Niveles: Al observar los valores-p en niveles, se
evidencia que para el Servicio de la Deuda (p=0.144), los Ingresos Petroleros (p=0.523) y
los Ingresos Permanentes (p=0.512), no es posible rechazar la hipotesis nula de raiz
unitaria bajo los niveles de significancia convencionales (5% y 1%). Esto confirma que
estas variables siguen un comportamiento de "camino aleatorio" (random walk).

2. Convergencia en Primeras Diferencias: Tras aplicar el operador de diferencia Delta,
todas las variables del modelo arrojan valores-p de 0.0000, rechazando contundentemente

la presencia de raiz unitaria al 1% de significancia. Este resultado es critico, ya que



identifica a las series como procesos integrados de orden uno, I(1), lo que permite
descartar el riesgo de regresiones espurias y valida el estudio de una relacion de
equilibrio comun.

3. Comportamiento Hibrido del Gasto Social: La variable dependiente presenta una
particularidad estadistica: aunque es estacionaria al 10% en niveles, su robustez aumenta
significativamente en diferencias (p=0.0000). Este comportamiento igualitario nos dice
que el modelo ARDL es la mejor opcion, ya que, a diferencia de los métodos de Johansen
o Engle-Granger, posee la flexibilidad necesaria para integrar variables con distintos

ordenes de estacionariedad sin pérdida de potencia estadistica.

Esto nos confirma que podemos usar ARDL como modelo principal y realizar el analisis

dinamico de las variables en primera diferencia I(1).

3.3.2. Justificacion de la Metodologia ARDL:

Este diagnostico valido la eleccion del enfoque ARDL sobre otras metodologias como
OLS estandar o Cointegracion de Johansen estricta. El método de Pesaran et al. (2001) es
superior en este contexto por dos razones técnicas:

o Robustez ante integracion mixta o incierta: Dado que el Gasto Social esta en el limite
de la estacionariedad y el resto son I(1), el ARDL es el tinico estimador consistente que
no requiere que todas las variables tengan el mismo orden de integracion exacto.

e [Eficiencia en muestras finitas: Con 50 observaciones semestrales, el ARDL ofrece
estimadores mas eficientes y menos sesgados que los modelos VAR tradicionales,
permitiendo capturar correctamente la dinamica de corto y largo plazo sin perder grados

de libertad excesivos.



3.4. Validacion de Cointegracion (Prueba de Limites ARDL) y Estimacion de los

coeficientes del modelo ARDL

Una vez determinado el orden de integracion de las variables, se procedio a estimar
varios modelos ARDL tratando de encontrar la especificacion Optima de rezagos, controlando los

cambios estructurales de 2008 (Constitucion y 2020 (Pandemia).

3.4.1. Analisis del Modelo ARDL Parsimonioso (Gasto Social, Servicio de la Deuda,

Ingresos petroleros e ingresos permanentes)

Para el primer modelo que creamos, utilizamos todas las variables antes mencionadas:
Gasto social, Servicio de deuda publica, Ingresos petroleros e Ingresos permanentes, utilizando

como variables exdgenas las dos dummies (2008 y 2020).

En esta primera iteracion del modelo ARDL, los criterios de informacion identifican los
rezagos Optimos del esquema ARDL (3,1,0,0). Este resultado sugiere que las variables fiscales
presentan dinamicas de tiempo diferenciadas, reflejando distintos ritmos de ajuste dentro del

sistema.

En particular, el Gasto Social muestra un rezago 6ptimo de tres periodos (equivalente
aproximadamente a un afio y medio), lo que indica que sus efectos no son inmediatos, sino que
se materializan de manera gradual en el tiempo. Este comportamiento es consistente con la
naturaleza del gasto publico social, el cual suele responder a decisiones presupuestarias, procesos

administrativos y rigideces institucionales que generan una respuesta retardada.



Por su parte, el Servicio de la Deuda Publica presenta un rezago 6ptimo de un periodo
(alrededor de medio afo), lo que sugiere una reaccion relativamente rapida frente a cambios en el
entorno fiscal. Debido al caracter obligatorio de las obligaciones de deuda, cuyos pagos tienden a
ajustarse con mayor inmediatez ante variaciones en los ingresos o en las condiciones

macroeconomicas.

