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RESUMEN 
 

La Inversión Extranjera Directa es uno de los principales motores de desarrollo para las 

economías latinoamericanas, sin embargo en el Ecuador sus flujos de ingreso se han 

mantenido bajos  situándolo como un país poco competitivo en la región, estas fluctuaciones 

han coincidido con la aplicación y el incremento del Impuesto a la Salida de Divisas y se 

han encontrado estudios y teorías que evidencian que la aplicación de impuestos y la presión 

tributaria son determinantes empíricas de la IED en Ecuador, bajo estas premisas  la presente 

investigación busca determinar la influencia y las relaciones de umbral entre el Impuesto a 

la Salida de Divisas y la Inversión Extranjera Directa en Ecuador en el periodo 2008-2021, 

mediante una exhaustiva revisión bibliográfica se plantearon teorías relacionadas y realizó 

el tratamiento de datos con el objetivo de estabilizar la serie, tras este proceso se utilizó un 

modelo econométrico de regresión por MCO, que demostró la relación inversa entre las 

variables indicando que por cada 1% de incremento en el ISD la IED va a disminuir en un -

0,33%. A partir de la relación entre variables se aplicó el Test de Chow para evidenciar 

cambios estructurales en la serie IED como variable dependiente , el cual se situó en el cuarto 

trimestre del a año 2015, tras evidenciar un cambio estructural se encontró el valor umbral o 

punto de quiebre de la relación de las variables, utilizando la metodología de regresión por 

umbrales con variables Dummy el resultado corresponde a  un nivel de recaudación de $ 248 

millones, tomando en cuenta que el estudio se realizó por trimestres, lo que pertenece a una 

tarifa del 5% de imposicion tributaria, esto indica que a valores tarifarios mayores al 5% y 

recaudatorios a $ 248 millones la IED se ralentiza y empieza a presentar una tendencia 

decreciente. 

 

Palabras claves: Inversión Extranjera Directa, Impuesto a la Salida de Divisas, Umbral, 

Relación, Test de Chow. 
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CAPÍTULO I 
1. INTRODUCCIÓN 

 

La Inversión Extranjera Directa (IED) es conocida por ser el reflejo de la relación que un 

país determinado tiene con el exterior y por esta razón se ve afectada por varios factores de 

carácter económico, social y político como el PIB, la apertura comercial, el tamaño del 

mercado y la estabilidad política en los países. Por otro lado, los impuestos, afectan 

directamente al comportamiento de los ciudadanos, por lo que perturbará también su 

capacidad de invertir (Ambambari, 2017). 

 

La IED según Córdoba (2014) “Es el conjunto de préstamos que un país hace al exterior; 

también es llamada inversión de cartera. Esta se efectúa a través de préstamos de organismos 

internacionales a gobiernos o empresas públicas, y de la colocación de valores bursátiles 

oficiales del país receptor del crédito en las bolsas de valores de su propio país, o del que 

otorga el crédito” (p. 45). Las Naciones Unidas (2019) afirman que la inversión extranjera 

directa es uno de los componentes fundamentales del crecimiento de las economías 

mundiales y en especial de países Latinoamericanos. 

 

En los países de Latinoamérica los flujos de IED generalmente han sido bajos, tras la crisis 

económica de los 80 se empezaron a presentar un aumento de flujos por IED, manteniendo 

una tendencia creciente en los años siguientes; la CEPAL (1997) afirma que este 

comportamiento se debió a la adopción de varias políticas neoliberales en la región las cuales 

se basaron en impulsar el libre comercio y la apertura comercial.  

 

En el caso de Ecuador se mantuvo la misma tendencia en los años 80 y la década de los 

noventa, a partir del año 2000 los ingresos por IED se mantuvieron constantes y en muchas 

ocasiones se presentaron notables decrecimientos y variaciones abruptas que no mantienen 

tendencias marcadas por país de origen. Según Tobares (2021) se registran ingresos netos 

de IED de 129 países durante el período estudiado, en los últimos años (2016-2021) los 

países de donde proviene la mayor IED son: España con un 13% al igual que Canadá, le 

sigue Holanda con el 12%, seguido de Estados Unidos con un 8% y China con 7%, a su vez 

otros países en cantidades menores representan el otro 48%. 
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1.1 PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA 
 

Según la CEPAL (2021), Ecuador ha mantenido una tendencia de flujos de entrada de IED 

poco variable y generalmente decreciente, con un promedio en el periodo estudiado de 735,4 

millones de dólares, que lo ubica como un país poco competitivo en la región, situándose 

muy por debajo de países como Chile, Argentina, Colombia y Brasil, este último con un 

promedio de $ 72. 713, 08 millones de dólares, siendo el país que registra flujos de entrada 

de IED más altos de Latinoamérica, lo que demuestra la gran brecha que existe entre Ecuador 

y otros países de la región. 

 

Entre 2002 y 2006, América Latina y el Caribe recibieron $ 357.589 millones de dólares en 

ingresos netos de Inversión Extranjera Directa (dólares corrientes) de acuerdo con datos de 

World Development Indicators del Banco Mundial. De esa cantidad Ecuador captó apenas 

$ 3.256 millones o el 0,91%. Entre 2007 y 2011 la región recibió $ 733.267 millones en 

ingresos netos de inversión extranjera directa, un valor récord para toda la región, y de esta 

cantidad Ecuador captó una porción más pequeña que en el quinquenio anterior, 0.3% ($ 

2.366 millones).   

 

El impuesto a la salida de divisas (ISD) en Ecuador se implementó el 29 de diciembre del 

2007, fue concebido por primera vez para frenar la salida indiscriminada de capitales, e 

incentivar la inversión interna. Este impuesto ha tenido un incremento progresivo en el 

tiempo. Cuando se implementó su tarifa inicial fue 0.5% de las transacciones y operaciones 

monetarias en el exterior, en 2008 incremento al 1%, en el 2009 el ISD se duplicó, en 2011 

su valor tarifario aumentó al 5% y en la actualidad se encuentra en decrecimiento (Santander, 

2014).  

 

Tobin (1971) propone una tasa que grave todas las transacciones internacionales con el 

objetivo de evitar los capitales golondrina, la fuga de capitales y como fuente de recaudación, 

sin embargo, también establece que esta tasa debe ser baja, entre el rango de 0,1 a 0,5% para 

que penalice solo las operaciones especulativas de divisas más no a las inversiones.  

 

Según autores como Sánchez (2020), Fuentes (2019), Santander (2014), Coba (2019) las 

variaciones del impuesto a la salida de divisas han coincidido con las fluctuaciones que ha 

sufrido la inversión extranjera directa (IED) recibida por el país. Según datos del Banco 



16 
 

Mundial, Ecuador captó menos ingresos netos de inversión extranjera directa durante 2007 

y 2011. Sin embargo, en investigaciones como la de Veas (2019), Fuentes (2019) y Bedoya 

(2019) mediante herramientas estadísticas y econométricas se analizan el comportamiento y 

la relación de estas variables y han arrojado que el comportamiento de la IED con respecto 

al ISD con una tasa de 4% no ha sido significativo.  

 

Para Veintimilla (2015) los determinantes de la IED a nivel empírico en Ecuador son: la 

presión tributaria, el PIB, riesgo país, apertura comercial, índice de precios del petróleo, 

metales, alimentos, materias primas agrícolas, y la estabilidad política.  

 

Bajo la premisa de que la presión tributaria es uno de los determinantes de la IED en Ecuador, 

y que el ISD ha tenido una evolución tarifaria creciente desde el año 2007, siendo del 0,5%  

hasta llegar al 5% en el año 2011, variando en total 4 veces en el transcurso de este periodo 

, convirtiéndose en el tercer impuesto con mayor recaudación después el IVA y el impuesto 

a la renta, la presente investigación pretende obtener un valor umbral, el que  analiza la 

posible existencia de cambio estructural en un modelo de regresión lineal,  para la tasa 

impositiva a las transacciones internacionales que cumpla el objetivo del impuesto y no 

ahuyente los flujos de entrada de IED, con este preámbulo la pregunta de investigación es:  

¿Cuáles son las relaciones de umbral entre el Impuesto a la Salida de Divisas y la Inversión 

Extranjera Directa en ecuador periodo 2008-2021? 
 

1.2 JUSTIFICACIÓN 
 

En el Ecuador la presión tributaria es uno de los determinantes empíricos de la IED y 

mediante diversos análisis se ha evidenciado una tendencia decreciente en flujos de entrada 

de inversión en el país. Mientras que el ISD ha mantenido una tendencia creciente en su 

tarifa y recaudación desde su creación, evidenciando una variación desde el 0,5% al 5%, 

siendo así el tercer impuesto que más recauda en Ecuador, lo que le da una caracterización 

recaudatoria, sin embargo, desde su creación el objetivo del impuesto fue de carácter 

regulador.  

 

Dado que los datos de decrecimiento de flujos de entrada de IED al país coinciden con la 

evolución creciente de la tarifa del ISD la presente investigación pretende obtener una 

relación y valor umbral, mediante la aplicación de un modelo econométrico de regresión por 
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umbrales, que permita obtener una tasa impositiva de salida de divisas que cumpla el 

objetivo del impuesto planteado por Tobin y a su vez no ahuyente a los inversores 

extranjeros. 

 

1.3 Objetivos 
 

1.3.1 General 

• Determinar la influencia y las relaciones de umbral entre el impuesto a la salida de 

divisas y la inversión extranjera directa en el Ecuador periodo 2008-2022. 

 

1.3.2 Específicos 

• Analizar la evolución del impuesto a la salida de divisas en Ecuador en el periodo 

2008-2021. 

• Establecer la evolución de la inversión extranjera directa en Ecuador en el periodo 

2008-2021. 

• Identificar la relación entre las variables estudiadas mediante un modelo 

econométrico de regresión por MCO. 

• Identificar la relación de umbral entre las variables de estudio mediante la 

aplicación de un modelo econométrico de regresión por umbrales. 
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CAPÍTULO II 
 

2. MARCO TEÓRICO 
 

2.1 ANTECEDENTES 
 

Santander (2014) analiza el efecto del ISD en la IED en Ecuador, analizando la IED como 

generadora de crecimiento económico y expone el efecto de los impuestos sobre este tipo de 

inversión, este análisis se realizó mediante una regresión: los resultados muestran que, a 

pesar de que son evidentes las coincidencias en las fluctuaciones inversas entre estas dos 

variables, existe una relación muy poco significativa entre las variables por lo cual se rechaza 

la hipótesis planteada y se concluye que en Ecuador son varios los factores que ahuyentan 

la inversión, entre ellos el PIB, la inestabilidad política, económica, la presión fiscal, el 

tamaño del mercado. 

 

Sánchez, García, Rugel, Marcillo, Morán (2020)  en su estudio factores determinantes del 

impuesto a la salida de divisas y su influencia con la inversión extranjera en el Ecuador, 

estudian la relación entre el ISD y la IED mediante un enfoque cuantitativo, específicamente 

un modelo de vectores autorregresivos VAR y estadística descriptiva,   para analizar e 

interpretar el comportamiento de las variables, este estudio da como resultados el rechazo 

de la hipótesis general; es decir,  el ISD creado con el objetivo regular la salida de capitales 

no ha generado variaciones significativas en la IED en el largo plazo; sin embargo, en el 

corto plazo se observa una relación mínima, no obstante, esto no significa que la variable 

sea relevante.  Se concluye que el ISD ha perdido su objetivo principal que fue frenar la 

salida de capitales pues esta problemática ha persistido. 

 

Castañeda (2020) analiza el impacto del impuesto de la renta empresarial sobre la inversión 

en Colombia, en el estudio se relacionan los impuestos corporativos con la inversión 

extranjera directa que parte de un modelo econométrico de tipo longitudinal con datos de 

panel de 109 países, incluido Colombia, durante el periodo 2006-2015. Las variables 

incluyen la IED y la inversión total  como variables endógenas, y los impuestos conformados 

por la carga tributaria total y la carga de impuesto a la renta, al igual que un grupo de 

variables de factores institucionales, capacidad de la demanda interna, inserción 

internacional y desarrollo productivo como variables de control.Los resultados de este 
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estudio afirman que las decisiones de inversión no necesariamente dependen ni se basan en 

factores tributarios, al concluir que no existe una relación significativa entre impuestos e 

inversión para este grupo de países analizados. 

