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En lo que hace ieferencia a la cuenta de capital, una vez
aplicada la dolanzacion oficial en la economia ecuatonana, el pais
obtuvo con exito una renegociacion completa de su deuda externa en
base al reemplazo de los bonos Brady por bonos Global, lo que
significo una importante reduccion def monto total de dicha deuda (se
ie condono al Ecuador aproxunadamente un 20% de su deuda
externa) Ln relacion con el Producio Interno Bruto, 1a deuda externa
publica del Ecuador que llego a representar cerca del 100% en 1999,
disminuyo al 71,1% en el 2000, en el 2001 significo un 54,1%, y al
finalizar el 2002 fue de! 46,6% del Producto  Actuaimente, el pais se
encuentia al dia en sus compromisos internacionales

RESERVA DE LIBRE
DISPONIBILIDAD
USS MILLONES
11000
11161
10557

Por su parte, la inversion extranjera directa en el aiio 2000,
ascendio a 720 miliones de dolaies, es decir, crecio en un 13% y ?n.U
la segunda mas elevada, en terminos absolutos, de |la decada de los 90 0
En el aio 2001 llego a 1 329,8 millones de dolaes, lo que significa la=»
cifra mas alta de las ultmas dos décadas para un solo afio, y en el 2
2002 aicanzo los 1 216,2 millones <

DEUDA
EXTERNA/
PIB %
71,1
54,1
46,6

Sin embargo, los recursos mas importantes han sido el regreso
de capitales fugados y la puesta en cnculacion de los dolares
guardados para fines especulativos Lstos dos rubros, de dificil
medicion, pueden ser ligeramente observados-mediante la-evolucion
de los depdsitos, los cuales desde la dolanizacion han crecido en mas
de mil millones de dolaies

larizacién oficial de la economia del Ecuador

RA

Cuadro No 45
tes, Inversién Extranjera, Deuda Externa y Reserva de Libre

b
|
}EN
US$ MILLONES
720.0!

1329.8
1216,2

DIRECTA
Fuente Banco Central del Ecuador Informacion Estadistica Mensual No 1811

INVERS
EXTRAN

Gracias a este comportamiento externo, la Reserva Monetaria
de Libre Disponibilidad superé con creces lo previsto  Asi al termino
del afioc 2000 que se esperaba que fuera de solc 610 millones de
dolares, superaba los | 100 millones lgualmente, en los afios 2001 y
2002 este indicador ha superado los mil millones de dolares

13167
14145

Disponibilidad a partir de la d
14320

Tambien el nuevo sistema ha exigido una 1efQrm mmom_
tendiente a la obtencion del equilibrio en el sector OQ_/moJ mmo
oficial de la economia los deficil solo pueden %»._v
medianie elevaciones de impuestos ¢ a través dgNa obig
deuda externa, mecamsmos poco posibles para ::Pooﬁu%m.

ecuatonana Despues de mucho tiempo con deficits,

EMIGRANTES
ANO | USS MILLONES

REMESAS DE

Evolucién de las Remesas de Emigran

2000
2001
2002

ﬁ%%g
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En primer lugar el Ecuador estaria viviendo una inflacion
rezagada, lo que quiere decir que en el afio 2000, una vez decretada la
dolarizacion y ¢l tipo de cambio de sucres por dolar fue
definitivamente fijado (inclusive ha desaparecido el tipo de cambio de
sucres por dolar al haberse adoptado al dolar de los Estados Unidos
como moneda genuina de circulacién nacional), se tuvo, no obstanie,
una brecha entre la devaluacion de aproximadamente el 300% del
petiodo enero 1999 - enero 2000 y la inflacion del 60% de ese mismo
periodo  Esta brecha se ha 1do corngiendo durante los afios 2000
2001 y 2002

En efecto, los costos se han debido ajustar a un tipo de
cambio de 25 000 sucres pot délar, que es la paridad a la que se hizo
la dolarizacton, y esto no solo para los bienes que tienen elementos
importados en su fabricacion smo para todos los bienes, en tanto
precios relativos aunque claro esta los productos no comercializables
y los que no mcorporan productos impoitados han tenido un ajuste
menos rapido como se observa en los graficos que se presentaran mas
adelante

Por otro lado y en segundo lugar, mas que inflacion, lo que ha

ocurrido en este primer momento de la dolarizacién oficial del

~ Ecuador es un realineamento una recalibracton de precios relativos
Detengamonos unos instantes en este fema

Entre el segundo semestre de 1998 y enero del 2000 pero
sobre todo dutante 1999, en el Ecuador existid nflacion medida en
sucres y, por el contrario, una disminucion de precios medidos en
dolares Esto ocurrio porque la devaluacion de la moneda fue muy
superior a la inflacion, ademas de que el ritmo de reaccion o de ajuste
en los precios de los bienes comercializables y de los productos que

usan msumos importados fue menos rapido al de dicha devaluacion
152

2 £} indice de tipo de cambio real llegd a 206 6 en encro del 2000 con base 100 en
1994 o que significa un adelanlo cambiarie de mas de 106 punios. que demucestra
que el sucre estaba ampliamente sobre devaluado

