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RESUMEN

El proceso de dolarizacion en el Ecuador, es un tema muy controversial, y no solo en nuestro
pais, sino en todo los paises que estan monetariamente manejados por monedas extranjeras, que
mas tardes encaminaran al mundo en un imperio de monedas nacionales.

El estudio esta dado en cuatro enfoques, el primero, es el estudio tedrico de la dolarizacion, el
segundo el andlisis de los indicadores econdmicos durante la década del 90, el tercer analisis es
el mismo que el anterior, después de un afio de la dolarizacidn, el afio 2000 y un cuarto analisis
son las predicciones de los indicadores de estudio a la primera década del 2000.

INTRODUCCION

El 2 de Marzo de 1999 el sucre perdi6 el 250% de su valor; el mismo dia cerraron ocho bancos
que estaban en problemas. El 11 de Marzo, el gobierno congeld los depésitos en la totalidad del
sistema bancario. EI descontento sobre la crisis financiera y el estado de la economia en general,
indujo a algunos observadores a proponer la dolarizacion oficial. La inflacion se convirti en la
mas alta del continente al subir al 67%, la deuda externa de 13.000 millones de dolares cay6 en
mora y el desempleo alcanzo el 17%.

El Ecuador esté enfrentando la crisis mas grande de toda su historia republicana. Aln peor, esta
crisis no es una sola sino mas bien la convergencia de una serie de crisis de indole econémico-
politico-social, con repercusiones educativas y hasta ecoldgicas. La dolarizacion oficial fue la
Unica salida del Ecuador.

¢Qué es la dolarizacion?. Un concepto amplio de dolarizacién es el propuesto por Calvo y
Vegh (1992), quienes sefialan que esté se refiere a cualquier proceso donde el dinero extranjero
reemplaza al dinero doméstico en cualquiera de sus tres funciones.

En efecto, en el caso particular del Ecuador, la dolarizacién es la sustitucion del sucre por el
dolar estadounidense. En ese esquema, el ddlar pasa a tener un valor fijo de 25.000 sucres y a
cumplir las tres funciones de la moneda: ser medio de pago, ser reserva de valor y funcionar
como unidad contable. Es decir, que los ecuatorianos deberan utilizar la moneda norteamericana
en vez de sucres para realizar todo tipo de transacciones.

La figura 1, muestra el uso del dolar en el Ecuador informalmente. Se puede observar
claramente en la figura 1 que a partir de 1995, el Ecuador ha pasado de una economia poco
dolarizada a una economia altamente dolarizada. Hay que tener en cuenta que estas cifras no
incluyen el monto de billetes ddlares que circulan en el pais ni los depdsitos en la banca
ecuatoriana off-shore. En efecto, esta confirmado que los ecuatorianos han reemplazado al sucre
en sus funciones basicas.
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Figura 1. Grado de dolarizacién Informal en el Ecuador. BCE.

CONTENIDO

Son muchos los indicadores econémicos que se ven afectados por este nuevo esquema
monetario, pero entre los mas importantes se los ha considerado para este analisis, entre ellos
estan:

El coeficiente Monetario. Tasa de Interés. Tasa de Inflacion. Exportaciones. Importaciones.
Salarios. Indice de Empleo. Presupuesto del Gobierno Central (PGC). Producto Interno Bruto
(PIB). Deuda Externa

A continuacién se presenta dos enfoques con respecto a la década del 90 y el primer afio de la
dolarizacién, afio 2000.