 

 El estudio de Agostini (2009) que tiene como objetivo estimar los efectos de un impuesto 

determinado (tasa de impuesto a las utilidades de las empresas) en la Inversión extranjera 

directa en los países de Latinoamérica, mediante la aplicación de un modelo econométrico 

no lineal Logit de demanda de productos diferenciados con de datos de panel en el periodo 

1990-2002. Los resultados obtenidos afirman la hipótesis, evidenciando que cambios en la 

tasa del impuesto a las utilidades si generan una respuesta por parte de la inversión extranjera 

directa, se muestra que un aumento de un punto porcentual en la tasa del impuesto a las 

utilidades causa una respuesta de la disminución entre 0,75% y 0,96 % proporción de IED 

que un país recibe. 

  

2.2. ESTADO DEL ARTE 
 

2.2.1. Impuestos 

Como afirma Stiglitz (1986) el origen de los impuestos se remonta a la creación de los 

estados, desde que se cobraba un diezmo por motivo de la religión, pasando por la edad 

media donde se prestaban servicios a los señores feudales, que fue una forma de impuestos 

que no estaba monetizada como en la actualidad donde la relación entre el estado y los 

individuos está mucho mejor establecida. David Ricardo (1959) explica que los impuestos 

corresponden a una porción del pago de la tierra y de la mano de obra de un país que se pone 

a disposición del estado, Smith (1958) afirma que todo impuesto aplicado genera un efecto 

en la economía y este efecto no debe ser más grande al beneficio que genera el estado al 

regular el mercado.  

 

Marshall (1980) plantea que los impuestos son transferencias monetarias que se realizan por 

parte de los contribuyentes hacia el estado con el objetivo de aportar al funcionamiento y 

sostenimiento de un país. En ese contexto un impuesto es un pago obligatorio de un 

contribuyente (persona natural o jurídica) al estado, sin que exista una contraprestación 

directa, con el objetivo de satisfacer las necesidades colectivas de una nación. Samuelson 

(2002) afirma que los impuestos son el precio que las personas deben pagar por vivir en un 

mundo civilizado. 
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Es importante indicar que para los estados la política fiscal que está conformada por los 

tributos y el presupuesto general del estado son herramientas esenciales para mejorar la 

calidad de vida de sus habitantes. En este sentido, El Servicios de Rentas Internas (SRI) 

(2021) en el Ecuador afirma que la recaudación de impuestos es un componente fundamental 

en el Presupuesto General del Estado (PGE). 

 

2.2.1.1.  Clases de impuestos  

Stiglitz (1986) explica que con el pasar del tiempo ha existido una gran variedad de 

impuestos recaudados por el estado, se pueden dividir en dos grandes clases: 

 

• Los impuestos directos: Son aquellos que recaen directamente sobre las personas físicas 

o sociedades que realiza una determinada actividad económica o el hecho generador del 

impuesto.  

• Los impuestos indirectos se gravan el gasto de bienes de consumo, servicios y de capital. 

• Los impuestos también pueden ser clasificados según su efecto en la economía siendo 

distorsionadores, no distorsionadores y correctores: 

• Impuesto no distorsionador: Se da cuando el contribuyente no puede hacer nada para 

alterar sus obligaciones fiscales, es decir estos no alteran la conducta o la asignación de 

los recursos, estos impuestos son también conocidos como impuestos de cuantía fija.  

• Impuestos distorsionadores: Existen distorsiones cuando el contribuyente intenta alterar 

sus obligaciones fiscales. 

• Impuestos correctores, que son propuestos en respuesta a fallos dados en el mercado, es 

decir, donde la asignación de los recursos no es del todo eficiente, y lo que se busca es 

enmendar las externalidades. 

• Según el SRI (2014) se clasifica los impuestos de la siguiente manera: impuestos directos 

e indirectos, impuestos reales y personales, impuestos internos y externos, impuestos 

ordinarios y extraordinarios e impuestos proporcionales y progresivos. 

• Impuestos reales: Son aquellos impuestos que se gravan un objeto o hecho sin tener en 

cuenta la situación del consumidor, por ejemplo, los cigarrillos. 

• Impuestos Personales: esta clase de impuestos se gravan a los individuos sobre su 

capacidad económica como por ejemplo el impuesto a la renta. 
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• Impuestos internos: Son aquellos impuestos que se ejecutan en un territorio determinado 

y miden o controlan la actividad económica del territorio donde están situados. 

• Impuestos externos: esta clase de impuestos se establecen a nivel frontera de un país y 

su objetivo es el control del comercio internacional una clase de estos impuestos son los 

aranceles o el Impuesto a la salida de divisas. 

• Impuestos ordinarios: esta clase de impuestos están contemplados de manera regular en 

la recaudación del estado. 

• Impuestos extraordinarios: Son aquellos impuestos que se aplican por excepción es decir 

por motivos de emergencia nacional, generalmente se aplican por un periodo terminado 

de tiempo fijado por el gobierno. 
 

2.2.1.2. Criterios de eficiencia de un impuesto   

 Stiglitz (2002) establece cinco criterios de un impuesto para que sea eficiente:  

 

• Eficiencia económica: la aplicación de un impuesto no debe causar distorsiones en la 

economía, debe utilizarse como herramienta para incrementar la eficiencia económica.  

• Sencillez administrativa: Los costes dirección, cobro y administración de un impuesto 

deben ser bajos caso contrario el impuesto causa ineficiencia en los mercados. 

• Flexibilidad: este principio indica que el impuesto debe poder adaptarse a los cambios 

cuando el entorno económico así lo amerite es decir adaptarse al ciclo económico del 

país en el que se aplique.  

• Responsabilidad política:  el impuesto debe mostrar transparencia, es decir debe estar 

diseñado para que lo contribuyentes tengan el conocimiento de que están pagando y la 

retribución y beneficios de su pago.  

• Justicia: el impuesto debe considerarse justo, en términos de cobranza, es decir ser 

coherente con la realidad económica de los contribuyentes.  

 

Schumpeter (1942) sostiene que para que un impuesto se traduzca en un cobro eficiente debe 

ser palpado por los beneficiarios en inversión pública que beneficie al estado. Es importante 

indicar que en este punto de fiscalización es donde la economía y la ética deben ir juntas 

traducidas en políticas efectivas para el beneficio colectivo de un país. 
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2.2.2.  Teoría económica del control de capitales. 

Los controles del capital a través de fijar un impuesto a las transacciones financieras al 

exterior o transacciones internacionales han tenido varias interpretaciones y propuestas a 

través de la historia económica. Como afirma Fane (2000) un control de capital es una 

medida utilizada para controlar la salida de capitales de un país, mediante diversas 

restricciones cuantitativas.  Estos controles se clasifican en dos apartados. 

 

• Controles directos: son prohibiciones directas a la movilidad de riquezas. 

• Controles indirectos basados en el mercado: Son controles por medio de sistemas 

de tipo de cambio, implementación de impuestos a las transacciones financieras. 

 

Desde la visión de Liviatan (1980) el control de capitales se puede implementar mediante 

impuesto de importación de capitales (Capital Import Tax), que se considera como un medio 

para estabilizar el tipo de cambio real mediante la reducción de incentivos a los movimientos 

de capital. 

 

Keynes por su parte, propone el control de capitales con impuestos a transacciones 

financieras y de activos financieros, en el año 1936 con la teoría general del empleo, el 

interés y el dinero en donde se plasma la idea de contener las especulaciones que 

desestabiliza a corto plazo a mercados financieros con la implementación de impuestos a 

transacciones financieras. (Neira, Rallo y Romero, 2013). 

 

Por su parte Tobin traslada el pensamiento del control de capitales al contexto internacional 

o de divisas, es así que en 1974 en su libro “The New Economics One Decade Older” 

propone la tasa de Tobin o impuesto a las transacciones internacionales, como afirma 

Ramírez (2002) esta tasa fue creada para terminar con la especulación de grandes 

fluctuaciones en los tipos de cambios y un control a la salida de divisas o capitales 

golondrina, Tobin tenía claro que el elevado crecimiento de las transacciones en moneda 

extranjera en ciertos países causan crisis monetarias.  Es así como propuso una tasa 

especialmente baja (entre el 0,1 y 0,5%) que logre reducir las transacciones internacionales 

sin afectar al comercio internacional y la dinámica macroeconómica. Para Tobin la 

recaudación de este impuesto se debería destinar al desarrollo. 
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2.2.3.  La tasa de Tobin  

La tasa de Tobin se establece como un tributo impulsado por James Tobin después de la 

crisis de los 30, en oposición a la teoría clásica, que afirmaba que la especulación y salida 

de capitales era beneficiosa para la economía en el largo plazo. 

 

Establece la creación de un impuesto con una tasa pequeña entre el 0,1 y el 0,5% para de 

esta forma no perjudicar el comercio internacional, grabado a las transacciones en mercados 

de capitales, con el objetivo de frenar la salida de capitales y la especulación (Tobin, 1979). 
 

El objetivo principal de este impuesto no es la recaudación sino tiene también fines 

multilaterales, puesto que, si se aplica esta tasa se debe hacer a nivel internacional, y el monto 

de los ingresos depende de la tasa aplicada y las transacciones a corto plazo de su aplicación, 

algunos economistas y literarios han brindado aportaciones sobre la asignación de recursos 

generados de esta tasa, como la Asociación por la Tasación de las Transacciones Financieras 

y por la Ayuda a los Ciudadanos ATTAC (2019) que afirma que se deben asignar a un fondo 

de desarrollo en pro a la erradicación de la pobreza.  
 

Sin embargo, existe variedad de autores que se oponen a la tasa de Tobin, por ejemplo, 

Friedman (1953) recalca las ventajas de los tipos de cambio flexibles y la libre movilidad de 

capitales, afirmaba que la especulación puede ser un ente estabilizador en un mercado de 

capitales competitivo. Actualmente los monetaristas sostienen que el establecer un tributo a 

las operaciones especulativas y de salida de capitales afecta a una correcta asignación de 

capitales y también ralentizan los ajustes de mercados financieros. 

 

2.2.4. Impuesto a la salida de divisas (ISD). 

Como afirma Mankiw (2014) la salida de divisas o capitales se define como el movimiento 

de activos fuera del país de origen, el flujo de activos se considera arriesgado y se da debido 

a varios factores económicos y políticos de un territorio, generalmente se evidencia porque 

inversores venden sus participaciones debido a la inestabilidad percibida en el país o la 

especulación de mejores oportunidades financieras en otros territorios.  

 

En el caso de Ecuador una medida que pretende evitar la fuga de capitales en la economía 

nacional, incentivar la inversión interna, fomentar el ahorro e incrementar el presupuesto del 
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estado por su recaudación, fue la aplicación de un impuesto a la salida de divisas, que en 

teoría debe aportar con el fortalecimiento de la economía ecuatoriana. 

 

Como explica el SRI (2010) el impuesto a la salida de divisas, fijado en el Ecuador desde el 

año 2008, es un tributo regulador directo que se establece por la transferencia, la traslación 

o envió de divisas al extranjero, de cualquier naturaleza, con excepción de las 

compensaciones realizada con o sin la intermediación del sistema financiero. 

 

Tras la evolución en su tasa impositiva este tributo paso de no tener mayor peso recaudatorio 

a ser uno de los impuestos que más aportan al presupuesto del estado (Altamirano, 2019). 

 

2.2.4.1. Impuesto a la salida de divisas (ISD) como impuesto regulador. 

Stiglitz (2000) explica que, un impuesto corrector o regulador es aquel que busca contribuir 

en la eficiencia de asignación de recursos mientras se recauda dinero, es decir este tipo de 

impuesto generalmente influye en las decisiones de los individuos en pro de la economía del 

territorio en el cual se aplica.  

 

Un ejemplo de aplicación de un impuesto corrector en los Estados Unidos es el impuesto 

que paga la eliminación de residuos tóxicos en el aire por las grandes empresas, sin embargo, 

en el contexto ecuatoriano como un país en vías de desarrollo y con necesidad de fortalecer 

su economía, el ISD se considera impuesto regulador que tiene el objetivo de evitar la fuga 

de capitales e incentivar la inversión interna.  