256
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En efecto, 51 se toma los precios en dolaies de una canasta de
bienes, seivicios y alquileres mcluidas las remuneraciones totales
basicas para el penodo 1994 - 1998 y se los compara con los precios
y remuneraciones de 1999 y enero del 2000, se observa que, en
promedio los precios en délares, durante dicho periodo 1994-15998,
son baslante estables, inclusive solo aumentan ligeramente hasta
1997, pero empiezan a dismunuir, debido a las devaluaciones, desde
1998 y, sobre todo caen abruptamente en 1999, liegando al minimo en
enero ded aflo 2000, punto de la mayor devaluacion O sea, hubo
disminucion de precios en dolares de manera especialmente marcada
en ¢l periodo previo al establecimiento de la dolarizacion oficial de la
economta  Por el contrario, s1 observamos el comportamiento de los
precios en sucies existe, claro esta, mflacion  Esta diferencia se debeyg
msishimos  a que el ntmo de la devaluacion fue mayor que el de &

inflacton en moneda local especialmente durante 1999 ..,n.,w_
=

La evidencia al respecto es general para lodos los biene§?
Pero detengamonos en algunos claves de la canasta del consumiddr
El arroz, por eemplo, un bien basico en la dieta de los
ecualonanos' "', ha tenido el siguiente comportamiento  Para el
periodo 1994 - 1998 tuvo un precio promedio de 60 centavos de délar
las tres libras (precio que podriamos considerar como  precio
relativo} En 1999, debido a las devaluaciones, su precio empieza a
descender hasta llegar a un minmo de 26 centavos Despues de
decretada la dolanizacion el precio de este bien se recupera hasta 48
centavos de dolar las tres hbras hasta mediados de! 2001 Cn general,
se podria afiimar que el precio de este bien se ha 1do 1ealineado,
quedandole un margen pequeio de mcremento

El pan tiene un comportamiento bastante simitar En efecto,
para el pertodo 1994 - 1998, este producto tiene un precio promedio
aproximado de US$ 1,30 las diez unidades En enero det 2000,
debido asimismo al proceso devaluvatorio, su precio llega a 0,68
centavos de dolar Decretada la dolanizacion el precsy tepgsje-bien
-

empieza a subir nuevamente hasta ubicarse en C&u.u a{)
R

oy
)

141
Eviste una hermosa novela titulada  Nuesiro pan own_._:_n.@cq kn

en la que se cvidendia la imponancta del arroz para los ecunbor GONSE BOE PARTICIPACION
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~3 En lo que tiene que ver con los precios de los bienes

Cnanufacturados, estos historicamente han tenido un comportamiento

hastante parecido a los de los no transables En este proceso de

ecalibracion de precios relativos, mducido por la dolarizacion oficial
de la economia ecuatoriana, 1gualmente se han comportado como no
comercralizables, eslo es, Hegaron a su nivel mas bajo en enero del
2000 y. posteriormente, ha temido una recuperacién lenta en la
generalidad de los casos

Finalmente tenemos las remuneraciones totales basicas, esto
es el salario mmimo vital mas las bonificaciones complememarias A
partir de 1996 se puede establecer que estas, en promedio, son de |50
dolares mensuales No obstante desde el segundo semestre de 1998,
cuando empiezan a producirse las devaluaciones, las remuneraciones
totales mnumas sufren caidas constantes hasta llegar a un valor de 48
dolares en enero del afio 2000 Despues de decretada la dolarizacion
ofictal de la economia, estas remuneraciones emplezan a recuperarse
hasta alcanzar en los momentos actuales los 1486 dolares
Observando una sene historica de remuneraciones totales mmimas,
estas son altamente Muctuantes, pero se podiig considerar como la
remuneracion promedio relativa la de 150 dolares, lo que significaria
que el salaino global minimo en el Ecuador deberia todavta aumentar

Ahora bien estos ejemplos muestran que mas que mflacion o
acun ido en el Ecuador, despues de establecida la dolanizacion, es una
recalibracion, un realineamiento de precios a sus niveles relativos

Si particiamos desde ¢l mvel promedio de precios en dolares
del periodo 1994 - 1998 observanamos que se produce una
disminucion de precios en dolares en el afio 99 hasta inicios del 2000,
y una recuperacion de precios en los meses posteriores a la vigencia
del esquema de dolarnizacion

Por otra parte, es importante resaltar la recuperacion
constante de las remuneraciones minimas de los trabajadores hasta un
valor cercano a su piomedio historico  La vanacion porcentual de
esta recuperacion ha sido mayor que la recalibracion de precios lo
que ha significado que el poder adquisiivo de los ecuatorianos se ha

260
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recupeiado con relativa rapidez Asi tenemos que al o de la
dolanizacion los ingresos de una famiha pobre apenas cubria el 35%
de la canasta basica, por el contrario, a enero del 2003, gracias & los

Incrementos salariales constantes, fos ingresos de las mencionadas
famthias cubren el 73% de dicha canasta basica

A continuacion se presentan los graficos que muestran el
comportamiento de los salarios y piecios medidos en délares de los
diferentes tipos de bienes entre 1994 y 2001 Dichos graficos
evidencian, con amplia ilustracion, lo planteado como explicacion de

la inflacion del periodo inmediato posterior a la dolarizacién oficial
de la economia ecuatoriana

Finalmente, se presenta una labla que muestia el precio
promedio historico en dolares de los S0 bienes con mayor
repiesentatividad en la canasta basica, el precio de dichos bienes a
mayo del 2001 y el porcentaje diferencial entre los dos precios Este

diferencial nos evidenciaria los que le falta al precio de un bien para
alcanzar su realineamiento completo
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Conclusiones

En un trabajo como el presentado, sus conclusiones son, po
una parte, las que pueden obteneise desde un metodo historico a
traves de cada uno de los capitulos que la componen Pero tambien,
por otia, basandonos en este metodo, hemos intentado exponer las
grandes lineas de un piograma para la reforma del sistema econdémico
del Ecuador En ese sentido, se presentan tas sigutentes conclusiones

1 La hisionia economica del Ecuadoi nos muestia que esta
nacion ha vivido crisis y desérdenes constantes, especialmente
intensos cuando su economia no ha estado dirigida por unas reglas de
juego, que generalmente se han derivado de las exigencias de un
patron o sislema monetano internacional

Ffectivamente, el Ecuador solo empieza a alcanzar la
estabilidad y consigue favorecer su crecimiento cuando en 1898, cas
setenta afios despues de su fundacion como Estado independiente, su
presidente, el general Eloy Alfaro, entre otias 1efoimas establece la

Ley de Monedas, que mtegra al pais en el Sistema Monetaiio
Internacional basado en ¢l Patron Oro

Entre 1900 y 1914 el Ecuador por primera vez alcanza
estabilidad monetaiia y cambiaria, lo que redunda en elevadas tasas
de crecimiento  Esta estabilhidad, que va acompailada del incremento
de |1 exportacion de cacao, de entrada de capitales extranjeros y de
mejoras notables en la infraestructura, queda inteirumpida con la

llamada “Ley Moratoria’, que imphca el abandono del Patron Oro

Entre 1914 y 1925 se deterioran las no_a_n_ocmqwcd

nacionales de manera importante, la moneda se anéﬂ&.& ma

%
s &
Rerapia o€

o’ CONTROL SOCIAL %s_.

