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RESUMEN

Este documento analiza el impacto de la recesién econémica de Estados Unidos
en 2008 sobre las empresas ecuatorianas exportadoras e importadoras con relaciones
comerciales con dicho pais, en comparaciéon con aquellas vinculadas a otros merca-
dos internacionales. Para ello, se utiliza el anéalisis de diferencias en diferencias con
el objetivo de identificar efectos diferenciales en términos de desempefio financiero y
resiliencia econémica. Los datos empleados incluyen registros del Banco Central del
Ecuador sobre exportaciones e importaciones, asi como estados financieros de empre-
sas proporcionados por la Superintendencia de Comparifas. Los resultados muestran
que la crisis de 2008 tuvo efectos significativos y heterogéneos, dependiendo de las car-
acteristicas de los mercados de destino, observandose una mayor vulnerabilidad en las
empresas con dependencia comercial de Estados Unidos. Este andlisis aporta una com-
prensiéon mds profunda sobre los factores que influyen en la capacidad de las empresas
ecuatorianas para hacer frente a choques externos, especialmente en un contexto de
interdependencia global.

Palabras clave: Economia internacional, ciclos econémicos, impactos macroeconémicos, crisis
financieras



ABSTRACT

This document analyzes the impact of the 2008 economic recession in the United
States on Ecuadorian export and import companies with trade relations with the United
States, compared to those linked to other international markets. To do this, the differences-
in-differences analysis is used to identify differential effects in terms of financial perfor-
mance and economic resilience. The data used includes records from the Central Bank
of Ecuador on exports and imports, as well as financial statements of companies pro-
vided by the Superintendence of Companies. The results show that the 2008 crisis had
significant and heterogeneous effects depending on the characteristics of the destina-
tion markets, with greater vulnerability observed in companies with commercial de-
pendence on the United States. This analysis provides a deeper understanding of the
factors influencing the ability of Ecuadorian companies to cope with external shocks,
especially in the context of global interdependence.

Keywords: International Economics, economics cycles, macroeconomic impacts, financial Crises
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1. Introduccion

La crisis financiera de 2008 en Estados Unidos tuvo repercusiones globales, afectando
particularmente a paises de América Latina cuyas economias dependen en gran me-
dida del comercio con ese pafs. En el caso de Ecuador, las exportaciones hacia Esta-
dos Unidos representan aproximadamente el 30 % del PIB, segtin el Banco Central del
Ecuador BCE| (2023)), lo que evidencia una fuerte dependencia econémica. Sectores
clave como el banano, camarén y flores son especialmente vulnerables a las fluctua-
ciones externas. De acuerdo con la teoria de sincronizacién de ciclos econémicos, las
perturbaciones en grandes economias, como las crisis financieras, generan un contagio
ciclico que impacta a economias dependientes (Frankel & Rose, 1998). Por ello, este
estudio busca responder a la pregunta: ;De qué manera las fluctuaciones del ciclo
econémico de Estados Unidos influyen en la resiliencia econémica y el desempeifio

financiero de las empresas importadoras y exportadoras en Ecuador?

Para responder a la pregunta de investigacion, se utiliza un modelo de diferencias
en diferencias (DiD) para estimar los efectos de los choques externos sobre las empresas
exportadoras/importadoras ecuatorianas en comparacién con las que no tiene relacién
comercial directa con EE. UU. Este enfoque captura el impacto causal de la recesiéon
de 2008 en el desempefio empresarial, usando datos desagregados de 2006 a 2009 e
incorporando controles sectoriales. Ademas, se complementa el andlisis con modelos
dindmicos de panel que incluyen variables temporales, lo que permite evaluar no solo
los efectos inmediatos de la crisis, sino también las dindmicas de recuperacién en los

anos posteriores.

Los resultados obtenidos muestran que las empresas exportadoras ecuatorianas
hacia Estados Unidos experimentan, en promedio, una caida significativa del 25.2%

en sus ventas durante la crisis econémica de 2008. Este impacto se traslada al sector
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agricola, donde las exportaciones registran una disminucién del 6.76%, lo que resalta
la vulnerabilidad de las exportaciones basadas en productos primarios frente a choques

externos.

En contraste, las empresas importadoras presentan un desempefio més resiliente.
Aunque experimentan una leve disminucién promedio del 1% en sus ventas durante la
crisis, este efecto no resulta estadisticamente significativo, lo que sugiere que su rol en
el abastecimiento de insumos y productos intermedios les permite amortiguar mejor
los efectos de la recesion. Este comportamiento evidencia diferencias claves en la ex-

posicion de las empresas segtin su orientaciéon comercial.

Estos hallazgos aportan informacién importante sobre la relacion entre la estruc-
tura comercial de las empresas y su capacidad de resiliencia frente a crisis externas, lo
que contribuye al entendimiento de cémo la diversificacién y el rol comercial (exporta-
dor o importador) pueden influir en la estabilidad y desempefio econémico empresarial

en economias en desarrollo como Ecuador.

2. Relacion con la literatura

En este sentido, la recesion econémica de EE. UU. en 2008 ofrece un caso de estu-
dio relevante para profundizar en estas dindmicas, dado su impacto significativo so-
bre economias desarrolladas y emergentes (Reinhart & Rogoff, 2009; [Eichengreen &
O’Rourke, 2010). Aunque la literatura ha documentado ampliamente las consecuen-
cias de estos choques externos, como alteraciones en el comercio internacional y cam-
bios en la resiliencia empresarial (Baldwin, 2009; Rose & Spiegel,[2012)), persisten vacios
importantes en el anélisis de estas interacciones en América Latina, particularmente en

economias como la de Ecuador, que dependen fuertemente del comercio con Estados
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Unidos (CEPAL, 2010)).

Este estudio contribuye a la literatura al analizar cémo la recesién de 2008 afect6 a
las empresas ecuatorianas con relaciones comerciales con EE. UU., en comparacién con
aquellas vinculadas a otros mercados. Este enfoque es especialmente relevante porque,
durante ese periodo, Ecuador carecia de acuerdos comerciales formales con Estados

Unidos, pero mantenia una fuerte dependencia comercial con este pais (CEPAL, 2011).

Ademds, como pais mayormente agricola, Ecuador presentaba una vulnerabili-
dad estructural debido a la volatilidad inherente de dicho sector y a la concentracién de
sus exportaciones en productos primarios hacia USA. En 2008, una gran parte de las ex-
portaciones ecuatorianas consistia en banano, camaroén, flores y otros bienes agricolas,
sectores particularmente sensibles a las fluctuaciones de demanda en mercados inter-
nacionales. Este contexto refuerza la relevancia del andlisis, ya que las empresas expor-
tadoras agricolas enfrentaron desafios adicionales relacionados tanto con la crisis como

con la estructura econémica del pafs.

