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Resumen

El proposito del presente estudio ha sido analizar la
relacion de la Inversion Extranjera Directa (IED) en
la rentabilidad de las empresas del sector agropecuario
ecuatoriano segun su tamafio. Para ello se ha extraido
informacion oficial acerca de los estados financieros
de 3877 empresas que conforman dicho sector y las
cifras que han recibido de IED en el periodo enero a
diciembre durante los afios 2010-2022. La informacion
fue analizada conformando una estructura de datos
de panel mediante Minimos Cuadrados Ordinarios
(MCO), tomando como variable independiente la
IED y como dependientes las medidas de rentabilidad
Retorno sobre el Patrimonio (ROE) y Retorno sobre
Activos (ROA). Los resultados indican que los flujos
de IED tienen mayor relacion con la rentabilidad de
las empresas grandes del sector agropecuario, el cual
incluye los subsectores AO1 de agricultura y ganaderia,
A02 de silvicultura y A03 de pesca. En conclusion,
las grandes empresas se benefician principalmente
de los montos invertidos por empresas extranjeras, lo
cual permite la transferencia tecnologica y la mejora
continua de sus procesos.
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Abstract

The purpose of this study was to analyze the
relationship between Foreign Direct Investment (FDI)
and the profitability of companies in the Ecuadorian
agricultural sector according to their size. To do this,
official information was extracted from the financial
statements of 3,877 companies that make up this sector
and the figures they have received from FDI in the
period from January to December during the years
2010-2022. The information was analyzed by forming
a panel data structure using Ordinary Least Squares
(OLS), taking FDI as the independent variable and
the profitability measures Return on Equity (ROE)
and Return on Assets (ROA) as dependent variables.
The results indicate that FDI flows have a greater
relationship with the profitability of large companies
in the agricultural sector, which includes the A0l
agriculture and livestock subsectors, A02 forestry
subsectors, and A03 fishing subsectors. In conclusion,
large companies benefit mainly from the amounts
invested by foreign companies, which allows for the
transfer of technology and the continuous improvement
of their processes.

Keywords: business profitability, agriculture sector,
foreign direct investments.
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Introduccion

A lo largo de los afos, el sector agropecuario
ha constituido una gran fuente de empleo para
la poblacion econdmicamente activa del pais,
enfocando sus actividades en las zonas rurales
en diferentes paises, las cuales se dedican
principalmente a actividades agricolas, por lo
que se precisa de fortalecer las estrategias por
parte de entidades publicas y privadas para
impulsar su desarrollo y mitigar los niveles de
pobreza (Lopez-Jara, 2022).

Ademas, el crecimiento del sector
agropecuario es uno de los principales
objetivos en paises en vias de desarrollo, a fin
de reducir los niveles de pobreza y fomentar
el desarrollo economico en zonas rurales
mediante factores como las extensiones de
territorios dedicados a estas actividades, la
mano de obra, las caracteristicas geograficas y
el clima, los niveles de inversion en educacion
y salud, promocion del comercio internacional
y la mejora en la infraestructura del sector
rural (Rao et al., 2004).

En el Ecuador el Instituto Nacional de
Estadisticas y Censos (INEC, 2012) establece
que el sector agropecuario se conforma por
empresas que realizan actividades relacionadas
con la agricultura, ganaderia, pesca y
silvicultura, y de acuerdo con la Clasificacion
Internacional Industrial Uniforme (CIIU),
desarrollada por la Organizacion de las
Naciones Unidas (ONU, 2009), el sector se
cataloga como “Sector A” y se divide en el
subsector AO1 al que corresponden empresas
dedicadas a la produccion de cultivos,
actividades ganaderas y caza; A02 que engloba
actividades de silvicultura, el desarrollo de
viveros forestales, preservacion y explotacion
de bosques; y A03, al que pertenecen las
empresas dedicadas a la industria pesquera.

En este sentido, la exportacion de productos
y materias primas de origen agropecuario se
ha convertido en una gran fuente de divisas,
aunque los mercados de destino son limitados,
figurando Estados Unidos como uno de
los mas importantes. Cabe indicar que las
exportaciones son principalmente de bienes
poco industrializados y en su mayoria sin
valor agregado (Alvarado y Iglesias, 2017).

No obstante, el sector agropecuario representa
una alta participacion en el PIB ecuatoriano,
teniendo en cuenta que la oferta exportable no
petrolera es limitada, en el mercado exterior
se destacan productos como camar6n, cacao,
flores, banano y pescado (Egas et al., 2018).

