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Resumen:

La deuda pública es fundamental en el crecimiento económico de un país, pero su influencia depende de la 
sostenibilidad de la deuda porque puede impulsar o limitar la expansión de la economía. Por tal razón, el ob-
jetivo del estudio es analizar la evolución de la deuda pública y su impacto en el crecimiento económico del 
Ecuador durante el periodo 1990-2022, utilizando un enfoque econométrico para identificar y cuantificar las 
relaciones causales entre las variables. La investigación tiene un enfoque cuantitativo, de diseño no experi-
mental y longitudinal, de alcance descriptivo y explicativo. La información se obtuvo a través de una revisión 
sistemática de la literatura y recolectaron datos de las principales bases de datos macroeconómicos nacionales 
y mundiales. Los resultados demuestran que, mientras los niveles de deuda aumentaban, la tasa de crecimiento 
del PIB disminuía. Además, la deuda pública interna y externa tienen un efecto negativo sobre la producción 
nacional, a diferencia de la IED, la FBKF y el consumo del gobierno que estimulan el PIB. Se concluye que es 
crucial apuntar hacia la sostenibilidad de la deuda para contrarrestar sus efectos negativos y garantizar un cre-
cimiento económico sostenible a largo plazo.
Palabras clave: Deuda pública; PIB; Sostenibilidad de la deuda; Crecimiento económico; Dolarización.
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Abstract

Public debt is fundamental to a country’s economic growth, but its influence depends on debt sustainability, 
as it can either boost or limit economic expansion. For this reason, the objective of the study is to analyze the 
evolution of public debt and its impact on Ecuador’s economic growth during the period 1990-2022, using an 
econometric approach to identify and quantify the causal relationships between the variables. The research has 
a quantitative approach, with a non-experimental and longitudinal design, and a descriptive and explanatory 
scope. The information was obtained through a systematic review of the literature, and data were collected 
from major national and global macroeconomic databases. The results show that as debt levels increased, the 
GDP growth rate decreased. Additionally, both domestic and external public debt have a negative effect on 
national production, unlike FDI, GFCF, and government consumption, which stimulate GDP. It is concluded 
that aiming for debt sustainability is crucial to counteract its negative effects and ensure sustainable economic 
growth in the long term.
Keywords: Public debt; GDP; Debt sustainability; Economic growth; Dollarization.

Introducción

La deuda pública es un tipo de instrumento financiero que utilizan los gobiernos para 
financiar sus proyectos y operaciones, en el caso de los países en desarrollo los problemas de 
liquidez conducen a déficits fiscales, lo que conlleva al Estado a emitir deuda pública para costear 
sus obligaciones. Sin embargo, el sobreendeudamiento puede limitar el crecimiento económico 
de un país cuando supera la capacidad de pago de una economía. Para Vaca et al. (2020) en un 
principio existe una relación positiva entre la deuda y el crecimiento económico, pero mientras 
más obligaciones adquiere una nación la relación pasa a ser negativa.

Según el Banco Mundial (2024), la economía mundial se incrementó en un 3% en el 2022, 
mientras que para América Latina y el Caribe el crecimiento fue más acelerado con un 3,9%. Por 
su parte, el Fondo Monetario Internacional (FMI, 2024), indica que el nivel de deuda para el 2022 
representó el 219,3% del PIB global y para América Latina y el Caribe fue del 62% (Galindo y 
Izquierdo, 2024). En el contexto ecuatoriano, el Banco Central del Ecuador (BCE, 2024), indicó 
que el PIB creció en 2,4% para el 2023, siendo 3,8 puntos porcentuales menos que el crecimiento 
presentado en el 2022, mientras que la deuda pública en el 2023, según el Ministerio de Economía 
y Finanzas (MEF, 2024), fue del 53,8% con respecto al PIB.

La evolución de la deuda pública en Ecuador es un tema de intenso debate y preocupación 
en la actualidad, debido a que influye notablemente en el crecimiento económico del país, 
marcado por un aumento del gasto público financiado por la deuda externa. Desempeña un papel 
importante en el financiamiento de proyectos y en el mantenimiento de la estabilidad fiscal dentro 
de una economía que ha enfrentado altibajos como crisis financieras, fluctuaciones en los precios 
del petróleo y desafíos tanto estructurales como ambientales.
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Se ha demostrado empíricamente que elevados niveles de endeudamiento pueden limitar el 
crecimiento económico, ya que los fondos obtenidos van destinados al pago o refinanciamiento 
de la deuda y no a inversiones productivas. Jiménez y Alvarado (2022), señalan que el país tiene 
desafíos para mantener su deuda en niveles sostenibles, aunque se han aplicado políticas de ajuste 
y renegociación de la deuda para estabilizar la economía y reducir el déficit fiscal.

Para un país dolarizado, como el caso del Ecuador, la sostenibilidad de la deuda pública es 
un tema de vital relevancia porque la economía depende de fuentes externas de divisas como la 
inversión extranjera, las exportaciones petroleras, las remesas y el endeudamiento externo. En 
este sentido, para Londoño et al. (2021), un gasto público excesivo o un manejo inadecuado de las 
finanzas gubernamentales pueden conducir a una deuda que no sea sostenible en el tiempo.