En contraste, tanto los Ingresos Petroleros como los Ingresos Permanentes exhiben un
rezago optimo de cero, lo que implica que su impacto sobre el modelo se produce de forma
contemporanea, en el mismo periodo de la iteracion. Este resultado refleja que las variaciones en
los ingresos del Estado ya sean de origen petrolero o tributario, se incorporan de manera casi
inmediata al proceso de decision fiscal, afectando directamente la dindmica del gasto y del

endeudamiento sin rezagos significativos.

Para verificar la existencia de una relacion de equilibrio a largo plazo, se aplico la prueba

de limites (Bounds Test) de Pesaran et al. (2001).

Estadistico | Valor Limite Superior | Limite Inferior | Conclusion
Calculado I(1) al 1% 1(0) al 1%
F-statistic | 22.06 6.56 4.885 Existe
Cointegracion

Analisis: El estadistico F calculado (22.06) supera ampliamente el valor critico del limite
superior, incluso al nivel de significancia del 1%. Este resultado rechaza de manera contundente
la hipdtesis nula de no cointegracion. En términos econdmicos, esto confirma que el Gasto
Social, el Servicio de la Deuda, los Ingresos permanentes y los Ingresos Petroleros mantienen
una relacion de equilibrio estable a largo plazo: a pesar de los choques transitorios, las variables

se mueven conjuntamente en el tiempo.



Con la confirmacion de la cointegracion, se analizaron los coeficientes estimados del
modelo de correccion de errores (ECM) para distinguir entre la dinamica de corto plazo y los

determinantes estructurales.

Tabla 3.4.1: Coeficientes de la primera iteracion del Modelo ARDL(3, 1, 0, 0)

Variable Coeficiente | Error Est. | Prob. Interpretacion
Robusto (P>t)

Largo Plazo /

Estructural

Servicio de deuda | 0.11 0.07 0.144 El coeficiente no es
estadisticamente significativo

Ingresos -0.01 0.02 0.618 Relacion negativa y no

petroleros significativa en el largo plazo

Ingresos 0.02 0.03 0.600 Impacto positivo pero

permanentes estadisticamente no
significativo

Ajuste /

Dinamica de

Correccion

Gasto social (t-1) | -1.80 0.20 0.000 Coeficiente negativo y
altamente significativo

Corto Plazo /

Dinamica

Transitoria




Variable Coeficiente | Error Est. | Prob. Interpretacion
Robusto P>t)

Largo Plazo /

Estructural

Servicio de deuda | 0.11 0.07 0.144 El coeficiente no es
estadisticamente significativo

Gasto social (t-1) | 0.59 0.13 0.000 Efecto positivo y significativo
del gasto social rezagado

Gasto social (t-2) | 0.51 0.13 0.001 Refuerza la dindmica inercial
del gasto social

Servicio de deuda | -0.34 0.16 0.037 Impacto negativo y

(t-1) significativo en el corto plazo

Dummy 2008 0.04 0.01 0.000 Choque positivo y altamente
significativo

Dummy 2020 0.002 0.002 0.274 Indica que la pandemia no

tuvo un impacto
estadisticamente

El objetivo inicial de la primera iteracion del modelo ARDL (3,1,0,0) fue explorar de

manera amplia la dinamica del gasto social en Ecuador, incorporando las principales variables

fiscales tradicionalmente asociadas a su financiamiento. Esta primera especificacion permitio

evaluar de forma conjunta el rol del servicio de la deuda publica, los ingresos petroleros y los

ingresos permanentes, distinguiendo claramente entre los efectos de corto plazo, las relaciones de

largo plazo y el mecanismo de ajuste hacia el equilibrio.




Los resultados obtenidos evidencian, en primer lugar, la presencia de un mecanismo de
correccion del desequilibrio estadisticamente significativo, reflejado en el coeficiente del gasto
social rezagado un periodo, cuyo valor es negativo y elevado (-1.803; p<0.01). Este resultado
indica que, ante desviaciones del gasto social respecto de su nivel de equilibrio de largo plazo, el
sistema corrige de manera acelerada en el periodo siguiente, lo que sugiere una respuesta fiscal

intensa frente a desbalances previos.