Analisis de los parametros macroeconomicos durante la Ultima década. Andlisis
Univariado

Coeficiente monetario.- El promedio de la razén de la reserva monetaria internacional sobre la
base monetaria es de 1,7, es decir, que hay suficientes divisas en la reserva monetaria
internacional para sustituir a la base monetaria. Estos datos no incluyen los billetes ddlares y
sucres que los ciudadanos mantienen en sus hogares. La tendencia central de los datos es 1,86,
es decir, la distribucién no es simétrica. A principios de la década del 90 ocurrié el valor
minimo (0,25), es decir, en Enero de 1990 si se hubiese llevado a cabo el proceso de
dolarizacién, no se hubiese podido, ya que las reservas no cubren la base monetaria, que es el
requisito minimo para que una econémica cambie de esquema monetario. La varianza mide el
grado de dispersion de los datos, este valor depende de la escala de la medida de ellos, el valor
de la varianza es igual a 0,39, la cual es muy pequefia con relacion a los datos. La variable
aleatoria es leptocurtica, pues el coeficiente de kurtosis (0,29) que mide la picudez con respecto
a la media es mayor a 0,263, es decir presenta un pico con relacion a la variable aleatoria
normal. La distribucion de la variable tiene un ligero sesgo hacia la izquierda, pues el signo es
negativo (-0,76). La figura 2 ilustra el comportamiento del coeficiente monetario durante la
década del 90.
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Figura 2. Diagrama de Barras, BCE.

Tasa de interés e inflacién.- Para un mejor entendimiento se va a tratar a estas dos variables en
conjunto ya que estan a la misma escala que es en porcentajes. La tasa de interés esta dada en
porcentaje dolares. La variable tasa de interés durante esta Gltima década a tenido un promedio
de 12,89% vy la variable la tasa de inflacion 39,09%. La tasa de interés ha tenido un valor
minimo de 8,56% y un valor maximo de 22,33%, la dispersion de los datos es baja lo que
demuestra su varianza (8,78). La tasa de inflacion ha tenido un valor minimo de 22% y un valor
maximo de 65,9%, la dispersion de los datos es alta este valor esta dado por la varianza
(156,13). Con respecto al grado de apuntamiento, las dos variables tienen una distribucion
leptocurtica, ya que el coeficiente de kurtosis de las dos variables (0,33 y 0,36) es mayor que
0,263. La asimetria es positiva en las dos variables, es decir, presenta un ligero sesgo hacia la
derecha. Se recuerda que cuando se habla de inflacion nos referimos a la inflacion anual, que es
la variacion porcentual del IPCU que se registra entre diciembre de una afio n y diciembre del
afio n-1. La figura 3 ilustra el comportamiento de las tasas de interés e inflacion durante la
década del 90.
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Figura 3. Diagrama de Barras, BCE.

Total de Exportaciones e Importaciones.- El promedio de la década del 90 de las exportaciones
es de 322973,54 miles de ddlares FOB (Free on board, término que se utiliza para sefialar que el
precio de venta de un producto incluye el costo de la colocacion de la mercaderia a bordo de una
nave) y el de las importaciones es de 257069,08 miles de dolares FOB. El valor minimo de las
exportaciones ocurrio en 1990 y en las exportaciones 1992, pero el valor maximo deberia haber
ocurrido en 1999, lo que no paso ya que en 1999, fue el afio mas critico que ha tenido el pais, en
1998 la balanza comercial tuvo un saldo negativo porque las importaciones fueron mas altas que
las exportaciones, el maximo valor de las exportaciones ocurrieron en 1997 y en las




importaciones en 1998. Este analisis graficamente se lo puede observar en la figura 4. Las
varianza de estas dos variables (6.094.892.002,94 y 9.821.077.018,20) son mas altas que las
demas variables debido a la escala que utilizan (miles de dolares). Con respecto al grado de
apuntamiento, estas dos variables tienen una distribucion leptocurtica, pues el coeficiente de
kurtosis que mide la picudez con respecto a la media (0,33 y 0,27) es mayor a 0,263, es decir,
las dos variables son picudaz con relacién a la distribucion de la variable aleatoria normal
estandar, con respecto a la asimetria, las exportaciones presentan un ligero sesgo hacia la
izquierda y las importaciones hacia la derecha. La figura 4 ilustra el comportamiento de las
exportaciones e importaciones durante la década del 90.
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Figura 4. Diagrama de Barras, BCE.

