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RESUMEN

La teoria cuantitativa del dinero es una herramienta de suma importancia que se
emplea para el estudio de las politicas monetarias y econdémicas, permite conocer la
relacion que existe entre la base monetaria y la inflacion, y como la inflacion afecta
al desarrollo econémico, en palabras de Milton Friedman, la inflacion es en todo
momento y en todo lugar un fendmeno de cardcter monetario. En este sentido la
inflacion es uno de los principales temas de interés por parte de los hacedores de
politica econdmica, puesto que este indicador afecta directamente al bienestar de la
poblacidn, condiciona su poder adquisitivo y por ende su capacidad de ahorro,
consumo e inversidon. Debido a que el enfoque de la teoria estipula que un incremento
de la base monetaria sin control equivaldria al aumento en el nivel general de precios,
es necesario conocer la causalidad de la inflacidon en funcién de la base monetaria de
Ecuador durante el periodo 2015-2020 usando el mecanismo de cointegracién de
Engle y Granger, se usaron datos mensuales publicados por el Banco Central del
Ecuador y usando software econométrico se calcularon los coeficientes respectivos.
Los resultados evidenciaron una relacion de equilibrio en el largo plazo entre las
variables de estudio que ha permitido no tener niveles altos de inflacién con una base
monetaria bastante estable, debido al control cuasi rigido que produce la dolarizacion
sobre el gasto publico.
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ABSTRACT

The quantitative theory of money is an extremely important tool used for the study
of monetary and economic policies, it allows us to understand the relationship
between the monetary base and inflation, and how inflation affects economic
development. In this sense, inflation is one of the main topics of interest for economic
policy makers, since this indicator directly affects the welfare of the population,
conditions its purchasing power and therefore its saving, consumption, and
investment capacity. Since the theory approach stipulates that an increase in the
monetary base without control would be equivalent to an increase in the general price
level, it is necessary to know the causality of inflation as a function of the monetary
base in Ecuador during the period 2015-2020 using the Engle and Granger
cointegration mechanism, monthly data published by the Central Bank of Ecuador
were used and using econometric software the respective coefficients were
calculated. The results showed an equilibrium relationship in the long run between
the variables under study that has allowed not having high levels of inflation with a
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stable monetary base, due to the quasi-rigid control that dollarization produces on
public spending.
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INTRODUCCION

La teoria cuantitativa del dinero se define como el estudio entre la relacion de la
inflacion y base monetaria, teniendo en consideracion que la inflacién es un fendmeno
social que afecta a todas las personas, puesto que a mayor inflacion menor sera el
poder de consumo en los individuos. Por otra parte, la oferta monetaria representa
todo el dinero que circula en la economia, misma que es supervisada a través del
sector financiero tal y como lo menciona (Riera y Blasco, 2016).

A lo largo de la historia el Ecuador ha experimentado de primera mano los efectos de
una inflaciéon descarrilada y un mal control de su base monetaria, lo que termino con
la pérdida de su divisa sucre para posteriormente terminar adoptando el délar como
moneda oficial del pais. Este tipo de acontecimientos se deben principalmente al
manejo errado de las politicas y medidas implementadas, lo cual ha repercutido en
un sin nimero de problemas sociales y econémicos que han afectado al desarrollo de
la nacion. En este sentido es de suma importancia contar con buenas politicas que
permitan generar el crecimiento a largo plazo de la economia ecuatoriana.

La problematica del presente estudio radica en que, a nivel global uno los principales
males que afectan a todas las economias es la inflacidon, considerando que es un
fendmeno que repercute a la sociedad de manera general y por ende al no existir un
instrumento especifico capaz de controlarla muchos gobiernos se ven en la necesidad
de adoptar distintas medidas para apaciguar dicho problema. La pregunta central del
trabajo gira en torno a ¢Cual es el impacto econdmico y social que genera la relacion
de equilibrio entre la inflacion y la base monetaria en el Ecuador? La hipdtesis central
se enfoca en que, si se genera una mayor supervision y control por parte del
gobierno, se evitaria un aumento desmesurado de la Inflacidn y emision de base
monetaria, por ende, la pérdida del poder adquisitivo de su poblacidn.