Es importante destacar que el crecimiento
del sector agropecuario ha contribuido hasta
enun 20 % en el crecimiento del PIB en paises
como Brasil, Camboya, Gana, Tanzania y
Tailandia a través de la explotacion sostenible
de recursos naturales (Organizacion de las
Naciones Unidas para la Alimentaciéon y la
Agricultura [FAO], 2013). Sin embargo, a
pesar de la importancia que tiene este sector en
la economia ecuatoriana, las empresas que lo
conforman afrontan dificultades, entre las que
se encuentra la falta de fuentes de inversion
para el desarrollo de diversos proyectos que
promuevan su desarrollo.

Como resultado, las empresas
agropecuarias incurren en el endeudamiento
con fuentes externas de financiamiento

como son sus proveedores y en otros casos
instituciones financieras, lo que genera un
impacto positivo en el desarrollo del sector
(Jara et al., 2020). Por lo tanto, las normas en
torno del otorgamiento de créditos a empresas
agropecuarias por medio de diferentes
mecanismos afectan de manera significativa
la productividad, principalmente de pequefios
y medianos productores (Garcia, 2017).

Otro de los problemas que presenta el
sector agropecuario ecuatoriano es la falta
de proyectos que impulsen la investigacion
y el desarrollo de métodos innovadores de
produccion que sean amigables con el medio
ambiente y permitan la optimizacion de
recursos, lo que se limita la productividad y el
crecimiento de las empresas (Murcia, 1985).
Asimismo, las politicas aplicadas en el sector
deben enfocarse en el crecimiento econémico,
con el objetivo de potenciar la produccion y
lograr que su industrializacion genere valor
agregado, contribuyendo al desarrollo de
sectores rurales (Cortés, 2004).

Por otra parte, la Organizacion para la
Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos
(OCDE, 2011) considera como Inversion
Extranjera Directa (IED) a los flujos de dinero
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que provienen de inversionistas localizados
fuera del pais de destino, sirviendo como
medio para su desarrollo empresarial. Por lo
tanto, la IED figura como un factor importante
en la integracion econOmica internacional,
puesto que permite instaurar vinculos entre
empresas de diferentes nacionalidades en el
mediano y largo plazo.

De esta manera la IED se ha considerado
un método de apoyo econdmico entre paises,
por medio de la inyeccion de capitales a las
empresas que se benefician de las relaciones
comerciales internacionales, lo cual permite
el posicionamiento en el extranjero de las
empresas inversoras, del mismo modo que
otorga poder de decision de acuerdo con su
participacion en la gestion de las empresas de
destino (De Mello, 1999).

Ademéds, el desempefio de las empresas
extranjeras beneficia a las economias
de las empresas de destino, permitiendo
el incremento de la productividad y la
competitividad sectorial, al igual que la
generacion de plazas de trabajo en el pais de
receptor (Hanousek ez al., 2011). Sin embargo,
debe ser prioridad para los paises de destino
implementar incentivos fiscales, garantizar
seguridad, disminuir la corrupciéon y otorgar
estabilidad legal y politica para atraer de IED
y obtener beneficios econdmicos en diversos
aspectos (Bolea, 2015).

Otro aspecto clave de la influencia de
la IED en el desempefio de las empresas es
la capacidad de absorcion, la cual permite
adoptar nuevos conocimientos mediante
la asociaciéon de saberes y experiencias
entre empresas nacionales y extranjeras.
Por ejemplo, en las empresas del sector
manufacturero ecuatoriano la capacidad de
absorcion ha tenido un impacto positivo
en los procesos de innovacion de las firmas
que lo integran, incrementando sus niveles
de inversion en investigacion y desarrollo
(I+D), lo que ha resultado en la generacion
de productos innovadores y la mejora del
desempefio de las empresas (Carpio-Freire y
Afcha-Chavez, 2020).

La IED ha sido un factor determinante en
el crecimiento econémico de diversos paises,
contribuyendo en la productividad, la creacion

de empleo y la obtencion de ingresos desde
paises desarrollados (Lounganiy Razin, 2017).
Ademas, la IED ha facilitado la transferencia
de tecnologias por medio de efectos de
arrastre o spillovers, lo que ha permitido la
mejora productiva de las economias de destino
(OCDE, 2016). En paises latinoamericanos,
los niveles de inflacion y el lento crecimiento
econdmico han motivado el incremento de los
montos recibidos de IED desde otras regiones
por medio de tratados internacionales
(Comision Econdmica para América Latina y
el Caribe [CEPAL], 2016).

Un ejemplo de estas interacciones
internacionales es la Alianza Estratégica
de Cooperacion entre China y Ecuador,
que ha promovido avances tecnoldgicos en
la extraccion de recursos, la colaboracion
entre empresas locales y extranjeras. Esta
cooperacion ha impulsado el crecimiento
econdmico mediante la exportacion de
recursos naturales, el desarrollo financiero, la
innovacion tecnologica y la apertura de nuevos
mercados, demostrando los beneficios de la
colaboracion internacional (Baez-Pichiucho,
2013).

