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Antecedentes

El 9 de enero de 2000 el Presidente Constitucional de la Republica del Ecuador, Jamil Mahuad
Witt, anuncid la decision de Estado de adoptar un esquema de dolarizacion, sentando las bases
para poner fin a la espiral inflacionaria que se agudizé debido a la practica de imprimir dinero
sin respaldo y devaluar la moneda con el objetivo de financiar el gasto de gobierno y rescatar o
favorecer a sectores econdmicos dependiendo de la coyuntura.

Las monedas también se encuentran regidas por las reglas del mercado, es decir la oferta y la
demanda. La oferta seria la cantidad de dinero circulante que existe en una economia. La
demanda seria la cantidad de actividades econdmicas que estan en busca de obtener dichos
recursos. Si un gobierno emite dinero (aumenta la oferta) en mayor cantidad que la demanda
por el mismo, y este proceso se repite de forma continua, entonces se empieza deteriorar el
poder adquisitivo por el exceso de dinero ante la relativa menor producciéon de bienes y
servicios.

El dinero es un medio de intercambio, cuando pierde su valor significa que necesitaremos mas
unidades de este para obtener la misma cantidad de recursos lo que se traduce en el mercado
con precios mas altos (inflacion).

Grafico 1. Variacion anual del indice general nacional de precios al consumidor 1990-2000
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INEC)
Elaborado por: Cémara de Industrias de Guayaquil (CIG)

En 1999 la inflacion fue del 52% llegando hasta el 96% en el afio 2000 (afio en el que empieza la
dolarizacién) (ver Grafico 1). Esta inflacién, como es de esperarse, produjo un crecimiento casi
exponencial en el tipo de cambio del Sucre con respecto al ddlar, pasando de cerca de 7mil
Sucres por ddlar a mas de 20 mil a finales de 1999 (ver Grafico 2). Tomando en cuenta la
velocidad en la que se devaluaba nuestra moneda, por el mal manejo de la politica monetaria,
varios miembros de la sociedad civil (académicos, analistas econémicos, empresarios) algunos
de ellos representados por el Instituto Ecuatoriano de Economia Politica y la Cadmara de la
Pequefia Industria del Guayas, ademas de una parte del poder politico de turno, plantearon y
ejecutaron la propuesta de dolarizar nuestra economia.
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Gréfico 2. Tipo de cambio para la venta al final del periodo (Sucres-USS) 1990-1999
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Fuente: Banco Central del Ecuador (BCE)
Elaborado por: CIG

El fluctuante valor del sucre frente al délar representaba obstaculos para toda la economia en
general, por ejemplo, el salario real que representa una medida mas exacta del poder adquisitivo
de los ingresos percibidos por un trabajador del sector privado también resulté afectado afio a
afio (ver Gréfico 3).

Gréfico 3. indice de Salario Real Promedio (Base Septiembre de 1994 - Agosto de 1995 = 100)
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Fuente: BCE
Elaborado por: CIG

Para mostrar una variable que aproxime la creacion de riqueza del pais, durante la década previa
a la dolarizacién, se utilizé el PIB per capita basado en la paridad del poder adquisitivo (PPA) a
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ddlares internacionales evidenciando que en términos generales ésta se estanco durante todo
el periodo de tiempo analizado (ver Grafico 4).

Gréfico 4. PIB per capita, PPA ($ internacionales constantes de 2011) 1990-2000
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Fuente: Banco Mundial (BM)
Elaborado por: CIG

Resultados de la Dolarizacion

Los resultados fueron inmediatos, en el 2001 la inflacidn bajoé a niveles incluso inferiores a los
del 99 y desde alli ha continuado bajando llegando a cifras de inflacién de 1 digito e incluso
negativas, logrando una gran estabilidad en los precios del mercado ecuatoriano (ver Grafico 5).

Grafico 5. Variacion anual del indice general nacional de precios al consumidor 1999-2019
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Elaborado por: CIG
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La estabilidad en precios se tradujo a su vez en una mayor estabilidad en los salarios de los
trabajadores e incluso, permitiendo que estos aumenten su valor en el tiempo (ver Grafico 6).

Gréfico 6. indice de Salario Real Promedio (Base Enero-Dciembre De 2014=100) 2000-2019
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Fuente: BCE
Elaborado por: CIG

La dolarizacién no solamente ha brindado mayor estabilidad, ademas ha servido como pilar para
la creacion de riqueza (ver Grafico 7), logrando ademas una reduccion en la desigualdad social,
aunque de una forma mas acelerada de 1999 al 2008 que del 2008 al 2017 (ver Grafico 8).