Dado el contexto actual de la economía ecuatoriana, la importancia del estudio radica en 
la relación entre la deuda pública y el crecimiento económico del país. Por ello, el objetivo de la 
investigación es analizar la evolución de la deuda pública y su impacto en el crecimiento económico 
del Ecuador durante el periodo 1990-2022, utilizando un enfoque econométrico para identificar 
y cuantificar las relaciones entre las variables. Además, considerando la relación inversa entre la 
deuda pública y el crecimiento económico, se propone la hipótesis de investigación de que altos 
niveles de endeudamiento tiene un efecto negativo en el crecimiento económico del país.

Revisión de la literatura

La deuda pública

La deuda pública se refiere a todas las obligaciones financieras contraídas por el Estado con 
entidades internas y externas, como bancos, inversionistas o naciones, provenientes de la emisión 
de bonos o instrumentos de deuda para obtener fondos con la finalidad de cubrir diversos gastos 
gubernamentales, tales como defensa, educación, infraestructura, entre otros. Para Alloza et al. 
(2024), la deuda pública representa al conjunto de compromisos financieros que un gobierno o 
entidad estatal asume para poder solventar sus gastos cuando los ingresos son insuficientes, la 
misma que puede proceder de fuentes internas o externas.

Sarmiento et al. (2023), define a la deuda interna como las obligaciones financieras que un país 
adquiere con sus propios residentes o instituciones localizadas dentro de sus fronteras, originadas 
mediante la emisión de bonos gubernamentales que son adquiridos por inversionistas nacionales. 
Para Jiménez y Alvarado (2022), la deuda externa conlleva tanto beneficios como riesgos porque 
permite obtener financiamiento para proyectos que impulsen el desarrollo nacional, pero también 
puede generar una alta carga de deuda y pago de intereses, lo que podría llevar a crisis financieras 
si las cuotas de la deuda superan la capacidad de pago.

Zavaleta (2020), indica que la deuda pública en Latinoamérica se volvió un tema fundamental 
debido a la crisis económica desencadenada por la pandemia del Covid-19, según el FMI la deuda 
pública en la región aumentó del 70,6% del PIB en el 2019 al 81,5% en el 2020, este incremento 
fue atribuido a una caída del PIB regional estimada en un 9,4%, lo que complicaría la capacidad de 



4 Vol. 9 No. 41, 2024. e2401271 | Sección Ciencias Administrativas | Peer Reviewed Revista RELIGACION

los gobiernos para cumplir con sus obligaciones. En este sentido, Geoghegan (2024), manifiesta 
que, aunque el financiamiento externo ha sido crucial para el desarrollo económico, también ha 
planteado desafíos, como la adopción de políticas de ajuste estructural que restringen el gasto 
social y aumentan la desigualdad.

Con respecto a los niveles de deuda en Ecuador, se ha convertido en un tema relevante a 
partir de la dolarización, pues, para el año 2000, según el Ministerio de Economía y Finanzas 
(MEF, 2024), el país tenía una deuda equivalente al 76,7% del PIB, lo que reflejaba la fragilidad 
económica y la dependencia del financiamiento externo. Sin embargo, para los años posteriores 
la razón deuda/PIB disminuyó considerablemente, siendo en el 2011 el 17%, pero luego las 
obligaciones se incrementaron debido a la necesidad de financiar proyectos de infraestructura.

Para Toscanini (2020), los niveles de deuda pública adquiridos por Ecuador en los últimos 
años han sido particularmente altos, como la deuda con China, que implica un servicio equivalente 
al 10% del PIB y al 50% de las exportaciones del crudo de petróleo, representando una carga 
significativa para el presupuesto estatal. Según Sarmiento et al. (2023), solo a través de un enfoque 
integral y sostenible se podrá asegurar la salud económica del país a largo plazo, mediante una 
gestión prudente de la deuda para buscar condiciones más favorables en términos de tasas de 
interés y plazos de amortización, garantizando que los fondos obtenidos sean utilizados de manera 
eficiente y sostenible.

Crecimiento económico

El crecimiento económico alude al incremento sostenido en la producción de bienes y 
servicios dentro de una economía a través del tiempo. Para Mankiw (2016), el crecimiento 
económico es el aumento de la producción económica de un país o región, generalmente medido 
a través del incremento del Producto Interno Bruto (PIB) real, descontando la inflación, en un 
periodo determinado, usualmente un año. Además, identifica que las principales variables que 
influyen en el crecimiento económico son el aumento de la producción de bienes y servicios, del 
ahorro, de la inversión, del consumo per cápita y mejora de la balanza comercial.

En este contexto, Miranda y Tonon (2024), indican que el crecimiento económico en Ecuador 
se ve influenciado por diversos factores como la inversión extranjera directa, la deuda externa y 
la formación bruta de capital fijo porque permite la creación de nuevas oportunidades laborales, 
aumenta la productividad del país, facilita la transferencia de conocimientos y tecnología e impulsa 
los niveles de exportación.

Deuda pública y crecimiento económico

La relación entre la deuda pública y el crecimiento económico es un tema de constante debate 
debido a que puede tener distintos efectos que dependen de varios factores como el nivel de deuda, 
la eficiencia del gasto público, la estructura económica del país y el contexto macroeconómico 
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global. Para Sarmiento et al. (2023) y Orellana (2020), la deuda pública es un instrumento que 
permite financiar proyectos de desarrollo y estimular la economía, pero puede representar una 
carga financiera significativa y obstaculizar el crecimiento económico si alcanza niveles difíciles de 
pagar, llegando incluso a desencadenar crisis económicas en casos extremos.