El trabajo investigativo a empleado informacion mensual con una muestra de 72
observaciones en relacion a la base estadistica proporcionado por el banco central
del Ecuador, posteriormente dichos datos fueron sometidos a pruebas estadisticas
como el test de Dickey-Fuller, el cual permite evidenciar la existencia de raices
unitarias en el modelo de cointegracion, de tal manera que se pueda evidenciar la
relacion de largo y corto plazo de los indicadores sujetos a estudio, tal y como hace
mencion Granda y Pineda, (2018) en su investigacion realizada, en donde se hizo uso
de la implementacion del mecanismo de cointegracion (MC).

El objetivo principal de la investigacidn es conocer la causalidad de la inflacién en
funcion de la base monetaria de Ecuador en el periodo 2015-2020 a través del
mecanismo de cointegracion. La implicacién tedrica del presente trabajo investigativo
servird como base a futuros estudios que se encuentren direccionados al analisis de
diferentes agentes econdmicos, y de igual forma la implicacién practica que se
presenta, permitird y servira de apoyo a la elaboracidon e implementacién de mejores
medidas y politicas econdmicas de un pais.

REVISION DE LITERATURA

La relacidbn que se genera en la emision de dinero e inflacidon varia en base a las
diferentes afirmaciones existentes sobre inflacion, por lo cual el marco teorico se
enfoca especificamente en analizar la teoria cuantitativa del dinero y posterior a ello
se analiza la causalidad de la inflacion y base monetaria. Acorde a lo mencionado por
Totonchi, (2011) la variable principal esta sustentada en las distintas teorias sobre
la inflacién.



Teoria cuantitativa del dinero:
Enfoque de la escuela clasica

La teoria cuantitativa del dinero es una de las teorias mas longevas que existen en
la actualidad, el cual describe que las variaciones del nivel de precios son causadas
mediante fluctuaciones en el monto de dinero que circula a través de la economia,
Dabds et al. (2019). Si bien se ha evidenciado a lo largo del tiempo una relaciéon
entre el dinero vy la inflacién y la manera en que algunas variables influyen en otras,
este tema sigue siendo en la actualidad una disyuntiva.

Esta teoria usa como supuesto que la velocidad de dinero (V) es un valor fijo u
exdégeno y que el nivel de renta o produccidon (Y) estd predeterminado de manera
exogena por otras variables (Ravier, 2016).

MV =Px+Y

Lo que permite explicar esta igualdad es que existe una influencia directa de la oferta
monetaria (M) con el nivel general de precios (P), ejemplo:

e Si se produce un aumento de la oferta u oferta monetaria (M) y para que se
pueda mantener la igualdad de la ecuaciéon debera obligatoriamente aumentar
el nivel de precios (P) dado que la velocidad del dinero y la producciéon son
fijos y viceversa.

o TM=TP y viceversa IM=lP

Pensamiento de la escuela de Cambridge

Segun Lépez (2012) menciona que, el pensamiento de la escuela de Cambridge esta
influenciado en las opiniones y afirmaciones de sus maximos exponentes tales como:
Marshall, Jevons, Edgeworth y Pigou, los cuales consideraban principalmente los
deseos de los individuos, debido a que en esta perspectiva la divisa es almacenada
por las prestaciones que genera. Puesto que, a mas de ser un medio de adquisicion
instantanea, la divisa faculta la posibilidad de comprar en mejores condiciones para
prevenir estragos venideros.

Efecto y consecuencia que ha tenido la inflacion y base monetaria en las
economias

Los efectos y consecuencias que ha tenido la inflacion han sido graves en economias
desarrolladas y poco desarrolladas por sus resultados ineficientes, con respecto a su
auge econdémico, empleo, competitividad y salarios reales, asi como desequilibrios
monetarios, cambios en los precios y expectativas venideras, de igual forma una
correcta eficacia y distribucién de los recursos productivos, en referencia a lo
publicado por Hernandez y Pérez, (2016).