0000208



£8¢

u .—

mu_m—_o_o_ﬂwb S3U01DB1100Na SB]

13 © 90215 JOPBIDY
0J10BW PEPIJIGEISD UDD sope 13|30 soUl 31 [ap BSOS I
UAILIONO029 1 1ouatu ap anbune “opesed oj31s |

|9 “EIUSAS SO] U EIFUBH y ns ap oporsad unuil ud owWe)
L3 m-
[e SO} U9 ‘BLIO)
BJUSLIDUID SOY

U auIAUG)
opunu [ap eI ] 3p ._%o_usom ._oE_“M_ _szm ”__._ AL
1d B
dxs A& ug19o1po. odun
¢ g Sp UOIDEUIO sauoIael
o] anb o:EHH__u muo:m so ap 4iued B .m:_o:__E_o_u__u,q.ﬁ:m olf0eS3D
‘gyuan u oD
o _M;““::m:m UOIORZI[213ISNPULT m__u :M>omm ﬂE_:usbmo BULIOJI
Oﬂ a2 an BY
Jopend] | uaungay
ow un 3)dope OLIBIUOIN
ap o_%mo_a:o.uu:._o:: soique)y ap A3 9| A
21SH

d as anb
1SIWD |B U RWISE]
sodsanDd SOp 8p uUQ SILLIOLIOD?
°p A7 v mﬂmmoh_uuu BULIOJO) BUD BUISIP ‘UYJHLL HIGOY B

u
[ENIONIISS BANWOL wiaut votsitr eun ‘opotrad 2153 Uy

1o Jod spipisaid ‘eUOIE

oua1d s0d of (@ seuade §

n ap $3 UOIOB[JUI ;
as a10ns |2 A oudip u

ap BDIOD UD EN|BAAP P un 3p 52 ot
us mOmcm.“ c%_ .M:_o:n:__oﬁ_ so sied |9p oEo:”_a"”M _ut_ .m_woc? ‘ reld
s uny O1QUIdIL 53 g

. e oo B¢ oour n§ 3p Iy

anus oEu,“.__._oH:_ .wu_.::u:oi PUIISIS [E __o_ou._oE__ " _
Y _mso:.um__m |2 usa[ana ojos ojuaundId 3 & pepilig .
g Jopend

3 A [1A10 B3NS
pisaid sop ap 213D JOUA B afs|j 1opEena] |
] ap SAIUD

10T 13 # _‘ LER 1] ___ﬁu [114]] LFANLE —.,.vﬁ_ I — e .,:ﬂw L1 ( 2
J— —

S01pa1a sonunuos so) e opigap apuznaurd |
1 Opesoactd eiqey epauowy B| 2P pepIjiqiLsAu

.. podn (2 us pepy
23|51 e1swid e

28z

BUn aanpoid as ‘gype AURWRusUewIad
BRUBW 3p arns |2 ENJBASD a5 ‘opeou
anb zaA g e ‘opesed 013is [ap vty soy

$9 uoneyur 7y £ auepodw
B1S9 adaumwisd ojonpoud E]
B SOf 3p epeasp g ug

BLIOISIY| NS 2
U3 awns as 1opendy |a
Jod eyds ‘676 ap aign
uoisaidaq uean ]
12 Jod asmuiwreous

P 518112 2Ae)8 seu ap sopotiad 50| ap oun
CE6! op Jiued v spueinf SBLLIOJaI SB[ eatai)
190 U3 soprun) sopejsy ua BpRIDIUT B2IWOU0da
‘OUAIWIAD 9 £ PEPIIQEISS ®] op osapuas
€ EBlAjoa sied 12 anb wiogned opuen)

Seusnpy ap jeiauany uorooalr
BUOENUOD 8] ‘sooueg ap BIOUApURuLIR
Odueg opejpo |ap Sewspe ‘sond ‘saug)
Bl o131uB1s anb ela)duoa eiiosase sun o
Jod a1y SoIquiz]) 3p uQuIBy §5 J9A0WIOL
M WIMPT BISILIOU0s opejoUUDD |2 Jod
OuIdIqod OadnU |3 ‘Olresanay [BUOIDBWIRIUI Opjedsa)
A 1eaBa)u eas eswonoas BULOJRS 8] onb mipd oy

d B A uoiogy| g 3p |BI3UBN)
dng g uBpuny 3s ‘jenusn
JMNSUI selIBA op uOIdEAID
PHEROZ [2 U3 BZ)183I ‘Opunui ja

I3 uoa Anens
SISy

J0penay [3p [Bnua)) osurg
NAJ3S [END @) ‘UOISI9ALI0 )
3P CudIWELOIdUIN] |3 BIB4
'IBPOW BASDU NS ue ‘Oip