Por otro lado, el crecimiento econdomico
depende de diversos elementos, los cuales
se basan principalmente en factores de
produccion como las materias primas que son
en su mayoria recursos naturales, maquinarias,
fuerza laboral y los niveles de educacion de
la poblacion econdmicamente activa (Sala-
i-Martin, 2000). Por lo tanto, es necesario
considerar modelos econémicos que tomen en
cuenta las combinaciones de estos factores con
variables como la tecnologia, lo que permite
medir la productividad en distintas industrias
(Selva Sevilla, 2004).

En afios recientes,
latinoamericanos han experimentado
crecimiento econdmico como resultado
del cambio en sus principales fuentes de
produccion, principalmente mediante la
explotacion de recursos naturales, como
el petrdleo, las minas, hidrocarburos, la
deforestacion, la agricultura y la pesca para
exportacion. Sin embargo, estas actividades
extractivistas han  generado  impactos
socioeconomicos y ambientales que deben ser

algunos  paises
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mitigados (Ornelas, 2016).

Asimismo, la evidencia sobre el
crecimiento econdémico indica que el efecto
del incremento y la diversificacion de las
exportaciones en las economias es variado.
En el caso de paises como Colombia y Chile
se ha mostrado que no existe efecto de la
diversificacion de exportaciones sobre el PIB.
Sin embargo, entre los afios 1980 y 2015 la
economia colombiana experiment6 un efecto
contrario, donde el incremento del PIB incidio
en la diversificaciéon de sus exportaciones
(Almanza-Ramirez ef al., 2020).

En el Ecuador, los ingresos econdmicos
provienen de diversas fuentes, entre las
cuales destacan los fondos generados por
la actividad petrolera, administrada por el
Gobierno Central desde los afos 70, que se
ha convertido en un pilar para los ingresos
nacionales (Bocco, 1987). A partir de los anos
2000, las remesas enviadas desde el extranjero
han representado una fuente alternativa de
crecimiento econdémico. Sin embargo, la
produccion agropecuaria sigue posicionando
a Ecuador como un pais predominantemente
agricola (Jara-Alba y Lopez-Guzman, 2015).

No obstante, el crecimiento econdémico
del Ecuador abarca actividades de empresas
de distintos sectores y su rendimiento estd
condicionado por diversos factores. En el
caso de las pequenas y medianas empresas,
el analisis de la relacion entre el indicador
financiero de estructura de capital y el
margen de utilidades no presenta una relacion
directa ni significativa. Por lo tanto, a pesar
de que los niveles de inversion nacionales e
internacionales son elevados, otros factores
influyen en su rentabilidad (Barrera Lievano et
al., 2020). Ademas, desde una perspectiva de
renta, las actividades productivas realizadas
en el pais o provenientes del extranjero afectan
el PIB y permiten identificar el crecimiento
econdmico nacional segin las ganancias
percibidas (Garcia et al., 2018).

Ante este escenario, el objetivo del presente
estudio es analizar la relacion que existe
entre los ingresos de Inversion Extranjera
Directa con los indicadores de rentabilidad en
términos de ROE y ROA de las empresas que
conforman el sector agropecuario ecuatoriano

clasificadas segiin su tamafo. Por lo tanto,
para el desarrollo del presente estudio se ha
tomado informacién acerca de los estados
financieros de las 3877 empresas que son parte
del sector y los flujos de Inversion Extranjera
Directa recibidos. La fuente oficial de los
datos es la Superintendencia de Compainias y
el periodo de analisis est4 establecido desde
enero a diciembre entre los afos 2010-2022.
Asimismo, se realizdé una revision y analisis
de literatura con estudios relacionados a la
tematica.

Estado del arte

En su mayoria, los estudios respecto de la
IED analizan su influencia e interaccidén con
las economias, al mismo tiempo de cémo
se benefician los paises involucrados en las
actividades productivas, tanto de origen como
de destino de las inversiones realizadas.

De este modo Rivas y Puebla (2016)
llevaron a cabo un analisis de datos de panel
para examinar el impacto de los flujos de
Inversion Extranjera Directa (IED) en los
indicadores macroeconomicos de México.
Los resultados mostraron efectos positivos
indirectos de la IED en varias variables clave,
tales como el crecimiento del PIB, el aumento
de la productividad laboral, la mejora en
la competitividad de las exportaciones, el
avance tecnologico, la capacitacion del capital
humano y la mejora en la calidad de vida.

Por otro lado, Jin et al., (2017) analizaron
el impacto de la IED en los factores totales de
produccion de empresas del sector alimenticio
en China durante el periodo 1998-2007.
Utilizando regresiones lineales con datos de
panel bajo el enfoque Olley y Pakes (1996)
los resultados mostraron que los flujos de
IED recibidos influyen en el sector en varios
aspectos. Sin embargo, aunque las empresas
chinas promueven la atraccion de IED, estos
fluyjos pueden afectar negativamente los
niveles de productividad.