En el articulo planteado por Ramos et al. (2017), se menciona que la correlacién en
el largo plazo entre la inflacidon y base monetaria es casi unitaria, haciendo que el
efecto sea igual a 1, es decir mientras los Bancos Centrales emiten grandes
cantidades de dinero se generara un alza general y espontanea de los precios,
permitiendo que la teoria cuantitativa del dinero elaborada por Milton Friedman e
Irving Fisher se cumpla en dicho lapso de tiempo. El anadlisis de esta teoria desde el
punto de vista del corto plazo, puede verse contaminado y afectado por choques en
la base monetaria e inflacidon, que se pueden evidenciar en los cambios abruptos de
la velocidad del dinero.

En consideracion con el articulo propuesto por Hernandez y Pérez, (2016), las
politicas adoptadas por las economias desarrolladas, en desarrollo y crecientes en
base a reportes del Banco Mundial agrupan un sin nimero de medidas estructurales
domésticas, normativas y externas que van desde una mejor desempefio en los



Bancos Centrales, regimenes cambiarios estables, disminucion del horizonte de
deuda externa, mayor integracion comercial, disminucién de los desequilibrios
domésticos con una mejor disciplina monetaria y déficit fiscal regulado.

En base a lo publicado por el Fondo Monetario Internacional (2018), destaca que los
Banco Centrales juegan un rol importante al momento de proporcionar estabilidad
tanto econdmica como financiera. Segun (Machado et al. 2017; Calvo, 2015),
mencionan que cuando un Banco Central quiere aumentar su emisidon de oferta
monetaria, lleva a cabo politicas monetarias expansivas, comprando deuda del
estado o reduciendo el encaje bancario de la banca comercial y viceversa, asi mismo
haciendo uso del salvataje bancario cuando sea necesario.

Inflacion

Segun Montenegro (2016), la inflacidn es una figura econémica que describe el alza
generalizada de precios de los bienes y servicios generales de una economia
designada como canasta basica, es muy importante reconocer que cuando el (IPC)
es mayor que el mes y afo actual, existe inflacion caso contrario que si el indice de
precios al consumidor (IPC) es mas bajo habido deflacién, la inflacién se encuentra
determinada por la siguiente ecuacion.

Base monetaria (M)

Tanto (Romo y Campi, 2018; Rosignuolo, 2017) mencionan que, este indicador
macroecondmico es conocido como base monetaria, en donde conjuga el dinero total
o disponible que se encuentra en circulacidén en un tiempo determinado dentro de
una economia.

La base monetaria es un mecanismo que ha condicionado la economia de varios
paises a lo largo de la historia, un claro ejemplo de ello son los casos de Alemania,
Hungria y Albania cuyos gobiernos adoptaron medidas econémicas que provocaron
un descarrilamiento de sus niveles de inflacién, lo que conllevo a una devaluacion
abrupta de sus divisas y posterior a ello a un colapso econdémico. Puesto que al no
ser regulada y gestionada de manera eficiente la base monetaria ademas de una
elevada inflacion puede desencadenar en un sin nimero de fendémenos sociales y
econdmicos tales como: mayor desempleo y un aumento desmesurado de la pobreza,
(Koti y Bixho, 2016; Akbar, 2019).

Para el caso de América latina la base monetaria ha desempefiado un papel
fundamental en economias como la de México y Argentina debido a que en los Ultimos
afios este tipo de paises a registrado niveles inflacionarios elevados a raiz de su
excesiva emision de base monetaria y una mezcla de malas politicas, lo cual ha
desembocado en estragos econdmicos. Un caso muy reciente es el venezolano, pais
que al no tener un control riguroso respecto a la emisién de su divisa ha generado el
colapso total de su economia lo cual ha repercutido en el éxodo de millones de
venezolanos, (Figueroa etal., 2016).