Salarios, valor nominal neto en ddlares.- EI promedio de los salarios durante la Gltima década
ha sido de $ 106, 41. La tendencia central de los datos es $99,19, es decir, la distribucion no es
simétrica. La varianza es de 1417,75, este valor nos indica que en el transcurso del periodo ha
existido volatilidad en los salarios. Con respecto al grado de apuntamiento, esta variable tiene
una distribucion leptocurtica, pues el coeficiente de kurtosis (0,43) que mide la picudez respecto
a la media es mayor a 0,263, es decir, la variable salarios es plana con relacién a la distribucién
de la variable aleatoria normal, también existe un ligero sesgo hacia la derecha, por el signo
positivo dado por la medida de asimetria (0,01). La figura 5 ilustra el comportamiento de los
salarios durante la década del 90.
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Figura 5. Diagrama de Barras, BCE.

Presupuesto del Gobierno Central.- Durante la década del 90 el Presupuesto del Gobierno
Central, ha estado en déficit. EI promedio del Presupuesto del Gobierno Central ha sido de 2,10
millones de ddlares. La tendencia de los datos ha sido de 14,54 millones de délares, lo cual nos




indica que la distribucion no es simétrica. La dispersion de los datos (5217.69) es alta. El
coeficiente de asimetria es negativo (-1,58), es decir, la distribucion tiene sesgo hacia la
izquierda y esto confirma lo dicho anteriormente que el Presupuesto del Gobierno Central ha
estado més en déficit que en superdvit. El grado de apuntamiento 0,23 es menor que 0,263, es
decir, esta variable tiene una distribucion platicurtica (plana con relacion a la distribucion de la
variable aleatoria normal). La figura 6 ilustra el comportamiento del presupuesto gobierno
central durante la década del 90.
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Figura 6. Diagrama de Barras, BCE.

Indice de Empleo.- El promedio que ha tenido durante la ltima década, el indice de empleo es
de 92,58. La mediana, medida de tendencia central 91,50. En base a estos dos datos se puede
decir que la distribucion no es simétrica. El coeficiente de Kurtosis 0,38 es menor que 0,263, es
decir la distribucion es leptocurtica, con relacion a la distribucién normal. El coeficiente de
asimetria 0,08 es positivo, la distribucion tiene un ligero sesgo hacia la derecha. La figura 7
ilustra el comportamiento del indice de empleo durante la década del 90.
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Figura 7. Diagrama de Barras, BCE.

PIB y Deuda Externa.- Durante las tres ultimas década del siglo, el PIB ha tenido un promedio
de 10443,37 millones de ddlares y la deuda externa un promedio de 7803,49 millones de
dolares. El PIB con un valor minimo de 1602 millones de dolares en el afio de 1971 y un valor
maximo de 19760 millones de dolares, en el afio de 1997. La deuda externa con un valor
minimo de 241,50 millones de ddlares en el afio de 1970 y un valor maximo de 16400,30
millones de dolares, en el afio de 1998. El valor de la varianza es demasiado grande comparado
con las variables analizadas anteriormente, y esto se debe ha que los datos estan ha diferente
escala. Con respecto al grado de apuntamiento, en el caso del PIB esta variable tiene una
distribucion platicurtica, pues el coeficiente de kurtosis (0,22) que mide la picudez respecto a la




media es menor a 0,263, es decir, la variable PIB es plana con relacion a la distribucion de la
variable aleatoria normal, la distribucion es plana. Lo contrario pasa con la deuda externa, el
coeficiente de Kurtosis es 0,40, mayor que 0,263, por lo tanto tiene una distribucién
leptocurtica. En similitud las dos variables tienen un ligero sesgo hacia la izquierda, pues el
signo es negativo dado por el coeficiente de asimetria. La figura 8 ilustra el comportamiento del
PIB y Deuda Externa durante la década del 90.
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Figura 8. Diagrama de Barras, BCE.