[PP L2610 ua uoisepuny B} #ied aseq op e
2P Je1ua)) efel) eun a0siqeyss ‘uoljeq oyoip
010 so1que) ap uoney Bpeurwouap pep
uoneq |e sied |ap ouioya) 3p B| eandy Bwo) anb souoioap sejouwnad se)
anus ‘Japod |3 uas ou 121903 oAanl |9 *sausaol SaJe)ifiw £ sajenyoaayu
Jod epiBing  oye sse 3p o1jnfl wa opisnpouid 9%Jaqey tod ‘vuerng
BPRUNLOUAD  ‘U0IaNOA3S BUN Blimsa ‘sted [op QJuatiuraqoduws
I8 £ |e13u38 ooiwouods Uapiosap |2 ajuay ‘6Z61 ug

SY101J2p S3)U21233 $s Igno
3p uy

I3 UOD OpRISY [B uoISIWY 9P sopeaird sooueq soy Jod sopeZio}o

°p umuodun oprauwing
02U B| ‘setuspy

sON31p sop op ssjaaru EZURD|® UCISBjui B] £ ‘O1quued
19e153 SuswBIOLaSY Hepuewap anb ‘saiopefequy ap
linbe{enn ua 3anpoud 3s ‘uasasosp ‘sa[BUOIABUI)UI

AT TR ITTI olivgey () 0y

e
"W
u
[
Je
1oL

0s
101

2]1B
o
A2

Jel
dsi
Ao
T E]

o
Ao
10§39




- NMnco P Naranjo Chuibogn

c
ol Tanto los resultados de la «enfermedad holandesa™, como la

©deuda externa, pero sobre todo el fin del Sistema Monetario
= |nternacional de Bretton Woods condivtonan y limitan el desarrollo

o
—cconomico del Ecuador de los afios ochenta y noventa

Ciertamente a partir de [982 el pais se ve sometido a una
crisis constante y duradera que provoca disminuciones permanentes
en el producto per capiia, elevadas inflaciones, alusima volatihdad en
el tpo de cambio, empobrecimmento generalizado y emigracion de |a
poblacién  Los afios ochenta y noventa constituyen el periodo de
mayor deterioro de la economa y de las condiciones de vida de la
poblacién del Ecuador

El repaso de la historia econdémica del Ecuador muestra que
para conseguir estabilidad econdémica el pais ha necesitado
permanentemente de anclas de un ordenamiento nternacional
especifico  En los periodos en los cuales no ha existido un sistema
monetanio nternacional, la permisividad en las politicas econdmicas
le han llevado a la mestabihidad, al decrecuniento y hasta a
condicionar su propia mtegridad y existencia

— Precisamente, frente a la crisis de los ochenta y noventa y en
ausencia de un sistema monetario intel nacional el Ecuador, a inic10s
de! afio 2000, tomé fa decision trascendental de dolanzar oficiaimente
sU ecONOMIa COMO el unIco mecanismo posible, en ese momento para
alcanzar la estabilidad, retomar el crecimiento y limita: a las fuerzas

desintegradoras

2 En lo que tiene que ver especificamente con la dolarnizacion,
se observa que esta puede tener distintos origenes La dolarizacion
que hemos llamado por el lado de la oferta surge por gjemplo con la
colomzacion de un pais o cuando un Estado elige libremente como su
moneda genuina la de otra nacion

Otro ongen es el que surge por el lado de la demanda Los
ndividuos y empresas pasan a utilizar una moneda extranjera al
percibula como refugio ante la perdida de valor de la moneda

284
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nactonal, en situaciones de alta inestabilidad de precios y de tipo de
cambio

Cuando la dolanizacién es fruto de la mestabilidad econémica
expiesada en altos niveles de inflacion y de volatilidad cambiaria, su
reversion es poco piobable y la experiencia empirica de los paises
latinoamencanos asi lo demuestra, pues, a pesai de la aplicacion
procesos exitosos de estabilizacion, la dolanzacién no ha disminuido

Cn general, en America Latina la dolarizacion esta motivada
por la westabihidad macroeconomica, el escaso desarrollo de los
mercados financieros, la falta de credibihdad en los programas de
estabilizacién, la globalizacion de las econonuas, el histonial de alta
inflactén y devaluacién, las debilidades institucionales, enire otros

Pero la sustitucion informal o de hecho de la moneda nacional
por ¢l dolar de los Estados Umdos en sus funciones basicas, como
unidad de cuenta, medio de pago y cambio, y reserva de valor, “mozaﬂm
consecuenclas econdmicas negativas y limita todas las posibilidades
de accion de la politica economica discrecional

En efecto en economias altamente dolarizadas de manera
informal no existe la posibilidad de fijar un objetivo nteimedio de
polttica monetana porque la cantidad de dinero esta afectada por la
presencia de dolares que no son susceptibles de ser controlados El
dolar es una paite importante de la cantidad de dinero existente en la
economia y es imposible deducir a priort la composicion de la
demanda de dinero De esia manera, el objetivo final de contiolar la
nflacion a traves de la oferla monetaria se convierte en un pioblema

de tanteo, y el manejo de la politica monetaiia se vuelve
absolutamente empnico

Por otra parte, la poliica cambiaita depende de si la
dolarizacién se refiere a sustitucion de moneda o susty: _.@,mm@:
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Aunque el tema de la dolanzacion de la economa ha
suscitado un considerable nterés en el ambito economico y pohitico
en Estados Unidos, habiendo sido objeto de analisis en un comite del
Senado de ese pais, dicha nacion no ha adoptado, hasta ahora, una
posicion que claramente impulse o favorezea la dolarizacion de
Latinoame1ica

La dolarizacién formal u oficial es sin duda una medida
extrema Normalmente tiene como precondiciones a la dolarizacién
informal que es fiuto de un largo proceso de nestabilidad e
meficiencia de 1as politicas economicas convencionales  La perdida
absoluta de confianza por parte de los agentes en las politicas
antertores plantea el desafio de la dolarizacion de derecho, establecida
por el Estado mediante normas juridicas