Para Sturzenegger (2020), la sostenibilidad de la deuda examina la habilidad de un país 
para mantener su nivel de endeudamiento en umbrales administrables en el largo plazo, si el 
crecimiento económico supera la tasa de interés, el país puede permitirse incurrir es un déficit 
primario (diferencia entre los gastos corrientes del gobierno y su recaudación de impuestos).

Un estudio realizado por Vaca et al. (2020), muestra que existe una relación no lineal en 
forma de U invertida entre la deuda pública y el crecimiento económico, lo que significa que los 
niveles moderados de deuda provocan un efecto positivo en la expansión de la producción, pero 
a partir del umbral del 27% de la relación deuda/PIB comienza a generar limitaciones marginales 
en el incremento de la economía. Rahman et al. (2019), demostraron, por medio de una revisión 
sistemática de artículos en Scopus, que la mayoría de las investigaciones reportaban una relación 
negativa entre la deuda pública y el crecimiento económico, pero los hallazgos también indicaron 
que la relación podría ser positiva si los préstamos se utilizan con fines productivos y si no se 
supera el umbral del 90% de la deuda respecto al PIB.

En Ecuador, el Código Orgánico de Planificación y Finanzas Públicas establece que el límite 
de deuda pública con relación al PIB es de un 40%, lo que significa que los niveles de deuda 
no deben exceder este porcentaje del PIB para garantizar la sostenibilidad fiscal del país (MEF, 
2012). En este sentido, Paredes y Saltos (2018) señalan que entre el 2010 y 2017 las autoridades 
económicas del Ecuador respetaron los límites establecidos, manteniendo la deuda por debajo del 
umbral del 40%, pero enfatizan que la sostenibilidad del endeudamiento esta interrelacionada con 
las políticas fiscales y la gestión de las finanzas públicas.

El objetivo de la investigación es analizar la evolución de la deuda pública y su impacto 
en el crecimiento económico del Ecuador durante el periodo 1990-2022, a través de un enfoque 
econométrico que permita identificar las variables relacionadas con el nivel de endeudamiento y 
cuantificar su influencia sobre el crecimiento económico del país, medido por su PIB.

Metodología

Enfoque, diseño y alcance

La presente investigación tiene un enfoque cuantitativo debido a que el estudio tiene por 
objetivo analizar la evolución de la deuda pública y su impacto en el crecimiento económico 
del Ecuador durante el periodo 1990-2022, aplicando métodos y técnicas estadísticas a los 
datos macroeconómicos para identificar y cuantificar, a través de un enfoque econométrico, 
las relaciones causales entre las variables. El diseño de la investigación es no experimental y de 
tipo longitudinal debido a que la información fue obtenida de fuentes secundarias, permitiendo 
elaborar una base de datos de series de tiempo de variables macroeconómicas, las mismas que no 
fueron manipuladas.



6 Vol. 9 No. 41, 2024. e2401271 | Sección Ciencias Administrativas | Peer Reviewed Revista RELIGACION

Con relación al alcance del estudio, fueron de tipo descriptivo y explicativo. Fue descriptivo 
porque se identificó y describió eventos, patrones y tendencias en la evolución de la deuda pública 
en el Ecuador. Además, fue explicativo porque mediante la estimación de un modelo clásico de 
regresión lineal múltiple, se analizó los efectos causales esperados de cada variable macroeconómica 
sobre el crecimiento del PIB.

Técnicas e Instrumentos de investigación

Como técnica de investigación se optó por el análisis de documentos debido a que se realizó 
una revisión exhaustiva sobre los niveles de deuda y el crecimiento económico del Ecuador, 
tales como informes, artículos científicos, reportes y libros. Además, para asegurar la actualidad, 
relevancia y calidad de la información seleccionada se recurrió a datos de fuentes secundarias, 
priorizando bases académicas, gubernamentales e institucionales reconocidas por su impacto en 
otras investigaciones, como bibliotecas digitales, repositorios y bases de datos macroeconómicos a 
nivel nacional y mundial provenientes del Banco Mundial (BM), Fondo Monetario Internacional 
(FMI), la Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL), Banco Central del 
Ecuador (BCE) y el Ministerio de Economía y Finanzas (MEF).

Metodología econométrica

La econometría es una rama de la economía que combina las matemáticas y la estadística 
para analizar y cuantificar las relaciones causales de las teorías económicas para explicar los 
fenómenos socioeconómicos, mediante la relación entre una o más variables explicativas sobre la 
explicada. En este sentido, a la econometría se la puede definir como la aplicación de métodos y 
técnicas de la estadística matemática para analizar y cuantificar los resultados obtenidos a través 
de datos económicos que permitan fundamentar empíricamente las bases teóricas desarrolladas 
por la economía (Tintner, 1968, citado por Gujarati y Porter, 2010, p. 1).