Analisis de los parametros macroeconomicos durante la Ultima década. Analisis
Multivariado

Gréficos Multidimensionales.- EI primer grafico muestra el grafico de las estrellas donde se
puede comparar los afios y determinar cual a sido el mas critico. En el gréfico de las estrellas se
puede observar los cambios por medio de las formas de las estrellas, por ejemplo: las estrellas
de los afios 1990, 1991 y 1992 son iguales, es decir, que en estos tres afios los pardmetros
macroecondmicos no han diferido, lo mismo pasa con los afios 1996 y 1997, las estrellas son
casi iguales, pero en los demds afios no se podria comparar, ya que las estrellas bien diferentes
unas de otras, lo que indica que ha existido volatilidad en los pardmetros macroecondémicos
considerados, pero también se observa que en las dos Gltimas estrellas, la que corresponde a los
afios 1998 y 1999, tiene fluctuaciones entre los parametros, es decir, son las estrellas que
presentan mayor grado de volatilidad y por ende los afios mas criticos en la economia del
Ecuador. La figura 9 presenta la gréafica de la Estrellitas:
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Figura 9. Grafico Multivariado Estrellitas.

Componentes principales.- Es una técnica de reduccion de varibles, de 10 varibles observables
se obtubo 2 variables artificiales etiquetadas como:

Y, =» Crecimiento econdmico y financiamiento externo

Y, = Relacién inverza de la tasa de interés y la tasa de inflacion.

Estas dos varibles representan el comportamiento general de los pardmetros macroeconémicos
considerados. La figura 10, presenta el gréfico de las dos Componentes Princiaples.
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Figura 10. Grafico Compoentes Principales.

Andlisis de los pardmetros macroeconomicos durante el afio 2000

Coeficiente monetario.- EI promedio obtenido durante estos doce meses del afio 2000 fue de
2,81, el minimo valor en el mes de marzo, 1,23 y el maximo valor en el mes de octubre, 4,54.
Tasa de interés e inflacion.- En la variable Tasa de interés, el promedio obtenido durante estos
doce meses del afio 2000 fue de 17,75, el minimo valor en el mes de julio, 10,88 y el méximo
valor en el mes de enero, 57,89. En la variable Tasa de inflacion, el promedio obtenido durante
estos doce meses del afio 2000 fue de 95,53, el minimo valor en el mes de enero, 78,10 y el
maximo valor en el mes de septiembre, 107,90.

Total de Exportaciones e Importaciones.- En la variable Exportaciones, el promedio obtenido
durante estos doce meses del afio 2000 fue de 401.824,00 miles de dolares FOB, el minimo
valor en el mes de diciembre, 318.157 miles e dolares FOB y el maximo valor en el mes de
mayo, 434.025 miles de dolares FOB. En la variable Importacion, el promedio obtenido durante
estos doce meses del afio 2000 fue de 261.920,83 miles de dolares FOB, el minimo valor en el
mes de enero, 192.261 miles de ddlares y el méximo valor en el mes de noviembre, 339.066
miles de dolares.

Salarios, valor nominal neto en ddlares.- EI promedio obtenido durante estos doce meses del
afio 2000 fue de 80,76 dolares, el minimo valor en el mes de febrero, 49,03 délares y el méximo
valor en el mes de junio hasta diciembre, 97,65 dolares.

Presupuesto del Gobierno Central.- EI promedio obtenido durante estos doce meses del afio
2000 fue de 5,99 millones de dolares, el minimo valor en el mes de agosto, -267,10 millones de
dolares y el maximo valor en el mes de noviembre, 73,20 millones de dolares.

Indice de Empleo.- El promedio obtenido durante estos doce meses del afio 2000 fue de 85,9, el
minimo valor en el mes de febrero, 83 y el méximo valor en el mes de diciembre, 89,7.

Deuda Externa.- ElI promedio obtenido durante estos doce meses del afio 2000 fue de 15.147,04
millones de dolares, el minimo valor en el mes de noviembre, 13.454,6 millones de dolares y el
maximo valor en el mes de junio, 16.462,5 millones de délares.

PIB.- El PIB experimentd un crecimiento de alrededor de 1,9%, significativo frente al
decrecimiento de 7,3% experimentado en 1999 (informacion estadistica mensual del BCE,
septiembre 30 de 2000). Los sectores que experimentaron los mejores comportamientos en el
2000 fueron: el sector de petréleo y minas, que experimentd una expansion de 8,6%, el sector de
la construccion que crecid 4,2% y el sector de comercio y hoteles que creci6 2,3%.