Para Gachet et al. (2009), los voliumenes inflacionarios en Ecuador anteriores a la
dolarizacién fluctuaron en rangos de dos digitos. Dichos niveles estaban
condicionados a la emisién monetaria de la divisa oficial “Sucre”. El volumen mas alto
de inflacidon que experimentd la economia ecuatoriana en su historia fue durante la
crisis financiera, en donde la exagerada emision de divisa provocd una devaluacion
del sucre en relacion con el dolar.

Segun Moran (2014), Ecuador en los ultimos afios ha experimentado niveles
inflacionarios volatiles, destacando que en el afio 2008 era de 8.4%, y para el afio
2020 llegb a ser de -0.339% haciendo mencidn que este problema es de
preocupacion en dicha economia en el corto plazo.

Otra razén por la que la inflacion en el Ecuador tuvo niveles altos fue debido a la
crisis mundial, misma que provoco una profunda depreciacién del délar y un aumento



de la demanda en distintos paises, dicha crisis hizo dar cuenta que la inflacion del
pais esta intimamente correlacionada a la inflacion mundial, asi como el precio del
petréleo y commodities.

Figura 1

Evolucion de la masa monetaria del Ecuador 2015-2020
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Fuente: Elaboracién Propia

Considerando que la oferta monetaria tiene un comportamiento endoégeno, el cual
indica que la porcién de dinero que se genera dentro de una economia se debe
primordialmente a la demanda de financiacion por parte de las empresas y familias.
Para el caso de Ecuador desde inicios del afo 2000 tras la implementacion del délar
en toda su economia se adoptd que el monto de divisa en la economia estara
determinado especificamente por el saldo de la balanza de pagos. En este mismo
sentido el crecimiento de la economia ecuatoriana esta condicionado por la capacidad
del pais para poder adquirir divisas adicionales, (Guncay y Pérez, 2019).

Figura 2
Evolucion del IPC del Ecuador 2015-2020

IPC (INDICE MENSUAL)

107
106
105
104
103
102
101
100

99

98

2015 Ene
2015 Abr
2015 Jul
2015 Oct
2016 Ene
2016 Abr
2016 Jul
2016 Oct
2017 Ene
2017 Abr
2017 Jul
2017 Oct
2018 Ene
2018 Abr
2018 Jul
2018 Oct
2019 Ene
2019 Abr
2019 Jul
2019 Oct
2020 Ene
2020 Abr
2020 Jul
2020 Oct

Fuente: Elaboracion Propia

Se destaca que al haber implementado otra divisa equivali6 a perder una valiosa
herramienta de politica monetario mas no equivale que esta no exista. Actualmente



Ecuador posee distintas maneras en las que su gobierno puede influir en el porcentaje
de dinero que existe en el pais y de igual manera para la inflacién, un ejemplo de ello
son las fluctuaciones de tasas de interés como la adquisicién y venta de bonos.

METODOLOGIA

En la implementacién del actual trabajo de caracter investigativo se ha tomado como
sustento la base de datos proporcionada por el Banco Central del Ecuador (BCE), en
el que se detalla de forma mensual las dos variables de estudio (fndice de precios al
consumidor y base monetaria), las cuales permiten explicar por medio de la teoria
cuantitativa del dinero la correlacion que podria existir entre dichas variables. Con el
fin de poder evidenciar la conducta de estos agentes en el Ecuador, a través de la
aplicacion del mecanismo de cointegraciéon (MC), en el periodo 2015-2020.

Cabe resaltar que los datos de las variables estan representados de manera
porcentual, la muestra implementada en el modelo es de 72 observaciones, el
software con el que se trabajé para la creacion del modelo y sus diversas pruebas
estadisticas es STATA 15, puesto que permite apreciar de mejor manera la causalidad
que existe entre las variables de estudio y la estacionariedad de sus errores, en este
mismo sentido se pretende contrastar la veracidad de la teoria, mediante las
respectivas pruebas.