Modelo económico

La presente investigación se fundamentó en el modelo económico de la demanda agregada 
propuesta por John Maynard Keynes en 1936 en su libro “Teoría General del Empleo, Interés y 
el Dinero”. Para Castro y Zambrano (2024), Keynes está a favor de una mayor intervención del 
Estado debido a que impulsa el crecimiento del PIB por medio de estímulos legales o financieros 
para evitar estados de depresión cuando la economía se encuentra en recesión. La formalización 
de esta teoría se da a través de la fórmula de la Demanda Agregada:

Donde DA = Demanda Agregada, C = Consumo de las familias, I = Inversiones, G = Gasto 
Público, X = Exportaciones y M = Importaciones.
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Sin embargo, la fórmula que se utilizó para la investigación es la transformación de la 
demanda agregada para calcular el PIB por medio del Gasto:

Modelo econométrico

Para Wooldridge (2010), el modelo clásico de regresión lineal múltiple permite estudiar 
las relaciones y efectos causales entre una variable explicada y una o más variables explicativas, 
representando a la población total a partir de una muestra seleccionada para explicar los 
fenómenos, principalmente de índole económicos. Mediante la especificación de un modelo de 
regresión lineal múltiple, fundamentado en la tradicional metodología econométrica para base de 
datos de series de tiempo, se estimó el siguiente modelo:

Tabla 1. Descripción de las variables del modelo de regresión lineal múltiple

Variable
Tipo de va-

riable
Definición

Unidad de 
medida

Fuente
Signo 

esperado

Producto Interno 
Bruto (PIB)

Dependiente

Medida que expresa el valor monetario de 
la producción de bienes y servicios finales 
de un país durante un periodo de tiempo 

determinado. 

En millones 
de dólares

Banco Mundial -

Deuda Pública 
Externa / PIB 
(Dext_PIB)

Independiente
Conjunto de obligaciones que tiene un 
país con acreedores que residen en el 

extranjero.
Porcentaje

Ministerio de Econo-
mía y Finanzas

Negativo

Deuda Pública Inter-
na / PIB (Dint_PIB)

Independiente
Parte de la deuda pública de un país cuyos 

acreedores son ciudadanos de este. 
Porcentaje

Ministerio de Econo-
mía y Finanzas

Negativo

Inversión Extran-
jera Directa / PIB 

(IED_PIB)
Independiente

Inversión realizada por un inversionista 
extranjero para crear un vínculo dura-
dero y de largo plazo con una empresa 

nacional. 

Porcentaje
Banco Central del 

Ecuador 
Positivo

Formación Bruta de 
Capital Fijo (FBKF)

Independiente
Mide el valor de las adquisiciones de 

activos fijos nuevos o existentes.
En millones 
de dólares 

Banco Central del 
Ecuador 

Positivo

Consumo del Gobi-
erno (Cgob)

Independiente
Mide el valor de bienes y servicios consu-
midos por el gobierno para satisfacer las 
necesidades colectivas de la población. 

En millones 
de dólares

Banco Central del 
Ecuador 

Positivo

Fuente: elaboración propia
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Estimación del modelo

Para estimar el modelo de regresión lineal múltiple se utilizó el Método de Mínimos 
Cuadrados Ordinarios (MCO) debido a su aplicabilidad y eficacia en el campo econométrico 
porque posee características estadísticas óptimas y estima parámetros eficientes. Gujarati y Porter 
(2010) argumentan que las estimaciones mediante MCO son los Mejores Estimadores Linealmente 
Insesgado (MELI), ya que poseen propiedades únicas que permiten obtener, según el Teorema 
Gauss-Márkov, coeficientes lineales, insesgados y con varianza mínima.

Validación del modelo

Gujarati y Porter (2010), señalan que la validación de un modelo de regresión lineal permite 
conocer si el modelo estimado es óptimo para representar correctamente los datos de la población 
a partir de una muestra por medio de procesos estadísticos. Con un nivel de significancia del 5% se 
determinó que el modelo en general y las variables escogidas son estadísticamente significativas. 
De igual manera, con un coeficiente aceptable de la Bondad de Ajuste (mayor a 0,70) se determina 
que el conjunto de variables independiente explica, en gran proporción, la variabilidad de la 
variable dependiente.

Además, se validó el modelo según los supuestos propuestos por el Teorema de Gauss-
Márkov, tales como no multicolinealidad, homocedasticidad, normalidad, no autocorrelación y 
sesgo de especificación, aplicando test formales e informales mediante los programas estadísticos 
de Stata y Eviews. A continuación, en la tabla 2, se presentan los métodos formales e informales 
utilizados en la validación de los supuestos:

Tabla 2. Métodos formales e información para la identificación de los supuestos

Supuestos Definición
Métodos de identificación

Pruebas formales Pruebas informales

No Multicolinealidad Las variables independientes deben ser 
linealmente independientes entre sí. 

Factor de inflación de la va-
rianza (VIF).

Correlación entre parejas 
regresoras y gráfico de dis-

persión. 

Homocedasticidad
La varianza de los residuos (errores) debe 
ser constante a lo largo de los valores pre-

dichos de la variable dependiente. 

Test de White y de Breusch-Pa-
gan.

Gráfico de los residuos, 
prueba de Park y prueba de 

Glejser.

Normalidad
Establece que los residuos del modelo 

deben seguir una distribución normal con 
media cero y varianza constante. 

Test de Jarque-Bera, Shapiro 
Will y de Kolmogórov-Smir-

nov.

Gráfico de densidad de Ker-
nel, histograma y de cuantiles.