En cuanto a las relaciones de largo plazo, los coeficientes estimados para el servicio de la
deuda publica, los ingresos petroleros y los ingresos permanentes no resultan estadisticamente
significativos. En particular, el servicio de la deuda presenta un coeficiente positivo (0.107) pero
con un nivel de significancia insuficiente (p=0.144), mientras que los ingresos petroleros
muestran un coeficiente negativo (-0.012; p=0.618) y los ingresos permanentes un coeficiente
positivo (0.016; p=0.599), ambos claramente no significativos. Estos resultados sugieren que,
dentro de esta especificacion inicial, no existe evidencia empirica de una relacion estructural

estable entre estas fuentes de financiamiento y el gasto social en el largo plazo.

El analisis de corto plazo, en contraste, revela una dinamica marcada por una fuerte
inercia del gasto social. Los coeficientes del gasto social rezagado en uno y dos periodos son
positivos y estadisticamente significativos (0.586 y 0.505, respectivamente), lo que indica que
los incrementos del gasto social tienden a mantenerse en el tiempo. Asimismo, el servicio de la
deuda publica en el corto plazo presenta un coeficiente negativo y significativo (-0.338;
p=0.037), evidenciando un efecto de desplazamiento del gasto social ante mayores obligaciones

financieras inmediatas.



Respecto a los choques exdgenos, la variable dummy correspondiente al afio 2008
muestra un coeficiente positivo y altamente significativo (0.041; p<0.01), lo que refleja el
caracter excepcional de ese periodo, asociado a un contexto fiscal atipico. Por el contrario, la
dummy del afio 2020 no resulta estadisticamente significativa, lo que sugiere que, una vez
controladas las demas variables del modelo, el impacto de la pandemia no tuvo un efecto

diferencial claro sobre la dinamica del gasto social.

En particular, la no significancia de los ingresos petroleros resulta consistente con la
evolucion institucional de la politica fiscal ecuatoriana. Desde el ano 2008, el gasto social dejo
de financiarse directamente con los ingresos petroleros, debido a los cambios introducidos en la
Constitucion ecuatoriana, que establece la obligatoriedad de financiar el gasto social con
ingresos permanentes. En este contexto, la inclusion de los ingresos petroleros en el modelo
podria estar introduciendo ruido estadistico, sin aportar informacion relevante para explicar la

dinamica del gasto social en el periodo analizado.

Adicionalmente, desde un punto de vista metodologico, esta primera iteracion evidencio
la necesidad de avanzar hacia una especificacion mas parsimoniosa del modelo. Dado el nimero
limitado de observaciones disponibles, la inclusion simultdnea de varias variables explicativas
puede resultar contraproducente en modelos ARDL, afectando la eficiencia de las estimaciones y
la precision de los coeficientes. En presencia de muestras relativamente pequetias, la sobre—
parametrizacion incrementa el riesgo de inestabilidad en los resultados y reduce la capacidad del

modelo para capturar relaciones econdémicas claras.



Por estas razones, y con base tanto en los resultados empiricos obtenidos como en
consideraciones teoricas e institucionales, se decidio realizar una segunda iteracion del modelo
ARDL, excluyendo los ingresos petroleros y concentrando el anélisis en un nimero menor de
variables. Este enfoque permite evaluar de manera mas robusta la dindmica del gasto social bajo
una estructura fiscal mas acorde con la realidad posterior a 2008, al tiempo que mejora la

consistencia estadistica del modelo y reduce los problemas asociados al tamafio muestral.

3.4.2. Analisis del Modelo ARDL Parsimonioso (Gasto Social, Servicio de la Deuda e

ingresos permanentes)

La segunda estimacion del modelo ARDL se concibe como un ejercicio de refinamiento
empirico, orientado a capturar con mayor precision los mecanismos que explican la evolucion
del gasto social. Al excluir la variable de ingresos petroleros, el modelo se concentra en aquellas
variables que, de acuerdo con la evidencia institucional y presupuestaria del periodo analizado,

mantienen una relacion mas directa y operativa con las decisiones de gasto publico.