Por otro lado, la investigaciéon introduce un anédlisis basado en datos empresari-
ales desagregados, lo que permite capturar con mayor precision las diferencias en la
exposicion y resiliencia de las empresas frente a los choques externos. Este enfoque
microeconémico contrasta con los estudios anteriores centrados en dindmicas macroe-
conémicas o sectoriales, como el de Zurita Gonzalez et al.| (2015), que analiza el impacto
de la recesién en la produccion manufacturera mexicana utilizando modelos VAR. Al
combinar indicadores macroeconémicos de los paises de destino con datos empresar-
iales detallados, este estudio ofrece una perspectiva mds enriquecida sobre cémo las

fluctuaciones internacionales influyen en el desemperfio de empresas individuales.

Finalmente, este trabajo aporta implicaciones précticas al vincular conceptos como

dependencia comercial, diversificacién de mercados y resiliencia econémica en el con-
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texto de economias pequefias y abiertas. Al hacerlo, ofrece perspectivas valiosas para el
disefio de politicas ptiblicas que busquen mitigar vulnerabilidades asociadas a choques

externos y fortalecer la capacidad de adaptacion de las empresas.

3. Contexto

Esta investigacién se estructura en seis secciones. La introduccién presenta la moti-
vacion del estudio, formula la pregunta de investigacion y describe el enfoque metodolégico.
La seccién de contexto analiza el entorno econémico de Ecuador, con énfasis en su
relacién comercial con Estados Unidos. En datos, se detallan las fuentes de informacion,
las variables utilizadas y el proceso de construccién de la base de datos. La seccién de
metodologia expone el modelo econométrico de diferencias en diferencias aplicado en
el estudio. En resultados, se presentan los hallazgos obtenidos, diferenciando los efec-
tos en empresas exportadoras e importadoras. Finalmente, la conclusién resume los
principales resultados, identifica las limitaciones del andlisis y plantea posibles lineas

de investigacion futuras.

El andlisis del contexto econémico requiere comprender los factores histéricos que
han definido la trayectoria comercial del Ecuador. La historia econémica de Ecuador
estd profundamente marcada por tres grandes booms comerciales, cada uno con un
impacto decisivo en el desarrollo y proyeccién internacional de las empresas privadas
y estatales. El primero fue el boom cacaotero a finales del siglo XIX, que, segtin|Acosta
(2001)), represento el paso definitivo para la incorporacién del pais en la divisiéon inter-
nacional del trabajo. Durante este periodo, las exportaciones superaron por primera vez
los nueve millones de ddlares, impulsando significativamente la inversion en el sector

agricola.
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Posteriormente, a inicios del siglo XX, el boom bananero fortaleci6 las relaciones
comerciales de Ecuador con las potencias occidentales, promoviendo la tecnificacion
de las haciendas, el comercio internacional y la especializacién laboral. Finalmente, el
boom petrolero que surge en la década de los setenta, impulsado por el descubrim-
iento de las primeras reservas significativas de crudo en la Amazonia, se consolidé
como la mayor fuente de ingresos estatal. Estos tres auges econémicos impulsaron el
crecimiento del pais y favorecieron la consolidacién de empresas privadas tanto a nivel

nacional como internacional.

De esta forma se demuestra que el flujo comercial global es una parte vital para
el desarrollo de un pafs a nivel mundial, segtin Krugman & Obstfeld (2006)), las na-
ciones recurren al comercio internacional para un beneficio mutuo donde cada uno se
especializa en un bien o servicio que hace relativamente bien, ademds de que también
permite las economias a escala que son mas efectivas que una economia cerrada. Por
lo tanto, las exportaciones e importaciones son una herramienta que trae consigo una
serie de beneficios aprovechables como: el ingreso de divisas, creacién de fuentes de

empleo, reduccién de costos, participacién internacional, entre otros.

Actualmente para Ecuador las exportaciones e importaciones siguen siendo una
fuente vital de crecimiento econémico y estabilidad macroeconémica. Segun Obser-
vatorio de Complejidad Econémica (2022), las exportaciones ecuatorianas alcanzaron
en 2022 un valor de $36 mil millones, equivalente al 30% del PIB de ese afio. Entre
los principales productos exportados destacan el petréleo, los platanos y otras mate-
rias primas, asi como manufacturas. Dentro de esto Estados Unidos se posiciona como
el principal socio comercial de Ecuador, absorbiendo el 27,4% del total de las exporta-
ciones. En cuanto a las importaciones EE.UU. se sigue manteniendo como el principal
distribuidor de bienes del pais y abarca el 25,6% del mercado total de importaciones

ecuatorianas.
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Pero para entender el bosque primero hay que conocer el arbol, es asi que el estu-
dio se enfoca en los sectores econémicos exportadores e importadores mds relevantes
del pais, que segun el Banco Central del Ecuador| (2023), son los hidrocarburos, el
agricola y el manufacturero. El sector de hidrocarburos representa aproximadamente
el 30% del total de las exportaciones, mientras que el sector agricola alcanza cerca del
40%. Por su parte, las manufacturas contribuyen alrededor del 20%, incluyendo enlata-
dos de pescado y otros productos procesados. Por su lado el sector comercio es clave
para evidenciar la demanda de los productos intermedios y terminados de empresas

nacionales.

4. Datos

Para analizar el impacto de la teoria de sincronizacién de ciclos econémicos y como
se ve su efecto en la empresa privada, es necesario seleccionar un periodo de tiempo
que otorgue las condiciones de estudio favorables para comprobar la veracidad de esta
teoria. Siendo Estados Unidos el agente de estudio, se parte sabiendo que es un pais que
brinda un gran historial de ciclos econémicos, no obstante, el interés de la investigacion
se enfoca en identificar sus recesiones y el efecto que este puede provocar sobre las

empresas privadas ecuatorianas que tienen relacién comercial directa con dicho pafs.

Asimismo, las recesiones de Estados Unidos son muchas, por ejemplo una de las
mas conocidas es el de “la gran depresién” en la época de 1929-1939 como un efecto
directo del colapso de la bolsa de valores del famoso martes negro, también existi6 la
recesion de la posguerra de 1945 que debido a la caida significativa de la producciéon
industrial dio paso a una crisis econémica. No obstante, ninguno de estos ejemplos es
util para el anédlisis econémico, puesto que son acontecimientos muy distantes y con

pocos datos registrados que brinden la informacién necesaria para la elaboracién del
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modelo.

Por lo tanto es necesario elegir una recesién mucho mads reciente. En el nuevo
siglo se sitta la crisis del 2001 que se vio afectada por el estallido de la burbuja de las
puntocom, después aparece “La gran recesién” del 2008 producida por la crisis hipote-
caria subprime y por dltimo la recesién de la pandemia de Covid-19 en 2020. Segin
Ferndndez Tabio| (2021])“Las crisis econémicas del siglo XXI resultan de la exacerbacién
de contradicciones, debido a las politicas econémicas de lo que se conoce como glob-
alizacién neoliberal desreguladora del mercado”. Siendo estas mds adecuadas para el

correcto seguimiento por su cercania y disponibilidad de resultados.