En cuanto al crecimiento economico,
Alvarado et al. (2017) analizaron informacion
de diecinueve paises de Latinoamérica bajo
la estructura de datos de panel en el periodo
1980-2014, considerando como variables
independientes al capital fisico, la fuerza
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laboral y los flujos de IED y como dependiente
el PIB. Como resultado mostraron que la IED
destinada a la extraccion de recursos naturales
permitid6 el incremento de la riqueza, la
transferencia tecnoldgica y de capital humano
en los paises de destino. Sin embargo, no
se observO un impacto significativo en la
productividad o el crecimiento econémico.

En el mismo ambito, Saavedra y Flores
(2017) analizaron la interaccion entre los
flujos de IED y los seis indicadores de
gobernabilidad de Kaufmann et al. (2003)
utilizando informacion de dieciocho paises de
Latinoamérica. Sus resultados evidenciaron
la existencia de una relacion positiva de los
flujos de IED con el Indice de Eficiencia
Gubernamental, lo que implica que los paises
con un manejo eficiente del gobierno son mas
atractivos para los paises inversionistas.

En cambio, el estudio de Ortiz Veldsquez
(2017) buscod identificar los efectos de la
IED proveniente de China en economias de
Latinoamérica y el Caribe. Concluyeron que
Argentina, Brasil y Perti son los paises que
captan mayores montos de IED, que son
destinados principalmente a la produccion de
materias primas, lo que contribuye de forma
limitada a generar empleos y el aumento del
capital de trabajo.

Por su parte, Ramos et al. (2018) estudiaron
la influencia de los flujos de IED sobre
variables macroeconémicas del Ecuador
como el Producto Real y el coeficiente de Gini
entre los afios 1987-2015 mediante un andlisis
de series temporales y la Cointegracion de
Granger. Los resultados mostraron que el
crecimiento econdémico en el corto plazo
afecta la desigualdad de ingresos y la atraccion
de los flujos de IED; ademas, que los montos
captados de IED son destinados a sectores con
mayor desarrollo tecnolégico y mano de obra
calificada.

En el caso del sector manufacturero
ecuatoriano, Vera-Gilces et al. (2019)
analizaron el efecto de los flujos de IED
sobre la productividad y el tamafio de las
firmas que conforman el sector, considerando
datos oficiales de la Superintendencia de
Compaiiias bajo una estructura de panel. Los
resultados indicaron que el desempeio de las

empresas que recibieron IED supera al de las
empresas que no, ademas indicaron que las
politicas publicas deben fomentar la atraccion
y captacion de 1ED.

Otro aporte relevante en torno de la IED
y su influencia en la economia ecuatoriana
es el realizado por Gonzalez et al. (2019)
en que mostraron los beneficios que reciben
las multinacionales en varios sectores
productivos mediante la captacion de los
flujos de IED. Demostraron que dichos flujos
facilitan el intercambio tecnologico y de
conocimiento a través de la introduccion de
nuevos procesos de elaboracioén y productos
en las economias de destino, permitiendo
incrementar la productividad entre sectores y
por ende en la productividad de las empresas
que los conforman.

En cuanto al desarrollo del sector
agropecuario, Adetutu y Ajayi (2020)
estudiaron los efectos de inversiones locales
y extranjeras en Investigacion y Desarrollo
(I+D) mediante un andlisis de frontera
estocastica con informacion de 30 paises Sub-
Saharianos durante el periodo 1981-2011; el
estudio demostr6 que los niveles de inversion,
tanto local como extranjera en I+D permite
incrementar la productividad del sector; sin
embargo, la inversion local refleja una mayor
significancia. Adicionalmente, se evidencid
que lainvestigaciony el desarrollo tecnolégico
estimulan la productividad agropecuaria.

Acerca de la incidencia que tienen los flujos
de IED en los indicadores de rentabilidad
de empresas ecuatorianas muestran una
relacion positiva. Por lo tanto, los flujos de
IED se tornan relevantes para el crecimiento
economico del pais; no obstante, los montos
recibidos muestran una baja significancia,
puesto que la inversién local es elevada
(Superintendencia de Compaiiias, Valores y
Seguros, 2020).

En el mismo contexto, Jara et al. (2021)
indican que las medidas de rentabilidad de
organizaciones financieras, consideradas
como cualquier otro tipo de empresas, también
son afectadas por factores externos como el
PIB y el precio del barril de petroleo. De igual
manera, los niveles de endeudamiento y las
inversiones figuran como factores internos
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que influyen en las medidas de rentabilidad.