La estructura de rezagos seleccionada para esta iteracion, ARDL (3,1,0), revela una
dindmica fiscal claramente diferenciada entre los componentes del modelo. El gasto social
continila mostrando una dependencia significativa de su propio comportamiento pasado, lo que
confirma que las decisiones actuales estan fuertemente condicionadas por compromisos
asumidos en periodos anteriores. Este patron sugiere que el gasto social opera bajo una logica de

continuidad presupuestaria, donde los ajustes se producen de manera gradual y no instantanea.



En el caso del servicio de la deuda publica, el rezago de un periodo evidencia que las
obligaciones financieras del Estado influyen en la asignacion del gasto social con un desfase
relativamente corto. Esto puede interpretarse como una seial de presion fiscal temprana, en la
que el cumplimiento de pagos de deuda condiciona las decisiones presupuestarias en el periodo

siguiente, reduciendo el margen de maniobra del gasto discrecional.

Los ingresos permanentes, al no presentar rezagos, reflejan una incidencia inmediata
dentro del modelo. Este resultado es consistente con el rol que cumple la recaudacion estructural
en la planificacion fiscal, donde los ingresos tributarios observados en el periodo corriente
inciden directamente en la ejecucion y ajuste del gasto social, sin necesidad de rezagos

adicionales.

Desde una perspectiva econométrica, esta segunda iteracion ofrece una especificacion
mas compacta y estable, lo que resulta particularmente relevante en un contexto de tamafio
muestral limitado. Al reducir el nimero de parametros a estimar, se fortalece la robustez del
modelo y se mejora la interpretacion econdmica de los coeficientes, evitando problemas de

sobre—parametrizacion que pueden distorsionar los resultados en modelos dinamicos.

Para verificar la existencia de una relacion de equilibrio a largo plazo, se aplico la prueba

de limites (Bounds Test) de Pesaran et al. (2001).

Estadistico | Valor Limite Superior | Limite Inferior | Conclusion
Calculado I(1) al 1% 1(0) al 1%
F-statistic | 29.93 7.27 5.72 Existe

Cointegracion




Analisis: El estadistico F calculado (29.93) supera ampliamente el valor critico del limite
superior, incluso al nivel de significancia del 1%. Este resultado, al igual que la primera
iteracion, rechaza de manera contundente la hipdtesis nula de no cointegracion. En términos
economicos, esto confirma que el Gasto Social, el Servicio de la Deuda y los Ingresos
Permanentes mantienen una relacion de equilibrio estable a largo plazo: a pesar de los choques

transitorios, las variables se mueven conjuntamente en el tiempo.

Con la confirmacion de la cointegracion, se analizaron los coeficientes estimados del
modelo de correccion de errores (ECM) para distinguir entre la dindmica de corto plazo y los

determinantes estructurales.

Tabla 3.4.2: Coeficientes de la primera iteracion del Modelo ARDL(3, 1, 0)

Variable Coeficiente | Error Est. | Prob. | Interpretacion
Robusto (P>t)
Largo Plazo /
Estructural
Servicio de deuda | 0.13 0.05 0.021 Relacion positiva y
estadisticamente significativa
en el largo plazo
Ingresos 0.03 0.02 0.28 Relacion positiva pero no
permanentes significativa en el largo plazo
Ajuste /
Dinamica de
Correccion




Gasto social (t-1) | -1.78 0.19 0.000 Coeficiente negativo y
altamente significativo

Corto Plazo /

Dinamica

Transitoria

Gasto social (t-1) | 0.58 0.13 0.000 Evidencia fuerte de inercia
fiscal

Gasto social (t-2) | 0.51 0.13 0.000 Refuerza la persistencia del
gasto social en el corto plazo

Servicio de deuda | -0.35 0.1516 0.025 Refleja un efecto de

(t-1) desplazamiento del gasto
social ante mayores pagos de
deuda

Dummy 2008 0.04 0.00 0.000 Altamente significativo
asociado al contexto fiscal
excepcional de 2008

