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v dolarizacion

Tanto el esquema de la convertibilidad como el esquema de la dolariza-
cién, que se implantaron en Argentina y Ecuador respectivamente, tienen
elementos comunes, entre otros, se basan en tipos de cambio fijos. Los dos
esquemas monetarios se adoptaron conjuntamente con severos programas
de ajuste y estabilizacién y las [tamadas reformas estructurales, inducidos
por los organismos financieros internacionales.

En el marco de las reformas estructurales se emprendieron agresivos pro-
gramas de privatizaciones, se ejecuto la desregulacidn financiera, se redujo
drasticamente el nimero de empleados y trabajadores del sector publicg, se
establecié la apertura externa, se eliminé los subsidios, etc., medidas orien-
tadas a reducir el tamafio del Estade en la economia y a alcanzar el equili-
brio de las finanzas publicas.

1. Los dos esquemas tienen tipos de cambio fijos

A fines de la década de los BO, Argentina se encontraba sumida en una
aguda recesion econdmica y padecia de una cronica hiperinflacian, con in-
dices superiares a los 4.923% anual. En 1991, el ministro de economia, Do-
mingo Cavallo, establecid el sistema de convertibilidad, mediante la cual la
moneda argentina, el peso, se lo anclé al délar norteamericano, en una pa-
ridad de 1 a 1, es decir, un peso tenia el mismo valor que un délar nortea-
mericano.

La emision del peso se establecié en funcion de las divisas en poder del
Banco Central, el oro y de los bonos ddlares emitidos por el gobierno ar-
gentino. La emisidn de bonos délares dio luz verde para que los gobiernos
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€N SuCres que ya no se encuentran en circula-
cidn, o se trata de indicadores econdmicas "ma-
quillados™?, can el fin probablemente de hacer
creer a la opinidn pablica que Ecuador registro
la mayor tasa de crecimiento econémico en
América Latina en el marco del esquema de la
dolarizacion. En cualquier caso, el FMI no puede
avalizar esta clase de indicadores, peor adn pu-
blicitarlos, porgue no seria tico.

Los partidarios de las politicas de ajuste y es-
tabilizacion se han apresurado en afirmar que
Ecuador puede convertirse en paradigma para
los paises de América Latina. El ex presidente del
Banco Central y el ex ministro de Economia y Fi-
nanzas han disertado varias conferencias en el
exterior pregonando las bondades del esguema
de la dolarizacién en el pais.

4. La pérdida de competitividad

El establecimiento de un tipo de cambio fijo,
a través de la convertibilidad, a mediano plazo
condujo a que las exportaciones de la economia
argentina se encarecieran, mientras gue las im-
portaciones se abarataran. Como resultado de la
convertibilidad, Argentina registrd en los Ulti-
mos afios un creciente déficit comercial. En
1999, registrd un déficit de comercial de 4.947
millones de dolares y en el 2000 de 1.779 millo-
nes. 5i a los déficits comerciales se agrega el
servicio de la deuda externa, el déficit en cuen-
ta corriente llegd a niveles realmente alarman-
tes. En 1999, registré un déficit de 12.038 mi-
llones de délares y en el 2001 de 5.301 millones.

El comercio exterior del Ecuador como resul-
tado del esquema de dolarizacion ha tenido un
comportamiento similar at de la economia ar-
gentina. Las exportaciones de bienes y servicios
registraron una significativa caida, al pasar de
5.793 millones de ddlares en el 2000 a 5670
millones en el 2001. A su vez, las importaciones
crecieron aceleradamente en el mismo periodo,
al pasar de 4.582 millones de dolares a 6.689
millones. Después de varias afios de registrar su-
peravits comerciales, en el 2001 se registré un
déficit comercial de bienes y servicios de mas de
1.000 millones de délares.
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En un esquema de tipo de cambio fijo cuando
la inflacion del pais, en este caso Ecuador, es
mayor que los indices inflacionarios de los pai-
ses con los que mantiene relaciones comercia-
les, se produce una apreciacion del tipo de cam-
bia real. Segun la CEPAL, durante el afo 2001, el
délar en el mercado nacional se habia apreciado
en 28,3%, mientras que ei euro, el yen, el peso
colombiana se depreciaron significativamente.

La apreciacidn o sobrevaluacion de tipo de
cambio real genera un crecimiento mas rapido
de las importaciones con relacidn a las exporta-
ciones, pues significa un impuesto implicito al
exportador y un subsidio implicito al importador
por el mismo monto de |a apreciacidn, es decir,
del 28,3%.

