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Este libro retine las memorias del semina-
rio que tuvo lugar en la Universidad Espiritu
Santo (Samborondén, Ecuador) entre el 19 y
el 22 de enero de 2015, en el que veintinueve
expositores analizaron la dolarizacion en el
Ecuador desde diversos enfoques. En este se-
minario se trataron algunas causas que lleva-
ron al Ecuador a la dolarizacién y las conse-
cuencias que vinieron después de su adopcion.
Cabe sefialar que dolarizacion es el proceso
por el cual un pais adopta una moneda ex-
tranjera para su uso en transacciones econo-
micas domésticas; el Ecuador adoptd la dola-
rizacién en enero de 2000 de manera oficial.
Como primer aporte, tenemos la reflexion
de Galo Garcia Feraud, quien revisa historica-
mente la dolarizacion: comienza hablando de
algunos hechos de la década de 1970 hasta lle-
gar al 2000, y relata las decisiones que adop-
taron los mandatarios hasta el expresidente

Jamil Mahuad (pp. 11-17). El analisis histo-
rico realizado por el autor es minucioso, se
centra en las decisiones y situaciones de esa
época y marca el inicio para analizar la do-
larizacion. En 1970, seiiala el autor, que mu-
chas de las operaciones financieras, préstamos,
créditos —en materia comercial, industrial o
de produccién— eran en ddlares; en el go-
bierno de Oswaldo Hurtado, muchos geren-
tes bancarios le plantearon la necesidad de su-
perar el problema de las deudas privadas en
dolares mediante un sistema de sucretizacion.
Mientras que en el gobierno de Jamil Mahuad
se resolvio el acuerdo de paz con Peru, se de-
cidié no pagar la deuda externa y con una in-
flacion en estado creciente una de las posibili-
dades mas visibles era llegar a la dolarizacion.

Por otro lado, Jorge Calderén Salazar des-
taca el entorno en el que se desenvolvio el
Ecuador tanto por factores externos como
internos que fijaron la crisis de 1998-1999.
Entre esos factores estuvieron el precio del
barril de petrdleo, la crisis asiatica, el feno-
meno El Nifo, la reduccion en las exporta-
ciones primarias, etc. Todos estos factores ter-
minaron con la adopcién de la dolarizacion
(pp. 18-31). El autor pone en evidencia que la
adopcidn de la dolarizacion no fue solamente
consecuencia de causas internas, tuvo mucho
que ver la situacion mundial, pues, como dice
el autor, se cred la «tormenta perfecta» y la
consecuencia fue la dolarizacion. Todos esos
factores internos y externos incidieron en la
situacion de 2000.

En un contexto de dolarizacién, Jorge
Gallardo Zavala analiza el endeudamiento
publico; al no poder emitir dinero, el pais no
puede cubrir el déficit fiscal con el impuesto
inflacién-devaluacién. Actualmente, para el
autor, solo hay tres maneras de financiar: au-
mentando impuestos, disminuyendo o elimi-
nando subsidios considerados ineficientes y
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mediante mayor endeudamiento; estas ma-
neras, segun el autor, son transparentes pre-
cisamente por la dolarizacién en la que vive
el Ecuador. El Ecuador en 2008 disminuyd la
deuda, pero el aumento progresivo del gasto
publico aumentd nuevamente el endeuda-
miento (pp. 74-84). Cuando el pais no esta
en dolarizacidn se tienen tres formas: la mo-
netizacion del déficit, financiar el déficit con
deuda externa y la financiacion mediante la
emision de la deuda publica. Estas son, indica
el autor, las unicas maneras mediante via legal
en las que no se expulsa al sector privado de
la economia.