La crisis de las puntocom aunque importante se focaliz6é demasiado sobre el sector
tecnolégico de Estados Unidos y poco sobre el aspecto comercial, por otro lado la crisis
de la pandemia aunque afecté de forma directa a las exportaciones a nivel general su
fenémeno sale del modelo convencional de un ciclo econémico, esto representaria més
un evento anormal de una recesién de un pais que uno normal. De esta forma, la crisis
del 2008 es uno de los mejores modelos para comenzar con la investigacién, su hecho
relativamente reciente y su gran fuerza de impacto a nivel mundial otorga una variedad

de datos bien documentados que permite desarrollar una teoria més sélida.

La investigacion utiliza informacién recopilada de dos fuentes principales: el Banco
Central del Ecuador (BCE) y la Superintendencia de Compafias de Ecuador (SCE),
esta tltima fue construida por Grijalva et al.| (2024) . Estas bases de datos contienen
informacién financiera y operativa detallada de empresas ecuatorianas entre 2006 y
2009, permitiendo un andlisis robusto sobre como la crisis financiera de 2008 afect6 a
las empresas con diferentes niveles de exposicion al comercio exterior. La elecciéon de
estas fuentes responde a su confiabilidad y alcance, ya que incluyen variables clave
relacionadas con ventas, costos, salarios, exportaciones e importaciones, las cuales son

esenciales para el modelo econométrico utilizado.
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El Banco Central del Ecuador aporta datos relacionados con el comercio exte-
rior, especificamente sobre exportaciones e importaciones de bienes. Esto incluye infor-
macién sobre los destinos y origenes de los productos, permitiendo identificar cuéles
empresas comerciaron con Estados Unidos durante el periodo de andlisis. Por otro lado,
la Superintendencia de Comparfifas proporciona datos financieros, como ingresos, cos-
tos operativos, cuentas por cobrar, activos y pasivos, entre otros. La combinacién de
ambas fuentes permite construir una base de datos robusta, donde cada observacién

anual esta asociada a una empresa especifica, facilitando un analisis longitudinal

Se analiza el periodo 2006-2009 porque cubre tanto el periodo previo a la crisis
financiera global como los afios posteriores. Esto permite observar las tendencias antes
y después de la crisis, lo cual es fundamental para el modelo de diferencias en diferen-
cias (DiD). Los afios 2006 y 2007 sirven como periodo pre-crisis, donde las dindmicas
econdmicas eran relativamente estables, mientras que 2008 y 2009 capturan los efectos
de la crisis en su punto maximo y en el inicio de la recuperacién. Este rango temporal
asegura que se pueda captar el impacto completo del shock econémico externo en las

empresas ecuatorianas.

La selecciéon de empresas se concentra en tres sectores clave: agricultura, manu-
factura y comercio. Estos sectores son elegidos debido a su importancia en el comercio
exterior privado ecuatoriano y su diferente grado de exposicién a los mercados interna-
cionales. Cabe destacar que como se van a realizar dos modelos uno para exportaciones
y otro para importaciones la explicacion se centrard en ejemplificar el desarrollo de las
empresas exportadoras, esto por temas de practicidad, sin embargo, el método y los
datos utilizados para las importadoras seran llevadas de la misma forma que las expor-

tadoras.
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Table 1: Estadisticas Descriptivas

Variables Obs Media Std. Dev. Min Max
Ventas 3523 17.391 2.577 8.076 22.64
Salarios 3523 15.27 2.663 4.094 21.158

Costos Materiales 3523 16.656 2.75 6.132  22.199
Pasivos 3515 16.539 2,617  3.382 22.897
Costos Totales 3516 17.301 2.565 7.632 22.488
Cuentas por Cobrar 3447 15.616 2.786 3.401 22.123
Apertura Comercial 3409 -3.425 1.905 -12.6  3.513
Capital 3518 16.945 2.629 3.985 2324

Errores estandar robustos entre paréntesis.
***p <0.01,** p<0.05*p<0.1.

Descripcién: La tabla muestra las estadisticas descriptivas de las
principales variables utilizadas en el andlisis. Las columnas incluyen el
nuamero de observaciones (Obs), la media, la desviacion estdndar (Std.

Dev.), el valor minimo (Min), el valor maximo (Max). Todas las variables
estan expresadas en logaritmos naturales. La apertura comercial es
calculada al sumar las exportacciones e importacciones de la empresa y

dividirla para las venta totales.

La variable principal del anélisis es “Ventas”, que representa el logaritmo natural
de las ventas totales de las empresas. Esta transformacién permite interpretar cambios
porcentuales, reducir la dispersién causada por valores extremos y linealizar relaciones
no lineales. La variable tiene una media de 17.39, reflejando el ingreso promedio de las
empresas, y una desviacion estdndar de 2.577, indicando una variabilidad moderada.
Surango, de 8.076 a 22.64, evidencia diferencias significativas entre empresas pequefias

y grandes. En total, se incluyen 3523 observaciones en la muestra.

Existen dos variables de interés, la primera es DID, que es una variable de inter-
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accion entre variable tratamiento que identifica si una empresa es exportadora hacia
Estados Unidos en el periodo precrisis (2007) dando un valor de uno si lo es y cero si
no lo es, y la variable postcrisis que identifica si el afio es posterior a 2007 dando valor
uno para los afios 2008 y 2009 o cero para los afios 2006 y 2007. Esta variable mide el
efecto diferencial que la crisis de 2008 tuvo sobre las ventas de empresas exportadoras
a Estados Unidos en comparacién con las no exportadoras a dicho pais en el periodo
inicial de la crisis. De ahi la segunda variable de interés es Postcrisis la cual captura los

efectos generales de la crisis después del afio 2008.

Las variables de control estan enfocadas por factores internos de las empresas que
podrian influir en las ventas. Todas estdn en logaritmo natural (In) tomando como afio
base 2007 lo cual permite evitar los sesgos antes mencionados y ademads dichas variables
tienen rezagos que capturan dindmicas intertemporales ya que el desempefio actual de

una empresa depende de decisiones y circunstancias del pasado.

La variable salarios representa los costos laborales de la empresa, donde aquellas
con mayores sueldos tienden a tener mayor capacidad productiva y ventas. Sumedia es
de 15.27, su desviacién estdndar es de 2.663 y presenta un rango de 4.094 hasta 21.158,
esto indica que las empresas invierten moderadamente en costos laborales y existe una

importante diferencia entre empresas con alta y baja inversion en salarios.

Los costos materiales capturan la inversién en la produccién y su relacién con los
ingresos generados, con una media de 16.656, desviacion estdndar de 2.75 y rango de
6.132 hasta 22.199. Los pasivos indican el endeudamiento total de la empresa e indica la
estructura financiera de esta misma, presenta una media de 16.539, desviacién estandar

de 2.617 y un rango desde 3.382 hasta 22.897.