 

En Ecuador el ISD se creó para tratar de reglamentar ciertas actividades económicas, es decir 

que la política fiscal aplica este tipo de impuestos considerando la recaudación como objeto 

secundario, el cambio de conducta y fortalecimiento de la economía es el objetivo principal 

(Altamirano, 2019). 

 

2.2.4.2.  Análisis del impuesto a la salida de divisas en Ecuador. 

Como afirma el SRI (2021) entre los impuestos que generan mayor recaudación tributaria 

están: 
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Gráfico 1 Ranking recaudación de impuestos en Ecuador 2021- millones de dólares 

 
Nota. SRI (2021). 
Elaborado por. Autora 

 

2.2.4.3. ¿Quién paga el Impuesto a la salida de Divisas (ISD)?  

Como afirma el SRI (2019), este impuesto debe ser pagado por todas las personas naturales, 

sociedades privadas, nacionales y extranjeras y sucesiones indivisas que realicen envíos de 

capital al extranjero que operen o mantengan una relación con el Ecuador, al igual que los 

individuos que salgan del país con una cantidad mayor a 3 salarios básicos unificados es 

decir USD 1.098. 

 

Las entidades del sistema financiero, cuando se transfieran capitales al exterior por 

disposición de terceros las empresas Courier que envíen capitales al extranjero por orden de 

sus clientes se consideran agentes de retención de este impuesto.  

 

2.2.4.4.  Exenciones del ISD 

La Ley de Equidad Tributaria en el Ecuador (2007) y el Reglamento para la aplicación del 

ISD (2008). 

Establece las siguientes exoneraciones para el ISD: 
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• El capital en efectivo de ciudadanos mayores de edad que dejen el territorio, con 

hasta 3 salarios básicos, en el caso que se viaje con un menor de edad el valor es de 

un salario básico en adición por cada menor, en adelante estarán gravadas. 

• Los envíos de divisas al exterior, excepto a través de tarjetas de crédito o débito, se 

encuentran exentas hasta un monto de tres salarios básicos. 

• Se exoneran los pagos al exterior por conceptos de amortizaciones de capital e 

intereses sobre créditos concedidos por instituciones financieras a nivel 

internacional. 

• La salida de divisas por pagos a la parte de operaciones y administrativa de ZEDE 

(Zonas Especiales y Desarrollo económico). 

• Pagos de dividendos de empresas nacionales o extranjeras que residan en ecuador, 

tras cumplir sus obligaciones de pago del Impuesto a la renta. 

• Salida de capitales por pagos de rendimientos financieros y capital de inversiones 

del exterior que hayan existido en el territorio con un límite mínimo de 360 días. 

• Salida de capitales por pagos de rendimientos financieros y capital de inversiones 

del exterior en títulos de valor de personas jurídicas que residen en Ecuador, 

adquiridos en mercados internacionales. 

• Salida de capitales por pagos de rendimientos financieros y capital de inversiones 

del exterior de depósitos a plazo fijo que se han hecho con recursos pertenecientes 

al exterior. 

• Salida de capitales por concepto del pago de estudios realizados en el extranjero. 

 

2.2.5. Inversión extranjera directa (IED) 

2.2.5.1. Teorías de la Inversión Extranjera Directa 

García (2020) explica que la Inversión Extranjera Directa (IED) es una operación que 

involucra una relación a largo plazo de un inversor directo, en una compañía residente de 

otra economía. La IED puede ser protagonizada tanto por personas naturales como por 

empresas que es lo que generalmente sucede, estas empresas son transnacionales o 

multinacionales y funcionan con una empresa matriz en el país de origen, dicha empresa 

recibe cierto porcentaje del capital accionario, la tenencia de más de un 10% del capital está 

considerada como el valor mínimo que diferencia la IED de la inversión de cartera. 
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La IED ha sido denominada un instrumento macroeconómico indispensable para el 

cumplimiento de los objetivos de política económica de cada territorio. Ya que promueve la 

internacionalización de la economía, la creación de empleos, tecnologías y nuevas prácticas 

de trabajo (Ramírez, 2002). 

 

Con base en estos conceptos se define a la IED como el valor de transferencia de capitales 

extranjeros de un estado receptor por parte de entidades, el objetivo de la IED es crear 

empresas o invertir en empresas ya existentes para su control con el objetivo de crear 

rendimiento. Es indispensable para la internacionalización de la economía y el 

establecimiento de relaciones comerciales entre países. 

 

La CEPAL (2018) también corrobora que el IED es un instrumento muy importante   para 

el crecimiento económico de los países en vía de desarrollo,  ha pasado a ser la principal 

fuente de financiación externa para economías tercer mundistas en la última década, se 

considera como una herramienta para la transferencia de energía de los países desarrollados 

hacia los países en vías de desarrollo, estimula la inversión de capital local y facilita la 

dotación de capital humano de los países receptores. 

 

Según la teoría neoclásica en una economía la contribución de la IED en el crecimiento es 

mínimo sin embargo las teorías la literatura sobre el crecimiento endógeno afirma que se 

contribuye crecimiento económico mediante la creación de capital, transferencia de 

tecnología e incremento de conocimiento (De Gregorio y Lee, 1998). 

 

2.2.5.2.  Clasificación de la Inversión Extranjera Directa (IED) 

Según García (2020) existen varias clasificaciones de IED, sin embargo, las más utilizadas 

y conocidas son por tipo de integración y son: IED vertical y horizontal.  

 

• Inversión extranjera directa vertical 

La IED vertical se refiere a un tipo de inversión que realiza una empresa en un territorio 

extranjero, mediante negocios parte de su misma cadena productiva pero que operan en otro 

territorio (Jiménez, 2012). 

 

Con base en este concepto, un ejemplo es una empresa X que realiza una inversión en 

territorio extranjero con el fin de reubicar parte de su cadena de valor, uno de los objetivos 
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de la empresa puede ser abaratar costos, como colocar una maquiladora en territorio 

extranjero. 

 

• Inversión extranjera directa horizontal 

 Se refiere a las categorías de IED que buscan mercados y activos. Sus esquemas suelen 

incluir empresas que tienen distintas plantas productivas que producen un bien homogéneo; 

una de las plantas se ubica en la casa matriz y cada una de las plantas productivas se encarga 

de abastecer el mercado interno del país donde está ubicada. El supuesto importante que se 

destaca del modelo horizontal es la presencia de los costos fijos a nivel de empresa, derivados 

de la necesidad de una única matriz por empresa. Los costos fijos a nivel de empresa 

promueven economías de escala, generando ventajas a las empresas internacionales frente a 

las nacionales (Jiménez, 2012). 

 

Bajo el concepto de IED horizontal un ejemplo es una empresa X que tiene una empresa 

filial o sucursal, en un territorio extranjero, sin embargo, sus costos fijos responden a la 

empresa o matriz.  

 

2.2.5.3. Determinantes de la IED 

Como señalan Krugman y Obstfeld (2010), los determinantes de la inversión extranjera 

directa se explican por la dotación de factores productivos y materias primas, estructura o 

costos del transporte en los países o por las ventajas comparativas. Otros factores que 

favorecen la atracción de IED son el nivel tecnológico, los procesos productivos, el tamaño 

del mercado, la estabilidad macroeconómica e institucional.  

 

Por otra parte, Schneider y Frey (1985) plantean los siguientes determinantes:  la estabilidad 

política, el riesgo país, la vulnerabilidad, el PIB, el PIB per cápita, el costo de la mano de 

obra, la calificación de la mano de obra, la inflación y la balanza de pagos como 

determinantes de la inversión extranjera directa.  

 

Dunning (1988) destacó la eficiencia, el costo de la mano de obra, el tipo de cambio y la 

inflación como los determinantes más importantes, y Lélis (2010) el grado de apertura del 

país y una variable ficticia para la privatización.  

 



29 
 

Tras el análisis de la literatura económica el BID (2020) categoriza y explica los 

determinantes de IED de la siguiente forma: 

 

• Condiciones económicas en general: Esta categoría abarca varios determinantes 

como son; disponibilidad de factores de producción, estabilidad macroeconómica, el 

potencial y el tamaño del mercado interno, economías de aglomeración, las cuales generan 

polos de desarrollo económico, infraestructura de comunicaciones y transportes, 

capacidades productivas y competencias en innovación y tecnología. 

 

• Condiciones político- institucionales: Abarcan determinantes como: El grado de 

carga tributaria, la calidad institucional del país recetor en referencia a la estabilidad 

reglamentaria y la protección de los derechos de inversores, condiciones regulatorias, niveles 

de apertura comercial del país, existencia de acuerdos bilaterales, de libre comercio y de 

doble tributación.  

 

Bajo estos conceptos, los modelos teóricos determinan que la IED depende tanto de las 

características propias generadas en el interior único de una empresa como las condiciones 

económicas, geográficas e institucionales que ofrece un país receptor. Algunas de estas o 

escasa sin embargo los determinantes de condiciones político-institucionales generalmente 

dependen en alto grado de la política económica de cada territorio. Cabe destacar que los 

determinantes teóricos de IED son muy amplios y variados y, dependiendo de cada territorio, 

pueden ser más marcados o importantes que otros. 

 

2.2.5.4.  Impacto de la IED 

Como afirma Morán (2000), el impacto de la IED sobre los países receptores en diferentes 

entornos ha sido analizados por dos escuelas económicas en especial, la primera tiene como 

idea que la IED trae varios efectos positivos en el país receptor, es decir el país que recibe 

los flujos de inversión, llamado modelo Benigno. Por otro lado, y en contraste existen 

detractores de la IED, los cuales defienden los efectos negativos de la llegada de inversión 

en los países anfitriones, este modelo lleva el nombre de maligno. 

  

• Modelo Benigno de la IED 

Ahondando en el modelo Benigno de la IED, se enfoca en que mediante esta herramienta los 

países buscan acabar con el círculo vicioso del subdesarrollo, autores como Gillis (1996) y 
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Dornbush (1989) indican que la llegada de flujos de IED impulsa el ahorro y el empleo por 

medio del acceso a conocimiento, tecnología y recursos lo que ayuda a mejorar la 

productividad y tener un enfoque más amplio de negocios para los países receptores. La 

intervención de multinacionales ayuda a fortalecer relaciones comerciales entre las regiones 

por lo tanto mejora el aspecto de balanza comercial y negociaciones exteriores.  

 

• Modelo maligno de la IED. 

El modelo maligno argumenta los efectos negativos de la inversión, que están estrechamente 

asociados con las negociaciones del gobierno como promotor, por ejemplo, los incentivos 

del gobierno a las inversiones provocan que el gasto se reduzca en bienes públicos lo que 

disminuye los niveles de eficiencia en contexto interno del país receptor , se evidencia que 

los países subdesarrollados pierden aproximadamente 35 billones de dólares al año por 

reducir los impuestos a las empresas multinacionales en estos países. (Morán, 2000). Otro 

aspecto que se toma en cuenta en este modelo es la disminución del crecimiento de marcas 

o iniciativas nacionales ya que la competencia multinacional es más atractiva que la 

nacional, es así como las pequeñas empresas nacionales se estancan e incluso quiebran, los 

gobiernos muchas veces subsidian a empresas extranjeras a expensas de la economía local 

lo que también la afecta.  

 

La teoría neoclásica expone que la IED se caracteriza como efecto de los mecanismos que 

manejan los países por medio de la tasa de retorno de capital debido a que las inversiones 

internacionales se consideran una muestra de movimientos sobre capitales del exterior 

(Ramírez, 2002). 

 

2.2.5.5.  IED en Ecuador  

Veinitimilla (2015) mediante la utilización de un modelo de gravedad obtuvo que los 

determinantes del ISD en Ecuador en la última década y las variables significativas del 

modelo fueron: 

• La presión tributaria 

• PIB  

• Riesgo país 

• Apertura comercial de Ecuador 

• Índice de precios de petróleo, metales, alimentos, materias primas agrícolas. 
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Puga (2014) mediante un estudio de regresiones de panel por efectos aleatorios y de esta 

manera obtiene los determinantes de la IED en Ecuador para el periodo (2003-2011), el 

estudio arroja los siguientes resultados: 

 

La productividad laboral, la tasa de cambio y el comercio bilateral generan un efecto positivo 

con los flujos de entrada de IED, se obtiene una relación significativa pero negativa entre los 

flujos de entrada de la IED y el tamaño del mercado, el nivel de precios para la formación 

de capital y la distancia geográfica, sin embargo, estos determinantes puedes alterarse. 