En el planteamiento del mecanismo de cointegracion se procedié a la aplicacion de la
regresion lineal simple en donde se hizo uso de las variables indice de precios al
consumidor y base monetaria en logaritmos, consecuentemente se ejecutd la prueba
de cointegracion mediante la prueba de raices unitarias de Dickey-Fuller a sus
errores, lo cual esta sustentado en el estudio planteado por Bucaram et al. (2019),
el cual menciona que los errores de las variables de estudio estan cointegradas bajo
el supuesto de que sus errores son estacionarios. Por tal motivo el test de Dickey -
Fuller expone su prueba bajo tres valores criticos tanto al 1%, 5% y 10% planteando
dos hipdtesis: tanto nula como alternativa, en donde se busca siempre rechazar la
hipotesis nula (HO) de que las variables tienen raices unitarias y por el contrario se
busca aceptar la hipétesis alternativa (H1) en donde las variables no tienen raices
unitarias bajo el nivel de significatividad del P < 5%. Destacando que las raices
unitarias son un problema de caracter estocastico en las series de tiempo, lo que la
convierte en una serie dificil de poder explicar su comportamiento a lo largo del
tiempo.

Posteriormente se generd la tendencia con la finalidad de corregir los errores que se
presentaron en el modelo, siendo la tendencia capaz de predecir el comportamiento
a futuro de las variables, es por ello que es de suma importancia la aplicacién de
dicha variable en los modelos de cointegracion. Ademas de ello se implementd el
mecanismo de correccion de errores (MCE), aplicando primeras diferencias de raices
en las variables y haciendo uso de un rezago, parar contrastar la relaciéon de equilibrio
en el corto plazo que podria generarse en este tipo de modelos multivariados. En
este sentido se buscara aportar posibles soluciones y recomendaciones que aporten
al desarrollo, crecimiento y sostenibilidad de la nacién. Con el objetivo de poder
minimizar los cambios abruptos y efectos negativos que ha sufrido el pais en las
Ultimas décadas.



RESULTADOS
Tabla 1

Modelo de regresion lineal simple: Ecuador 2015

Log IPC indice Coef Std. Err. P>[t]

Log Base Monetaria .0348954 .0044937 0.000

Cons .0438578 .0446084 0.000
Number of obs = 72
R-squared = 0.4628

Fuente: Elaboracidn propia

Se puede observar en la tabla 1, que el coeficiente de determinacién (R2) entre ambas
variables es de 0.4628, lo que nos permite identificar que X (base monetaria) tiene
un gran aporta en Y (inflacién), asi mismo se aprecia que el coeficiente B, es de
0.0438578 vy el coeficiente B,es de 0.0348954X,; de igual manera se puede apreciar
gue la variable base monetaria es significativa, debido a que su valor esta por debajo
del P-Valor 5%, demostrando que explica a la inflacién, considerando que ante un
incremento del 1% de dicha variable provocara un incremento del 0.0348954 en la
inflacién.

Tabla 2

Prueba de Dickey-Fuller: Cointegraciéon de errores del modelo

Dickey-Fuller test for unit root Number of obs = 71
Test 1% Critical 590 Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z(t) -2.600 -3.551 -2.913 -2.592

MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0931
Fuente: Elaboracidn propia

En la presente tabla se puede observar la aplicacién de la prueba de raices unitarias
de Dickey-Fuller a los residuos del modelo anterior, denotando que no existe
cointegracion en los errores, puesto que en términos absolutos el valor estadistico (-
2.600) es menor a los valores criticos del 1% (-3.551), 5% (-2.913) y 10% (-
2.592) respectivamente, ademas de que el valor de la probabilidad chi2 es de
0.0931, lo que es mayor al P-Valor del 5 % establecido para que los errores estén
cointegrados, en este sentido se acepta la hipotesis nula (HO) de que “existe raices
unitarias” en el modelo y rechazando la hipdtesis alternativa (H1) de que “no existe
raices unitarias”.