Laliteraturarevisada indica que la Inversion
Extranjera Directa (IED) suele tener un
impacto positivo en el desarrollo econdomico
de las naciones. Estos estudios, centrados
principalmente en variables macroecondmicas
como el Producto Interno Bruto (PIB), la
productividad y el empleo, muestran coémo
dichas variables son influenciadas por la IED,
promoviendo el crecimiento econdmico y el
desarrollo tecnologico.

También se muestra que, a través de la I[ED,
los paises receptores pueden beneficiarse de la
transferencia de conocimientos y habilidades,
mejorando la competitividad y la eficiencia
en diversas industrias. Ademas, se debe
considerar que las medidas de rentabilidad y el
desempefio empresarial se ven afectados por
multiples factores provenientes de diversas
fuentes, como la calidad de la gestion, el
acceso a tecnologia avanzada, las politicas

gubernamentales, y las condiciones del
mercado global.
Metodologia

La presente investigacion no experimental es
de tipo cuantitativo, con nivel de conocimiento
exploratorio, documental y correlacional. Su
objetivo es analizar la relacion entre los flujos
de la IED que recibe Ecuador, destinados a
las actividades productivas de las empresas
del sector agropecuario, clasificadas segun su
tamafio, y el efecto que estos flujos tienen sobre
las medidas de rentabilidad, especificamente
sobre los activos y el patrimonio.

Los datos utilizados han sido extraidos

de los portales de informaciéon de Ila
Superintendencia de Compaiias respecto
de los estados financieros de las empresas
del sector agropecuario clasificadas segun
su tamafio y los flujos de IED recibidos. El
periodo de analisis corresponde al periodo
2010-2022. La informacion estard organizada
bajo una estructura de datos de panel, tomando
las cifras de las medidas de rentabilidad y
los flujos de IED como unidades de seccion
cruzada y como serie temporal el periodo
comprendido entre los afios 2010-2022. Los
datos fueron analizados mediante regresiones
econométricas, empleando el software
econométrico de uso libre Gretl.

En cuanto a la clasificacion de las empresas
por su tamafio, la metodologia empleada por
la Superintendencia de Compatfiias se enmarca
en la Resolucion Nro. 1260 de la Comunidad
Andina (CAN, 2009), la cual establece de
forma técnica el tamafio de las empresas de
acuerdo con los montos anuales de sus ingresos
o por el numero de trabajadores que tienen en
némina. La Tabla 1 indica la estratificacion de
las empresas segin el monto de sus ingresos
anuales. Cabe mencionar que para el desarrollo
del presente estudio las empresas “Medianas
A” y “Medianas B” se han unificado, siendo
consideradas inicamente como “Medianas”.

A continuacion, en la Tabla 2 se muestran
las variables objeto de estudio, para lo cual se
han considerado a las medidas de rentabilidad
ROE y ROA de las empresas del sector
agropecuario segin su tamafio como variables
dependientes, y como variable independiente
a los flujos de IED.

Tabla 1. Tamafio de empresas segun sus ingresos

Tamano

Ventas Brutas anuales (USD)

Microempresa
Pequena empresa
Mediana empresa “A”
Mediana empresa “B”

Grande empresa

Menor o igual a 100.000

Desde 100.001 hasta 1°000.000
Desde 17000.001 hasta 2"000.000
Desde 2°000.001 hasta 5°000.000

Desde 57°000.001 en adelante
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Tabla 2. Variables objeto de estudio

Etiqueta Variable Descripcion Relacion (+/-)
Variables dependientes
ROE_GRAN
ROE_MEDI Rentabilidad sobre el o
p . . Utilidades antes
ROE Patrimonio de las empresas
= } de Impuestos e +/-
PEQUE agropecuarias de acuerdo . . )
- intereses /Patrimonio
ROE_ con su tamano
MICRO
ROA_GRAN
ROA_MEDI Rentabilidad sobre Utilidades antes
ROA _ Activos de las empresas de Impuestos e v
PEQUE agropecuarias de acuerdo intereses /Activos
ROA _ con su tamafio Totales
MICRO
Variable independiente
F_IED Inversion Extranjera directa Flujos de Inversion Extranjera Directa

reportados en las fuentes oficiales

Rentabilidad sobre el Patrimonio. - Para su
calculo, se divide el total las utilidades sobre
el valor total del patrimonio de la empresa
(ASOBANCA, 2018). Esta medida indica
las ganancias de la empresa a partir de la
inversion del patrimonio de las firmas (Garcia
et al, 2018). Para el presente estudio se ha
considerado como variable dependiente la
ROE de las empresas del sector agropecuario,
catalogadas de acuerdo con su tamafo
en grandes (ROE_GRAN), medianas
(ROE_MEDI), pequenas (ROE PEQUE) y
microempresas (ROE_MICRO).