Del mismo modo, Larry Yumibanda Mont-
iel analiza el presupuesto general del Estado.
Con la dolarizacion, la politica monetaria su-
frié un gran impacto: el Banco Central del
Ecuador (BCE) dejé de emitir moneda; en
cambio, la politica fiscal adquiri6é un papel
importante. El autor resume a la dolariza-
cién en dos términos: estabilidad monetaria
y finanzas publicas; si estan equilibradas, el
Estado, los consumidores y los empresarios
pueden realizar sus actividades. Menciona
que los ingresos del gobierno se han finan-
ciado con impuestos y exportacion de petré-
leo, y que la dolarizacion podria peligrar me-
diante un cambio de ley. Al aprobar el articulo
303 de la constitucion politica se plantea las
obligaciones del BCE y la regulacion de la cir-
culaciéon de una moneda con poder liberato-
rio en el Ecuador. Muchos analistas creyeron
que con la aprobacion de esta ley se elimina-
ria la dolarizacidn, pero el presidente mani-
festé6 que mantendria el actual sistema mo-
netario; si llega a haber un cambio con una
reforma a la ley, sin reformar la Constitucion,
la dolarizacién puede peligrar (pp. 85-96).
Desde el 2000, en el Ecuador la poblacion ha
empezado a creer nuevamente en el sistema
financiero, tiene estabilidad salarial y confia

en el délar por ser una moneda fuerte reco-
nocida a nivel mundial; aunque esto significé
que no haya emisién monetaria, pues cémo
se manejaba la economia —donde se emitia
dinero sin respaldo, por ejemplo— los ecuato-
rianos tenfan que pagar mds dinero para ob-
tener menos bienes y servicios. Al frenar esto,
afirma la autora, la poblacion empezd a con-
fiar en el gobierno otra vez, también empez6 a
obtener préstamos a largo plazo, porque con-
tia en que no ocurrira lo mismo que en 1998-
1999. La dolarizacién puede peligrar por una
reforma como se indic6 anteriormente, pero
para que esto suceda, el gobierno de turno
debe estar completamente seguro de que es
la mejor opcidn y, ademas, el cambio deberia
realizarse con una moneda con igual o mayor
poder que el dolar.

Por otra parte, Leslie Rodriguez Valencia
analiza el sector petrolero en la dolarizacion;
parte de la misma historia del petrdleo en
el pais. El precio del petroéleo ha tenido una
época de precios altos, lo que ha permitido
un crecimiento de la economia. Para la au-
tora, durante los 15 afios de dolarizacién, el
precio del petroleo ha sido el actor principal
en los ingresos del presupuesto general del
Estado (pp. 110-127). El precio del petrdleo
no es Unicamente relevante para la dolariza-
cion, es importante para la economia ecuato-
riana, pues el ingreso petrolero es mayor al in-
greso por otras exportaciones; en cuanto a la
dolarizacién se hablé de esto con otro autor,
en el que un precio bajo del barril tenia como
consecuencia la circulacién de moneda sin
respaldo de produccién. El precio del petro-
leo responde a cinco factores que influyen en
los mercados: i) la oferta por parte de los pai-
ses que no pertenecen a la Organizacién de
Paises Exportadores de Petroleo (opEP); ii) la
oferta de la oPEP; iii) la demanda tanto de los
paises que pertenecen a la Organizacion de la
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Cooperacion y Desarrollo Econémico (0OECD)
como de los que no pertenecen; iv) el equili-
brio entre los precios actuales y futuros y el
balance entre la oferta y la demanda de pro-
ducto; y v) los mercados financieros, los ne-
gocios de los contratos de entrega futura del
petroleo. Teniendo esto en cuenta, la dismi-
nucion del precio del barril de petréleo afecta
al Ecuador y el cambio en esta situacion de-
pende del mercado mundial.

En cuanto a las ventajas y desventajas que
la dolarizacién genera a la gestion de merca-
deo de las empresas, Rodrigo Mora Carchi las
analiza indicando que las ventajas son: baja
inflacion, ajuste de las tasas de interés, aho-
rro y planificacién a largo plazo de los agentes
economicos, productividad, disciplina fiscal
y estabilidad —la que experimentan los asa-
lariados—. Por otro lado, las desventajas son:
pérdida de politica monetaria, no hay control
en el senoreaje y vulnerabilidad ante shocks
externos. En el balance, el autor sefiala que la
dolarizaciéon ha beneficiado la gestion de mer-
cadeo (pp. 128-134). Las ventajas y desventa-
jas son validas, asegura el autor, desde el punto
de vista del mercado. La dolarizacion ha sido
uno de los pilares que ha permitido el creci-
miento del mercado por la estabilidad que le
ha permitido tener con los consumidores.