A pesar de que a nivel de las empresas se ha-
ya logrado aumentar la productividad en un
10%, bajando los precios v los costos respecto a
los internacionales y en el mismo periodo au-
menta en el 28,3% la apreciacidn de tipo de
cambio real, el resultado neto es 1a pérdida del
18,3% de competitividad. El mantener el tipo de
cambio fijo a través del esqguema de la dolariza-
cidn constituye una camisa de fuerza para el de-
sarrollo del comercio exterior.

Adicionalmente, si se toma en consideracion
los indices que miden la competitividad de los
paises, Ecuader s¢ encuentra en una situacion
dramdtica para enfrentar los retos de un mundo
cada vez mas competitivo. Ecuador ocupa los
ultimos lugares entre ochenta paises en cuanto
se refiere a infraestructura disponible, conecti-
vidad a Internet, calificacion de la mano de
obra, gastos en investigacidn y desarrallo, ete,

Las actividades praductivas y comerciales en e}
interior del pais han decrecido como consecuen -
cia de la ejecucidn del proyecto de dolarizacion
de |a econamia. Seqgun el Prefecto de la Provin-
cia del Carchi, René Yanddm el comercio en Tul-
can registro una caida del 90%. A su vez, Remi-
gio Cano, Presidente de la Cdmara de Comercio
de Tulcan estimaba gue el 35% de los negecios
se vieron obligados a cerrar sus puertas.
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5. El crecimiento de la deuda externa

El funcionamiente del esquema de |a conver-
tibilidad demandaba |a entrada continla de ca-
pitales en montos superiores a los 20.000 millo-
nes de ddlares anuales para cubrir los deficits en
la cuenta corriente de la Balanza de Paqgos. La
deuda externa subid de 62.766 millones de do-
lares en 1992 a 142.300 millones de doblares a
fines del 2001, egquivalente el 54% del PIB. En
este dltimo afio, la relacion entre la deuda ex-
terna total y las expartaciones de bienes y ser-
vicios representaban 4520, la mas alta de Amé-
rica Latina, superada Unicamente por la de Ni-
caragua, 706%.

El servicio de la deuda externa se constituyo
en una carga pesada para el presupuesto publi-
co, representaba el 25% de los gastos totales.
En el 2001, el page de intereses ascendié a
11.921 millones de dblares y €l de amortizacio-
nes a 13.108 millones. Hoy en dia, la mayor par-
te de los tenedores de los bonos de la deuda ex-
terna argentina estdn en manos de poderosos
grupos econdmicos.

Argentina se vio obligada a firmar varios
acuerdos stand-by con el FMI, mediante los
cuales se comprometia a ejecutar politicas de
ajuste y ias llamadas reformas estructurales ta-
les como la privatizacion de empresas publicas,
la flexibilizacian laboral, Iz reduccion del gasto
publice, particularmente los destinados a salud,
educacion y salarios.

Del mismo modo, la deuda externa del Ecua-
dor en los ultimos tiempos registrd un signifi-
cativo crecimiento. La deuda externa pasé de
12.795 millones de dolares en 1992 a 13.440
millones de délares a fines del 2007, equiva-
lente al 75% de| PIB, es decir, en este aspecto
Ecuador se encuentra en una situacion mucho
mas dramdtica que la de Argentina. Entre
1990 y 1999, incluyendo |la deuda interna,
Ecuador realizd pagos por concepte de deuda
plblica por 15.739 millones de délares, 9.433
millones por amortizaciones y 6.306 millones
por intereses,

Ecuador ha firmado varias "Cartas de Inten-
cién" con el Fondo Monetario Internacional, los
cuales condicionaban el estabiecimiento de po-
liticas de ajuste y estabilizacién a efecto de ga-
rantizar el cumplimiento de las obligaciones fi-
nancieras con los acreedores internacionales.
Hace poco tiempa, el subdirector del FML, de-
mando mayores sacrificios de los ecuatorianos
como condicion para conceder nuevos créditos
al pais, asi como la privatizacign del petrdleo,
electricidad, teléfonos, la cancesidn del Seguro
Social a las aseguradoras privadas y sobre todo
una mavyor reduccion del gasto pablico.