Rentabilidad sobre Activos. - Indica
los niveles de beneficios recibidos por
las empresas en relacion con el monto de
los activos invertidos en sus actividades
(Ehrhardt y Brigham, 2011). Para su analisis
econométrico como variable dependiente, se
haconsiderado laROA de las empresas grandes
(ROA_GRAN), medianas (ROA_ MEDI),
pequenas (ROA PEQUE) y microempresas
(ROA_MICRO).

Flujos de Inversion Extranjera Directa.-
Se definen como los montos recibidos por

parte de entidades extranjeras en calidad de
inversionistas e ingresan al pais de destino
como parte de estrategias de crecimiento;
ademas, implican que las empresas
inversionistas pueden ejercer control en
las gestiones de las empresas beneficiarias,
permitiendo ademas que ambas partes reciban
beneficios de acuerdo con los reglamentos de
las firmas involucradas y el ambito legal de
los paises (Kuznetso, 2020).

El andlisis econométrico se realizd
utilizando el modelo de Minimos Cuadrados
Ordinarios (MCO), tomando la informacion
objeto de estudio bajo una estructura de
datos de panel, la cual estd conformada de
observaciones de seccion cruzada o categorias
y una serie temporal para cada observacion
(Pérez, 2006). Por lo tanto, las variables fueron
indizadas segtn el subsector al que pertenecen
las empresas en el periodo 2010-2022.

Asimismo, se integro el analisis de datos
de panel, el cual permite realizar regresiones
utilizando tanto el método de efectos fijos
como el de efectos aleatorios, posibilitando
evaluar la eficacia del modelo segin los
niveles de significancia alcanzados (Gujarati,
2004).
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El modelo de Minimos Cuadrados
Ordinarios empleado es el descrito por Court
y Rengifo (2011), mismo que se detalla en la
ecuacion 1:

Yie = a+ BX; + & (1)

Donde:

Yit: variable dependiente ROE/ROA para las
empresas i segin su tamafio en el tiempo #;

a: término constante;

BX;: flujos de IED percibidos por el subsector
i en el tiempo ¢;

g;: término de error.

Resultados

En esta seccion se han incluido los resultados
obtenidos del andlisis y procesamiento de la
base de datos objeto de estudio; asimismo, las
estimaciones econométricas realizadas. En
este sentido, respecto de la trayectoria que han
tenido los Flujos de IED percibidos en el sector
agropecuario ecuatoriano. A continuacion, la
Figura 1 muestra que a inicios de la década los
flujos fueron relativamente bajos entre 2010 y

2013, manteniendo una tendencia a la baja, en
el ano 2014 logro6 una cifra de 54,05 millones
de dolares, lo que representd un incremento
del 73 % respecto del afo anterior.

Asimismo, la Figura 1 indica que para el
ano 2015 se alcanz6 un monto de IED de 69,51
millones de dolares, los cuales disminuyeron
en un 3 % para el 2016; no obstante, se
alcanzé un incremento del 25 % para el
2017 con 90 millones de dolares, monto que
en 2018 representd un descenso del 42 % y
alcanzo un total de 63,29 millones de ddlares.
En 2019, el nivel de flujos de IED represento
un incremento del 19 % y alcanz6 una cifra
de 77,93 millones de dolares; sin embargo,
para el final del afio 2020 el nivel de flujos
descendid hasta en un 281 % con un total de
20,44 millones de dolares.

Por otro lado, en la Tabla 3 se muestran los
diezpaisesconlospromedios masaltos deflujos
de IED en el periodo de estudio inyectados
en el sector agropecuario ecuatoriano, siendo
Nueva Zelanda el promedio mas alto con
14,60 millones de dolares, seguido por Islas
Gran Caiman con 14,38 y Estados Unidos en
tercer lugar con 9,66 millones de dodlares.

Figura 1. Evolucion de los Flujos de IED, periodo 2010-2022

Nota. Tomado de Superintendencia de Compaiiias (2024).
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Tabla 3. Paises con mayor promedio de IED 2010-2022

Promedio IED 2010-2022

PAIS (Millones USD)
Nueva Zelandia 14,60
Islas Gran Caiman 14,38
Estadzsrn [é?il(ios De 9,66
Espafia 5,97
Suiza 3,50
Antillas Holandesas 3,09
Luxemburgo 2,90
Panama 2,75
Francia 2,53
Holanda 1,94

Nota. Tomado de Superintendencia de Compaiiias (2024)

Tabla 4. Estimaciones econométricas mediante MCO

Estimaciones MCO
Variable independiente: 1_F_IED

Variable Coeficiente Desv. tipica Estadisticot  valor p

1 ROE GRAN 0,20 0,08 2,45 0,02 HE
1 ROA_GRAN 0,30 0,08 3,61 0,00 ok
1 ROE MEDI 0,05 0,10 0,46 0,65

1 ROA MEDI 0,08 0,09 0,90 0,37

1 ROE PEQUE 0,04 0,07 0,61 0,55

1 ROA PEQUE 0,05 0,07 0,74 0,46

1 ROE MICRO 0,13 0,14 0,94 0,36

1 ROA MICRO 0,18 0,13 1,33 0,20

Nota. Grado de significancia de los coeficientes diferente de 0: 10% (*), 5% (*¥*) y 1% (¥**).