 

 

2.2.4. Teorías de los efectos de la tributación sobre la inversión 

Ya que los impuestos tienen la capacidad, al aplicarse, de alterar los precios, los posibles 

retornos de la inversión y el trabajo, los tributos inciden en las decisiones de los agentes 

económicos por lo que existe abundancia de teoría económica sobre esta temática 

especialmente entre los años 60 y 70 con el objetivo de aportar ideas que maximicen el 

bienestar.  

 

Los primeros autores en establecer teorías sobre la relación entre los impuestos y la inversión 

fueron Jorgerson y Hall (1967) la teoría es la del costo del uso del capital la cual explica que 

los tributos principalmente los corporativos aumentan el costo del capital, por lo que 

rechazan la inversión de carácter privado.  Tobin (1967) establece la teoría Q  en la cual se 

constituyen los determinantes de la inversión, siendo los princiapales; el mercado de 

acciones, los impuestos y los costes de ajuste. Lo que concluye que según las primeras teorías 

económicas los impuestos juegan un papel importante en las decisiones e inversión.  

 

Para discutir los efectos de la política tributaria sobre la inversión De Gregorio (2012)  

analiza el efecto de los impuestos sobre el costo del uso del capital haciendo énfasis en que 

existen empresas que tienen capital y las utilidades provienen de la renta de dicho capital, la 

misma que está sujeta a un impuesto determinado. Dada una tasa de interés, una depreciación 

y un impuesto a las utilidades se cumple con la siguiente ecuación: 

 

(1 − 𝜏)𝑅 = 𝑃!(𝑟 + 𝛿).				(1) 
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En donde R representa el capital, τ representa el impuesto al que está sujeto el capital, r la 

tasa de interés, y 𝛿 la depreciación. Esta ecuación se basa en que las empresas que obtienen 

una renta por el uso del capital tienen que incrementar la renta para cubrir el costo de uso y 

los impuestos establecidos para la renta.  

 

R= Costo de uso/(1 − 𝜏)   (2) 
 

Al agregar un impuesto a un nivel de inversión se exige una mayor tasa de interés para poder, 

de esta forma pagar el impuesto.  

 

Stiglitz (1985) traza 3 dimensiones fundamentales para aprovechar el ámbito fiscal en la 

posibilidad de invertir y estos son: la reducción a la base imponible debido a las dotaciones 

de las amortizaciones normales en las empresas, la minoración adicional si la financiación 

se da mediante arrendamiento o endeudamiento, y la cuota menor a liquidar deriva la 

aplicación de deducciones fiscales por inversiones. Cabe destacar que esta teoría está basada 

en un escenario de inversión corporativa lo que significa un enfoque microeconómico. 

 

Así mismo se conoce que la demanda del capital y trabajo depende de la productividad 

marginal de los factores de producción por eso la inversión presenta cambios dependiendo 

del efecto que tengan los impuestos sobre el costo del capital, pero de la otra forma no, es 

decir el costo del capital no se ve afectado por los impuestos, esto es una teoría que responde 

a la afirmación que los impuestos no inciden en la inversión en el escenario indicado 

(Atkinson & Stiglitz, 2015). 

 

En teorías como en el modelo de política económica, planteado en el consenso de 

Washington, la inversión es vista como uno de los más importantes impulsores de 

crecimiento en las economías mundiales, se afirma e insiste en que los impuestos, 

principalmente los corporativos son un obstáculo para la inversión, debido a esto se 

recomiendan la aplicación de políticas con amplias bases y tasas moderadas de impuestos, 

pues se dice que los impuestos directos altos representan un desincentivo importante para 

los inversionistas (Castañeda-Rodríguez, 2016). 
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CAPÍTULO III 
 

3. METODOLOGÍA 
 

3.1.  Método  

El método aplicado en esta investigación fue el hipotético-deductivo, ya que se partió del 

planteamiento del problema que sugiere las variaciones decrecientes de la IED y  el aumento 

tarifario en el tiempo del ISD en el periodo seleccionado para luego plantear la hipótesis, 

que se basa en que el  ISD no tiene impacto significativo en la IED  mediante la aplicación 

del modelo econométrico de MCO para establecer la relación entre las variables establecidas, 

posteriormente, obtener la deducción de los resultados y plantear, si existe, un valor umbral 

tarifario de ISD en el cual no se ralentice la IED.  

 

Cabe destacar que la investigación parte de la conceptualización de las variables analizadas, 

la compilación e interpretación del crecimiento de la IED y la recaudación impositiva del 

ISD, mediante esto se puede determinar su evolución y comportamiento antes y después del 

proceso de imposición tributaria mencionada. Posterior a esto se aplica un modelo 

econométrico para determinar la relación entre las variables de estudio, se utiliza el modelo 

de regresión simple aplicando mínimos cuadrados ordinarios, el test de Chow para identificar 

un cambio de régimen en la serie, y finalmente una regresión por umbrales, que evidencia si 

existe un valor tarifario del ISD aplicable para que la IED no se ralentice.  

 

Se realizó una investigación correlacional la misma parte de una clasificación de la 

investigación descriptiva, esta investigación busca demostrar la relación que existe entre las 

variables seleccionadas (Garcia, 2001). La investigación también es de tipo causal la cual 

busca establecer las diferentes causas que provocan un fenómeno. El proceso de 

investigación explicativa pretende establecer las explicaciones y conclusiones, que se 

derivan de teorías ya descritas de los fenómenos, pretende demostrar un valor umbral en la 

relación que existe entre el ISD y la IED durante el periodo de estudio. La carga impositiva, 

en este caso específico el ISD, como un factor de riesgo para el nivel de inversión que tiene 

un país: se trata de investigar las causas que provocan tanto el nivel de IED en el Ecuador, 

ligado a los niveles de ISD, con el fin de determinar sus efectos y determinar un valor umbral 

que establezca el punto óptimo donde los flujos de IED no se vean ahuyentados y al mismo 

tiempo el impuesto logre cumplir su carácter regulatorio.  
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Los datos identificados para el tratamiento de la investigación provienen de fuentes 

secundarias publicadas en el Banco Mundial, el SRI, la CEPAL, el FMI y el Banco Central 

del Ecuador publicadas desde el año 2008 al 2022 recolectados de forma trimestral. Estos 

serán procesados a través del paquete estadístico EViews 10, y el programa Microsoft Excel 

para la síntesis y análisis de resultados. 

 

En este apartado cabe destacar el tratamiento de datos de la variable Y (IED), puesto a que 

existen valores muy variables y negativos en esta serie de datos, y al estabilizar datos 

obteniendo Logaritmos no es posible realizarlo con un número de base negativa. La 

presencia de valores negativos en esta variable se dio debido a un cambio de metodología en 

la medición de IED en el 2007 por recomendaciones de la última edición del Manual de 

Balanza de Pagos del Fondo Monetario Internacional, donde en su cálculo también se toma 

en cuenta las llamadas desinversiones es decir las amortizaciones de las deudas adquiridas 

entre empresas matrices y filiales (Veintimilla,2015). 

 

Zuccato (2013) plantea dos soluciones de tratamiento para los datos, una de ellas es excluir 

los valores negativos, sin embargo, otros autores mencionan que estos datos pueden contener 

información relevante para el análisis de la serie, entonces no se debería excluirlos, así la 

alternativa escogida es la de realizar una transformación semi-log de tal forma que los 

valores negativos se transforman en valores absolutos.  
 

3.2. Modelo econométrico 

3.2.1.  Modelo de regresión lineal MCO 

 

Como afirma Wooldridge (2008) el método de MCO es el método de estimación más 

habitual y común que consiste en la elaboración de un hiperplano de manera que se minimice 

la suma de los cuadrados de las distancias entre cada observación de la variable y los 

residuos, es uno de los puntos determinantes en la econometría, que permite encontrar los 

mejores estimadores lineales no sesgados.  

 

El término MCO se asocia a la correlación y la regresión, lo que determina la existencia de 

relación entre variables, dependiente e independiente. 

 

La ecuación del modelo de regresión lineal es: 
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𝑌 = 𝛽" + 𝛽#𝑋# + 𝛽$𝑋$…+ 𝛽!𝑋! + 𝑈   (3) 

 

En donde Y es la variable explicada por las X que son las variables explicativas, las 𝛽 son 

parámetros que cuantifican la relación entre variables, explicada y explicativa y el término 

U es la variable aleatoria que recoja la influencia sobre la variable explicada de otras 

variables explicativas. 

 

3.2.2. Modelo de regresión por umbrales 

Como afirma Novales (2016) la regresión por umbrales, parte de realizar el contraste de 

Chow, el que analiza la posible existencia de cambio estructural en un modelo de regresión 

lineal, es decir que la varianza ya no es homocedástica en toda la serie analizada, y que existe 

un momento en el que cambia la varianza de la serie, en este caso partimos del supuesto que 

solo va a existir un cambio estructural en la serie analizada. 

 

La prueba de Chow evalúa si existe suficiente certeza sobre si las estimaciones paramétricas 

con ambas submuestras son diferentes entre sí, mediante la comparación de las estimaciones 

de las submuestras con las que se obtiene una muestra completa, si se concluye que no existe 

evidencia empírica pensaremos que no existe dicho cambio estructural (Novales, 2016). 

 

El test de Chow tiene la forma del test F: 

 
!"##$!"#!

!"#!
%$&
'

     (4) 

 

En donde q es el número de variables explicativas, y k es el número de parámetros estimados 

en el modelo sin restringir lo que quiere decir el doble de q.  

 

3.2.3. Switching regressions con probabilidades exógenas 

Como explica Novales (2016) para estimar la siguiente relación: 

 

𝑦% = 𝑥´𝛽 + 𝓊% , 𝑡 = 1,2… , 𝑇.					(𝟓) 

 

En donde: 
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𝑦% = 𝐼𝐸𝐷 

𝑥´ = 𝐼𝑆𝐷 

𝛽 = 𝐶𝑜𝑒𝑓𝑖𝑐𝑖𝑒𝑛𝑡𝑒	𝑑𝑒𝑙	𝑖𝑠𝑑	 

𝓊% = 𝑉𝑎𝑟𝑖𝑎𝑏𝑙𝑒	𝑒𝑠𝑡𝑜𝑐á𝑠𝑡𝑖𝑐𝑎 

 

En donde se supone que los parámetros 𝛽 no han permanecido constantes a lo largo de la 

muestra porque la varianza es heterocedástica, y obviamente hay varias maneras de que los 

𝛽 hayan variado y no se puede estimar el modelo a menos que se establezca un determinado 

supuesto, de modo que los parámetros han variado a lo largo de la muestra. 

 

 La regresión por umbrales surge si estamos dispuestos a suponer que el vector 𝛽 solo ha 

tomado dos valores posibles a lo largo del estudio de toda la muestra, es decir dos regímenes, 

es decir un umbral y que depende de los valores que toma una variable 𝓏, se supone:  

 

𝛽 = 	𝛽#	𝑠𝑖	𝑧% < 𝑧∗    (6) 

𝛽 = 	𝛽$	𝑠𝑖	𝑧% < 𝑧∗    (7) 

 

La variable z puede ser una de las que integran o no el vector  	𝑥% (variables explicativas, 

ISD). 

 

Es así como los parámetros a estimar son 2𝑘 + 1 : (𝛽#, 𝛽$,			𝑧∗) ya que se estima también el 

valor umbral, y la estimación es condicional de la variable 𝑧% que determina el cambio de 

régimen. 