Los costos totales tienen una media de 17.301, desviacién de 2.565 y rango de 7.632

hasta 22.488. También se presentan cuentas por cobrar que son los créditos otorgados a



22

clientes con una media de 15.616 y desviacion de 2.786.La variable apertura comercial
mide la relacién entre las actividades comerciales internacionales de las empresas y sus
ventas totales. Se calcula como la suma de las exportaciones e importaciones totales di-
vidida entre las ventas totales. En la muestra analizada, esta variable tiene una media
de -3.425, con una desviacion estandar de 1.905. Los valores oscilan entre un minimo de
-12.6 y un méximo de 3.513, lo que refleja la variabilidad en la participacién de las em-
presas en el comercio internacional en proporcién a sus ventas. Por dltimo la variable
capital con media 16.945 indica la inversién promedio capital fisico como infraestruc-
tura, esta variable refleja la capacidad productiva de las empresas, que probablemente

tiene una relacién positiva con las ventas.

5. Metodologia

Para analizar cémo las fluctuaciones de los ciclos econémicos de Estados Unidos afec-
taron a las empresas exportadoras e importadoras ecuatorianas entre 2006 y 2009, es
fundamental emplear un modelo observacional que aproveche datos longitudinales y
permita capturar tanto los efectos diferenciales de la crisis como las caracteristicas in-

dividuales de las empresas.

Los métodos observacionales dividen a los sujetos en dos grupos: uno expuesto
al tratamiento y otro sin tratamiento, bajo la premisa de que ambos grupos comparten
caracteristicas similares para obtener resultados precisos. Sin embargo, en muchos ca-
sos, los grupos analizados presentan diferencias no observables, lo que puede limitar
la capacidad de los métodos observacionales para estimar de manera precisa los efectos

causales, generando desafios adicionales en la evaluacién del fenémeno estudiado.

En cambio los estimadores basados en el método de “diferencias en diferencias”
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pueden corregir esta dificultad que segtin Mufioz-Repiso & Sanchez-Braza (2005)) “es
un método de estimacién de la inferencia causal estadistica apropiado en el contexto
de estudios observacionales”, los datos disponibles permiten analizar los cambios en
el valor de las variables clave del andlisis, de manera similar a lo que se logra en un
disefio experimental. En este caso, estas variaciones se derivan de la informacién de las
mismas empresas, tanto aquellas con relacién comercial con Estados Unidos como las

que no tienen, siendo observadas antes y después de la crisis econémica de 2008.

Una vez identificadas las caracteristicas no observables que distinguen a las em-
presas tratadas de las no tratadas o grupo de control, se realiza una comparacién de
los resultados de la variable dependiente, en este caso las ventas totales, entre las em-
presas exportadoras o importadoras antes y después de la crisis. Se asume que estas
observaciones estardn igualmente influenciadas por caracteristicas no observables que

son constantes en ambos periodos y que diferencian a los dos grupos.

Se establece que las caracteristicas no observables que diferencian a las empresas
con relaciéon comercial con Estados Unidos no estdn directamente relacionadas con la
crisis econémica, lo que lleva a suponer que sus efectos se mantienen constantes a lo
largo del tiempo. Sin embargo, realizar una comparacién directa de las ventas de las

empresas exportadoras antes y después de la crisis puede generar resultados sesgados.

Esto puede ocurrir debido a dos razones principales: por un lado, las tendencias
generales de la variable dependiente, como los cambios macroeconémicos en Ecuador,
los cuales afectan a todas las empresas y por otro lado, podrian surgir factores adi-
cionales después de la crisis que impacten las ventas y que no estaban presentes en el

periodo previo, introduciendo posibles distorsiones en el andlisis.

Para abordar estas complicaciones, se recurre al uso de un grupo de control com-

puesto por empresas que no tienen relacién comercial con Estados Unidos. Este grupo



24

permite identificar cambios en las ventas que no estdn directamente asociados con la
crisis, sino que responden a factores comunes de ambos grupos. De esta forma, se
ajustan las estimaciones considerando tanto las tendencias generales como los posibles
factores externos, lo cual permite un andlisis més preciso del impacto diferencial de la

crisis econémica en las empresas exportadoras e importadoras.

De acuerdo con Heckman et al.| (1998), el estimador de diferencias en diferen-
cias permite calcular el cambio en las ventas totales de las empresas exportadoras e
importadoras entre los periodos pre y post-crisis y, posteriormente, ajustar este cambio
considerando la variacién observada en el grupo de control. Esto facilita aislar el efecto
especifico de la crisis sobre las empresas con relacién comercial directa con Estados

Unidos.

Para calcular el efecto que tiene un ciclo econémico de EEUU sobre las ventas de
empresas ecuatorianas activas en el comercio internacional, realizamos dos modelos
DID, uno especificado para empresas exportadoras y otro sobre importadoras, para ast

poder evidenciar sobre qué tipo de empresas recae maés la recesién del 2008:

Ventas; = a + B - Tratamiento; + B, - PostCrisis; + Y- (DID) + Xj; - 0 + u; + €;

e Ventas: variable dependiente que recoge los resultados de las empresas.

e Tratamiento: variable explicativa de cardcter binario, donde es igual a uno si ex-
porta a Estados Unidos y cero si no lo hace. Para el modelo de las importaciones

se mantiene la misma estructura.

o PostCrisis(t): variable explicativa de cardcter binario, donde destaca un periodo
de tiempo en el que la empresa es observada, donde si son afios 2006 o 2007 es

igual a cero y uno si se toma afios 2008 o 2009.



25

e DID (Tratamiento x PostCrisis): variable explicativa resultante de multiplicar

las dos variables seleccionadas.

X;: Variables de control que podrian afectar a las ventas de la empresa.

B1y Br: pardmetros asociados a las variables explicativas.

e o: Parametro que representa los efectos fijos del modelo.

e y: Parametro que indica el efecto conjunto de las variables de interaccion.
e §: Parametros que indican el efecto de las variables de control.

€;: Error aleatorio.

Para dar mayor estabilidad y consistencia de los resultados obtenidos se lleva
también a cabo unas pruebas de robustez. Estas pruebas consisten en la estimacién del
mismo modelo de diferencias en diferencias pero bajo la especificacién de tres sectores
los cuales son: agricola, manufactura y comercio. Esto permitird identificar si el efecto
de la crisis sobre las empresas exportadoras e importadoras se mantiene homogéneo o

si varia segtn el tipo de empresa.

6. Resultados

Los resultados de la metodologia permitieron identificar los impactos diferenciados de
la crisis al comparar empresas con relaciones comerciales con Estados Unidos frente a
aquellas vinculadas a otros mercados internacionales. En esta seccién, se presentan los
efectos obtenidos, centrados en variables como las ventas, los costos y otros indicadores

claves de la dindmica empresarial antes y después de la crisis.
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Table 2: Resultados del Modelo de Diferencias en

Diferencias
Exportadoras Importadoras
DID -0.252** -0.00734
(0.0133) (0.0132)
Postcrisis 0.0477%** 0.0322%**
(0.0949) (0.0100)
Constante 0.00985 0.00854
(0.112) (0.113)
Observaciones 3,335 3,335

Errores estdndar robustos entre paréntesis
**p <0.01,* p<0.05*p<0.1
Resultados del Modelo de Diferencias en Diferencias:
La tabla reporta los coeficientes estimados del modelo
de diferencias en diferencias para empresas exportado-
ras e importadoras. DID representa la interaccién en-
tre el grupo tratado y el periodo postcrisis. Los errores
estdndar robustos se muestran entre paréntesis. ***, **,
y * indican significancia estadistica al 1%, 5%, y 10%, re-

spectivamente.