No autocorrelación

Los residuos del modelo deben ser inde-
pendientes entre sí, un valor del residuo 
no debe estar relacionado con el valor de 

otro residuo. 

Test de Durbin Alternativo, 
Breusch-Godfrey y Dur-

bin-Watson.

Gráfico de los residuos, corre-
lograma y autocorrelograma. 

Sesgo de especificación 
Establece que el modelo está correctamen-
te especificado, no hay variables relevantes 
omitidas ni variables irrelevantes incluidas. 

Prueba de Ramsey y prueba de 
especificación. N/A

Fuente: Gujarati y Porter (2010).
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Resultados y discusión

En el siguiente apartado, se expondrán los principales resultados obtenidos en la investigación. 
Para dar cumplimiento al objetivo general de la investigación, se establecieron tres objetivos 
específicos, el primero de ellos consiste en la identificación de los principales factores que han 
influido en los niveles de endeudamiento en el Ecuador desde 1990 hasta 2022, mediante una 
revisión sistemática de la literatura.

Evolución de la deuda pública en Ecuador (1990-2022)

Gráfico 1. Evolución de la deuda pública ecuatoriana en el periodo 1990-2022

Fuente: Ministerio de Economía y Finanzas (2024).

Para facilitar el estudio y análisis de la evolución de la deuda pública en Ecuador, se la puede 
dividir en tres periodos. En el primer periodo (1990-2000) la deuda pública en Ecuador mostró una 
relativa estabilidad pasando de USD 12.000 millones a USD 14.000 millones aproximadamente, es 
decir, tuvo un crecimiento del 14%, mientras que la deuda interna se incrementó exponencialmente 
en un 935,2% y las obligaciones externas se redujeron en un 6,8%.

Gómez (2022), argumenta que los países de América Latina sufrieron una crisis a finales de 
la década de los 70 por la devaluación de las monedas locales y la escasez de capitales, causado 
por las contracciones económicas de Estados Unidos. En la década de los 90, Flores y Flores 
(2020), señalan que el Ecuador presenció una crisis económica por la inestabilidad de la banca, 
el fenómeno de El Niño en 1997-1998, la caída del precio del petróleo, la inestabilidad política y 
las crisis internacionales de México y Asia. Para el 2000 la deuda pública se redujo en un 16,3% 
debido a la reactivación de la economía ecuatoriana por las medidas gubernamentales adoptadas 
en 1999 en el feriado bancario y la dolarización en el 2000 (Flores y Flores, 2020).

Con respecto al segundo periodo de la evolución de la deuda pública comprendida desde el 
2001 al 2010, se puede apreciar un leve descenso y estabilización con una disminución del 14,1%. 
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Las obligaciones contraídas con agentes internacionales también experimentaron una reducción 
del 27,6%, sin embargo, las deudas adquiridas en el territorio nacional se incrementaron en un 
41%.

Munzon et al. (2020), argumentan que en el 2000 se acceden a los Bonos Global 2012 y 
2030 como parte de la renegociación de los Bonos Brady con la finalidad de facilitar los pagos 
mediante las extensiones de los plazos, disminución de la tasa de interés y del monto nominal del 
préstamo. De igual manera, Parades et al. (2023), indican que la disminución de los niveles de 
endeudamiento en el Ecuador se debe principalmente a la reestructuración de la deuda externa 
en el 2002 mediante la creación del Fondo de Estabilización, Inversión Social y Productiva 
y Reducción del Endeudamiento Público (FEIREP), con la finalidad de destinar el 70% de los 
recursos obtenidos a la recompra de la deuda pública.

Por último, en el tercer periodo 2011-2022 se observa un crecimiento exponencial de la deuda 
pública influenciado principalmente por las obligaciones externas contraídas que aumentaron en 
426%, la deuda interna se incrementó en un 217,9%, por lo que el endeudamiento total del país 
creció en un 357.2%. Ramírez et al. (2024) argumentan que el excesivo crecimiento de los niveles 
de deuda en la última década se debe a las crisis económicas que han afectado a la estabilidad 
financiera del Ecuador, obligando a recurrir al financiamiento externo para cubrir déficits fiscales 
y mantener la operatividad del gobierno.

En concordancia con lo expuesto anteriormente, Rivera et al. (2024), señalan que el aumento 
del endeudamiento del país entre el 2000 y 2021 se debe a diversos factores como la dolarización, la 
implementación de políticas expansivas, las variaciones en el precio del petróleo y los fenómenos 
naturales como el terremoto del 2016 y la pandemia de Covid-19. Además, Munzon et al. (2020), 
sostienen que para el 2013 el Estado ecuatoriano modificó la política fiscal para reemplazar los 
ingresos petroleros por medio de la deuda externa, renegociando las deudas con China, Brasil, 
Francia, BID, entre otros. Adicionalmente, el incremento de la deuda pública es la consecuencia 
de la implementación de ambiciosos programas de inversión pública para solucionar los déficits 
económicos, mediante los Planes Nacionales del Desarrollo 2009-2013 y 2013-2017 (Paredes et 
al., 2023).

Relación entre el nivel de deuda y el crecimiento económico

Continuando con el segundo objetivo de la investigación el cual consiste en describir la 
relación entre la deuda pública y el crecimiento económico en Ecuador durante el periodo 1990 
y 2022, mediante un análisis descriptivo de los datos para identificar patrones y tendencias, se 
obtuvo que:
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Gráfico 2. Relación Deuda/PIB

Fuente: Ministerio de Economía y Finanzas (2024) y Banco Mundial (2024).