Respecto de las estimaciones econométricas
realizadas mediante Minimos Cuadrados
Ordinarios, se han afadido logaritmos
naturales a las variables, a fin de que las series
estén en las mismas magnitudes.

Los resultados mostrados en la Tabla 4
indican que la IED tiene mayor significancia
estadistica en las medidas de rentabilidad sobre
activos y patrimonio de las empresas grandes
(ROE_GRAN y ROA_GRAN), no siendo asi
para las empresas medianas pequefas y micro,
para las cuales los valores p no muestran

significancia alguna.

Por otro lado, el analisis de la informacion
bajo la estructura de datos de panel permitio
realizar estimaciones de MCO bajo el enfoque
de efectos fijos y efectos aleatorios, mostrando
en la Tabla 5 que los flujos de IED que
ingresan en el sector agropecuario ecuatoriano
afectan mayormente a las empresas grandes,
puesto que los valores p no reflejan mayor
significancia para las empresas medianas,
pequefias y micro.
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Tabla 5. Analisis de panel mediante efectos fijos y efectos aleatorios

Analisis de MCO con Datos de Panel
Variable independiente: |_F _IED

Minimos Cuadrados Ordinarios — Efectos Fijos

Variable Coeficiente D’es.v. Estadistico t Valor-p
Tipica

ROE_GRAN 0,24 0,11 2,32 0,03 ok
ROA_GRAN 0,39 0,10 3,87 0,00 oAk
ROE_MEDI 0,04 0,11 0,32 0,75

ROA MEDI 0,10 0,11 0,92 0,36

ROE PEQUE -0,06 0,07 -0,81 0,42
ROA_ PEQUE 0,06 0,09 0,65 0,52
ROE_MICRO 0,13 0,19 0,70 0,49
ROA_MICRO 0,20 0,18 1,13 0,27

Minimos Cuadrados Ordinarios — Efectos Aleatorios

ROE_GRAN 0,22 0,09 2,41 0,02 ok
ROA GRAN 0,33 0,09 3,74 0,00 ol
ROE_MEDI 0,04 0,11 0,35 0,73

ROA MEDI 0,09 0,10 0,94 0,35

ROE PEQUE -0,03 0,07 -0,39 0,70
ROA PEQUE 0,05 0,07 0,74 0,46
ROE_MICRO 0,13 0,14 0,94 0,36
ROA_MICRO 0,18 0,13 1,33 0,20

Nota. Grado de significancia de los coeficientes diferente de 0: 10% (*), 5% (¥*) y 1% (¥**).

Discusion

En la presente investigacion se han analizado
los flujos de Inversion Extranjera Directa
recibidos por las empresas del sector
agropecuario  ecuatoriano, categorizadas
por tamafo segun el monto de sus ingresos
durante el periodo 2010-2022. Los resultados
indicaron que los flujos de IED provienen
principalmente de Nueva Zelanda, Islas
Caiman, Estados Unidos y Espana. Lo cual se
alinea con el estudio de Ortiz Velasquez (2017),
que indica que los mayores flujos de IED son
captados por Pert, Brasil y Argentina, paises
que basan sus inversiones en la produccion de
materias primas, ademas, los flujos recibidos
en el Ecuador por parte de China para el sector
agropecuario ecuatoriano son bajos.

Los resultados de las estimaciones
econométricas indican que los flujos de IED
afectan directamente a la rentabilidad sobre

activos (ROA) y sobre el patrimonio (ROE)
de las empresas agropecuarias grandes, lo que
coincide con los estudios de Gonzalez y otros
(2019) y el de Vera-Gilces et al. (2019), en
los cuales se evidencid que es el tamafio de
las empresas influye en cuanto a la atraccion
de IED y que los niveles de rentabilidad de
las empresas que reciben IED son mayores
en comparacion con las que no. También se
puede inferir que el impacto de la IED en las
empresas medianas y pequefias es limitado
debido a la menor capacidad para captar y
absorber capital extranjero. De igual manera,
las empresas mas pequefias suelen carecer
los recursos necesarios para adoptar las
nuevas tecnologias y procesos que la IED
suele aportar, limitando asi su capacidad
para aprovechar plenamente estos flujos de
inversion.
Asimismo, la

sobre las medidas

relacion alta de IED
de rentabilidad de las
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empresas grandes permite identificar que las
relaciones comerciales con paises extranjeros
incrementan la exportacion de productos
agropecuarios, lo que se contrapone a lo
sefaladoporlaSuperintendenciade Compaiiias
(2020), debido a que la IED obtenida no
constituye un nivel elevado de inversion
en el sector agropecuario, ya que existen
niveles significativos de inversion local para
este sector. Por lo que, para distribuir mejor
los beneficios de la IED hacia las empresas
medianas y pequefas, las politicas publicas
deberian implementar incentivos fiscales y
programas de capacitacion para fomentar la
integracion en las cadenas de suministro de
empresas mas grandes que reciben [ED.