 

Para estimar el modelo en un determinado valor umbral se estiman dos regresiones: 

 

𝑦% = 𝑥´𝛽# +𝓊%		𝑐𝑜𝑛	𝑙𝑎	𝑠𝑢𝑏𝑚𝑢𝑒𝑠𝑡𝑟𝑎	𝑑𝑒	𝑜𝑏𝑠𝑒𝑟𝑣𝑎𝑐𝑖𝑜𝑛𝑒𝑠	𝑒𝑛	𝑞𝑢𝑒	𝑧% < 𝑧∗  (8) 

𝑦% = 𝑥´𝛽$ +𝓊%		𝑐𝑜𝑛	𝑙𝑎	𝑠𝑢𝑏𝑚𝑢𝑒𝑠𝑡𝑟𝑎	𝑑𝑒	𝑜𝑏𝑠𝑒𝑟𝑣𝑎𝑐𝑖𝑜𝑛𝑒𝑠	𝑒𝑛	𝑞𝑢𝑒	𝑧% < 𝑧∗   (9) 

 

Al agregar la suma de cuadrados de los residuos de las dos regresiones se obtiene la SCR 

del modelo de dos regímenes, sin duda el ajuste y el valor numérico de SCR depende de la 

división  de la muestra, es decir el valor z o umbral que se ha fijado inicialmente, este valor 

no es fijo es por eso que se tiene que repetir el procesamiento para distintos valores 
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numéricos, en el caso de estudio, los valores tarifarios del ISD desde su aplicación e incluso 

valores aleatorios que no se han aplicado, y observar que valor numérico de z se obtiene un 

valor menor de SCR (Pérez, 2004) 

 

Sin embargo, otra cuestión del modelo es que la condición de cambio de régimen depende 

de un valor de y o en el pasado (t-1), que se diferencia cuando se trata de predecir el proceso. 

Cuando la regresión tiene la forma de un modelo autorregresivo, se conoce como un modelo 

TAR: 

 

𝑦% = ∅",#	 + ∅#,#		𝑦	𝑡 − 1 +	𝐸%	𝑉𝑎𝑟	(𝐸%) = 𝜗#$. 𝑠𝑖	𝑧%	 < 𝑐                           (10) 

regresión	por	𝑦% = ∅",$	 + ∅#,$		𝑦	𝑡 − 1 +	𝐸%	𝑉𝑎𝑟	(𝐸%) = 𝜗$$. 𝑠𝑖	𝑧%	 < 𝑐   (11) 

 

Con el objetivo de obtener un resultado de umbral más preciso se aplicará en un primer 

momento Test de Chow, posteriormente el modelo de estimación por umbral con MCO el 

cual según Hansen (1999) para hallar el punto de quiebre se estima la ecuación por mínimos 

cuadrados ordinarios tomando distintos puntos posibles de quiebre, calculando la suma de 

errores al cuadrado. 
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CAPÍTULO IV 
 

4. RESULTADOS Y DISCUSIÓN 
 

4.1. Evolución histórica del Impuesto a Salida de Divisas en Ecuador (ISD) 

4.1.1. Evolución tarifaria del ISD en Ecuador  
 

Tabla 1 Evolución histórica tarifaria del ISD en Ecuador 
AÑO TARIFA FECHA DE 

PUBLICACIÓN 
2007 0,5% 29 de diciembre 2007 
2009 1% 30 de diciembre 2008 
2010 2% 23 de diciembre 2009 
2011 5% 24 de noviembre del 

2011 

2022 

Reducción progresiva 
durante el año hasta finalizar 
en 4%: 
 A partir del 1 de enero de 
2022, la tarifa será del 
4.75%; 
  
A partir del 1 de abril de 
2022, la tarifa será del 
4.50%; 
  
    A partir del 1 de julio de 
2022, la tarifa será del 
4.25%; y, 
  
 A partir del 1 de octubre de 
2022, la tarifa será del 
4.00%. 
 

23 de diciembre de 2021 

Nota. Pesantez (2021). SRI (2020). 
Elaborado por. Autora 

 

4.1.2. Evolución recaudatoria del ISD en Ecuador  

Desde su creación el año 2007 el ISD ha sido materia de debate y sobre todo de análisis en 

su evolución, fue implementado por primera vez en el mandato del presidente Rafael Correa 

Delgado con una tasa del 0,5%, como la recomendada por la teoría económica, con el 

objetivo de fortalecer la dolarización evitando la salida indiscriminada de capitales. 

(Pesantes, 2021). 
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En el año 2009 se publicó la primera variación tarifaria del ISD, aumentado al 1%, el 

siguiente año (2010) continuó en aumento pasando a una tasa del 2%, en el año 2011 se fijó 

al 5% y así se mantuvo durante 10 años, siendo uno de los impuestos que genera mayor 

recaudación tributaria en el país, después del Impuesto al Valor Agregado (IVA) y del 

Impuesto a la Renta (IR)  (Pesantes, 2021). 

 

 Actualmente, con el cambio de administración, del gobierno de Guillermo Lasso ha 

planteado la reducción progresiva del ISD, disminuyendo así su tarifa del 5% al 4% al 

terminar el 2022, con planes de que este impuesto desaparezca en el futuro. 

 

Gráfico 2 Recaudación del Impuesto a la Salida de Divisas periodo 2006-2022 (millones de dólares) 

 
 Nota. SRI (2020). 
 Elaborado por. Autora 
 

En materia de análisis es evidente que con el constante incremento de la tarifa del ISD a 

través de los años, la recaudación de este impuesto ha mantenido una tendencia creciente 

importante convirtiéndose en uno de los impuestos que genera mayor recaudación después 

del IVA y el Impuesto a la renta aportando considerablemente al Presupuesto General del 

Estado. Según datos del SRI (2020) en el año 2014 se recaudaron $1.259 millones  siendo 

este rubro el mayor desde la implementación del impuesto, considerando que la tarifa 

impositiva para este año fue del 5%, sin embargo, a partir de este año ha sufrido variaciones 

disminuyendo para el año 2015 con $1.179 millones y 2016 con $964 millones causado por 
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factores que intervienen en el comercio exterior como la caída del precio del petróleo, la 

recesión que vivió Ecuador  y la crisis mundial en general, cabe destacar que estos años la 

tarifa también fue del 5%. 

 

Es importante mencionar que a partir del año 2022 con la reforma tributaria, la tarifa del ISD 

ha ido en disminución del 4,75% al 4,5%, y evidentemente la recaudación también ha 

disminuido en sus dos primeros trimestres $328 millones y $317 millones respectivamente. 

 

En el año 2008, siendo el primer año de aplicación de ISD, fue el que menor recaudación 

obtuvo con $31 millones indicando una tasa impositiva del 0,5%, con el incremento de la 

tarifa al 1% para el año 2008 la recaudación aumento el 500% con $188 millones. 

 

Tras analizar la evolución del ISD desde su aplicación cabe destacar que este impuesto ha 

ido cambiando su tinte regulador y lo ha combinado con uno recaudador debido al 

incremento sus tarifas y al ser uno de los impuestos con más peso recaudatorio, es así como 

es importante analizar si este tributo ha cumplido sus dos objetivos o caso contrario ha 

generado desestabilización económica. 
 

4.1.3. Evolución del IED en Ecuador 

En los países de Latinoamérica los flujos de IED generalmente han sido bajos, tras la crisis 

económica de los 80 presentaron un aumento ingresos por IED, manteniendo una tendencia 

creciente en los años siguientes, la CEPAL (1997) afirma que este comportamiento se debió 

a la adopción de varias políticas neoliberales en la región las cuales se basaron en impulsar 

el libre comercio y la apertura comercial.  

 

En el caso de Ecuador se mantuvo la misma tendencia en los años 80 y la década de los 

noventa, a partir del año 2000 los ingresos por IED se mantuvieron constantes y en muchas 

ocasiones se presentaron notables decrecimientos y variaciones abruptas que no mantienen 

tendencias marcadas, por país de origen el BCE (2021) registra ingresos netos de 129 países, 

sin embargo 12 de estos representan el 75% de participación de IED. 
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Gráfico 3 IED en Ecuador representación como % del PIB periodo (2000-2020) 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Nota. BCE (2021), CEPAL (2021), Banco Mundial (2021). 
Elaborado por. Autora. 
 
Gráfico 4 IED en Ecuador en dólares periodo (2000-2020) 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Nota. BCE (2021), CEPAL (2021), Banco Mundial (2021). 
Elaborado por. Autora. 
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En materia de análisis, la IED en Ecuador ha sido muy variable y poco representativa para 

el PIB. En el año 2000 la IED fue negativa con un valor de -23.439,37 millones de dólares, 

y una representación en el PIB del -0,12%, esto se dio debido a la crisis económica y la 

inestabilidad del Ecuador en mercados internacionales, sin embargo, por la dolarización se 

recuperó rápidamente, siendo para el 2001 y años posteriores valores positivos, pero no 

representativos en contraste con otros países de la región. 

 

Los años que han representado mayores flujos de IED han sido el año 2008 con USD 1058 

millones, representando un 1,71% en el PIB, en el 2015 con USD 1331,3 millones siendo un 

1,33% del PIB , y  finalmente el año 2018, con USD 1338, 4 millones representando  un 

1,29% del PIB siendo este último el de mayor ingreso de IED en el periodo de estudio , sin 

embargo  se ha evidenciado que la  IED solo ha superado el 1% de participación del PIB en 

los años 2008, 2015 y 2018, lo que indica una deficiencia de flujos de entrada de inversión, 

en general el Ecuador no ha sido atractivo para inversión de manera histórica, por lo que la 

administración del presidente Guillermo Lasso ha planteado políticas con el objetivo de   

eliminar obstáculos  que  se considera que afectan a su incremento, por ejemplo, la 

eliminación del Impuesto a la Salida de Divisas de una forma progresiva, la prohibición de  

seguros privados, casa de valores y fideicomisos en la actividad  financiera que limite la 

inversión extranjera  , también se plantea generar confianza y estabilidad en materia política 

y de estado para atraer inversores. (Banco Central, 2022). Pese a que algunas de estas 

políticas ya han sido aplicadas no se ha evidenciado un crecimiento representativo de IED, 

en el año 2021 representó un 0,60% del PIB siendo incluso un valor más bajo que los dos 

años anteriores 2020 con 1,11% y 2019 con 0,90% permaneciendo en el rango de valores 

históricos. 
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Gráfico 5 IED en Ecuador por tipo de actividad periodo (2000-2021) 

 

 
Nota. BCE (2021). 
Elaborado por. Autora 
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Al analizar los flujos de inversión por tipo de actividad en el Ecuador desde el año 2000, se 

demuestra que la actividad que genera más IED es evidentemente la explotación de minas y 

canteras , teniendo los picos más altos en el año 2003, 2008, 2015 y 2018, con un total de 

ingresos de $6.103 millones desde el año 2000, este sector de la economía ecuatoriana es 

muy cuestionado principalmente por sectores indígenas y ecologistas, cabe mencionar que 

en los recientes levantamientos  indígenas uno de los pedidos de este sector fue la “Moratoria 

a la ampliación de la frontera extractiva minera/petrolera, auditoria y reparación integral por 

los impactos socio ambientales” ya que se menciona que la explotación minera no protege 

territorios ni ecosistemas frágiles. (Banco Central, 2022). 

 

La industria manufacturera se sitúa en segundo lugar, con $263 millones en su punto más 

alto en el año 2015 y un total de ingresos de IED de $2.419  millones durante todo el periodo 

de estudio, en el tercer lugar se ubica el Comercio con su pico más alto en el año 2015, con 

$175 millones y un total de IED de $1.972 millones en total desde el año 2000, el siguiente 

es el sector de Servicios prestados a las empresas con un total de IED de $1.881 millones 

desde el año 2000 y en quinto lugar el sector construcción con $884 millones, este último 

presentando sus puntos más bajos en los años 2009, 2014 y 2015, presentando fluctuaciones 

distintas a los otros sectores que generalmente presentan  su punto más alto en el año 2015, 

según Castaño (2017) esto se debe a que la desaceleración de la IED para todos los sectores 

afecto en mayor medida al sector de la construcción evidenciando la recurperación de todos 

los sectores para el año 2015 con excepción de éste. Es importante mencionar que estos 

flujos por sectores son los más importantes, pero no representan ingresos altos de IED como 

en el resto de la región. 
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Gráfico 6 IED en Ecuador por país periodo (2000-2021) 

 
Nota. BCE (2021). 
Elaborado por. Autora 
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Gráfico 7 Ranking de ingresos por IED por países periodo (2000-2021). 