Las politicas de ajuste y estabilizacidn se han
caracterizado por la eliminacién de subsidios, la
contraccién de los salarios en términos reales, la
reduccidn de ios gastos sociales, privatizaciones,
apertura comercial y desregulacién financiera,
etc,, tendiente a reducir el tamafio del Estado en
la economia y a alcanzar el equilibrio en las fi-
nanzas publicas. Si Ecuador no ejecutaba tales
medidas, el Fondo Monetario Internacional no
avalizaba los convenios de renegociacion ya sea
con la banca comercial o con el Club de Paris.

6. El "corralite” financiero

La economia argentina a partir de 1999 entrd
en una aguda recesion economica agobiada por
su abultada deuda externa, por los déficits co-
merciales y presupuestarios. Los organismos fi-
nancieros internacionales que vieron con bue-
nos ojos al modelo de la convertibilidad sumi-
nistraron ingentes recursos financieros para evi-
tar el colapso de la economia. Los organismos
financieros internacionales concedieron alrede-
dor de 40.000 millones de dolares al alicaido
aparato productivo, luego el gobierna realizd un
canje de deuda por cerca de 30.000 millones de
dolares. No obstante, la economia continuaba
en estado de coma.

El gobierno de la Rua nombré como ministro
de economia a Dominge Cavallo, para tratar de
reflotar la economia que se encontraba al barde
de la cesacién de pagos. Cavallo propuso medi-
ficar el sistema de convertibilidad al anclar el
peso argenting no sélo al délar norteamericano
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sino también al "euro”, 1o que en el fonde signi-
ficaba una devaluacion de alrededor del 8%, Po-
co tiempo después, con el fin de alcanzar un dé-
ficit fiscal cera (0), se aprobd una reduccion del
qasto plblico en alrededor de 6.500 millones de
délares, cuyos efectos fueron devastadores para
los empleados del sector plblico, los jubilados vy
en general los sectores mas vulnerables de la
poblacidn.

Las medidas de Cavallo provocaron la estam-
pida de los inversianistas extranjeros y por con-
siguiente |a salida de miles de millores de déla-
res. En varias ocasiones se desplomé la cotiza-
cion de |a balsa de valores de Buenas Aires en
mas del 10%. Se registraron significativos retiras
de los depositos del sistema financiero ante una
inminente devaluacian. Algunas empresas califi-
cadoras de riesgos le atribuyeron a la Argentina
indices de mas de 1.600 puntos, por encima de la
que registraba nuestro pais. El gobierno argenti-
no finalmente declard |a cesacion de pagos.

La crisis de la economia argentina afectd a las
economias del cono sur, sobre todo, a la brasile-
fia cuya moneda, el real, se deprecid en mas del
300%, de igual manera se deprecid el peso chile-
no, una de las economias mas solidas de América
Latina. También afectd al peso mexicano ¢ inclu-
so a la bolsa de valores de Espafia. Los organis-
mos internacionales no han podido ocultar su te-
mor de que la crisis argentina termine cantagian-
do al conjunto de los paises de América Latina.

La crisis de la economia argentina deriva en la
renuncig de la Ria y en el nombramiento de
cinco presidentes interinos en menos de un mes.
A pesar de que el sistema financiero estaba en
su gran mayoria en manos de bancos extranje-
ros, ¢l gobierno de la Ria se vio obligado a de-
cretar el llamado "corralito” financierg, esto es,
la congelacion de los depdsitos de los clientes
en €l sistema financiero. Se calcula que mas de
26.000 millones de dalares fugaron del pais co-
mo resultado de la crisis.

Ecuador, se adelantd a la crisis argentina. En
efecto, la politica econdmica ejecutada por Ja-
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mil Mahuad en el marco de las politicas de ajus-
te y estabilizacion provoco la peor crisis econd- |
mica y financiera desde el nacimiento de la Re- |
publica del Ecuador. En septiembre de 1998, el
gobierno nacional, entre otras medidas, decreto
la eliminacion tatal de los subsidios al gas, ener-
gia eléctrica y devaluo significativamente la |
moneda nacional; con estas medidas el gobier- |
no anunciaba recaudar 564 millones de délares
para cubrir el déficit fiscal.