En la Tabla 1 se presentan los resultados de la regresién de efectos fijos (DiD)
para el anélisis de las empresas exportadoras en la columna 2, y en la columna 3 para
las empresas importadoras. Los principales hallazgos del anélisis muestran que dado
este shock econdmico, las empresas exportadoras experimentaron una disminucién sig-

nificativa en las ventas.

El coeficiente de la variable de interaccién DID es -0.252, lo que indica que, en

promedio, las empresas exportadoras experimentan una reduccién significativa en sus
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ventas debido a los efectos de la crisis econémica. Este hallazgo, significativo al nivel
del 5%, sugiere que las empresas exportadoras a Estados Unidos enfrentan un impacto
negativo més fuerte en comparacién con las empresas no exportadoras, que no estdn tan

expuestas a los cambios del comercio internacional, especialmente con Estados Unidos.

Este resultado se alinea con el Modelo de Gravedad del Comercio Internacional
de Tinbergen| (1963)), que sefala que las relaciones comerciales estdn determinadas por
el tamafio econémico de los paises y su “distancia econémica”. En situaciones de crisis
en un socio comercial clave, como Estados Unidos, la disminucién de su PIB reduce la
demanda global, lo que impacta directamente a los exportadores de economias depen-
dientes, como Ecuador. Asi, se observa un efecto negativo sobre las empresas ecuatori-

anas con enfoque exportador hacia mercados internacionales.

Este patrén también se refleja en los estudios de [Zurita Gonzalez et al.| (2015),
quienes examinan el impacto de la crisis de 2008 en México y encuentran una relacion
significativa entre la produccién industrial de Estados Unidos y la manufactura mexi-
cana. Este vinculo revela que las fluctuaciones de la economia estadounidense tienen
repercusiones directas sobre las exportaciones mexicanas. De forma similar, el analisis
muestra que las empresas exportadoras ecuatorianas, especialmente las con estrechos
lazos con Estados Unidos, experimentan una disminucién en sus ventas, lo que resalta
la vulnerabilidad de las economias dependientes de mercados internacionales clave

como el estadounidense.

Por otro lado, el coeficiente de la variable DID para las empresas importadoras es
-0.00734 y no significativo, lo que sugiere que no hay evidencia de que el tratamiento
haya tenido un efecto relevante sobre las ventas de las empresas importadoras en relaciéon
con sus intercambios comerciales con Estados Unidos. Este comportamiento estd en
linea con la teoria de Bernard et al. (2007)), quienes proponen que las empresas pueden

responder de manera heterogénea a los choques econémicos, lo que limita la signifi-
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cancia de los resultados agregados.

Las empresas importadoras pueden ser menos afectadas por las crisis globales de-
bido a que su relacién con el comercio internacional estd mds relacionada con el sum-
inistro de insumos y productos intermedios, en lugar de la venta de productos finales
en mercados internacionales. Este comportamiento podria hacer que las importadoras
tengan una mayor flexibilidad para adaptarse a los cambios del entorno econémico,
como lo mencionan Bernard et al.| (2007)) lo que les permite gestionar mejor las fluctua-

ciones de la demanda externa.

Se observa que la variable PostCrisis presenta efectos positivos y significativos en
las ventas para ambos grupos de empresas. Para las empresas exportadoras, el coefi-
ciente es de 0.0477, con un valor p de 0.0949, lo que evidencia un incremento leve en las
ventas tras la crisis, con una significancia estadistica del 1%. Este hallazgo se alinea con
la teoria de la resiliencia econémica, que destaca la capacidad de las empresas para re-
cuperarse frente a choques exégenos. En este contexto,|Villano et al.| (2023) subraya que
factores como el capital humano, material y social son determinantes en la capacidad

de recuperacién empresarial después de una crisis.

En particular, para las empresas exportadoras ecuatorianas, los vinculos comer-
ciales y sociales con mercados clave como Estados Unidos parecen haber facilitado a una
recuperacion moderada. Este resultado refuerza la idea de que la resiliencia econémica
es un proceso multifacético. Segtn Saberifard et al.| (2023)), el capital social desempefia
un papel fundamental en el desarrollo de la resiliencia, permitiendo a las empresas
afrontar y superar las crisis econOmicas de manera mas efectiva, especialmente cuando

tienen conexiones s6lidas con mercados internacionales estratégicos.

Por otro lado, en las empresas importadoras, la variable PostCrisis también reg-

istra un impacto positivo, con un coeficiente de 0.0322 y una significancia al 1%. Su
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incremento al igual que las exportadoras es moderado, este resultado sugiere que tanto
las empresas exportadoras como las importadoras lograron adaptarse y recuperarse de
manera significativa en el periodo posterior a la crisis. Esto pone de manifiesto la capaci-

dad general del sector empresarial para responder a cambios en el entorno econémico.

Para las empresas exportadoras, variables como los salarios (0.144, p < 0.0001),
los costos de materiales (0.312, p < 0.0001) y los costos totales (0.371, p < 0.0001) tienen
un impacto positivo y significativo en las ventas, lo que concuerda con la teoria de Krug-
man (1992), que resalta cémo las economias de escala reducen costos y mejoran la com-

petitividad al traducirse en mayor capacidad operativa y mejores ingresos.

De manera similar, en las empresas importadoras, los salarios (0.145, p < 0.001),
los costos totales (0.370, p < 0.0001) y los costos de materiales (0.312, p < 0.0001) también
influyen positivamente en las ventas, validando la teorfa de Cobb & Douglas| (1928])
sobre como un mayor gasto operativo mejora la eficiencia y la capacidad productiva.
Ademass, el vinculo entre salarios y ventas estd alineado con la teoria de Shapiro &
Stiglitz| (1984), que sugiere que mejores remuneraciones no solo impulsan la produc-

tividad, sino que también permiten atraer talento calificado.

Los pasivos por su lado tienen un efecto negativo: en exportadoras (0.0339, p <
0.01) y en importadoras (0.0329, p < 0.1). Esto refleja cémo el financiamiento medi-
ante deuda puede tener efectos contraproducentes en las ventas, contradiciendo con
las teorias de Modigliani & Miller| (1958) y Myers| (1984)), que explican la importancia

del endeudamiento para sostener el crecimiento.