La relación entre la deuda pública y el PIB es un indicador clave que permite analizar la 
sostenibilidad de los niveles de endeudamiento de una nación, para el contexto ecuatoriano ha 
fluctuado considerablemente desde 1990, influenciada por varios factores económicos, políticos, 
ambientales y sociales. Para De-Córdoba et al. (2021), la sostenibilidad de la deuda pública se analiza 
mediante ecuaciones empíricas que relaciona el nivel de deuda con los niveles de producción de 
un país, lo que indica cómo un gobierno debe ajustar su presupuesto para mantener un stock 
sostenible de las obligaciones contraídas.

A principios de la década de 1990, la relación Deuda/PIB era alta con un 80,9% y para los 
siguientes años muestra una tendencia descendente llegando a 49,4% en 1997. Mientras que, 
para 1999, año en el que el país se encontraba golpeado por la crisis económica, los niveles de 
deuda representaban el 85,4% del PIB, el valor más alto en el periodo de análisis. A partir de la 
dolarización del 2000, el indicador disminuye hasta el 17,1% en el 2011, pero a partir de ahí, las 
obligaciones comienzan a incrementarse hasta el 63,6% en el 2020, año en el cual se induce a 
préstamos exteriores para financiar los gastos causados por la pandemia.

Con respecto a la tasa de crecimiento del PIB, este ha sido relativamente constante, sin 
mostrar variaciones drásticas, fluctuando en una tasa promedio anual de 2,7% durante 1990 y 
2022. Sin embargo, en ciertos años en específico se presenció grandes contracciones en la economía 
ecuatoriana como en 1999 donde el PIB disminuyó en 4,7% y en el 2020 que decreció en un 7,8%, 
mientras que para el 2004 y 2011 se evidenciaron una expansión del PIB, con un crecimiento del 
8,2% y 7,9% respectivamente.

Preliminarmente, en la gráfica (2) se nota una relación inversa entre el porcentaje de Deuda/
PIB y el crecimiento del PIB porque en los años 2000-2010, cuando la deuda pública ha disminuido, 
el PIB muestra una tendencia más estable y con mayores tasas de crecimiento. En contra parte, 
para el periodo 2012-2020 cuando la razón deuda/PIB es mayor, la producción nacional es menos 
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consistente y muestra más fluctuaciones. Por tal razón, Saungweme et al. (2023), argumentan que 
un aumento en el volumen de la deuda pública puede conducir a un declive económico, mientras 
que una disminución de las obligaciones puede causar una recuperación económica porque ayuda 
a reducir las incertidumbres en el entorno empresarial, lo que impulsará las inversiones privadas, 
públicas y extranjeras directas.

San y Chin (2023), realizaron un estudio de panel de 97 países mediante estimaciones de 
regresión de cuantil, obteniendo como resultado que la deuda pública afecta negativamente al 
crecimiento económico en todos los niveles, pero curiosamente el efecto negativo fue más fuerte 
en los países con un crecimiento del PIB muy bajo en comparación con las naciones de ingresos 
medianos altos y muy altos. Además, Fan (2024), destacó la relación compleja y no lineal entre 
deuda y crecimiento, observando que por debajo de cierto umbral de deuda/PIB, la deuda pública 
contribuye positivamente al crecimiento económico, sin embargo, exceder este límite puede tener 
efectos adversos que varía según los países.

Impacto de la deuda pública en el crecimiento económico

Para dar cumplimiento al tercer objetivo de la investigación se estimó un modelo de regresión 
lineal múltiple que cuantifique el impacto de la deuda pública en el crecimiento económico en 
Ecuador durante el período 1990-2022. Para lograr la confiabilidad y viabilidad del modelo, 
se procedió a realizar la prueba de Dickey-Fuller Aumentado con la finalidad de garantizar la 
estacionariedad de cada variable longitudinal, obteniendo que las variables PIB y Dext_PIB 
(Deuda pública externa en relación con el PIB) son estacionarias aplicando la primera diferencia, 
mientras que Cgob (Consumo del Gobierno) lo es con la segunda diferencia. Además, se aplicaron 
logaritmos neperianos a las variables PIB, Dint_PIB (Deuda pública interna en relación con el 
PIB), FBKF (Formación Bruta de Capital Fijo) y Cgob.

Por último, se validaron todos los supuestos de un modelo clásico de regresión lineal, 
tales como no multicolinealidad, homocedasticidad, normalidad, no autocorrelación y sesgo 
de especificación, utilizando el algoritmo de Cochrane Orcutt para corregir la autocorrelación 
presentada en el modelo.
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Tabla 1. Resultados de la estimación del modelo de regresión lineal simple

Variables D.lnPIB
D.Dext_PIB -0.0121***

(0.00163)
lnDint_PIB -0.0623**

(0.0242)
IED_PIB 0.0382***

(0.0110)
lnFBKF 0.0812***

(0.0150)
D2.lnCgob 0.170***

(0.0559)
Constante -0.614***

(0.159)

Probabilidad >F 0.0000
Observaciones 30

R-cuadrado ajustado 0.891
Fuente: elaboración propia mediante el programa estadístico Stata.