Estas politicas facilitarian que la IED
contribuya a una distribuciéon mas equitativa
de los beneficios econdomicos y al desarrollo
integral del sector agropecuario en el pais.
Cabe mencionar que la creacion de fondos por
parte de las autoridades gubernamentales para
el apoyo en la innovacion y la adopcion de
tecnologia en empresas medianas, pequenas y
micro ayudaria a que puedan atraer y absorber
mejor el capital y el conocimiento que la IED
puede proporcionar.

De igual manera, los factores que afectan la
rentabilidad de las organizaciones en diferentes
ambitos pueden ser macroecondmicos como
también propios de su gestion, tal como
concluyeron Jara et al. (2021), lo cual sugiere
que ademds de los flujos de IED recibidos
por las empresas agropecuarias, se deben de
contemplar los niveles de concentracion del
mercado y otras variables como la inflacion,
la estabilidad politica y social del pais,
entre otros aspectos que puedan afectar la
rentabilidad de las empresas del sector. Lo
que concuerda con la investigacion de Rivas y
Puebla (2016), en la cual indican la presencia
de diversos efectos secundarios de la IED en
indicadores como el Producto Interno Bruto,
la productividad laboral, las exportaciones, la
tecnologia, entre otros.

Otro aspecto relacionado con los resultados
obtenidos en el presente estudio es que las
empresas grandes enfocan gran parte de los
flujos de IED que reciben en el desarrollo
de nuevas tecnologias de produccion y

la adquisicion de maquinaria avanzada;
coincidiendo con el estudio de Jin ef al. (2017)
en China, el estudio realizado en el Ecuador
por Ramos et al. (2018) y el de Adetutu y
Ajayi (2020) en Africa, que concuerdan en
que la IED se centra en areas que cuentan con
niveles significativos de habilidades laborales
avanzadas y tecnologia; ademas, de impactar
en el progreso sectorial a través de mayores
inversiones en investigacion y desarrollo
(I+D).

Sin embargo, puede afectar negativamente
la productividad si no se distribuye de manera
apropiada. Es asi como la competencia
generada por las empresas grandes, que suelen
recibir la mayor parte de la IED y poseen
una mayor productividad, puede desplazar
a las empresas medianas y pequenas, lo
cual restringe su crecimiento y potencial de
desarrollo en sectores como el agropecuario.

En cuanto a la evolucion de los flujos de
IED captados por las empresas del sector
agropecuario, los resultados indicaron que han
mantenido un crecimiento constante durante
el periodo de estudio, lo que se relaciona
ademads con la participacion del sector en el
PIB nacional; lo que se alinea con los estudios
realizados en Latinoamérica por Alvarado y et
al. (2017) y el de Saavedra y Flores (2017), en
que indican que los flujos de IED destinados a
sectores productivos especificos benefician al
sector de destino permitiendo el intercambio
de tecnologia y capital humano calificado.

Conclusiones

Enel presente estudio, el analisis econométrico
realizado indica que los flujos de IED
representan altos niveles de significancia
estadistica respecto de las medidas de
rentabilidad de las grandes empresas del
sector agropecuario ecuatoriano, lo que
permite concluir que estas empresas son
las que mayormente reciben flujos de IED,
los cuales, son destinados para incrementar
la productividad mediante el desarrollo de
investigacion y las mejoras tecnoldgicas en los
procesos productivos, permitiendo alcanzar
un mayor rendimiento.

Asimismo, se evidencid que las empresas
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medianas, pequefias y micro, no estan
fuertemente relacionadas con los flujos de
IED. No obstante, la literatura revisada indica
que otros factores estarian vinculados con sus
rendimientos, tal como es la interaccion con
empresas grandes del mismo sector sean estas
locales o extranjeras.

Por otro lado, la informacion de los
estados financieros permitid observar que
las inversiones que realizan las empresas del
sector agropecuario en la mejora continua y la
calidad de la produccion fomentan el comercio
internacional, lo que se traduce en atraccion
de mayores flujos de IED de diferentes paises
para el sector y por ende en el incremento de
la productividad nacional.

Se recomienda para futuros estudios,
ademas de los flujos de IED considerar otros
factores, tanto externos como internos que se
puedan relacionar con la rentabilidad de las
empresas del sector.
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