Pero la dolarizacién es solo el paso mmicial, aunque muy
importante, para recuperar la confianza perdida, pues la credibilidad y
la estabridad en si nusmas no aseguran que un pais llegue a la
prosperidad y a la solucion de sus problenas sociales Pero la
credibilidad vy la estabilidad son condiciones absolutamente necesarias
para alcanzar los objetivos de bienestar

En apictado resumen, los beneficios de esta reforma son los
siguientes

a) Ehmna defimtivamente la incertidumbre cambiaria  que
desalienta a las inversiones y obstaculiza el movimiento de
capiales desde y hacia ¢l pais

b) Al ehmmar el nesgo cambiaio desaparece ¢! diferencial entre
tasas activas en moneda nacional y en ddlares, convergiendo el
costo del ciédito al nivel de tasas en los Estados Unidos mas el
1esgo pais y el riesgo soberano

¢) Al desaparecer la moneda nacional, los dolares mantenidos como
reservas internacionales en el Banco Central pasan a manos del
publico, lo que reduce la posibilidad de que ¢l Estado incremente
sus deficits y que al incurrir en problemas de iliquidez se apropie
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de dichas 1eservas para financiar sus gastos Asimismo,
desaparece el impuesto nflacionano como mecanismo  de
financiaimiento publico

d) Elmina toda posible indexacién de precios y salarios de la

M_nn_,:o_z_m. pues ¢l pubbico pasa definitivamente 2 pensar en
olal€s

e) En el corto plazo, 1a estabilidad gestada por |a dolarizacion oficial
induce a un aumento del ahorro promedio de la poblacion, con los
consecuentes beneficios en la inversion y el crecimiento

) Se elunina la possbilidad de que el Banco Cential actue como
prestamista de ultima instanuia y desaparece el riesgo moral, los

bancos se convierten en unicos responsables ente sus
deposilantes

4 Refiriendonos al caso especifico de la economia del Couador
la cual ha estado sujeta a los varvenes de la politica discrecional al
manejo cambiario y monetario agresivo, obsei vamos que el pais tlego

a una situacion de crisis, en la que el ingreso per capita se habia
mantemdo estancado entre 1980 y 1999

En el Ecuador anterior a la dolarizacion oficial, la confianza
habia desaparecido, la dolarizacion mformal eia una realidad y su
moneda nacional, el sucre, habia dejado de cumplir las funciones de
una moneda genuma El Estado perdio toda credibilidad para los
agentes economicos que no confiaban en el cumphimiento de sus
compromisos  Se trataba de una economia donde los distintos
gobiernos, u otras instituciones o entidades, se apropiaron de los
ingresos y la riqueza de los ciudadanos a traves de devaluactones
sorpresivas y la linanciacion de crecientes desequilibiios fiscales con

mndividuos, bancos, Estados u orgamismos ng fc

financiaran dichos deficits a
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prestamista de ultiima instancia y, por lo lanto ante d1SMInuUCIones
bruscas en los de depositos y cnisis de hquidez, quiencs deben
otorgar los creditos necesarios paia solventar dichas crisis son las
casas matrices de los bancos mnternacionales  La presencia de
sucursales, agencias Y oficinas de mstifuciones financieras
internacionales signifiea un elemento vertebrador del esquema de
dolarizacién, pues son los recursos que traen estas nstituciones
(el ahorro externo), sumados a los generados por el pais via
exporiaciones, INgresos de capitales Yy remesas de los
compatriotas emigt antes, los que constituyen la masa monetana
que sirve para permitir 1a circulacién de la produccion, la
\nversion y la acumulacion de capital

Debido a la magmitud de la crisis financiera vivida por el Ecuador
en los ultimos anos, la cual tiene un costo mﬁnofimﬁ_o del 20%
del PIB (4 000 millones de dolares), el sistema financiero
nacional necesita, de manera emergente, Se€r reestructurado Y
acondicionado de acuerdo a los parametros mternacionales No
obstante, dadas 1as magnitudes de recursos que se requieren para
aquello y sobre todo, al hecho de que 1 dolanizacion oficial de 18
economia hiene  plena  vigencia. cualquier  proceso de
regstructuracion y acondicionamiento solo podra ilevarse 8 cabo
s se logra, a corto plazo, ntegrar ¢l sistema financiero nacional
con el sistema financiero miernacional  Esto es especialmente
ymportante porque el Estado no nene nl las posibilidades
economicas ni las alternativas operativas para responder por el
mencionado proceso En la situacion existente, la obtencion de
un sistema financiero dinanuco y solvente pasa por el logro de su
itegracion mnmediata al sistemna financiero internactonal

E\ sistema de supervision bancara y financiera que eX1ge uil pBIS
con dolanzacién oficial va mucho mas alla del tradicional sistema
de supervision En efecto, el conttol del sistema financiero
basado en auditorias ex post tiene que Ser reemplazado por un
sistema de nspeccidn permanente, gue contenga ndicadores de
aleria y que permita a la Superintendencia de Bancos mtervenir
con la prontitud que requierd el caso [Lsto es especialmente
ymportante en el nuevo gisteina economico porque, en ausencia de
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prestamista de uluma nstancia, no puede existir ningu

relajamiento del riesgo moral, el cual, definitivamenie, no n_mcz
ser asumido mi por el Banco Central ni por el Estado , Por o:m
lado, la supervision del sistema financiero debe ser asumida ao
manera coordinada por la Superintendencia de Bancos y el _wm_._nM
Central, tanto en los niveles microecondmicos  Como
MacIoeconomIcos ast como mn situ y ex situ  Esto es asi por

fa situacion del sistema financiero responde :o_._.:m__:o”nan:wm
conteato economico general y al no_:um:m_d_m:ﬂo ao. .”_m
macroeconomia, y, ademas, porque los riesgos y amenazas no
solo se encuentran al ntenor de las entidades financieras, sino en

el contagio entre las mismas o en la mestabihdad de los otios
seciores de la economia