Dummy 2020 0.002 0.002 0.147 Indica que la pandemia no

tuvo un impacto
estadisticamente

R cuadrado: 0.73




Los resultados de la segunda iteracion del modelo ARDL con una estructura de rezagos
(3,1,0), permiten profundizar en la dindmica del gasto social bajo una especificacion mas
depurada, centrada en el servicio de la deuda publica y los ingresos permanentes. Esta estimacion
mantiene un buen ajuste global, con un R-cuadrado de 0.727 y un R-cuadrado ajustado de 0.668,
lo que indica que el modelo explica una proporcion considerable de la variabilidad del gasto

social, aun considerando el tamano limitado de la muestra.

En primer lugar, el coeficiente asociado al término de ajuste del gasto social rezagado un
periodo presenta un valor negativo y altamente significativo (-1.784; p<0.01). Este resultado
confirma la existencia de una correccion del desequilibrio, lo que significa que, cuando el gasto
social se desvia de su nivel de equilibrio de largo plazo, el sistema tiende a corregirse de manera
rapida en el periodo siguiente. La magnitud del coeficiente sugiere un ajuste acelerado, lo que
puede interpretarse como un proceso de correccion intensa frente a desequilibrios fiscales

previos, consistente con un entorno de fuertes restricciones presupuestarias.

En cuanto a la relacion de largo plazo, el servicio de la deuda publica presenta un
coeficiente positivo (0.130) y estadisticamente significativo al 5% (p=0.021). Este resultado
constituye un hallazgo relevante, ya que sugiere la existencia de una relacion estructural entre el
servicio de la deuda y el gasto social. En términos econdémicos, este vinculo positivo indica que,
en el largo plazo, mayores niveles de servicio de deuda se asocian con un mayor nivel del gasto
social, lo que respalda la hipétesis de que el endeudamiento ha sido utilizado como un
mecanismo de financiamiento para sostener el gasto social ante la insuficiencia de ingresos

estructurales (permanentes)



Por su parte, los ingresos permanentes presentan un coeficiente positivo en el largo plazo
(0.025), pero no resultan estadisticamente significativos (p=0.276). Este resultado nos dice que
no existe evidencia empirica suficiente para afirmar que constituyan una parte determinante del

comportamiento del gasto social en el largo plazo dentro del periodo analizado.

El analisis de corto plazo muestra una dindmica marcada por una fuerte inercia del gasto
social. Los coeficientes del gasto social rezagado entre uno y dos periodos son positivos y
altamente significativos, lo que indica que los aumentos del gasto social tienden a prolongarse en
el tiempo. Este patron refleja la rigidez inherente al gasto publico social, asociado a
compromisos institucionales, leyes de la constitucion y costos politicos que dificultan ajustes

inmediatos.

En contraste, el servicio de la deuda publica en el corto plazo presenta un coeficiente
negativo y estadisticamente significativo (-0.354; p=0.025). Este resultado evidencia un claro
efecto de desplazamiento: aumentos en el servicio de la deuda reducen el margen disponible para

el gasto social en el periodo inmediato, generando tensiones presupuestarias de corto plazo.

Respecto a los choques exogenos, la variable dummy correspondiente al afio 2008
muestra un coeficiente positivo y altamente significativo, lo que refleja el caracter excepcional
de ese periodo, marcado por un contexto fiscal atipico y una expansion del gasto social. En
cambio, la dummy asociada al afio 2020 no resulta estadisticamente significativa, lo que indica
que, una vez controladas las demads variables del modelo, la pandemia no tuvo un efecto

diferencial robusto sobre la dindmica del gasto social.



Finalmente, la constante del modelo es positiva y estadisticamente significativa, lo que
sugiere la existencia de un crecimiento base del gasto social independiente de las variaciones

explicativas consideradas en el modelo.

A pesar de los avances logrados en esta segunda iteracion, los resultados evidencian que
los ingresos permanentes continian sin mostrar significancia estadistica, particularmente en la
relacion de largo plazo. Este hallazgo sugiere que su inclusion no contribuye de manera
sustantiva a explicar la dindmica del gasto social dentro del modelo, y podria estar introduciendo

ruido en la estimacion.