La inversion en capital tiene un efecto significativo para ambos tipos de empresas:
en exportadoras (0.215, p < 0.01) e importadoras (0.215, p < 0.01). Esto indica que el
capital fisico y humano es clave para mejorar el desempefio empresarial, en linea con

la teoria del ciclo de vida de|Penrose| (2009).
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Finalmente, la apertura comercial tiene un impacto positivo tanto en exportadoras
(0.0145, p < 0.001) como en importadoras (0.0140, p < 0.01). Esto resalta la importan-
cia de estar abiertos al mercado intenacional para las empresas ecuatorianas, respal-
dando las teorias de Melitz| (2003)) y Ricardo| (1821)) sobre cémo el comercio interna-

cional mejora competitividad y desempefio.

Los resultados del andlisis indican que la recesién de 2008 en Estados Unidos
afect6 de manera mads severa a las empresas exportadoras ecuatorianas con relaciones
comerciales con dicho pais, evidenciando su alta exposicién a shocks econémicos. En
contraste, las empresas importadoras muestran una mayor resiliencia, lo que podria
atribuirse a su rol en el abastecimiento de insumos. Ademas, las empresas con vinculos
comerciales con otros mercados internacionales experimentaron impactos mas moder-
ados. Estos hallazgos resaltan la importancia de diversificar mercados y fortalecer las

capacidades internas para mitigar los riesgos derivados de crisis externas.

7. Robustez

Se realiza un anélisis adicional para verificar la solidez de los resultados obtenidos me-
diante un modelo de diferencias en diferencias (DiD), establecido por sectores. En esta
etapa, se examinan tres sectores clave: Agricultura, Manufactura y Comercio, con el
objetivo de determinar cémo la interaccién entre la crisis econémica y la variable de
tratamiento afecta las ventas de las empresas, incorporando controles clave que garan-

tizan la robustez de las conclusiones.

El andlisis de diferencias en diferencias (DiD) por sectores muestra diferencias
importantes en el impacto de la crisis econémica en las ventas de las empresas expor-

tadoras, dependiendo del sector al que pertenecen: Agricultura, Manufactura, y Com-
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Table 3: Resultados del Modelo de Diferencias en Diferen-
cias por Sectores para Exportadoras

Agricultura Manufactura Comercio

DID -0.0676*** -0.00710 -0.00163
(0.0597) (0.0223) (0.0155)
Postcrisis 0.0902 0.0281** 0.0244**
(0.0600) (0.0198) (0.0119)
Constante -0.589 0.221 0.453
(0.410) (0.261) (0.361)
Observaciones 790 1,299 1,246

Errores estdndar robustos entre paréntesis

***p<0.01,* p<0.05*p<0.1
Resultados del Modelo de Diferencias en Diferencias para expor-
tadoras: Esta tabla presenta los resultados del modelo de diferen-
cias en diferencias para exportadoras en los sectores de Agricultura,
Manufactura y Comercio, analizando la variable de ventas. Las
columnas corresponden a los diferentes sectores, y los coeficientes
estimados se muestran junto con los errores estdndar robustos entre
paréntesis. Los valores significativos al 1%, 5% y 10% se indican con
asteriscos.

ercio. En el sector agricola, el coeficiente de la variable DID es negativo y significativo
(-0.0676, p < 0.01), lo que indica que las empresas exportadoras de este sector exper-
imentaron una reduccién del 6.7% en sus ventas como consecuencia de la crisis, en
comparacién con las no exportadoras. Este resultado resalta la sensibilidad del sector

agricola a las fluctuaciones econémicas, como también lo sefialan Baldwin! (2009).

Segtin estos autores, los sectores agricolas enfrentaron mayores caidas en la de-
manda durante la crisis de 2008 debido a su dependencia de mercados clave, como
Estados Unidos, y a su menor diversificacion en comparacioén con otros sectores. En el
caso de Ecuador, un pais con una economia histéricamente agricola, la concentracién de
empresas en este sector y el alto porcentaje de exportaciones agricolas en comparaciéon

con otros sectores absorben los efectos negativos de la crisis.

Por el contrario, en manufactura (-0.00710) y comercio (-0.00163), los coeficientes

no son significativos, lo que sugiere que no hubo evidencia concluyente de que estas em-
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presas fueran significativamente afectadas en sus ventas por la crisis. Estos resultados
refuerzan la nocion de que la estructura sectorial, la concentracién de exportaciones y la
diversificacién econémica son factores determinantes en la resiliencia frente a choques

econdmicos globales.

En cuanto a la variable que mide el efecto general del periodo post-crisis, los resul-
tados son positivos en los tres sectores, reflejando una recuperacién general de las ven-
tas tras la crisis. En manufactura y comercio, el incremento fue del 2% (p < 0.05), siendo
estos los sectores donde este efecto es significativo, lo que indica una recuperacién par-
cial en este sector. En agricultura, aunque el aumento en ventas es del 9%, no es es-

tadisticamente significativo.

Los controles utilizados en el modelo también aportan informacién relevante. En
todos los sectores, los salarios tienen un efecto positivo y significativo sobre las ven-
tas, destacindose como un factor importante. De manera similar, los costos materiales
muestran un impacto positivo y significativo en todos los sectores, siendo especialmente

alto en comercio (0.438).

Por otro lado, los pasivos no tienen un efecto significativo, lo que indica que su
influencia en las ventas es menor. Los costos totales, sin embargo, son muy significa-
tivos, especialmente en agricultura, donde tienen el mayor impacto (0.614). La apertura
comercial de las empresas es una variable significativa en agricultura y manufactura,
indicando la relevancia de las relaciones comerciales a nivel internacional para las em-

presas. Este efecto es mds pronunciado en agricultura (0.0224, p < 0.01).

En cuanto al capital, es significativo en todos los sectores, lo que sugiere que las
inversiones en capital benefician a las empresa mostrando un aumento en sus ventas.
Por tltimo, las cuentas por cobrar son significativas en manufactura y comercio, con un

efecto positivo mayor en comercio (0.0416, p < 0.1).
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Como sefialan Martin & Sunley (2015), la capacidad de los sectores econémicos
para enfrentar una crisis depende de su estructura, costos operativos y nivel de ex-
posiciéon a mercados internacionales. En particular, sectores como la manufactura y
el comercio suelen ser més resilientes debido a su flexibilidad, mientras que sectores
como el agricola, mas dependientes de factores externos y vulnerables a choques de
demanda, tienden a ser mds afectados. Entonces, se evidencia que el sector agricola
fue el més afectado por la crisis, con una disminucién significativa en las ventas de las

empresas exportadoras.

Por el contrario, los sectores de manufactura y comercio parecen haber mostrado
mayor resiliencia frente a la crisis. Los resultados destacan ademads la importancia de
factores como los costos materiales, salarios, y la apertura comercial en el desempefio
de las empresas exportadoras ecuatorianas. Este andlisis resalta coémo variables clave,
como los costos materiales y la apertura comercial, desempefian un papel crucial en la

capacidad de las empresas para recuperarse de las crisis.