 
Nota. BCE (2021). 
Elaborado por. Autora 
 

En materia de análisis desde el año 2000 los países más representativos en IED han sido 5 

principales, el ranking lo lidera Canadá con un total de $1.721 millones, y un promedio de 

$78.228,21 anual en el periodo 2000-2021 teniendo una serie no muy estable con picos altos 

pero también valores negativos, este país presenta su mayor valor de inversión en el año 

2020 con un ingreso de  $318 millones cabe destacar que Canadá ha destinado sus 

inversiones principalmente al sector de explotación de minas y canteras, la empresa que 

ingreso más capitales al país ha sido Lundin Gold la misma que explota el proyecto Fruta 

del Norte ubicado en Zamora Chinchipe (Primicias, 2020) 

 

El segundo país con mayor Inversión en Ecuador es México, con un total de $1.595 millones 

de ingreso desde el año 2000, y un promedio anual de $72.508,89 su punto más alto fue sin 

duda en el año 2009 con $620 millones, convirtiéndose este dato en el punto más alto de 

ingreso de inversión de todos los años y los países desde el 2000, sin embargo ha ido 

decayendo notablemente desde el año 2011, México concentró su inversión en el sector 

transporte, almacenamiento y comunicaciones en gran parte y también en la industria 

manufacturera, las principales empresas mexicanas presentes en Ecuador son Grupo 

América Móvil (, ARCA, Omnilife del Ecuador, Sigma Alimentos Ecuador con sus marcas 

Juris y Don Diego y Mexichem  con Plastigama.(García,2020)  
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España también juega un papel importante en la IED de Ecuador, siendo el tercer país que 

más invierte con un total de $1.338 millones desde el año 2000, le sigue Holanda con un 

total invertido de $1.157 millones y finalmente China con $1.092 millones, cabe destacar 

que la mayoría de estos países han invertido en el sector de explotación minera e industria 

manufacturera. 

 

4.2. Estimación del modelo econométrico y resultados 

4.2.1. Antecedentes 

Mubarik (2005) mediante modelos de regresión por umbrales relaciona la inflación y el 

crecimiento económico en Pakistan para un periodo determinado de tiempo, el estudio 

sugiere la causalidad de las dos variables, y arroja un valor umbral del 9% para la inflación 

para que no ralentice el crecimiento económico, es decir que sugiere que un valor estimado 

por debajo del 9% propicia el crecimiento económico. 

 

El FMI (2005), realiza un análisis que, mediante un modelo de regresión por umbrales, 

relaciona la inflación con el crecimiento económico en un análisis amplio de 140 países 

industrializados y desarrollados, los resultados del estudio arrojan que el valor umbral de 

inflación es menor para los países industrializados del 1 al 3 %, que de los países 

desarrollados del 7 al 11%.  
 

4.2.2. Modelo de regresión lineal MCO 

Como explica Gujarati (2010) la regresión lineal por Mínimos Cuadrados Ordinarios MCO 

se asocia a la correlación y la regresión, de esta forma se determina la existencia de relación 

entre variables, dependiente e independiente. 

Con el objetivo de determinar la relación entre las variables de estudio se aplica el modelo 

de regresión lineal MCO mediante la aplicación de la siguiente ecuación: 

 

𝑌 = 𝛽" + 𝛽#𝑋# + 𝛽$𝑋$…+ 𝛽!𝑋! + 𝑈     (7) 

En donde: 

𝑌= IED en miles de dólares  

𝑋#= ISD en miles de dólares 

𝑋$= PIB real  en miles de dólares 

𝛽"= Coeficiente a calcular  

𝛽#=Coeficiente a calcular de ISD 
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𝛽$= Coeficiente a calcular de PIB real 

𝑈= Error 

 
Gráfico 8 Relación lineal entre la IED y el ISD periodo 2008-2022 

 
 
Nota. BCE (2022). 
Elaborado por. Autora 
 
 
Es importante mencionar que, debido a la variabilidad en los datos de la IED y la presencia 

de valores negativos, se ha realizado el tratamiento de datos convirtiendo los datos negativos 

en valores absolutos para de esta forma aplicar el modelo log-log de elasticidad constante 

para estabilizar la serie. 

La ecuación del modelo es: 

 

𝑙𝑛𝑌 = 𝑙𝑛𝛽" + 𝛽#	𝑙𝑛𝑋# + 𝛽$	𝑙𝑛𝑋$…+ 𝛽! 	𝑙𝑛𝑋! + 𝑙𝑛𝑈                 (8) 
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Gráfico 9 Variación de la serie del IED en logaritmos periodo (2008-2022) 

 
Nota. BCE (2022) 
Elaborado por. Autora 

 

Variable dependiente: lnY 

Método: Mínimos cuadrados  

Observaciones: 58  

 
Tabla 2 Resultados de la regresión lineal MCO log-log 

Variable Coeficiente Error 
Estándar 

T-Estadístico Prob. 

𝑙𝑛𝑋# -0,333739 0,144629 -2,307559 0,0248 

	𝑙𝑛𝑋$ 1,990426 0,745305 2,670617 0,0099 

C -17,55929 11,12434 -1,578457 0,1202 

Elaborado por. Autora 

 

R cuadrado= 0,114881 

Suma de residuos al cuadrado= 15,60313 

D.W= 2,308080 

F- estadístico= 0,034877 
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Ecuación: 

 𝑙𝑛𝑌 = − ln 17,55929 − 0,333739	𝑙𝑛𝑋# + 1,990426	𝑙𝑛𝑋$ + 𝑙𝑛𝑈        (9) 

 

En materia de análisis, se observa que las variables son estadísticamente significativas, el 

ISD al 5% con 2,4% y la IED al 1% con 0,9%  

 

Tomando en cuenta que los coeficientes obtenidos están en logaritmos son elasticidades 

parciales, se interpreta que por cada 1% que incrementa el ISD, la IED va a disminuir en -

0,33%, en el caso del PIB real por cada 1% que aumente, la IED aumentará en 1,99%.  

 

Lo que explica que según el análisis y tratamiento de datos en el periodo estudiado el ISD 

presenta una intervención mínima pero existente y una relación inversa en variaciones de 

la IED, lo que en contraste con autores como Cárdenas (2019), Veas (2019), Fuentes 

(2019), Bedoya (2019), en diferentes periodos de estudio y mediante análisis estadísticos y 

econométricos, han demostrado que el ISD no interviene en la IED al no ser significativa.  

 

El R2 es 11% lo que significa que, con este modelo tan solo se consigue explicar un 11% de 

la variabilidad del IED. 

 

Con el objetivo de validar el modelo, se aplican pruebas a los supuestos de MCO y se 

obtuvieron los siguientes resultados: 

 

Prueba de Normalidad: 

H0: ui están distribuidos normalmente 

H1= ui  no están distribuidos normalmente  

 

Al aplicar la prueba de normalidad en el modelo se evidencia un Jarque-Bera de 1,43 y una 

probabilidad del 0,48 lo que acepta la hipótesis nula, es decir se prueba que los ui están 

distribuidos normalmente. 

 

Prueba de Homocedasticidad 

H0: ui son homocedástico 

H1= ui no son heterocedásticos  
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Tras aplicar las pruebas de homocedasticidad mediante el Test de White se obtienen 

valores de probabilidad del 0,9298, lo que nos lleva a rechazar la hipótesis nula y aceptar la 

hipótesis alternativa, es decir los ui son heterocedásticos.  

 

Prueba de no autocorrelación 

H0: ui no hay autocorrelación  

H1= ui autocorrelación   

 

Al aplicar la prueba de no autocorrelación con 2 retardos se obtiene una probabilidad del 

0,22, lo que indica que aceptamos la hipótesis nula y se comprueba la no autocorrelación 

de la serie con 2 rezagos. 
 

4.2.3.  Test de Chow 

Se aplica la prueba de Chow para analizar la existencia de un cambio estructural en la 

variable IED, ese Test evalúa si existe evidencia sobre las estimaciones paramétricas con las 

dos submuestras diferentes entre sí. 

 

Gráfico 10  IED en Ecuador representación como % del PIB periodo (2000-2020) 

 
 
Nota. BCE (2022) 
Elaborado por. Autora 
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Como se puede evidenciar en los gráficos los posibles cambios estructurales, donde la IED 

ha sido mayor, son al 5% de la tarifa de ISD, con un total de IED de $ 788089,59 

representado en miles de dólares o con el 4,50% de tarifa de ISD, y ha sufrido un fuerte 

decaimiento en el 2010 cuando la tarifa de ISD fue de 2%. 

 

Sin embargo, se realiza el Test de Chow con varios puntos identificados para probar la 

hipótesis, ya que a simple vista la variabilidad de la IED ha sido evidente a lo largo del 

tiempo.  

 

El test de Chow tiene la forma del Test F clásico  
)*++,)*+)

)*+)
-,!
.

      (10) 

 

La hipótesis del Test de Chow para el presente estudio es: 

 

𝐻" = 𝑁𝑜	𝑒𝑥𝑖𝑠𝑡𝑒𝑛	𝑝𝑢𝑛𝑡𝑜𝑠	𝑑𝑒	𝑟𝑢𝑝𝑡𝑢𝑟𝑎	𝑒𝑛	𝑙𝑎	𝑠𝑒𝑟𝑖𝑒		𝑑𝑒	𝑙𝑎	𝐼𝐸𝐷 

𝐻# = 𝐸𝑥𝑖𝑠𝑡𝑒	𝑢𝑛	𝑝𝑢𝑛𝑡𝑜	𝑑𝑒	𝑟𝑢𝑝𝑡𝑢𝑟𝑎	𝑒𝑛	𝑙𝑎	𝑠𝑒𝑟𝑖𝑒	𝑑𝑒	𝑙𝑎	𝐼𝐸𝐷 

 

Los resultados obtenidos tras aplicas estsa prueba son: 

 
 Tabla 3 Resultados Test de Chow 

 

Periodo de quiebre 

Estadistico F Probabilidad 

2015 T4 5,262229 0,0256 
2020 T3 0,286543 0,5946 
2019 T4 1,060570 0,33075 
2010 T4 0,008261 0,9279 
2016 T4 3,716038 0,0590 
2018 T4 3,133020 0,0822 

Nota. Elaborado por autora. 

 

En materia de análisis, se identifica que existe un  quiebre estuctural en la serie que arroja 

una probabilidad menor del 5%, cabe destacar que se determinaron  los puntos máximos y 

mínimos de la variabilidad de la serie IED y se probó el test de Chow para cada uno de ellos.  
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 El quiebre estructural se identifica en el año 2015 cuarto trimestre siendo estadísticamente 

significativo al 5% con  2,5%, según el BCE (2015) en este periodo se ha identificado un 

fuerte decrecimiento en algunas variables macroeconómicas como el VAB del comercio con 

-2,6 puntos porcentuales con respecto al trimestre anterior, alojamientos y servicio de 

comida con -4,5% y la industria manufacturera con un VAB del -0,3%, sin embargo en el 

VAB de la refinación de petróleo mostró un crecimiento fuerte con un 455% de crecimiento 

en comparación al año anterior ,basandose en el estudio de Veintimilla(2015) los datos 

obtenidos tienen sentido ya que uno de los determinantes de la IED es el PIB minero  

petrolero, y  este puede ser uno de los  motivos para evidenciar el cambio estructural en este 

periodo. 

 

4.2.4. Cálculo del umbral 

Tras obtener significancia en las variables del modelo, y un cambio estructural en el cuarto 

trimestre del año 2015 en la variable dependiente se procede a obtener un valor umbral entre 

la IED y el ISD.  

 

Según la metodología desarrollada por Hansen (1999) para hallar el umbral o punto de 

quiebre, el primer paso es estimar la ecuación por el método de Mínimos Cuadrados 

Ordinarios, o switching regression con probabilidades exógenas y toma distintos puntos 

posibles de quiebre obteniendo la suma de errores al cuadrado 𝑆#	(𝜋) 

 

La forma de encontrar el punto óptimo es identificar la tarifa del ISD que minimice la suma 

de errores al cuadrado que se representa por:  

 

𝑥∗ = min 𝑆# (𝑥)     (11) 

 

El porcentaje tarifario de ISD que minimice la suma de errores al cuadrado será el punto 

umbral óptimo, que se relaciona de la siguiente forma: 

 

𝑥∗ = arg.𝑚𝑖𝑛/𝑆# (𝑥)     (12) 

 

El vector de los residuos se representa:  

 

�̂�∗ = �̂�∗	(𝑥)   (13) 
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La varianza residual es:  

𝜎r$ = #
0(-,#)

�̂�∗�̂�∗ = #
0(-,#)

𝑆#(𝑥∗)    (14) 

 

La formulación del modelo de estimación de umbral se representa por la siguiente ecuación  

 

Yi	=α1+β1Xi	+β2(Xi	−X∗)Di	+ui.						(15)	

Donde: 

 

Yi= Inversión Extranjera Directa (IED) miles de dólares 

Xi= Impuesto a la Salida de Divisas  (ISD) miles de dólares  

X*= Valor umbral  

D= 1 si Xi >X* 

     = 0  si Xi <X* 

ui= Término de error 

 

Como afirma Gujarati (2010) el valor X* optimo o umbral de la relación se obtiene al 

encontrar el valor que minimiza la suma de residuos al cuadrado y que maximiza la suma de 

errores al cuadrado, Al aplicar la ecuación y probar los valores de la serie en base y con 

apoyo del Text deChow ya realizado, obtenenemos los siguientes resultados: 

 
Tabla 4 Resultados Valor Umbral 

Nota. Elaborado por autora. 