Considerando ademas el nimero limitado de observaciones disponibles, mantener
variables no significativas puede afectar la eficiencia del modelo ARDL, reduciendo los grados
de libertad y aumentando el riesgo de sobre—parametrizacion. En este contexto, y siguiendo el
principio de parsimonia econométrica, se decidio realizar una tercera iteracion del modelo,
excluyendo los ingresos permanentes, con el objetivo de obtener una especificacion mas
compacta y robusta que permita capturar con mayor claridad la relacion entre gasto social y

servicio de la deuda publica.

3.4.3. Analisis del Modelo ARDL Parsimonioso (Gasto Social y Servicio de la Deuda)

En esta tercera etapa, se procedio a la estimacion de un modelo simplificado centrado
exclusivamente en la interaccion entre el Gasto Social y el Servicio de la Deuda, manteniendo las
variables exdgenas de control estructural. El objetivo de esta especificacion es aislar el efecto
directo de la restriccion presupuestaria y evaluar la robustez del desplazamiento del gasto sin la

influencia de los ingresos.



En esta iteracion, los criterios de informacion identifican los rezagos optimos del
esquema ARDL (3, 1). Este resultado sugiere que, incluso en un modelo parsimonioso, las

variables mantienen ritmos de ajuste diferenciados:

e Gasto Social (3): Presenta un rezago de tres periodos (un afio y medio). Esto ratifica la
existencia de una fuerte inercia institucional y rigidez en el presupuesto social, donde las
decisiones de inversion actuales estan influenciadas por la trayectoria del gasto de hasta
tres semestres anteriores.

e Servicio de la Deuda Publica (1): Muestra un rezago de un periodo (medio afio), lo que
confirma que el cumplimiento de las obligaciones financieras impacta casi de inmediato
en la caja fiscal, condicionando la disponibilidad de recursos para otras partidas en el

corto plazo.

Para verificar la existencia de una relacion de equilibrio a largo plazo en este modelo

especifico, se aplico la prueba de limites (Bounds Test).

Estadistico | Valor Limite Superior | Limite Inferior | Conclusion
Calculado I(1) al 1% 1(0) al 1%
F-statistic | 44.17 6.73 4.94 Existe
Cointegracion

Analisis: El estadistico F calculado (44.17) es extraordinariamente superior al valor
critico del limite superior, incluso bajo el nivel de exigencia del 1%. Este resultado rechaza de
manera irrefutable la hipdtesis nula de no cointegracion. En términos econdmicos, esto
demuestra que existe una fuerza de atraccion de largo plazo indisoluble entre el servicio de la

deuda y el gasto social en el Ecuador: a pesar de las crisis o cambios de gobierno, ambas



variables estan vinculadas por una restriccion presupuestaria estructural que prevalece a lo largo

del tiempo.

Con la confirmacion de la cointegracion, se procedié a analizar los coeficientes estimados

para distinguir entre el efecto de desplazamiento inmediato y el nivel de ajuste del sistema.

Tabla 3.4.3: Coeficientes de la primera iteracion del Modelo ARDL(3, 1)

Variable Coeficiente | Error Est. | Prob. | Interpretacion
Robusto (P>t)

Largo Plazo /
Estructural

Servicio de deuda | 0.1363 0.0560 0.020** | El coeficiente no es
estadisticamente significativo

Ajuste /
Dinamica de
Correccion

Gasto social (t-1) | -1.7146 0.1828 0.000** | Coeficiente negativo y

altamente significativo
*

Corto Plazo /
Dinamica
Transitoria

Gasto social (t-1) | 0.5302 0.1176 0.000** | Efecto positivo y significativo
* del gasto social rezagado




Gasto social (t-2) | 0.4639 0.1240 0.001** | Refuerza la dinamica inercial
* del gasto social

Servicio de deuda | -0.3233 0.1492 0.037** | Impacto negativo y
significativo en el corto plazo