7.1. Robustez Resultados Importadoras

El andlisis de diferencias en diferencias (DiD) aplicado a las empresas importadoras
muestra un panorama distinto respecto a las exportadoras, especialmente en términos
de como la crisis econémica afect6 sus ventas segtn los sectores de Agricultura, Man-

ufactura y Comercio.

En primer lugar, el coeficiente de la variable DID, que mide el impacto de la crisis
en las ventas de las empresas importadoras, no es significativo en ninguno de los tres
sectores. En agricultura (-0.0346), manufactura (-0.0131) y comercio (0.0160), los val-
ores no alcanzan significancia estadistica, lo que sugiere que la crisis no tuvo un efecto

diferenciado en las empresas importadoras frente a sus contrapartes no importadoras.
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Table 4: Resultados del Modelo de Diferencias en Diferen-
cias para importadoras

Agricultura Manufactura Comercio

DID -0.0346 -0.0131 0.0160
(0.0254) (0.0212) (0.0170)
Postcrisis 0.0404** 0.0437* 0.00249
(0.0174) (0.0240) (0.0171)
Constante -0.595 0.224 0.452
(0.407) (0.263) (0.363)
Observaciones 790 1,299 1,246

Errores estdndar robustos entre paréntesis

***p<0.01,* p<0.05*p<0.1
Resultados del Modelo de Diferencias en Diferencias para impor-
tadoras: Esta tabla presenta los resultados del modelo de diferen-
cias en diferencias para importadoras en los sectores de Agricultura,
Manufactura y Comercio, analizando la variable de ventas. Las
columnas corresponden a los diferentes sectores, y los coeficientes
estimados se muestran junto con los errores estdndar robustos entre
paréntesis. Los valores significativos al 1%, 5% y 10% se indican con
asteriscos.

Segtun Freund (2009), esto podria interpretarse como evidencia de mayor resilien-
cia de las empresas importadoras, dado que estas “tienden a experimentar impactos
menores porque tienen mayor flexibilidad para ajustar sus volimenes de importaciéon
y diversificar sus fuentes de abastecimiento, mitigando el impacto de las fluctuaciones
econdmicas externas” ((Freund, 2009, pp. 546)). Ademads, “la orientacién de las im-
portadoras hacia el mercado interno las protege de la volatilidad de los mercados in-
ternacionales, especialmente durante recesiones profundas” ((Freund, 2009, pp. 548)).
Estos factores podrian explicar por qué las importadoras muestran mayor estabilidad

frente a las fluctuaciones econémicas en comparacién con las exportadoras.

La variable Postcrisis, que captura el efecto general del periodo post-crisis, es signi-
ficativa en el sector de manufactura y agricultura, con un coeficiente de 0.0437 (p < 0.1)
para manufactura y un coeficiente de 0.0404 (p < 0.05) para agricultura. Esto indica
una recuperacion moderada en las ventas de las empresas importadoras de estos sec-

tores tras la crisis. En comercio se tiene un valor de 0.00249, el coeficiente no es signi-
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ficativo, lo que sugiere que en este sector las ventas no presentaron una recuperacion

estadisticamente concluyente

Los controles revelan tendencias interesantes. Los salarios tienen un efecto posi-
tivo y significativo sobre las ventas en todos los sectores, reflejando su importancia en el
desemperio empresarial. De manera similar, los costos materiales también son positivos
y altamente significativos en los tres sectores, siendo especialmente altos en comercio
(0.438). Por otro lado, los pasivos no tienen un impacto significativo en ninguno de los

sectores, lo que implica que su influencia en las ventas es limitada.

Los costos totales son muy significativos y positivos, con un impacto mds alto en
agricultura (0.616) y menor en comercio (0.214, p < 0.05). Las cuentas por cobrar son
significativas en los tres sectores, con un efecto positivo significativo mayor en comercio
(0.0416, p < 0.1), mientras que en agricultura y manufactura no parecen ser relevantes.
La apertura comercial, aunque no estd directamente relacionada con la importacion, es
significativa en todos los sectores, sugiriendo que una alta dependencia en el mercado
internacional sigue siendo un factor positivo para las ventas. Finalmente, el capital
es significativo en todos los sectores, lo que destaca la importancia de la inversion de

capital en cada uno de los sectores.

Estos resultados sugieren que las empresas importadoras, a diferencia de las ex-
portadoras, no parecen haber experimentado un impacto significativo en sus ventas
debido a la crisis econémica. Sin embargo, las dindmicas sectoriales muestran difer-
encias: manufactura y agricultura presentan una recuperacién ligera pero significativa
en el periodo post-crisis, mientras que el sector de comercio parece haber sido mas es-
table. Ademds, factores como los salarios, costos materiales y la apertura comercial

siguen desempefiando un rol clave en el desempefio de las empresas importadoras.

Stiglitz (2010) sefiala que los sectores mas dependientes de factores externos, como
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el agricola, suelen ser mds vulnerables a los impactos de una crisis, mientras que aque-
llos con mayor diversificacién y flexibilidad, como manufactura y comercio, muestran
mayor resiliencia. En este sentido, los resultados revelan dindmicas sectoriales claras y
diferencias significativas entre los impactos en empresas exportadoras e importadoras
durante la crisis econémica. Para las exportadoras, el sector agricola fue el mas vulner-
able, mostrando una disminucién significativa en las ventas debido a la crisis, mientras

que los sectores de manufactura y comercio presentaron una mayor resiliencia.

En contraste, las empresas importadoras no mostraron impactos diferenciados sig-
nificativos en ningtin sector, lo que podria indicar una mayor estabilidad frente a las
fluctuaciones econémicas externas. Este andlisis resalta la importancia de comprender
las caracteristicas especificas de cada sector y su nivel de dependencia comercial inter-

nacional para disefiar politicas econémicas efectivas.

Esta seccién de robustez refuerza estos hallazgos, demostrando la consistencia de
los resultados obtenidos en diferentes especificaciones y modelos. En particular, la im-
portancia de factores como los salarios, los costos materiales y la apertura comercial,
como control comun para exportadoras e importadoras, subraya la relevancia de las
estrategias empresariales y la diversificaciéon del mercado. Estos hallazgos no solo for-
talecen la validez del modelo utilizado, sino que también aportan un marco analitico

para futuras investigaciones sobre la resiliencia empresarial frente a crisis econémicas.

8. Conclusiones

Este estudio ha arrojado hallazgos relevantes tanto para formuladores de politicas como
para investigadores interesados en el comercio internacional, destacando la vulnerabil-

idad de las empresas exportadoras ecuatorianas frente a choques externos. La crisis
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econdmica de 2008 dejo en evidencia una fuerte dependencia de estas empresas con la
estabilidad econémica de sus mercados destinatarios, especialmente Estados Unidos.
Durante este periodo, las exportaciones sufrieron una marcada contraccion, lo que pone
de manifiesto la necesidad de reducir esta exposiciéon mediante estrategias que diver-
sifiquen mercados y fortalezcan la resiliencia de las empresas frente a fluctuaciones

globales.