Pronosticos al 2010

Las variables fueron pronosticadas al 2010, por tres métodos (cada variable por uno solo)
Simulacién, Series de Tiempo y Regresion Lineal. Los resultados de los pronosticos se
presentan en la siguiente tabla I:




Tabla I: Cuadro de resultados obtenidos
Parametro Unidad 1990 2000 Prediccion
Coeficiente Monetario Razén 1,69 4,52 8,43
Tasa de interés Porcentaje 20,05 14,75 10,10
Tasa de inflacién Porcentaje 60,70 91 entre2al
Exportaciones Millones de $USA 4.451 4,822 6.058,62
Importaciones Millones de $USA 2.737 3.143 3.870,36
Salarios * $USA 62,47 97,65 596,59
Presupuesto del G. C. Millones de $USA -152,55 71,90 -483,91
indice de empleo indice 84,90 89,70 115,02
PIB Millones de SUSA 13.769 13.753 16.494,59
Deuda externa Millones de SUSA  16.282,20 13.458,40 cancelada
* Minimo vital y remuneraciones complementarias: Valor nominal promedio.

Los resultados de las predicciones son tomados en base a la década del 90 y del afio 2000 y
fuerte postulados tedricos que impone este esquema dolarizador.

CONCLUSIONES

El coeficiente monetario también conocido como la razén de las reservas monetarias sobre la
base monetaria de 1,69 en 1999 crecid en 4 digitos en el 2000 y 4 digitos méas para el 2010. El
valor que toma este coeficiente en la prediccion nos induce a reflexionar que el pais
probablemente deje de utilizar las fracciones de dolar para esta época, ademas a partir del 2000,
el pais se ha vuelto dependiente de los billetes verdes, consumiendo en su totalidad las reservas
monetarias.

En 1999 las tasas de interés como la de inflacién, fueron las més altas que el Ecuador haya
experimentado, producto de una inestabilidad econémica vivida en ese afio. El 2000 fue la pauta
para que las tasas de interés comenzaran a disminuir, lo que no sucedio con la tasa de inflacion,
a pesar de que la inflacion fue de 91%, la mayor en la historia del pais, si no se adoptaba el
nuevo esquema el pais estaria viviendo una hiperinflacion. La alta inflacion del 2000 se debié a
que, bajo un esquema dolarizador, los precios de bienes y servicios fueron ajustandose a las
cotizaciones internacionales.

Los ingresos provenientes del comercio exterior son relativamente importantes. En 1999 el
grado de apertura comercial [(expor+impor)/PIB], 52,20%; en el 2000 este valor fue de 57,91%
y segun la pronosticacion este valor estard por el 60,20%, esto nos induce a pensar que en el
futuro la economia ecuatoriana dependera en forma financiera y comercial del exterior,
consecuentemente la dolarizacién es, por lo tanto, parte de un programa no s6lo monetario sino
también comercial y estratégico.

La desaparicion del recurso devaluatorio, y la radical caida del ritmo inflacionario, por l6gica,
no presionaran hacia una ampliacion en la escala de ingresos, sino todo lo contrario, pues es de
esperar que todo incremento mesurado en salarios y honorarios se traduzca paulatinamente en
una real elevacion del poder adquisitivo. Los ingresos de los trabajadores ya no seran diezmados
por la inflacion, ni sujetos a la sorpresiva expropiacién devaluatoria. En el 2000 los salarios
subieron a $97,54 y en el 2010 este valor estard por $596,59.

El Ecuador, con o sin dolarizacion, debe de controlar o en el mejor de los casos eliminar el
deficit fiscal. EI presupuesto del gobierno central durante la década del 90 cerro en déficit -
152,55 millones de dolares, en el 2000 la administracion del gobierno presento un superavit
71,90 millones de ddlares, pero él pronostico de este parametro -483,91 millones de ddlares,
representando como porcentaje del PIB el -3%, este porcentaje predictivo dara lugar a temores
entre los inversionistas y estimulara, en el peor de los casos, el aumento del riesgo pais.