Dummy 2008 0.0407 0.0046 0.000** | Choque positivo y altamente
* significativo
Dummy 2020 0.0024 0.0016 0.158 Indica que la pandemia no
tuvo un impacto
estadisticamente

Los resultados de la tercera iteracion del modelo ARDL, bajo una estructura de rezagos
(3,1), permiten consolidar el andlisis bajo una especificacion de maxima parsimonia
econométrica, centrada exclusivamente en la interaccion entre el gasto social y el servicio de la
deuda publica. Esta estimacion final alcanza un ajuste global robusto, con un R-cuadrado de
0.7189 y un R-cuadrado ajustado de 0.6672, lo que demuestra que la exclusion de los ingresos
permanentes y petroleros no reduce la capacidad explicativa del modelo, sino que elimina el
ruido estadistico y optimiza los grados de libertad necesarios para una inferencia confiable en

muestras finitas.

En primer lugar, el coeficiente asociado al término de ajuste (ADJ) del gasto social
presenta un valor negativo y altamente significativo (-1.714; p<0.01). Este resultado ratifica de
manera concluyente la existencia de una relacion de cointegracion, lo que significa que el
sistema posee una fuerza de atraccion de largo plazo que corrige cualquier desviacion transitoria.

La magnitud del coeficiente sugiere una velocidad de ajuste sumamente elevada, indicando que



el gasto social reacciona de forma inmediata ante desequilibrios presupuestarios para retornar a
su trayectoria de equilibrio en el periodo siguiente, lo cual es consistente con la alta sensibilidad

de la inversion social frente a las restricciones de liquidez en una economia dolarizada.

En cuanto a la relacion de largo plazo, el servicio de la deuda publica presenta un
coeficiente positivo (0.136) y estadisticamente significativo (p=0.020). Este hallazgo revela una
paradoja estructural en la politica fiscal ecuatoriana, sugiriendo que, en el largo plazo, los
incrementos en el gasto social han estado vinculados a mayores niveles de servicio de deuda.
Este vinculo positivo respalda la tesis de que el endeudamiento publico ha sido el mecanismo
historico para sostener la expansion de los sectores sociales ante la insuficiencia de ingresos
tributarios estructurales, generando una dependencia financiera que condiciona la sostenibilidad

del bienestar social.

El anélisis de corto plazo muestra una dindmica marcada por la persistencia y la inercia
del gasto social, donde los rezagos de uno y dos periodos son positivos y significativos,
reflejando las rigideces institucionales y los compromisos constitucionales que impiden ajustes
abruptos a la baja. Sin embargo, el resultado central de esta iteracion es el coeficiente
contemporaneo del servicio de la deuda publica, el cual es negativo y estadisticamente
significativo (-0.323; p=0.037). Este coeficiente aporta la evidencia empirica definitiva del efecto
de desplazamiento o crowding-out: en la dindmica inmediata, aumentos en el servicio de la
deuda reducen directamente el margen de maniobra para la inversion social, confirmando que las
obligaciones financieras del Estado compiten y desplazan a los recursos destinados a salud,

educacién y proteccion social.



Respecto a los choques exdgenos, la variable dummy correspondiente al afio 2008
muestra un coeficiente positivo y altamente significativo, cuantificando que el cambio de
régimen constitucional elevo el piso base del gasto social en aproximadamente 4 puntos
porcentuales del PIB de manera permanente. En contraste, la dummy asociada al afio 2020 no
resulta estadisticamente significativa, lo que indica que el impacto de la pandemia sobre el gasto
social se canalizo a través de las variables econdmicas ya presentes en el modelo (caida de
ingresos y aumento de deuda) y no como un choque auténomo persistente. Finalmente, la
constante del modelo es positiva y significativa, sugiriendo un crecimiento inercial de la
inversion social independiente de las variaciones explicativas. Esto se puede explicar, ya que el

nivel de gasto social debe de subir afio a afio segun mandato constitucional.

Esta tercera iteracion se constituye como el modelo definitivo de la investigacion al
presentar una estructura compacta, tedricamente coherente y estadisticamente superior para

explicar la restriccion presupuestaria en el Ecuador.