No obstante, poco tiempo después con el pre- |
texto de defender los recursos de los clientes, el |
Primer Mandatario dispuso la entrega de mas de |
700 millones de dolares solamente a una insti- |
tucion financiera, FILANBANCO, para precisa- |
mente evitar su liquidacion. Luego el Gabierno
suministrd cerca de 1.500 millones de dolares a |
la decena de instituciones financieras que se |
encontraban intervenidas por la Agencia de Ga- |
rantia del Depésitos, hechos que contribuyeron
decisivamente a ampliar la brecha fiscal. '

En los primeros meses de 1999, en la opinidn |
publica circulaban insistentemente versiones en
el sentido de gue los mayores bancos del pais
estaban al borde de la quiebra y que el Gobier-
no Nacional no tenia recursos suficientes para
evitar sucesivas liquidaciones. En este clima de
incertidumbre los clientes de los bancos comen-
zaron a retirar masivamente sus depdsitos con-
tribuyendo a profundizar la crisis del sistema fi-
nanciero nacional. Con el eufemismo de evitar
una hiperinflacion y el desplome de la moneda
nacional, el gobierno de Mahuad decretd un fe-
riado bancario, bajo el asesoramiento de exper- |
tos argentinos, contratados por un ex-gerente
de FILANBANCO, v con el aval de la ministra de |
Finanzas, Ana Lucia Armijos, otrora profuga de
la justicia.

En medio de una caja fiscal practicamente
vacia, el desplome de |a Reserva Monetaria In-i
ternacional y la estampida del tipo de cambig,
el gobierno nacional posteriormente decretd Ia‘
congelacion de los depositos de los cuenta
aharristas, cuenta correntistas e inversionistas

por un lapso de un afg, con el objeto de evitar
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la guiebra en serie de las instituciones finan-
cieras. La virtual e ilegal confiscacidn de los
depdsitos significaba que mas de 4.000 millo-
nes de dolares se ponian a disposicion de las
entidades financieras para que puedan seguir
operando.

A fines de 1999, el PIB registrd una caida de
mas del 9%, el 70% de los activos de la banca
privada pasarcn a manos del Estado, se decretd
la cesacion de pagos ante los acreedores extran-
Jeros, el desempleo y la pobreza subieron a nive-
les alarmantes y se produjo el mayor éxodo de
ecuatorianos al exterior en la historia del pais. Ef
gobierno de Mahuad en un intento de aferrarse
al poder establecié el esquema de la dolariza-
¢idn con el apoyo de las elites econdmicas y po-
liticas. Sin embargo, la crisis de la economia na-
cional derivo en |a destitucidén de Mahuad y en
el nombramiento de Gustavo Noboa como Pre-
sidente de la Repdblica.

Si bien es cierto que Ecuador se adelantd ala
crisis argentina, el establecimiento del esquema
de la dolarizacion ne significa que se haya in-
munizado la economia nacional frente a un
nuevo colapso econdmico y financiers que po-
dria producirse por los crecientes déficits co-
merciales gque se han registrando en los ultimos
tiempos y el peligroso crecimiento de la deuda
externa, cuyo servicio se hace cada vez mas
oneroso para el pais.

7. Los conflictos sociales

La reduccion de sueldos de los empleados pl-
blicos en un 13% y la congelacidn de los depé-
sitos en el sistema financiero en el marco de las
politicas de ajuste y estabilizacién generaron
viclentas manifestaciones en varias ciudades ar-
gentinas, que a su vez derivaron en saqueos de
centros comerciales y en la muerte de mis de
dos docenas de personas. Las marchas de las ca-
cerolas vacias definitivamente sepultaron el es-
quema de la convertibilidad.

La recesidn econdmica de Argentina ha pro-
vocado el aumento espectacular de |a pobreza,
desempleo y subemplec. Al respecto el diario El

Comercio informaba: "Argentina, con 36 millo-
nes de habitantes, alberga a casi 12 millones de
pabres v a 2 millones de desempleados. Otros 2
millones estdn subempleados y unes 6 millones
de menos de 18 afies viven en la pobreza, segln
datos oficiales”.

En Ecuador, seguin las autoridades oficiales, la
economia ha entrado en una fase de reactiva-
cidn econamica, sin embargo, |os niveles de de-
sempleo y subempleo registran indices alarman-
tes, la pobreza sigue creciendo en forma inexo-
rable. En el 2000, se estimaba gue 8,4 millones
de ecuatorianos se encontraban bajo la linea de
pobreza, el 67% de la poblacion, de los cuales 5
millones vivian en condicienes de indigencia, es
decir, no tenian recursos ni siquiera para poder
alimentarse. La pobreza en el Ecuador es mucho
mas critica que la de Argentina. El éxodo de
ecuatorianos al exterior en buscan de oportuni-
dades de trabajo no cesa.