Nota: Los errores estándar se encuentran entre paréntesis

Niveles de significancia: ***p<0.01, **p<0.05, *p<0.1

A través de los resultados presentados en la estimación del modelo econométrico especificado 
se determina el efecto esperado de cada variable independiente sobre la dependiente (Tabla 1). 
De tal forma que, todas las variables explicativas y el modelo en general son estadísticamente 
significativas a un nivel de significancia del 1% (Prob > F: 0,0000). Adicionalmente, con una 
bondad de ajuste igual a 0,891 se decreta que el vector de variables independientes (Deuda Externa 
/ PIB, Deuda Interna / PIB, Inversión Extranjera Directa / PIB, Formación Bruta de Capital 
Fijo y Consumo del Gobierno) explica aproximadamente el 89,1% la variabilidad de la variable 
dependiente (PIB).

Deuda Pública Externa en relación con el PIB

Los coeficientes parciales obtenidos en la estimación del modelo demuestran que la variable 
Deuda Pública Externa / PIB tiene un efecto negativo sobre el PIB del Ecuador. Es decir, por cada 
aumento en una unidad en la relación entre las obligaciones externas contraídas por el Ecuador 
respecto al PIB, el efecto esperado sobre este es de una disminución del 1,2% aproximadamente. 
En concordancia con los resultados obtenidos, Alvarado y Vásquez (2024), argumenta que, 
a largo plazo, altos niveles de deuda pública externa como porcentaje del PIB comprometen la 
sostenibilidad fiscal del país, debido a que un incremento del 1% en la tasa de crecimiento de la 
deuda externa provoca una disminución del 0,08% en el PIB de cuatro trimestres posteriores.
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Deb Nath et al. (2023), encontraron en su investigación que si la deuda externa aumenta 
en un 1% el crecimiento económico disminuye, en el corto plazo en un 8,8% y en el largo plazo 
en un 2,6%, por lo que altos niveles de obligaciones externas tienden a reducir el crecimiento del 
PIB, ya que los países con altos ratios de Deuda/PIB generalmente presentan tasas de crecimiento 
económico más bajas.

Deuda Pública Interna en relación con el PIB

La variable que relaciona la deuda pública interna con el PIB del Ecuador tiene un signo 
negativo, lo que indica que existe una relación inversa entre las obligaciones internas como 
porcentaje del PIB y la producción anual del Ecuador. Los resultados muestran que por cada 1% 
que aumenta el coeficiente entre Deuda Interna/PIB, se espera que la producción anual del país 
disminuya en un 0,06% aproximadamente. En un estudio realizado por Jacobo y Jalile (2023), en 
América Latina sugieren que existe un umbral a partir del cual el aumento de la deuda pública 
interna puede tener efectos negativos sobre el PIB, específicamente cuando la razón Deuda/PIB 
supera el 64% en el corto plazo y entre el 95% y 97% en el largo plazo.

Para Al-Masaeed y Tsaregorodtsev (2019), también existe una relación inversa entre la 
deuda externa e interna total con el crecimiento económico representado por el PIB, debido a 
que una deuda excesiva genera preocupaciones sobre la sostenibilidad fiscal porque disminuye 
las inversiones al presentarse una menor confianza de los inversores por los mayores costos de 
endeudamiento, situación que impacta negativamente al crecimiento del PIB de una economía.

Inversión Extranjera Directa (IED) en relación con el PIB

La Inversión Extranjera Directa, como porcentaje del PIB, tiene una relación directa entre 
la IED/PIB y la producción anual del Ecuador. La investigación arrojó que por cada aumento en 
una unidad en la razón Inversión Extranjera Directa / PIB, el efecto esperado sobre el PIB es de un 
incremento del 3,82% aproximadamente. Para Aguirre et al. (2023), la IED impulsa el crecimiento 
de la producción del Ecuador porque permite financiar proyectos de infraestructura y desarrollo, 
especialmente cuando la inversión se ha ejecutado en sectores claves de la economía para estimular 
la capacidad productiva del país.

En este mismo contexto, Hendiyani y Iba (2023), argumentan que la IED generalmente tiene 
un efecto positivo sobre el crecimiento económico al proporcionar entradas de capital, facilitar la 
transferencia de tecnología, generar empleo y mejorar las capacidades exportadoras, contribuyendo 
a la expansión de la producción de una nación.



Evolución de la Deuda Pública y su Impacto en el Crecimiento Económico del Ecuador durante el periodo 1990-202215 Muñoz Mero et al.

Formación Bruta de Capital Fijo (FBKF)

La Formación Bruta de Capital Fijo (FBKF) tiene una influencia directa sobre el PIB del 
Ecuador debido a que su signo en el modelo estimado es positivo. Los resultados indican que 
por cada 1% que aumenta la FBKF, el efecto esperado sobre el PIB anual del Ecuador es de un 
aumento del 0.08% aproximadamente. Un estudio realizado por Salazar y Venegas (2018) sobre 
73 países agrupados según el nivel de ingresos, concluyen que la FBKF tiene un efecto positivo en 
el crecimiento económico tanto a corto como a largo plazo, aunque la relación puede variar según 
el nivel de ingresos de los países.