En materia de análisis, el R cuadrado= 0,048, lo que significa que el 4,8% de variaciones de 

IED son causadas por efecto de las variaciones de las variables del modelo econométrico 

aplicado, y el otro 96% es explicado por otras variables que no fueron explicadas en el 

PERIODO TARIFA SUMA DE 
ERRORES AL 
CUADRADO 

R CUADRADO PROBABILIDAD 

2015 T4 5% 16,89572 0,041556 0,1248 
2020 T3 5% 17,61718 0,000630 0,8516 
2019 T4 5% 17,48142 0,008331 0,4956 
2010 T4 2% 17,31886 0,017553 0,3215 
2016 T4 5% 16,77095 0,048634 0,0962 
2018 T4 5% 17,23985 

 
0,022035 
 

0,2661 
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modelo, lo que indica la amplitud de determinantes que hacen que las fluctuaciones de IED 

varíen en la economía ecuatoriana.  

 

Con respecto al valor umbral encontrado se ubica en un nivel de recaudación del $ 

248.055,38 miles de dólares, que se coloca en la tarifa del 5% del Impuesto a la Salida de 

Divisas localizado en el año 2016 cuarto trimestre, esto indica que, a valores tarifarios, por 

lo tanto, recaudatorios mayores al encontrado, la IED tiende a la baja, y claramente a valores 

menores del 5% de valor tarifario el ISD no determina ninguna influencia sobre la IED. El 

valor umbral encontrado encuentra su valor dentro del regimen de cambio de la serie de IED 

que arrojo el test de Chow.  

 

4.3. Discusión de resultados  

En la presente investigación se ha evidenciado resultados a favor de una relacion inversa  

entre las variables Impuesto a la Salida de Divisas e Inversion Extranjera Directa, por cada 

1% de incremento del ISD la IED va a disminuir en -0,33% , este resultado demuestra una 

relación mínima pero existente entre las variables, en contraste con autores como Cárdenas 

(2019), Veas (2019), Fuentes (2019), Bedoya (2019) que señalan la no relación entre las 

variables, es decir en Ecuador en el periodo de estudio y específicamente el ISD cumple la 

hipótesis de Jorgerson y Hall (1967)  que indica que los impuestos juegan un papel 

fundamental en decisiones de inversión.  

 

Además, se determina un cambio estructural de régimen en la serie IED, el cual se situó en 

el cuarto trimestre del año 2015, lo que indica que en ese punto del tiempo se rompe la 

estabilidad en los parámetros de la serie.  

 

Con respecto al valor umbral entre las variables se ubica en un nivel de recaudación de $ 248.055,38 miles 

de dólares, que corresponde a una tarifa del 5% del Impuesto a la Salida de Divisas ubicado 

en el año 2016 cuarto trimestre, esto indica que, a valores tarifarios, por lo tanto, 

recaudatorios mayores al encontrado, la IED tiende a la baja, y claramente a valores menores 

del 5% de valor tarifario el ISD no determina ninguna influencia sobre la IED. El valor 

umbral encontrado encuentra su valor dentro del regimen de cambio de la serie de IED que 

arrojo el test de Chow, este resultado evidentemente no esta alineado con la teoria de la tasa 

de Tobin, la que afirma que este impuesto debería mantener una tasa entre el 0,1 y el 0,5% 

para no perjudicar el comercio internacional y frenar la salida de divisas, sin embargo es 
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importante mencionar que esta aseveración fue más una recomendación planteada por Tobin 

(1979) para un impuesto creado para Estados Unidos, un país con un contexto económico 

compleatamente diferente al de Ecuador. 
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CAPÍTULO V 
 

5. CONCLUSIONES y RECOMENDACIONES 
 

5.1 Conclusiones 

 

• En conclusión, el ISD, es un impuesto adoptado en Ecuador con el objetivo de frenar 

la salida indiscriminada de capitales, proteger la dolarización y de carácter regulador, que 

con el tiempo ha tomado un tinte recaudatorio, al mantener una variación de recaudación 

creciente y llegar a ser el tercer impuesto que más ha aportado al estado después del IVA y 

el IR, lo que indica que los dólares salen en gran cantidad y mediante el impuesto dejan su 

aporte al estado. Este tributo nació con una tarifa del 0,5% en el 2007 para llegar al 5% en 

el año 2011 y mantenerse hasta el 2022, año en el cual se ha planteado la política de reducirlo 

progresivamente de forma trimestral, en la actualidad se encuentra en 4,25%. 

 

• Los flujos de ingresos por IED en Ecuador generalmente han sido bajos y muy 

variables, siguiendo la tendencia de la región. Pese a que, desde el año 2000, los flujos de 

IED han aumentado debido a la dolarización y la apertura comercial, los valores no han sido 

representativos en comparación con otros países de Latinoamérica, manteniendo una 

representación baja en el PIB con un promedio del 0,85% en el periodo de estudio. Los 

determinantes de la IED en Ecuador principalmente se concentran en la Presión tributaria, 

el PIB real, el Riesgo país, la apertura comercial, la explotación petrolera. El sector más 

atractivo para inversión analizado es el de explotación de minas y canteras con un total de 

ingresos de $6.103 millones desde el año 2000, seguido del sector manufacturero con un 

total de ingresos de IED de 2.419 millones. Los países que más ha invertido en Ecuador 

desde el año 2000 han sido Canadá con un total de $1.721 millones durante el periodo 

estudiado enfocando sus inversiones en el sector de explotación de minas y canteras, le sigue 

México con  un total de $1.595 millones y España con $1.338 millones. 

 

• En conclusión, al relacionar las variables mediante aplicación econométrica , 

utilizando también el PIB real como aporte teórico, el ISD presenta un aporte  mínimo pero 

existente en variaciones de la IED, se evidencia que  por cada 1% de incremento en el ISD, 

la IED va a disminuir en -0,33% indicando una relación inversa en las variables, sin embargo 

con este modelo solo se consigue explicar un 11% de la variabilidad de la IED en general, 
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lo que en contrasta con autores como Cárdenas (2019), Veas (2019), Fuentes (2019), Bedoya 

(2019), los cuales afirman que el ISD no interviene en la IED al no ser significativa. 

 

• Para determinar un cambio estructural en la serie IED, se aplicó el test de Chow el 

cual se situó en el cuarto trimestre del año 2015. El valor umbral, el o punto máximo de ISD 

corresponde a un nivel de recaudación de $ 248 millones, tomando en cuenta que el estudio 

se realizó por trimestres, lo que pertenece a una tarifa del 5% de imposición tributaria, esto 

indica que a valores tarifarios mayores al 5% y recaudatorios a $ 248 millones la IED se 

ralentiza y empieza a presentar una tendencia decreciente, manteniendo todas las otras 

variables constantes. 

 

•  Haciendo énfasis en que, las reformas tributarias recientemente propuestas, donde 

se pretende la reducción progresiva y/o eliminación del ISD se basan en la hipótesis que 

indica que el ISD impide la IED, los resultados de este estudio, en contraste, arrojan que con 

un nivel de recaudación que pertenece a la tarifa del 5% el ISD no ralentiza la IED y cumple 

sus objetivos recaudatorios y reguladores.  
 

5.1. Recomendaciones 

 

• El, SRI, el gobierno y las instituciones financieras deberían brindar información 

adecuada y clara sobre el sistema tributario, el objetivo de cada impuesto que la ciudadanía 

aporta, las exenciones y beneficios que se generan con lo recaudado. 

 

• Las variaciones abruptas en las administraciones y cambios en política económica 

constante también causan inestabilidad en la IED y otras variables macroeconómicas lo que 

sitúa al país en un puesto poco competitivo, las autoridades pertinentes deberían realizar 

estudios económicos técnicos para plantear reformas o estructuras de estado, también 

deberían promover iniciativas de emprendimiento, empleo y productividad. 

 

• El gobierno debería plantear reformas tributarias basándose en estudios técnicos que 

logren cumplir con los objetivos en pro del desarrollo económico del país. 
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ANEXOS 
 

Evolución de recaudación del ISD desde su aplicación. 

 
Nota. SRI (2020). 
Elaborado por. Autora. 
 
IED en Ecuador periodo (2000-2020) USD MILES 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Nota: En la tabla se evidencian datos de la IED neta en Ecuador en millones de dólares y su participación en 
el PIB en el periodo 2000-2020. BCE (2021), CEPAL (2021), Banco mundial (2021). 
Elaborado por: Autora 

AÑO RECAUDACIÓN (USD) MILES DE DOLARES
2008 31.480,00$                                                     
2009 188.287,00$                                                   
2010 371.314,00$                                                   
2011 491.417,00$                                                   
2012 1.159.590,00$                                                
2013 1.224.592,00$                                                
2014 1.259.689,00$                                                
2015 1.093.977,00$                                                
2016 964.658,00$                                                   
2017 1.097.642,00$                                                
2018 1.206.090,00$                                                
2019 1.140.096,99$                                                
2020 964.093,10$                                                   
2021 1.212.105,59$                                                
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IED en Ecuador por sector  (2000-2021) USD MILES 

Año 

Comercio Construcción  
Explotación de 
minas y canteras  

Industria 
manufacturera  

Servicios 
prestados a las 
empresas  

2000 12.090,81 2,78 -58.728,19 1.486,29 20.189,24 

2001 71.651,28 55.259,98 216.911,19 60.226,80 8.704,63 

2002 70.441,12 5.555,44 487.458,01 66.613,57 109.078,29 

2003 78.143,52 3.492,23 148.548,88 78.983,71 71.047,00 

2004 103.319,05 39.221,12 385.374,02 114.929,92 38.811,08 

2005 72.491,47 7.429,85 198.345,45 75.399,42 73.827,24 

2006 32.302,87 8.449,12 -116.618,25 90.162,85 89.359,68 

2007 92.184,69 19.632,31 -102.795,42 98.960,03 84.591,00 

2008 119.973,83 49.818,23 244.114,62 197.997,88 142.001,23 

2009 84.142,63 -13.431,89 5.802,47 117.752,08 -23.466,03 

2010 93.608,97 28.240,24 178.001,49 120.323,64 67.857,16 

2011 77.696,22 50.534,33 381.201,90 121.927,07 44.883,02 

2012 83.740,54 31.578,41 224.945,00 135.596,22 39.132,88 

2013 109.856,17 69.196,48 252.886,20 139.015,83 117.082,55 

2014 148.055,26 4.744,37 686.011,24 108.474,24 28.359,44 

2015 175.242,15 6.833,99 558.928,40 263.619,01 250.597,36 

2016 123.037,89 30.464,83 467.231,52 37.991,61 25.149,52 

2017 100.582,45 59.132,96 68.394,40 143.902,10 87.563,59 

2018 89.128,70 88.986,27 808.258,72 104.831,19 167.831,17 

2019 77.021,02 69.231,63 425.626,32 110.070,05 100.400,00 

2020 102.771,35 176.787,66 534.849,73 37.321,36 202.741,26 

2021 55.438,07 93.566,50 108.543,21 193.951,72 135.485,28 
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IED en Ecuador por país (2000-2021) USD MILES 

 