Debido a la profundidad de la cnisis vivida por el sistema
financiero ecuatoriano, de la que, ciertamente, es parte la
Superintendencia de Bancos, se necesina, urgentemente, una
renovacion ampha de esta insutucion, la cual debe nﬁmc.moﬁ.wn
con fundamento en el esquema de dolarizaci6n oficial de la
economia aphicado en el Ecuador Dicha renovacion tiene que
sustentarse, en primer lugar, en la conceptuahizacion del m_mﬁn:,_m
financiero y de las entidades de supervision y control que se
requieren bajo el nuevo esquema economico En segundo termino
y sobre la maicha la Superintendencia de Bancos necesila
adecuar su estructura para ejercer inmediatamente actividades de
mspeccion del sistema financiero local Finalmente en tercer
lugat, la entidad de supervision financiera debe propulsar de
manera decidida la integracion del sistema financiero nacional al
mternacional  Con total claridad y de manera directa, la entdad
de control debe manifestar a los bancos ¢ .:m:Eo_o:n_m.::m:n_mﬁmm
que su viabilidad podria verse comprometida por corridas y cris

de liquidez, las que no podran ser solventadas n1 po: o_w_wmsn_w
Central mi por ¢! Estado, por lo que, la unica medida de
precaucion eficiente, €s una mayor mtegracion en-ely e

financielo internacional SO
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noventa agravadas por desordenes monetanos, cambianos y fiscales, han
planteado la posibilidad de instauracion de la dolarizacion oficial como un

nueve sistema de control de las vanables macroeconomicas
fundamentales

Este nuevo sistema, basade en la sustitucion de la moneda nacional
por el dolar de los Estados Unidos, ha sido considerado como la altemativa
para alcanzar la estabilidad y reachvar el crecimiento de dichos paises

El trabajo que ahora s¢ presenta realiza un repaso de los sistemas
monetanos mtemacionales vigentes desde finales del siglo XIX,
manera mediante 1a cual la economia del Ecuador se fue mcorporando y
funciono dentro de'dichos sistemas, las crisis vividas por este pais cuando
careci6 de una normativa monetaria como la propuesta por aquellos
sistemas, y la alternativa de la dolanzacion oficial de su econornia como
mecanismo para alcanzar la estabilidad y el crecimento

Para ello, en ¢l pnmer capitulo, se anahza el Patron Oro y la
pariicipacion del Ecuador en este sistema monctano mternacional,
producida en dos momentos diferentes de su histonia  En el segundo, se
estudia la incorporacion del Ecuador al Sistema Monetano Interacional
de Bretton Woods  En este punto, como en el antenor, se presta especial
atencion al funcionamiento de la economia del pais, basada en los
prncipios rectores de estos sistemas monetanos intemacionales

En el tercer capitulo, se efectua un estudio detemdo de la
economia ecuatoriana a ratz del auge de la produccién y exportacién de
petroleo  Utthizando el modelo de la “enfermedad holandesa , 8¢
exphcan los desequilibrios a los que empieza a verse enfrentado el
Ecuador desde los afios sctenta del siglo pasado En el cuarto, se analiza
la profunda cnsis que sufre el Ecuador a partir de los afios ochenta, crisis
ongmada por politicas economicas que generan un excesivo
endeudamiento externo y desestabilizan la economia, no solo de ests pais
smo del resto de Amenca Latina  Esta cnisis, que en el caso del Ecuador
dura veinte affos lleva en 1999 al planteamiento de la dolanzacién oficial
de la economia

10

Dolarizacién Oficial y Regumenes Monetarios en el Ecuador

En el qunto capitulo se anabza el concepto de dolanzacion Se
presta especial atencion a la dolanzacién informal y sus consecuencias

sobre la econouna y la polihca economuica discrecional'  Se establece que
una vez dolanzada de hecho la econorma por decision de los agenies
economicos, es muy dificil que este proceso tenga vuelta atras, por lo que
s¢ hace necesario avanzar hacia la dolanzacion oficial, como condicion
para alcanzar la credibihidad, a estabilidad y el crecimiento economico Se
sefialan tambien los beneficios y los costos que genera la dolarizacion
oficial de una economa y se realiza una propuesta de politicas economicas
generales para un pais con dolarizacion oficial de su economia

En el sexto capitulo se analiza la economia ecuatoriana en el
penodo decisivo para adoptar la dolarizacion la crisis previa y el proceso
de dolanzacion informal Se descnbe la propuesta para la reforma
monethria del Ecuador, de cara a una sustitucion de su moneda oficial —el
sucre- por el dolar de manera formal El capitulo siguents trata la
aphicacion misma del proceso de dolanzacion de la economia ecuatoriana
De manera pormenonzada, se muestran los dishntos pasos seguidos por
este pais para la aplicacion de dicha reforma economica y se hace un primer
balance de los resultados obtenidos Se establece una explicactén de la
inflacion sufrida por la economia ecuatonana en los primeros dos afios de
la dolarizacién y se reahiza un anahsis de los costos enlos que incurrir{a el
pais en ¢l caso de un abandono del sistema de dolanzacion oficial

00002189

Finalmente, s¢ presentan las conclusiones que ponen de reheve la
importancia de que las economas como la del Ecuador, apliquen reglas
monetanas estrictas Al respecto, se subraya la importancia que un sistema
como el de la dolanzacion tiene para alcanzar dicho propésito Ademas,
se presenta una propuesta para la integracién lattnoamericana en base a la
dolanzacion oficial del Continente y una reflexién sobre la situacién
socal del Ecuador y las politicas basicas para enfrentar la pobreza | .
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! Entend como p econdmica 4 al modelo trad 1en el que Is suigridad
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Disposicion de hibre circulacion de oto tanto entre mdividuos
como entre paises