El indice de empleo, un parametro que se ve afectado indirectamente por este modelo
monetario, presentar4 cambio de crecimiento. Al final de la década del 90 este indice se ubico
en 84,90, en el 2000, 89,70 y para el 2010 este valor estara en los 115,02 este resultado nos
induce a reflexionar que en esta década mejorara la calidad de vida de los ecuatorianos.




En 1999 considerado como el afio mas critico del pais, la economia ecuatoriana estaba signada
por una profunda crisis bancaria y una inflacion galopante. Como respuesta, el gobierno llevé a
cabo la dolarizacién de la economia consiguiendo una estabilizacién del tipo de cambio pero no
de los precios. La actividad econdmica, PIB presentard un crecimiento alrededor del 20% para
el 2010, es decir el PIB estara por los 16500 millones de dolares.
En 1999 la deuda externa con relacion al PIB se ubico en 118,25%, en el 2000 este porcentaje
bajo en 97,86% y para el 2010 el problema del endeudamiento externo sera eliminado, dando al
pais una mayor seguridad econdmica y una mejor imagen frente a los demés paises gobernados
por monedas poderosas.
Los resultados de las predicciones estdn tomados en base a los datos de la década del 90 y del
afio 2000. Estos resultados presuponen fuertes postulados de racionalidad de parte de los
agentes econdémicos, ademas de ajustar el endeudamiento externo con el crecimiento
econdémico, esta relacion se ve afectada a futuro por la libertad que tendrian las provincias
auténomas para adquirir deuda interna y externa; podria ser el descalabro financiero del pais, se
tiene la experiencia de Argentina y Brasil, con elevadas deudas provinciales y federales.

En el 2000 el Ecuador cumpli6 un afio de estar dolarizado, se mantuvo la estabilidad

macroeconomica, los parametros reflejaron un saldo positivo, mas aln si se toma en cuenta el

cambio de gobierno, los estallidos sociales y los diferentes factores adversos que pudieron
afectar el proceso de dolarizacion.

La propuesta de la dolarizacion es defendida con varios argumentos. Uno de ellos, de orden

general, es que el mundo se encamina desde el imperio de las monedas nacionales, con una

moneda regional como el euro, hacia una division de areas monetarias que estaran dominadas
por la divisa europea, el dolar y el yen. Este proceso estaria acompafiado por una creciente
integracion comercial de los paises pertenecientes a las areas monetarias.

En este sentido, la recuperacion de la solvencia y la confianza no depende de la denominacion

de la moneda sino del futuro de la produccién, de la responsabilidad en el manejo de las

decisiones fiscales y, también, de la capacidad de las fuerzas politicas para forjar consensos para
una estrategia de crecimiento.

Las dos variables artificiales (construidas en el capitulo 111, analisis de componentes principales)

que explican de manera general los pardmetros macroecondmicos considerados, reflejan los

siguientes resultados:

v La variable artificial "Crecimiento econdmico y financiamiento externo" al final del periodo
(afio 1999) de la década del 90 fue de 0,17 y 2,52 al final del periodo de la primera década
del 2000 (afio 2010). La tasa de variacion porcentual entre las dos decadas fue 1382,35%.
Este valor quiere decir que tanto el crecimiento econdmico como la inversion extranjera
sera la pauta para que el Ecuador, sea una nacion competitiva frente a las demas naciones en
las que estan regidas por areas monetarias.

v' La segunda variable artificial "Relacion inversa de la tasa de interés y tasa de inflacion™ al
final del periodo (afio 1999) de la década del 90 fue de 3,10 y 2,62 al final del periodo de la
primera década del 2000 (afio 2010). La tasa de variacion porcentual entre las dos décadas
fue -15,48%. Este valor nos induce a confirmar las ventajas que nos ofrece este nuevo
esquema monetario. La tasa de interés como la de inflacién tienden a bajar y por que no
decir ain menores que la de los Estados Unidos.
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