A pesar de la caida inicial, los resultados también han reflejado la capacidad de
recuperacion de las empresas exportadoras, demostrando su adaptabilidad ante con-
textos adversos. Este comportamiento es particularmente visible en el sector agricola,
que sigue siendo un pilar clave del comercio exterior ecuatoriano. El impacto diferen-
cial observado en este sector refuerza la importancia de disefiar politicas publicas es-
pecificas que protejan a los productos agricolas, especialmente aquellos mas sensibles
a las variaciones de la demanda internacional, asegurando su sostenibilidad y compet-

itividad en el largo plazo.

Por otro lado, las importaciones ecuatorianas mostraron una estabilidad relativa
durante la crisis, sugiriendo una mayor resiliencia en este mercado. Esto podria de-
berse a la importancia de los insumos y productos intermedios que sostienen la pro-
duccién nacional, permitiendo mantener cierta homogeneidad en su comportamiento
frente a choques externos. Estos hallazgos subrayan la necesidad de adoptar medidas
diferenciadas para proteger a los sectores mas vulnerables, priorizando a las empresas
exportadoras de materias primas y productos basicos, mientras se aprovecha la relativa

estabilidad de las importaciones como un soporte para la recuperacién econémica.

Para futuras investigaciones se recomienda replicar esta misma metodologia hacia
nuevas crisis econémicas existentes, para validar el efecto de los resultados obtenidos en
torno a este shock, asi mismo la implementacién de mas variables de control que ayuden

a capturar mejor las caracteristicas de las empresas y su entorno, estas podrian ser: afios
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de funcionamiento de la empresa puesto que aquellas que son més antiguas pueden
tener experiencia en gestion de crisis y redes consolidadas de comercio, concentracién
del portafolio de productos, ya que las empresas con productos diversificados pueden

distribuir el riesgo de choques externos y endeudamiento.

En cuanto a la metodologia el modelo de Diferencias en Diferencias es una de las
herramientas més utilizadas para el andlisis de efectos o impactos de un cambio sobre
un sistema, siendo en gran parte ideal para la investigacion, no obstante la metodologia
presenta ciertos inconvenientes dados por su propia naturaleza que segtin|Otero (2008)
son: problemas de endogeneidad del tratamiento, correlacion intragrupo, sesgo de se-

leccién al tratamiento y autocorrelacién en la perturbacién aleatoria.

Entre estos el problema de sesgos de seleccién se destaca debido a que ocurre
cuando las unidades que reciben un tratamiento son sistemdticamente diferentes de
aquellas que no lo reciben en aspectos que también afectan el resultado de interés que
son las ventas. Este sesgo dificulta la identificacion del efecto causal del tratamiento
porque las diferencias observadas entre los grupos puede deberse tanto al tratamiento
como a las diferencias preexistentes entre ellos. Para solucionar esto se puede usar
en el modelo DID un emparejamiento por puntaje de propensién (PSM) el cual crea
un grupo de control mas comparable al grupo tratado al emparejar observaciones que

tienen probabilidades similares de estar en el grupo tratado.

En conclusién, esta investigacion ha contribuido con una visién mds clara del
efecto que los ciclos econémicos de Estados Unidos tienen sobre las empresas expor-
tadoras e importadoras ecuatorianas durante el periodo 2006-2009, aportando a la dis-
cusion sobre la vulnerabilidad de las economias en desarrollo frente a crisis externas.
Aunque existen ciertas limitaciones metodolégicas, los hallazgos proporcionan una
base s6lida para investigaciones futuras y destacan la importancia de diversificar los

mercados internacionales y reforzar la capacidad de las empresas para enfrentar cri-



39

sis globales. Asimismo, los resultados especificos para el sector agricola evidencian
la necesidad de implementar politicas ptiblicas orientadas a reducir los impactos neg-
ativos de estos choques y promover la sostenibilidad del sector exportador, especial-
mente en aquellos mercados con mayor dependencia. En general, los resultados re-
saltan la urgencia de establecer estrategias que impulsen la competitividad y garanticen

la estabilidad econémica a largo plazo.
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10. Anexos

Table 5: Resultados de los controles del Modelo de
Diferencias en Diferencias

Exportadoras Importadoras

Controles
Salarios 0.144*** 0.145***
(0.00808) (0.00818)
Costos Materiales 0.312%** 0.312%**
(0.312) (0.0102)
Pasivos -0.0339* -0.0329*
(0.0276) (0.0174)
Costos Totales 0.371*** 0.370***
(0.0130) (0.0130)
Cuentas por Cobrar 0.0314** 0.0318***
(0.00717) (0.00717)
Apertura Comercial 0.0145*** 0.140***
(0.00362) (0.00295)
Capital 0.215%** 0.215***
(0.0224) (0.0224)
Observaciones 3,335 3,335

Errores estdndar robustos entre paréntesis *** p < 0.01, **

p<0.05*p<0.1



Table 6: Resultados de los controles del Modelo de Diferen-
cias en Diferencias por Sectores para Exportadoras

Agricultura Manufactura Comercio

Controles
Salarios 0.0977*** 0.180*** 0.130***
(0.0315) (0.0351) (0.0267)
Costos Materiales 0.165*** 0.354*** 0.438***
(0.0359) (0.830) (0.0793)
Pasivos -0.0108 -0.0114 -0.0349
(0.0400) (0.0346) (0.0438)
Costos Totales 0.614*** 0.333*** 0.214**
(0.0653) (0.0809) (0.0916)
Cuentas por Cobrar 0.0256 0.0349% 0.0416**
(0.0167) (0.0177) (0.0152)
Apertura Comercial ~ 0.0224*** 0.0125% 0.00900
(0.00658) (0.00674) (0.00726)
Capital 0.171*** 0.145*** 0.226%**
(0.0623) (0.0654) (0.0846)
Observaciones 790 1,299 1,246

Errores estdndar robustos entre paréntesis
***p<0.01,* p<0.05*p<0.1

Table 7: Resultados de los Controles del Modelo de Diferen-
cias en Diferencias para importadoras

Agricultura Manufactura Comercio

Controles
Salarios 0.0965*** 0.180*** 0.130***
(0.0316) (0.0352) (0.0267)
Costos Materiales 0.164*** 0.353*** 0.438***
(0.0316) (0.0352) (0.0267)
Pasivos -0.00818 0.0125 0.0351
(0.0404) (0.0343) (0.0440)
Costos Totales 0.616*** 0.334*** 0.214***
(0.0719) (0.122) (0.0618)
Cuentas por Cobrar 0.0271* 0.0343* 0.0416***
(0.0184) (0.0237) (0.0293)
Apertura Comercial ~ 0.0228*** 0.129** 0.00897***
(0.00668) (0.00678) (0.00727)
Capital 0.168*** 0.145*** 0.226***
(0.0629) (0.0658) (0.0834)
Observaciones 790 1,299 1,246

Errores estdndar robustos entre paréntesis
% p<0.01," p<0.05,* p<0.1
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