Mantenimiento de pandades fijas de las monedas nacionales en
terminos de oro y, por lo tanto, de las relaciones de cambio entre
ellas En otras palabras tipo de cambio fijo, aunque con un
mimmo margen de flexibilidad entre los puntos de importacion y
exportacion de oro

Ausencia de mnstituciones coordinadoras o prestamistas dentro del
sisttema Ese papel en la actualidad la cumplen sustancialmente
el Fondo Monetano Intemnacional o el Banco Mundial Sm
embargo, en gran medida, durante el penodo de vigencia pnmera
del Patron Oro, ¢l Banco de Inglaterra curnplio un papel parecide
al de Banco Central del Mundo y de prestamista de ulhma
instancia *

Estas tres camctensticas llevan, como mimmo, a dos

consecuencias

La existencia de asimetna entre los paises con superavit y aquellos
con defictt en sus balanzas de pagos Bajo el esquema del Pairdn oro,
un pais con deficit tiene que exportar oro, con lo cual, s1 el deficit
persiste, agota sus reservas metalicas Por el contrano, un pais con
superdvit, s1 acumula reservas, sufre el costo de oportumdad de esta
acumulacion, o sufre presiones inflacionanas s1 ¢l aumento
correspondiente al superavit genera un incremento de la circulacion
monetaria

Para los paises con déficit en la balanza de pagos ¢l ajuste se
consigue mediante la deflacion en vez de la devaluacion, pues
una condicion sme qua non del Patron Oro es la del tipo de
cambio fijo Deben entonces aceptar un cambio en el mvel de
precios pero no un cambio en la panidad fijada con el oro En
estos paises, la disminucion de los precios, y probablemente de la
produccion, reduce las importaciones, hace mas competitivas las
enportaciones, mejora la balanza de pagos, y atrae oro y otras

4 P Temun Leasona for the Presept (roeo the Great Deraion. The Amenean Economic Review Papens ond
Procedings Vol 66 No 2 mayo de 197§ pp 440-45
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divisas Este ¢s el que se conoce como mecamsmo de ajuste a
traves del precio de las mercancias *

El Patrén Oro contena poderosos mecanismos automatcos que
contrtbwan a conseguir de manera simultanea el equilibrio en las balanzas
de pagos en todos los paises que Io aplicaban Sin duda, el mas
unportante de éstos, s el mecamsmo de ajuste via precios propuesto en el
siglo XVIII por Dawid Hume, el filosofo escoces descabio este
MECaANISMo COImo Sigue

Supongamos que las cuatro quintas partes de todo el dinero de
Gran Bretafla se destruyeran de la noche a la mafiana, y que la
nacion viera reducida de la misma manera sus monedas de oro y
plata (cudles serian las consecuencias? ,No deberia disminurr
proporcionalmente los precios del trabajo de todos los bienes y
venderse mds barato? ¢Qué nacién podria competir con nosotros
en los mercados extranjeros, o vender productos a los mismos
precios que a nosotros nos dartan un beneficio suficiente?
¢Cudnto empo necesitamos para recuperar el dinero perdido y
subir a los mveles de las naciones vecinas? Una vez que
hubiéramos llegado perderiamos inmediatamente las ventajas de
una mano de obra y unos precios mas bajos y el flujo de entrada
de dinero cesarlan a causa de nuesira abundancia y saciedad

De nuevo, supongamos que todo el dinero de Gran Bretafia se
quintuplicara en una noche no deberla ocurrir el efecto
contrario? ¢No deberian subir los precios del trabajo y de los
bienes a altura tan exorbitante que mingun ofro pals vecino
pudiera permifirse compramos mientras que sus mercanclas,
por otro lado, resultarian comparativamente tan baratas que a
pesar de todas las leyes que pudieran hacerse nos arrollartan y
nuestro dimero se iria al exterior, hasta que cayéramos glnrsel.de
los palses extrameros y perdiéramos la gran mﬁm.n..qv!@.nﬂ n.m..,

ricos que nos habla conducido a una situacion tap Qs
i% o __._
3 A, Tarrero. El rencrvada aterea war ol furgicnamicnin del Pairén Ora, Unrvaraidad do AR, E.uf ;.u.
Madrid, 2000 p 41 Pars ol desarrolle ds paric de cste capitulo se ha wtihzado eon amighis ghcpyyr o PemERoA

6D Hume Of the Ralane of trade, reum i
preso en The Gold Standard 10 Th d Hiitory de B Skchanars
Ed Landon, Methen, 1995 p 39 ey an .nE ;
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tanto de consumo como de inversidn, bajaban los precios, dismnwan las
imnportaciones y se alentaban las exportaciones

Ciertamente, en general, los bancos centrales, o las mstrtuciones
que hacian el papel de tales, intentaban evitar las bruscas fluctuaciones de
la balanza de pagos Dado que las reservas internacionales en este
penodo tomaban la forma de oro, los superavit o los deficit en las balanzas
de pagos daban lugar a disminucion de la cantidad de oro en un pais y
aumento en otro  Para evitar grandes movimientos en ese oro, los bancos
centrales deficitarios adoptaban pohticas que aumentaran los
componentes del superavit de la cuenta de capital que no fueran reservas
en linea con el deficit de la cuenta comente, lo contrano hacian los bancos
centrales con superdvit

Esta actuacion monetana, s1 se llevaban a cabo por los bancos
centrales, reforzaban ¢l mecanismo de ajuste-precto, al empujar a todos
los paises hacia el equlibno de sus balanzas de pagos Despues de la
Pnmera Guerra Mundial, las practicas de vender activos nacionales
cuando habia déficit v de comprarlos cuando habia superavits eran
conocidas como las reglas de juego del Patrén Oro, frase que al parecer,
fue acufiada por Keynes "