Tabla 3

Modelo de regresion lineal simple con tendencia: Ecuador 2015-2020

Log IPC indice Coef Std. Err. P>[t]
Tendencia -.0003767 .0001103 0.001
Log Base Monetaria .0769713 .0130167 0.000
Cons 3.902893 .1253902 0.000
Number of obs = 72
R-squared = 0.5404

Fuente: Elaboracion propia

Luego de denotar en el modelo anterior que los residuos no estaban cointegrados se
procedié a crear la variable “tendencia”, con la finalidad de determinar si existe una
relacion de equilibrio de las variables en el largo plazo. Por consiguiente, se pudo



demostrar que las variables tanto inflacidn como base monetaria si comparten una
tendencia, puesto que sus P-Valor son significativos y su coeficiente de determinacién
(R2) es de 0.5404, es decir que la variable regresora X (base monetaria) explica bien
a la variable regresada Y (inflacién).

Tabla 4

Prueba de Dickey-Fuller: Cointegraciéon de errores con tendencia

Dickey-Fuller test for unit root Number of obs = 71
Test 1% Critical 5% Critical 10% Critical
Statistic Value Value Value
Z(t) -2.559 -2.382 -1.667 -1.294

MacKinnon approximate p-value for Z(t) = 0.0063
Fuente: Elaboracion propia

En vista de que a primera instancia los errores tenian raices unitarias y luego de crear
la variable tendencia en el modelo se procedié a generar nuevos errores, los cuales
se convirtieron en estacionarios como se puede apreciar en la presente tabla 4. A
priori la prueba estadistica en valores absolutos (-2.559) es mayor a los valores
criticos del 1% (-2.382), 5% (-1.667) y 10% (-1.294), ademas la probabilidad chi?
es de 0.0063 lo que es menor al P-Valor del 5 % establecido para que los errores
estén cointegrados. Por lo cual se procede a rechazar la hipotesis nula (HO) de que
“existe raices unitarias” y aceptando la hipdtesis alternativa (H1) de que “no existe
raices unitarias”, demostrando consigo de que las variables tienen una relacién de
equilibrio en el largo plazo.

Tabla 5

Mecanismo de Correccion de Errores: Ecuador 2015-2020

DLog IPC indice Coef Std. Err. P>[t]
Dlog Base Monetaria -.0145359 .0141956 0.309
resllLl -.1604011 .0603302 0.010
Cons .0003059 .0003736 0.416
Number of obs = 71
R-squared = 0.1037

Fuente: Elaboracion propia

Posteriormente se aplicd el mecanismo de correccion de errores (MCE) en donde se
evidencio de que no existe equilibrio entre las variables en el corto plazo, debido a
qgue aplicando las primeras diferencias de raices en las variables y usando un rezago
en los residuales, se puede constatar que no son significativas, concluyendo que en
Ecuador solo existe una relacién de las variables en el “largo plazo”.

DISCUSION

En contraste con el objetivo principal formulado en la investigacidon y conjuntamente
con los resultados obtenidos, se afirma que existe una causalidad entre las variables
de estudio, de igual manera se resalta que la cointegracion de los errores entre dichos
indicadores empleados en el modelo tiende al equilibrio en el largo plazo.

Considerando la investigacion desarrollada por Pefiarreta y Rocano, (2020) se hace
mencion que existe una relacion de causalidad tanto de la base monetaria e inflacion
en el largo plazo, en donde se emplea una muestra de 111 paises, con lo cual se
pudo constatar que el coeficiente obtenido de la base monetaria en la regresién fue
de -0.207 y a su vez se evidencia mediante la prueba de Dickey-Fuller que su valor
estadistico -10.20 en valores absolutos es mayor que sus valores criticos al 1%, 5%
y 10% permitiendo que exista estacionariedad en el largo plazo de las variables



implementadas, cointegracidon analoga a la obtenida en los resultados del presente
estudio.

Basado en el estudio propuesto por Ramos et al. (2017), se destaca que la inflacién
se ve afectada por la base monetaria, denotando que existe una relacién de equilibrio
en el largo plazo entre dichas variables, sin embargo, dicha relacién en el largo plazo
se puede ver afectada por choques tanto exdgenos como enddégenos de corto plazo
gue terminan afectando a los diversos agregados monetarios, un claro ejemplo de
ello son aquellos choques que se producen en la velocidad del dinero. Lo cual se ve
reflejado en los resultados obtenidos del presente estudio.