Acorde con los objetivos del gobierno de
la Revolucién Ciudadana, Raul Carpio Freire
analiza el cambio de matriz productiva y la
dolarizacién. Con el cambio de matriz pro-
ductiva se busca que los costos de transfe-
rencias originados por el tipo de cambio de
moneda ya no existan, lo cual —segun el
autor— se lograria con innovacién, y esto
incluso contribuiria a incrementar la pro-
ductividad —vista como la relacién entre el
tiempo o el ndmero de personas empleadas
versus lo que se produce— (pp. 135-144). El
cambio de la matriz productiva protege los

costos de produccion respecto a politicas ex-
ternas y ofrece la oportunidad, aunque difi-
cil, de no necesitar divisas; si no se necesitan
divisas, teniendo en cuenta que para llegar a
esto se haria todo aqui, podria pasar que ini-
cie un proceso de desdolarizacion, pues al
necesitar unicamente de mano de obra ecua-
toriana, materiales ecuatorianos, industrias
primaria, secundaria y terciaria ecuatoriana,
se podria manejar una moneda propia; y éste
seria el vinculo entre el cambio que se quiere
realizar a la matriz productiva y la dolariza-
cién, y los objetivos del gobierno para que el
Ecuador sea autosustentable.

Alexis Villacis Aveiga analiza los shocks
en la politica monetaria de Estados Unidos
y los efectos en paises dolarizados como el
Ecuador. El autor sefiala que es importante
definir las acciones politicas por parte de las
autoridades que le permitan reducir el im-
pacto de esos impactos en la economia. Los
shocks que afectan a EE. UU. no serian los mis-
mos que afectan a Latinoamérica; por ejem-
plo, si hay una conmocién mundial en la tasa
de interés de los mercados internacionales,
afectara de distinta manera a estas dos re-
giones; v si son transmitidos se haran con re-
traso, a diferencia de un shock monetario que
se transmite rapido (pp. 145-150). Cuando se
analiza la politica monetaria de EE. UU. y la
del Ecuador, es importante analizar factores
idiosincraticos: consumo, personalidades del
consumidor y politicas fiscales, entre otros.
Analizando esto, nos dice el autor, la politica
monetaria de EE. UU. es influyente en la me-
dida que los factores idiosincraticos sean pa-
recidos o iguales, de otra forma la influencia
es menor o casi imperceptible.

Desde la demografia, José Chungata Pelédez
repasa los indicadores de poblacion en base
a los censos de 1952 a 2010, y desde los indi-
cadores economicos estudia las encuestas de



154 Revista Economia | 108 | noviembre 2016

empleo y desempleo urbano de 1995 a 2014.
El autor compara ambos factores con la do-
larizacidn, encontrando que la tasa de anal-
fabetismo nacional ha disminuido a un 6,8%
para el 2010, el promedio de anos de escola-
ridad ha aumentado a un 9,6% después de la
dolarizacion, la pobreza y la pobreza extrema
han disminuido a un 16,4% y 4,5%, respecti-
vamente, y el costo de la canasta basica y vital
ha aumentado a USD 646 y USD 466 respecti-
vamente, (pp. 151-161). Por lo tanto, teniendo
en cuenta estos indicadores econémicos y sus
valores favorables para la economia ecuato-
riana, concluye el autor que la dolarizacién ha
sido positiva para el Ecuador y su poblacion.
Volviendo a la historia, Francisco Swett
Morales ahonda en lo que pasé antes de la do-
larizacidn, incluso comparando al proceso de
dolarizacién con un salto al vacio. Estudia las
causas que llevaron a tomar esta decision, la for-
macién de la «tormenta perfecta» con un daio
sistémico; las dos opciones que quedaban, dola-
rizacién o convertibilidad, y los resultados favo-
rables que se obtuvo como consecuencia de esta
decision, por ejemplo, la liquidez para el 2013
se encuentra en el 35%, mientras que en el afio
1999 estaba en 23% —segun el BCE—, por lo
que se puede asegurar que ha sido una etapa de
bonanza para el Ecuador (pp. 162-174). La do-
larizacion, asevera el autor, era la salida que traia
el menor nimero de desventajas para el pais; la
convertibilidad, como se ha visto en Venezuela,
estanca al pais y hace mas pobre a la poblacion;
si bien la dolarizacion significé afios de trabajo
y esfuerzo para la clase media y baja, que fue-
ron las mas afectadas, la poblacion confia en
esa moneda que no va a cambiar de valor de la
noche a la mafiana como ocurria con el sucre.
De forma mas reciente, Fidel Marquez
Sanchez concentra su andlisis en los 15 aflos
de dolarizacién y lo asocia con el riesgo
pais, que es el indice global de riesgos que se