3.5. Discusion de los Resultados

1. La Paradoja de la Deuda: El hallazgo mas interesante es el contraste entre el corto y
largo plazo. En el corto plazo, existe un efecto de desplazamiento (crowding-out): cuando
hay que pagar deuda, se corta el gasto social. Sin embargo, en el largo plazo, la relacion
es positiva. Esto sugiere que el Estado ecuatoriano ha caido en un ciclo de
"endeudamiento para gastar"; es decir, el gasto social no se financia con ahorro o
impuestos, sino con mas deuda, creando una vulnerabilidad sistémica.

2. Imerciay Rigidez: Los rezagos significativos del gasto social (t-1 y t-2) confirman que el

presupuesto es "rigido". Una vez que se asignan recursos a salud o educacion, es



politicamente costoso y legalmente dificil reducirlos, lo que explica por qué el modelo
necesita tres periodos para ajustarse.

El Hito de 2008 vs. 2020: Es fundamental discutir por qué la dummy de 2008 es
significativa y la de 2020 no. Esto indica que el cambio en la Constitucion de 2008
genero un cambio estructural permanente en el piso del gasto social, mientras que la
pandemia (2020), aunque fue una crisis grave, fue un choque transitorio que el modelo ya

captura a través de las fluctuaciones de la deuda y el gasto mismo.



Capitulo 4



4.1. Conclusiones

1. Robustez en la Relacion de Equilibrio: La prueba de Bounds Test arrojé un estadistico F
de 44.17, que supera la holgura de los valores criticos de Pesaran et al. (2001). Esto
confirma que existe una relacion de cointegracion robusta ya que el gasto social y el
servicio de la deuda comparten tendencia de largo plazo, independientemente de los
choques transitorios.

2. Prevalencia del Servicio de la Deuda sobre los Ingresos: La exclusion de los ingresos
petroleros y permanentes en la version final del modelo (por falta de significancia
estadistica) sugiere que, para el periodo analizado, el servicio de la deuda posee un poder
explicativo superior sobre la variabilidad del gasto social. Esto implica que la politica
social en Ecuador es mas sensible a la salida de dinero por deuda que a la generacion de
ingresos fiscales propios.

3. Cambio Estructural de 2008: El modelo ratifica que el marco constitucional de 2008
representd un quiebre estructural positivo y permanente en el nivel base del gasto social
(coeficiente de 0.0407 en la dummy), elevando el umbral de inversion social de manera
independiente a las fluctuaciones del ciclo econdmico.

4. Neutralidad Estadistica de la Pandemia: La no significancia de la dummy de 2020 sugiere
que la contraccion del gasto social durante la crisis del COVID-19 no fue un evento
autonomo, sino que fue capturado por el modelo a través del aumento en las presiones del

servicio de la deuda.



4.2. Recomendaciones

1. Sostenibilidad Fiscal y Soberania Social: Es necesario transitar hacia un esquema de
financiamiento del gasto social anclado a los ingresos permanentes (recaudacion
tributaria progresiva) para moderar la vulnerabilidad del bienestar social frente a la
volatilidad de los mercados de deuda internacionales.

2. Implementacion de Reglas Fiscales Contraciclicas: Se recomienda el disefio de
mecanismos que actuen como "colchones" de liquidez especificamente destinados a los
sectores de salud y educacion. Esto evitaria que, en periodos de estrés financiero, el
servicio de la deuda efectuara ajustes prociclicos en el gasto social.

3. Optimizacion del Perfil de Deuda: Dado al efecto de desplazamiento de corto plazo, se
sugiere un plan de manejo de pasivos orientada a la extension de plazos y reduccion de
cuotas semestrales (amortizacion), con el fin de liberar flujo de caja para la inversion en
capital humano.

4. Fortalecimiento del Andlisis Prospectivo: Los resultados sugieren que el seguimiento del
gasto social debe integrar modelos de alerta temprana sobre el servicio de la deuda,
reconociendo que la estabilidad financiera es una condicidon necesaria, aunque no

suficiente, para la garantia de los derechos sociales en el Ecuador.
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