Los sistematices incrementos de los precios
de los servicios phblicos han generado movili-
zaciones de los distintos sectores sociales. Los
proyectos de privatizacidn como de las empre-
sas de distribucién de energia eléctrica practi-
camente han dividido al pais. El consenso na-
cional gue tanto predican los organismos in-
ternacionales es un mito en el Ecuador profun-
do. De mantenerse el elevado servicio de la
deuda externa v los crecientes déficits comer-
ciales y presupuestarios, el esquema de la do-
larizacion no es viable 2 mediano y largo plazo
en el pais.

8. Conclusiones

Tanto la convertibilidad como el esquema de
la dolarizacién pueden contribuir a bajar la in-
flacian y reactivar |a economia en un determi-
nade momento, esto es, durante unos 3 a 4
afios, pero a mediano y largo plazo las exporta-
ciones pierden competitividad por la rigidez en
el tipo de cambio. Las importaciones de Argen-
tina en la dltima década crecieron a tasas mu-
cho mavyores que las exportaciones, es decir, la
convertibilidad convirtio a la Argentina en un
pais eminentemente importador.
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En Argentina, la fiebre de
las privatizaciones en un
primer momento generd li-

RELACION DEUDA EXTERNA-PIB DE ECUADOR

—

En millones de délares

quidez a la economia, que | Afios  PIB (a) Deuda Externa [b)*  Porcentaje (bfa)
en su mayor parte se desti- 1992 12.430 12,795 103,93
né a gasto corriente o sim- 1993 14.540 13.61 93,74
plemente se lo malversd. 1994 16.880 14.589 86,43
Una vez que vendieron las 1995 18.006 13.934 77,38
"joyas de la abuela", la eco- 1996 19.157 14.586 76,14
nomia argentina se sumer- 1997 19.760 15.098 76,41
gid en una aguda recesidn 1998 19.710 16.400 83,20
econdmica. 1999 13.769 16.282 118,25
2000 13649 13.564 99,38
En Ecuador algunos ana- 2001 17.981 13.440 74,74

listas han empezado a ha-
blar de las bondades de la
dolarizacién, que ha provo-
cado la reduccion de la in-

America Latina

FUEMNTE; Banco Central y CEPAL, 2001, Balance preliminar de las economias de

*Incluye la deuda con el Fondo Monetario Internacional

flacién, ha generado esta-

bilidad financiera, gue no
hay un riesqgo de devalua-

cion, etc. Sin embargo,

Ecuador esta siguiendo los Afios  Exportaciones  Importaciones Saldo
mismos pasas que la econo- 1999 5.263 4.073 1.190
mia argentina: el creciente | 2000  5.793 4.582 1.2m
servicio de la deuda externa | 2001 5.670 6.689 -1.019

y los cada vez mayares défi-
cits comerciales a mediano
plazo pueden provocar el

COMERCIO DE BIENES Y SERVICIOS (FOB) DE ECUADOR

Fuente; CEPAL 2001, Balance preliminar de las economias de América Latina

En millones de délares

colapso del esquema de la
dolarizacién.

9. Recomendaciones

De |a experiencia argentina se infiere que, en
el corto plazo se debe preparar un plan de con-
tingencia en caso de que colapse el esquema de
la dolarizacién. Bajo esta premisa, se debe to-
mar como punto de referencia las experiencias
brasilefia, chilena, peruana o uruguays, cuyas
monedas, en algunos casos, han contribuido a
estabilizar sus respectivas economias. Sin em-
bargo, a mediano plazo se debe propender a la
creacion de una moneda regional, por ejemplo,
a nivel de los paises de la Comunidad Andina de
Naciones y ultericrmente se podria ampliar a ni-
vel latinoamericano.
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El establecimiento de una nueva moneda por
si sola no va a reactivar el aparato productivo
del pais. Es necesario disefiar un proyecto nacio-
nal con la participacion activa de los principales
actores sociales, arientado a consequir el creci-
miento sostenida de la economia. En 12 misma
direccion, se debe propender al fortalecimiento
de la Comunidad Andina de Naciones para lo-
grar la creacién de un mercado Uunico, lo cual
implica a su vez el establecimiento de politicas
macroecondmicas comunes entre los paises
miembros, asi como la creacion de una moneda
Unica.