Por el contrario en la investigacidon desarrollado por Granda y Pineda, (2018), se da
a conocer que, la relacidon entre la inflacién y base monetaria para los paises que
conforman la Comunidad Andina de Naciones (CAN) es negativa, especificamente en
Colombia con un coeficiente de (-1.81), Bolivia con (-37.82) y Ecuador con un
coeficiente de (-19.81), no obstante para la economia peruana dicha relacién es
positiva puesto que presenta un coeficiente positivo de (117.90), cabe resaltar que
estos dos indicadores macroeconémicos son estadisticamente significativos
Unicamente para los paises de Ecuador y Perd.

Como caso peculiar de la economia venezolana ratifica los calculos al mostrar que la
relacion de equilibrio entre la inflaciéon y base monetaria es directamente proporcional
es decir que a mayor emisién de dinero se traducird en mayor inflacién (Urdaneta et
al., 2020).

En términos de Lage (2014), el cual menciona que la inflacion es un fenémeno
monetario que es ocasionando por diferentes causas, siendo asi este fendmeno un
desequilibrio entre la emision que se genera de dinero versus lo que realmente se
necesita en circulacidon dentro de una economia, con lo cual se enfatiza la relacion
uno a uno entre la inflacién y base monetaria que indica que ante incremento
porcentuales de la base monetaria existird un incremento porcentual en la inflacién,
permitiendo evidenciar concordancia con los resultados obtenidos en el presente
estudio.

En concordancia a lo investigado por Gémez (2016) y por Kaur (2018) resultados
semejantes a los que se evidencian en la presente investigacion, se ratifica la
existencia de relacion de equilibrio en el largo plazo entre la inflacion y base
monetaria, en este mismo sentido se hace mencién de que las variables tanto tipo
de cambio y déficit fiscal provocan cambios sobre la inflacién descantado que dichos
resultados se obtuvieron mediante el mecanismo de cointegracién, mismo que es
empleado en el presente estudio, pero no utilizé el tipo de cambio al ser estable ni el
déficit fiscal.

CONCLUSIONES

Se concluye en base a los datos y resultados obtenidos a través del planteamiento
economeétrico del mecanismo de cointegracién (MC), que la causalidad que existe
entre la inflacidn y base monetaria en Ecuador es positiva, ademas de ello se destaca
que la relacién de cointegracion de dichas variables se cumple en el largo plazo,
constatando la veracidad de la teoria cuantitativa del dinero al igual como se
evidencia en estudios cientificos similares de (Goémez, 2016; Nawaz et al., 2017).

En base al estudio realizado se llegd a la conclusion de que la variable base monetaria
tiene una tendencia positiva acorde al desarrollo de la economia, que se explica, por
el mecanismo de control y cuantificacién metodoldgica de la base monetaria a causa
de la dolarizacién, puesto que el pais no posee la libertad de emitir dinero. Respecto
al IPC se destaca que en el Ecuador a lo largo de su historia han existido seis cambios
en la metodologia del calculo de dicho indicador, partiendo desde 1950 hasta el ultimo
cambio que se generd en el afio 2014.



A lo largo del periodo de estudio, los efectos que han generado dichos agentes en la
economia ecuatoriana han sido diversos, mismos que van desde un aumento del
desempleo, pérdida de poder adquisitivo, mayor pobreza, menores ingresos, etc. Por
lo cual, a través de los datos obtenidos en el modelo de cointegracion, las medidas
econdmicas planteadas que podrian ayudar a mejorar la eficacia administrativa y
econdmica del Ecuador, partirian en una mayor trasparecia del banco central,
reduccion de sus niveles de deuda, mayor participacién e integracién comercial y
financiera, mejor control del déficit, asi como un mayor incentivo para incrementar
la inversién privada y participacién internacional. Es importante considerar que, si
bien algunas de estas medidas no generan un impacto inmediato al corto plazo, si

ayudan a sanear y hacer frente a los distintos fendmenos que podrian ocurrir en el
largo plazo.
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