calcula sobre la base de 4 subindices: un in-
dice sociopolitico, un riesgo de liquidez, un
riesgo de solvencia y el riesgo de transferencia;
por lo tanto, este riesgo afecta a todos los com-
ponentes o agentes econémicos de una econo-
mia, porque es el riesgo global del pais. Los re-
sultados del andlisis del autor muestran que la
dolarizacién permitio que el pais crezca por-
que la dolarizacion actuaria como un «escudo
protector» pese a los niveles de riesgo que hay
(pp. 175-188). La dolarizacion funciona como
«escudo protector» mds aiin en un contexto de
crisis, la inflacion no sube a niveles preocu-
pantes como lo hacia cuando se tenia el sucre.
El Ecuador, asegura, no puede crear dinero y
hacerlo circular y con esto devaluar la moneda
y hacer que con una mayor cantidad de dinero
se obtenga una menor cantidad de bienes.
Acerca de las pymes, Christian Mordn
Montalvo analiza la evolucién de éstas en los
15 anos de dolarizacion; segun el autor, éstas
han sido favorecidas por la estabilidad macro-
econdmica del pais alcanzada en dolarizaciéon
y la posibilidad de crear incentivos y nuevas
oportunidades de desarrollo (pp. 287-293). La
dolarizacion, manifiesta Moran Valverde, ha
contribuido a muchos sectores econémicos, a
las importaciones y a las pymes con estabilidad
econdmica y la posibilidad de competir en el
mercado internacional con una moneda fuerte.
Asi pues, el libro es adecuado para eva-
luar tanto lo que fue la economia ecuatoriana
antes de la dolarizacion y las causas que lle-
varon a esta decision. Se citan ciertos aspec-
tos que fueron determinantes para evaluar
esta decisidn; asi como tiene puntos a favor,
los tiene en contra. Teniendo en cuenta a la
dolarizacién como estabilizador de la econo-
mia, el Ecuador ha tenido un crecimiento que
junto con el auge del precio del barril de pe-
tréleo ha significado un nivel de desarrollo
economico evidente. Otro punto relevante
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es la posibilidad de dejar la dolarizacion, con
lo que muchos se oponen por los costos que
traeria a la economia y el riesgo de una cri-
sis peor que la de 1999. Por otra parte, los
autores analizan el crecimiento y desarrollo
que han tenido los agregados macroecond-
micos, los agentes econémicos y en definitiva
la economia del Ecuador, mostrando hasta el
2014 un evidente progreso que la poblacion ha
podido apreciar. También se analiza lo que
en 2015 comenzo con una disminucion en el
precio del petrdleo y los efectos que esto ten-
dria en la economia ecuatoriana. Los autores
también ponen a consideracidn propuestas
para mejorar la economia ante la perspectiva
de una continua baja del precio del petroleo.

Ellibro tiene un enfoque mixto, valora y ana-
liza tanto las ventajas como las desventajas
de la dolarizacién en el Ecuador, teniendo en
cuenta todos los sectores afectados y las cau-
sas que llevaron a esta decision. De la misma
manera, es importante notar que este libro
agrupa a varios enfoques sobre el actual sis-
tema monetario, sin importar si se esta a favor
o en contra de la dolarizacién. Seria intere-
sante seguir discutiendo los temas, pues tocan
puntos que son importantes actualmente y
también nos permiten no olvidar el pasado
para no cometer los mismos errores.

Daniela Medina Regalado
Universidad Central del Ecuador