Grafico 7. PIB per capita, PPA ($ internacionales constantes de 2011) 2000-2018
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Elaborado por: CIG
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Grafico 8. Variacion indice de Gini 1999-2008 y 2008-2017
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Fuente: BM
Elaborado por: CIG

Durante los ultimos afios se ha escuchado que para fomentar las exportaciones y ser mas
competitivos es necesario poder devaluar la moneda, esto no solo es contraproducente por
todos los efectos que devaluar tiene en el poder adquisitivo de los hogares, sino que en el caso
ecuatoriano se ha evidenciado que no es cierto. Desde 1990 al afio 2000 las exportaciones no
petroleras subieron en un 91% mientras que del 2000 al 2010 subieron en un 214%, en lo que
va de esta Ultima década han subido en un 58% a niveles inferiores de la primera década
analizada, sin embargo, debemos tener en cuenta que durante estos Ultimos 19 afios la Unica
constante ha sido la dolarizacién y resultados tan diferentes entre ambos periodos se deben a
otras causas por lo que se deberian analizar las demas politicas publicas que han afectado la
competitividad y productividad de las empresas.

Grafico 9. Exportaciones No Petroleras (millones de ddlares FOB) 1990-2019
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Elaborado por: CIG
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La dolarizacién no lo es todo

Como hemos podido observar en datos anteriores como la desigualdad (ver Grafico 8), las
exportaciones no petroleras (ver Grafico 9) e incluso la creacién de riqueza (ver Grafico 10),
ralentizaron su crecimiento en el periodo 2009-2018 por lo que es importante destacar que la
dolarizacién no es la solucidn para todos nuestros problemas econémicos, nos ayuda como
medio de intercambio pero si nuestros politicos no flexibilizan y liberan otros aspectos de
nuestro mercado, ni una moneda fuerte puede lograr que salgamos de la pobreza.

Grafico 10. Variacion PIB per capita, PPA (S internacionales constantes de 2011) 1990-2000,
2000-2009 y 2009-2018
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La disciplina fiscal es necesaria para cualquier economia, aunque en dolarizacién los gobiernos
no tengan el poder para devaluar la moneda y solventar el gasto publico adn pueden realizar
reformas tributarias y acceder a endeudamiento publico. Debemos tomar en cuenta que sin
importar el mecanismo que utilicen los gobiernos para solventar dicho gasto este suele hacerse
extrayendo recursos del sector privado, en el siguiente grafico podemos observar como durante
la ultima década el Gasto del Gobierno subié un 90% mientras el del sector privado tan solo
aumenté un 35% (ver Grafico 11).
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Grafico 11. Variacion en el Gasto por parte del sector publico y privado del 2007 al 2017 (en
miles de doélares de 2007)
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Hogares, Formacién Bruta de Capital Fijo Sociedades no financieras, Formacidn Bruta de Capital Fijo Sociedades financieras,
Formacion Bruta de Capital Fijo Hogares + ISFLSH

**Publico: Gasto de Consumo Final del Gobierno General, Formacién Bruta de Capital Fijo Economia Gobierno General

Fuente: BCE
Elaborado por: CIG

Es necesario considerar que la calidad del Gasto Publico siempre quedara en duda puesto que
no existe un riesgo personal al momento de utilizar el dinero, es decir, no sufren las pérdidas en
caso de realizar inversiones inadecuadas por lo que puede utilizarse con objetivos netamente
politicos y no técnicos o econdmicos, ademas como es el caso ecuatoriano, en una economia
dependiente del precio del petréleo que el Gasto publico sea tan importante representa graves
problemas en el largo plazo, como pudimos observar en la ralentizacién en el crecimiento del
PIB per capita de los ultimos afios, por lo que se vuelve imperante el fortalecimiento y atraccion
de la inversion privada.

El caso de Panama

Aungue en Panamad la moneda mas utilizada por sus ciudadanos es el délar no existe desde su
Constitucion de 1904 moneda de curso forzoso por lo que los panamefios pueden usar la
moneda que mejor les parezca para sus transacciones. La moneda que emite el Banco Nacional
Panamefio es el Balboa y por ley se encuentra atado al valor del délar en una proporcién 1:1, es
decir, no se pueden emitir Balboas sin tener el Ddélar como respaldo, muy parecido al
funcionamiento del patrén oro, una medida que sirve como regla para evitar inflaciones. Por lo
gue no es de sorprenderse que la inflacién en Panama siempre ha sido baja y que hoy en dia la
estabilidad en el valor de la moneda entre ambos paises es bastante parecida (ver Grafico 12).
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Grafico 12. Comparacion de la inflacion, precios al consumidor (% anual) 1990-2018 entre
Ecuador y Panama
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Elaborado por: CIG

Sin embargo, varios indicadores que analizan lo atractivo que puede ser un pais para los negocios
nos demuestran que Panamd, aunque no sea perfecto o no se encuentre entre los primeros
lugares, sin duda, se encuentra mejor que Ecuador en algunos aspectos (ver Grafico 13).