  Canadá China España 

Estados 
Unidos de 
América Holanda México 

2000 13.092,50 1,00 2.337,39 -76.022,88 11.489,42 2,31 
2001 11.868,80 10,30 2.411,95 300.082,24 10.418,79 12,60 
2002 8,85 15.739,57 1.203,05 440.931,04 -219,30 51,53 
2003 18.771,68 19.692,43 3.332,87 -47.332,58 12.604,69 5.654,88 
2004 273.559,39 -7.683,80 631,30 78.536,66 46.270,66 -172,64 
2005 29.181,83 -19.913,96 2.681,50 -77.197,15 -43.073,17 7.274,42 
2006 -251.695,02 11.939,72 6.873,37 -159.794,28 38.053,78 42.596,78 
2007 48.521,30 84.839,96 85.220,36 49.848,12 7.766,35 -40.234,52 
2008 58.386,95 46.537,57 190.078,95 -28.501,73 -7.936,01 312.567,20 
2009 64.719,54 56.296,88 50.909,94 -607.083,03 -3.566,94 620.961,61 
2010 104.634,68 44.959,80 -16.798,15 -535.180,24 11.478,19 278.540,23 
2011 252.206,48 82.128,40 52.441,68 11.621,11 6.885,03 70.132,97 
2012 58.989,26 85.867,05 49.897,24 93.513,10 10.517,00 83.135,93 
2013 28.362,47 94.326,45 68.423,44 43.062,90 48.320,96 91.031,41 
2014 228.957,39 80.930,12 63.255,33 13.558,65 75.955,84 4.196,29 
2015 73.645,63 113.877,22 66.490,37 187.693,32 293.400,78 1.935,44 
2016 -31.541,83 61.779,32 102.254,08 87.597,69 389.884,14 8.258,67 
2017 -75.295,96 97.768,27 81.328,00 35.054,94 42.285,19 6.695,44 
2018 197.611,19 61.160,72 169.212,42 60.026,66 154.043,90 61.682,25 
2019 261.624,69 28.271,28 149.250,15 74.377,15 90.195,58 6.043,56 
2020 318.844,63 57.677,38 234.569,21 86.793,09 -18.238,35 -1.795,32 
2021 36.566,28 75.893,89 -27.509,66 83.313,45 -19.069,16 36.624,54 
TOTAL 1.721.020,71 1.092.099,57 1.338.494,81 114.898,23 1.157.467,38 1.595.195,59 
MAX 1.721.020,71      
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Tabla 3 
Datos  
 

Periodo 
 IED ECUADOR ( 
MILES DE 
DOLARES)  

 ISD 
RECAUDACIÓN  
(MILES DE 
DOLARES)  

 ISD 
RECAUDACIÓN 
ANUAL   

ISD 
TASA 
(%) 

 X2_pibreal  
 

 

  
2008 T1  $        425.141,77   $          5.298,74  

 $        31.408,61  

0,5  $         14.505.871,00  
 

2008 T2  $        110.049,58   $          8.848,75  0,5  $         15.788.923,00  
 

2008 T3  $        308.827,99   $          8.675,60  0,5  $         16.213.465,00  
 

2008 T4  $        213.348,69   $          8.585,52  0,5  $         15.254.376,00  
 

2009 T1  $        147.153,52   $        36.532,99  

 $      188.287,26  

1  $         15.022.003,00  
 

2009 T2  $        203.622,84   $        59.253,09  1  $         15.588.869,00  
 

2009 T3  $        119.496,81   $        49.924,03  1  $         15.779.977,00  
 

2009 T4  $       -161.662,28   $        42.577,15  1  $         16.128.837,00  
 

2010 T1  $       -174.892,28   $        70.173,67  

 $      371.314,94  

2  $         16.762.628,00  
 

2010 T2  $        212.272,48   $        92.516,53  2  $         17.070.795,00  
 

2010 T3  $        159.377,18   $      103.148,45  2  $         17.429.358,00  
 

2010 T4  $         -30.891,05   $      105.476,29  2  $         18.292.586,00  
 

2011 T1  $        193.353,83   $      115.120,08  

 $      491.417,13  

5  $         18.922.955,00  
 

2011 T2  $        159.816,81   $      107.684,68  5  $         19.728.114,00  
 

2011 T3  $          67.355,54   $      118.297,23  5  $         19.968.470,00  
 

2011 T4  $        225.551,17   $      150.315,15  5  $         20.657.125,00  
 

2012 T1  $        109.518,82   $      283.909,79  

 $   1.159.590,49  

5  $         21.622.937,00  
 

2012 T2  $        181.204,08   $      281.309,09  5  $         21.908.844,00  
 

2012 T3  $          86.052,88   $      288.110,15  5  $         22.106.937,00  
 

2012 T4  $        190.634,52   $      306.261,47  5  $         22.285.826,00  
 

2013 T1  $        113.934,79   $      311.488,25  

 $   1.224.592,01  

5  $         23.019.786,00  
 

2013 T2  $        281.996,46   $      297.682,07  5  $         23.441.324,00  
 

2013 T3  $        115.863,68   $      311.508,02  5  $         24.238.576,00  
 

2013 T4  $        215.269,28   $      303.913,66  5  $         24.429.973,00  
 

2014 T1  $        140.631,00   $      315.250,90  

 $   1.259.689,84  

5  $         24.831.492,00  
 

2014 T2  $        163.998,16   $      286.088,04  5  $         25.543.280,00  
 

2014 T3  $        142.711,01   $      317.498,57  5  $         25.942.914,00  
 

2014 T4  $        329.220,78   $      340.852,33  5  $         25.408.645,00  
 

2015 T1  $        183.126,52   $      331.598,55  
 $   1.179.905,11  

5  $         25.052.739,00  
 

2015 T2  $          96.549,48   $      279.623,05  5  $         25.086.195,00  
 

2015 T3  $        263.453,76   $      306.241,92  5  $         24.779.738,00  
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2015 T 4  $        788.089,59   $      262.441,60  5  $         24.371.709,00  
 

2016 T1  $        199.685,93   $      249.510,97  

 $      964.658,80  

5  $         24.913.573,00  
 

2016 T2  $        128.842,85   $      229.197,46  5  $         24.926.186,00  
 

2016 T3  $        127.056,98   $      237.894,98  5  $         24.910.741,00  
 

2016 T4  $        300.423,11   $      248.055,38  5  $         25.187.196,00  
 

2017 T1  $        183.755,16   $      251.751,37  

 $   1.097.642,48  

5  $         26.000.261,00  
 

2017 T2  $        185.750,44   $      276.208,92  5  $         25.993.550,00  
 

2017 T3  $        159.733,24   $      280.637,60  5  $         25.960.907,00  
 

2017 T4  $        100.255,58   $      289.044,59  5  $         26.341.144,00  
 

2018 T1  $        331.978,96   $      299.206,15  

 $   1.206.090,18  

5  $         26.510.612,00  
 

2018 T2  $        221.562,44   $      285.066,80  5  $         26.761.827,00  
 

2018 T3  $        229.486,27   $      310.890,62  5  $         27.078.404,00  
 

2018 T4  $        605.247,09   $      310.926,62  5  $         27.211.165,00  
 

2019 T1  $        209.238,66   $      286.889,75  

 $   1.140.096,99  

5  $         26.914.897,00  
 

2019 T2   $        280.597,32   $      278.356,33  5  $         27.058.331,00  
 

2019 T3  $        152.173,47   $      287.006,92  5  $         27.054.758,00  
 

2019 T4  $        331.949,05   $      287.843,99  5  $         27.080.023,00  
 

2020 T1  $        272.838,64   $      283.656,34  

 $      964.093,10  

5  $         26.314.576,00  
 

2020 T2  $        181.976,39   $      198.158,96  5  $         23.110.752,00  
 

2020 T3   $        528.152,30   $      237.033,32  5  $         24.643.880,00  
 

2020 T4  $        168.888,57   $      245.244,48  5  $         25.221.916,00  
 

2021 T1   $        249.034,78   $      264.218,00  

 $   1.212.105,59  

5  $         25.412.756,00  
 

2021 T2  $        138.411,32   $      293.032,11  5  $         26.206.820,00  
 

2021 t3  $        155.553,29   $      316.684,31  5  $         26.828.611,00  
 

2021 t4  $        104.579,77   $      338.171,17  5  $         27.717.679,00  
 

2022 t1  $        133.849,51   $          328.339,97   $      646.056,27  4,75  $         28.459.324,00  
 

2022 t2  $        675.807,57   $          317.716,30  4,5  $         28.954.253,00  
 

 

Nota: BCE (2021), CEPAL (2021), Banco mundial (2021). 
Elaborado por: Autora 
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Tabla 4 

Datos en Logaritmos periodo 2008-2022 trimestres 
PERIODO LNY IED LNX ISD LNX2 PIB REAL 
2008 T1 12,96017797 8,575225238 16,49006402 
2008 T2 11,60868624 9,088031227 16,57481918 
2008 T3 12,64053973 9,068269283 16,60135263 
2008 T4 12,27068313 9,057832103 16,54037697 
2009 T1 11,89923165 10,50597086 16,52502655 
2009 T2 12,22402476 10,98957321 16,56206769 
2009 T3 11,69104492 10,81825774 16,57425242 
2009 T4 11,99326472 10,65907301 16,59611935 
2010 T1 12,07192552 11,15872848 16,63466244 
2010 T2 12,26562601 11,43514263 16,65287967 
2010 T3 11,97902885 11,54392445 16,67366658 
2010 T4 10,33822194 11,56624147 16,7220064 
2011 T1 12,17227712 11,65373104 16,75588629 
2011 T2 11,98178352 11,58696256 16,79755528 
2011 T3 11,11774048 11,68095565 16,80966509 
2011 T4 12,32630233 11,92048934 16,84357085 
2012 T1 11,60385168 12,55641182 16,88926521 
2012 T2 12,10737917 12,5472093 16,90240095 
2012 T3 11,3627173 12,57109815 16,91140201 
2012 T4 12,15811338 12,63219448 16,91946143 
2013 T1 11,64338155 12,6491169 16,95186466 
2013 T2 12,54964978 12,60378133 16,97001101 
2013 T3 11,66016961 12,64918037 17,00345597 
2013 T4 12,27964498 12,62449892 17,01132134 
2014 T1 11,8538947 12,6611241 17,02762324 
2014 T2 12,00761047 12,56405487 17,05588483 
2014 T3 11,86857695 12,66822859 17,07140907 
2014 T4 12,70448388 12,73920463 17,05060003 
2015 T1 12,11793254 12,71168032 17,03649372 
2015 T2 11,47781086 12,54119771 17,03782825 
2015 T3 12,48163314 12,63213066 17,02553686 
2015 T4 13,57736705 12,47778385 17,00893355 
2016 T1 12,20450109 12,42725816 17,03092331 
2016 T2 11,76634872 12,3423392 17,03142946 
2016 T3 11,75239093 12,37958459 17,03080963 
2016 T4 12,61294712 12,42140733 17,04184633 
2017 T1 12,12135948 12,43619727 17,07361713 
2017 T2 12,13215932 12,5289128 17,07335899 
2017 T3 11,98126045 12,54481943 17,07210239 
2017 T4 11,51547798 12,57433625 17,08664269 
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2018 T1 12,71354955 12,60888807 17,09305566 
2018 T2 12,3084778 12,5604788 17,10248706 
2018 T3 12,34990139 12,64719642 17,11424707 
2018 T4 13,31339868 12,64731221 17,11913792 
2019 T1 12,25123077 12,56685328 17,10819048 
2019 T2  12,54467589 12,53665732 17,1135055 
2019 T3 11,93253981 12,56726162 17,11337344 
2019 T4 12,72799562 12,5701739 17,11430686 
2020 T1 12,51846674 12,55551871 17,08563356 
2020 T2 12,07181181 12,19682482 16,95580852 
2020 T3  13,18268357 12,37595601 17,02003915 
2020 T4 11,65610392 12,41001086 17,04322386 
2021 T1  12,42534783 12,48452978 17,05076181 
2021 T2 11,83798513 12,58803748 17,08153024 
2021 T3 11,95474363 12,66566068 17,10497945 
2021 T4 11,55770537 12,73130748 17,137581 
2022 T1 11,80447139 12,70180484 17,1639864 
2022 T2 13,42366365 12,66891414 17,18122766 

 

Nota: En la tabla se evidencian datos de la IED, ISD y PIB real en Ecuador en 
transformados en logaritmos. BCE (2021), CEPAL (2021), Banco mundial (2021). 
Elaborado por: Autora 
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