En la investigación desarrollada por Moreira et al. (2021), relaciona la IED y la FBKF con 
el PIB del Ecuador, argumentando que ambas variables tienen una relación de cointegración en 
el corto y largo plazo, aunque la IED contribuye al crecimiento de la economía ecuatoriana, su 
impacto es menor a comparación con la FBKF, que la considera más influyente en el crecimiento 
de la producción de un país.

Consumo del Gobierno

Con respecto a la variable Consumo del Gobierno se observa que tiene un signo positivo, lo 
que significa que existe una relación directa entre los niveles de consumo del Gobierno y el PIB del 
Ecuador, es decir, por cada 1% que aumenta el consumo del Estado, se espera que la producción 
nacional anual aumente en un 0,17% aproximadamente. En este sentido, Carrillo et al. (2024), 
mediante un análisis empírico realizado en Ecuador, detallan que el consumo público tiene un 
impacto positivo y significativo en el PIB, argumentando que por cada incremento en una unidad 
del gasto del gobierno el PIB se incrementa en 1.881 unidades.

De igual manera, un estudio elaborado por Amaya (2018), en El Salvador, ha estimado que 
un aumento del 1% en el gasto de consumo público provoca un incremento en la producción de 
entre el 0,6% y el 0,69% del PIB y a largo plazo, este efecto podría alcanzar hasta el 0,8%, indicando 
que el consumo gubernamental no solo afecta directamente a la producción, sino que también 
genera un efecto en cadena a través de la economía.

En definitiva, el modelo de regresión lineal múltiple estimado demuestra que las variables que 
representan a la deuda pública interna y externa en relación con el PIB impactan negativamente 
a la producción nacional anual del Ecuador, mientras que las variables IED, FBKF y el consumo 
del gobierno influyen positivamente. Varios autores coinciden en que la deuda tiene un impacto 
positivo a corto plazo, pero en el largo plazo el efecto se vuelve negativo, ya que los niveles de 
deuda tienden a aumentar con el tiempo con relación al PIB.
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Conclusiones

La evolución de la deuda pública en el Ecuador permite identificar tres etapas distintas, la 
primera (1990-2000) mostró una relativa estabilidad y bajo crecimiento de la deuda externa con un 
incremento significativo del endeudamiento interno. Para el segundo periodo (2001-2010) la deuda 
pública comenzó a disminuir y a mantenerse en niveles sostenibles debido a la reestructuración 
de esta. Sin embargo, para el último periodo (2011-2022) se observa un crecimiento exponencial 
en las obligaciones del Estado, causado principalmente por los desastres naturales y políticas 
procíclicas.

La relación entre la deuda pública en porcentaje del PIB y el crecimiento económico en 
Ecuador durante 1990-2022 revela patrones críticos y vitales, pues, los altos niveles de deuda a 
inicio de la década de los 90 reflejaba la crisis económica de años anteriores, pero con la llegada 
de la dolarización las obligaciones lograron disminuirse, permitiendo estabilizar e impulsar el 
crecimiento de la producción. Aunque la relación pasó a ser negativa en la última década, ya que la 
deuda se incrementó mientras el crecimiento del PIB disminuía, lo que indica que para mantener 
e impulsar la expansión de la economía ecuatoriana es necesario que la sostenibilidad de la deuda 
se encuentre en niveles óptimos.

A través de la estimación del modelo de regresión lineal múltiple se determina que la relación 
entre la deuda pública del Ecuador y el PIB muestran efectos heterogéneos que dependen del 
nivel de endeudamiento y de otras variables macroeconómicas. En este sentido, las obligaciones 
internas y externas tienen un impacto adverso en el PIB, mientras que la IED, FBKF y el consumo 
del gobierno influyen positivamente en los niveles de producción nacional, teniendo en cuenta 
que para financiar proyectos e impulsar la expansión de la economía por medio de estas variables, 
es necesario recurrir al endeudamiento, siempre y cuando no se acuda al sobreendeudamiento.

Con respecto a la hipótesis de investigación planteada, se puede concluir que altos niveles 
de endeudamiento tiene un efecto negativo en el crecimiento del Ecuador, específicamente en el 
largo plazo debido a que la deuda suele incrementarse, comprometiendo la sostenibilidad fiscal y 
reduciendo la capacidad de inversión. Sin embargo, en el corto plazo acceder a nuevas obligaciones 
si puede contribuir al crecimiento del PIB al permitir la financiación de proyectos de desarrollo e 
infraestructura que reactivan la economía del país.

Es esencial considerar que la gestión prudente y estratégica de la deuda pública en conjunto 
con políticas que fomenten la inversión extranjera y el fortalecimiento de la capacidad productiva 
puede mitigar los efectos negativos y aprovechar los beneficios a corto plazo, impulsando un 
crecimiento económico sostenible a largo plazo. Finalmente, la principal limitación del artículo 
es su dependencia a datos secundarios que, en muchas ocasiones, varían de una fuente a otra lo 
que podría influir en la exactitud de las estimaciones econométricas. Además, es importante tener 
en cuenta que los resultados de la relación causal entre las variables seleccionadas podrían estar 
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influenciadas por factores externos no contralados, así como por la complejidad de la economía 
ecuatoriana.

Finalmente, se espera que la investigación sirva de pauta para estudios futuros, ya que 
la sostenibilidad de la deuda es un tema muy relevante en los últimos años, por el papel que 
desempeña para alcanzar el crecimiento y desarrollo económico sostenible de un país.
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