Gréfico 13. Calificacion en indices Internacionales entre Ecuador y Panama (sobre 100)
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Elaborado por: CIG
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Este atractivo también se traduce en mayores ingresos para la economia panamefia que la hace
recibir 4 veces mas inversidn extranjera (ver Grafico 14) y alcanzar un PIB per capita mas del
doble que el del ecuatoriano (ver Grafico 15), dato que debe ser contrastado con los 4 millones
de habitantes que tiene Panama lo que equivale a la poblacién de la provincia del Guayas en el
Ecuador.

Grafico 14. Inversion extranjera directa, entrada neta de capital (balanza de pagos, millones
USS a precios actuales) 2018
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Fuente: BM
Elaborado por: CIG

Grafico 15. Comparacion PIB per capita, PPA ($ internacionales constantes de 2011) entre
Ecuador y Panama, 2000-2018
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Elaborado por: CIG
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La economia panameiia ha mantenido una menor presidn fiscal que su contraparte ecuatoriana,
un factor importante si tomamos en consideracidon la competencia entre paises para atraer
inversiones y que la economia panamefia ha creado mayor riqueza en el mismo periodo de
tiempo.

El ddlar brinda estabilidad en el tiempo con respecto al valor de la moneda, si esta politica va
acompanada de una mayor estabilidad fiscal también se le estaria sumando cierta certidumbre
a las inversiones de que las actividades que realicen no se veran afectadas por cambios en los
costos o en los beneficios que puedan percibir debido a aumentos en la carga impositiva.

Grafico 16. Presion Fiscal Ajustada a la BID-CIAT (en millones de délares)
30.000
25.000
20.000
15.000
10.000

5.000

O 4 &N N < 1D O~ 00 OO O d N N < 1D OIS0 OO O —«F NN < 1 O N 0
A OO OO OO0 O 0 ) ) O O O O O O O O O O o o o o o o o o o
a OO 0O 0O OO OO 00 OO O OO O O O O O O O O O o o o o o o o o
I A A A A A HJ A HJH AN AN AN AN AN AN NN AN AN NN NN AN NN NN

= Panama = Ecuador

Fuente: Centro Interamericano de Administraciones Tributarias (CIAT)
Elaborado por: CIG

Otro factor diferenciador entre la economia panamefia y la ecuatoriana radica en los diferentes
enfoques que tienen hacia el sector financiero, debido a las crisis del 99 en el Ecuador la banca
no es vista de la mejor manera, sin embargo, es de vital importancia sobre todo en economias
dolarizadas debido a que permiten regular de una mejor manera el flujo del dinero dentro de la
economia. Panama cuenta con cerca de 20 bancos extranjeros mientras Ecuador cuenta con solo
uno, este ambiente favorable a su vez le permite duplicar al Ecuador tanto en sucursales como
cajeros automaticos e incluso en el crédito brindado a sus habitantes (ver Grafico 17)
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Grafico 17. Indicadores bancarios comparativos entre Ecuador y Panama
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Fuente: BM
Elaborado por: CIG

Para toda economia es importante mejorar la productividad, mucho mas para las que ya han
logrado estabilidad monetaria y deben buscar opciones de mercado para abaratar costos o
aumentar sus ingresos y ser competitivos en el mercado internacional. Sin embargo, la
productividad (vista como el producto por trabajador) del Ecuador se encuentra estancada
durante las ultimas casi tres décadas.

Grafico 18. Producto por trabajador (PIB constante 2011 $ internacional en PPA)
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Elaborado por: CIG
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Conclusiones

Si tomamos en cuenta que la politica monetaria deberia estabilizar, la dolarizacidon sin duda ha
conseguido grandes avances para la economia ecuatoriana, sin embargo, necesita de otras
medidas paralelas que le permitan fortalecer el progreso del pais.

Es importante recalcar que las economias dolarizadas no necesitan de medidas especiales o
diferentes a las que deben tener todas las demas economias que manejan moneda propia, tan
solo que las primeras se ahorran el manejo de la politica monetaria alcanzado los mismos
objetivos que estas ultimas buscan, entre los que tenemos: estabilizar el poder de compra
interno y propender al desarrollo de la economia de una manera mas equitativa, que claramente
segun los datos analizados en el Ecuador se han conseguido fortalecer a través de la dolarizacion.

Sin embargo, para potenciar lo logrado se necesitan medidas paralelas que permitan que se
pueda aprovechar plenamente la estabilidad de precios que brinda este medio de intercambio
como:

e Mayor apertura comercial.

e Mayor integracién con el mercado financiero global.

e Disciplina fiscal.

e Flexibilidad en las politicas publicas que regulan el mercado interno.

Estas medidas nos permitirian soportar y adaptarnos de una mejor manera a las fluctuaciones
en el mercado internacional sin necesidad de renunciar a la estabilidad y al poder adquisitivo de
los ingresos de las familias ecuatorianas.
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