Sin embargo, las reglas de juego del Patron Oro no siempre eran
cumplidas, especialmente despues de 1914 Los incentivos para cumplir
las reglas actuaban con mayor fuerza en los paises con déficit que en
aquellos con superavit  De hecho, muchos paises invirieron las reglas y
estenlizaron los flujos de oro, esto es, vendian actvos nacionales cuando
las reservas extrameras estaban creciendo y compraban activos nacionales
cuando descendian '

Ahora bien, en el sistema de Patron Oro, la moneda de cualqueer
pais era convertible en oro, tanto dentro como fuera del territorio nacional,

_oDu Cn Astonio Torrero, p 5

I1p Almeids - M z.:.._n Persamienjo domuinanie ¥ economia oacions] co 1s decads d¢ los shon veink, en Crng
» Caml de L ianana an las afas wonte Banco Centra! de} Ecuador Cuo p 30
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y 0o s6lo en oro smo en la moneda de cualquier otro pais convertible o
sujeta a dicho Patrén, y esto a una tasa de cambio fija Con ello la moneda
pasaba a ser una moneda tan mternacional como el oro musmo De hecho,
el térmuno convertibilidad se usaba entonces, precisamente, en este sentido
En consecuencia, ha de destacarse que en el Patron Oro los sectores intemo
y externo de la economia de un pais conformaban una sola umdad

El Pagon Oro constituye el primer ejemplo de un sistema
monetano y financiero organizado a escala internacional, su universalidad
fue consecuencia de la adopeion por parte de muchos paises de este
sistema monetano

Ciertamente, el patron Oro era un patron internacional y esta
dimensién fue particularmente 1mportante para los paises en desarrollo ¢
perifericos, ampliamente dependientes de 1a financiacidn extenior Por otra
parte, como han sefialado Bordo y Kydland, la esencia del Patron Oro era
proporcignar una pauta objetiva para la gestion interna de la economuia, en
el doble aspecto de proporcionar estabilidad macroeconomica y hmtar las
politicas activas y discrecionales de los gobiernos '*

00u0221

Por otro lado, es necesano dejar constancia histonca de que en
realidad el sistema de Patron Oro internacional a finales del siglo XIX y
principios del XX era, de hecho, un sistema cuya base era la ltbra esterlina
debido a la importancia economica de la Gran Bretaiia, pnmera potencia
de aquellos afios

Desde principios del siglo XIX, Gran Bretafia realizo progresos
considerables en su industnia y en el comercio exterior Esta
circunstancia, vnida a la conflanza en la estabihdad de la libra esterhina
respaldada por reservas de oro, provocaron que dicha moneda se
convirtiera en el papel moneda internacional Adrcronalmente, debido a
la supremacia bntinica en el comercio Intemnactonal % E Y _tho

_&
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Pero s1 bien existia flexabilidad salanal y laboral, sobre todo esta
flexibihdad se registraba en los mercados de capitales, no solo por la actitud
de colaboracién de los bancos centrales a favor de la estabilidad del Patron
Oro, smo por los movimtentos mternacionales de capitales, que alcanzaron
volumenes extraordinarios Estos miovimientos, que gestaron una amplia
financiacion, se articularon a traves de emisiones de bonos que se dismbman
entre inversores individuales, reteniendo los bancos sdlo una parte reducida
de ellas, de manera que el posible incumplimiento por parte de los gobienos
dendores no afectaba a los sistemas financieros como tales

b) Por otro lado, ¢l comercio mtemacional de la epoca tambien
tema wmportantes mveles de flexibihdad El comercio intracuropeo,
basado en distancias cortas, costos de transporte reducidos y gustos
simnlares, presentaba, en general, un bajo nivel de proteccién y suponia
entre el 50 y 60 por ciento del comercio extenor mundial
Progresivamente, gracias fundamentalmente a la reduccion de costos en ¢l
transporte y las nueévas embarcaciones trasatlanticas, el comercro
extraguropeo ganana importancia

Obviaraente, los paises penfericos, como el Ecuador y 1a mayona de
los passes latmoamencanos teman especial mteres no solo en entrar en el
Patron Oro, sino en volver al mismo cuanto antes, cuando se hubiesen visto
obligados a abandonarlo El estar dentro del sistema de converhbilidad
constituia una sefial de comportamiento eficiente en las finanzas publicas y
favorecta l1a obtencion de financiamiento facilitado por los paises centrales o
del nucleo duro La pertenencia al Patron Oro era considerada como un signo

de rectitud financiera y el compromiso mmplicito en ella reforzaba la
credibilidad

En resumen, la llamada “epoca dorada’ o “penodo clasico ™ del
Patron Oro (1870 — 1914) se camcterizo por la existencia de flujos
intemacionales masivos de capital, bienes y trabajo y, sobre todo, por el
cumphmiento de las reglas de juego establecidas por este sistema
nacional & nternacional Al respecto, Sachs y Wamer han sefialado que la
economia mundial de fines del siglo XX se parece a la del final del siglo
XIX, en ¢l sentido del predormnio de un caprtalismo de caracter global y
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la existencia de progresos a favor de la armonizacion de los mercados y
de las instituciones *

13 Ll Patron Oro en el periodo de entreguerras

Los paises abandonaron ¢! Patron Oro durante la Primera Guerra
Mundial {e] Ecuador lo hizo en 1914) y financiaron parte de sus masivos
gastos militares mpnmiendo dinero  Ademas, la fuerza de trabajo y la
capacidad productiva se redueron notablemente a causa del conflicto Como
resultado, los precios subieron en todas partes al conclwir 1a guerra en 1918
Como sefiala Galbraith, la situacion extrema fue la de Alemania y Austna

El drama final del dinero de la posguerra se presenté sobre todo
en Austna y Alemama La wnflacion alemana en paracular
siguid un curso devastador Los precios subleron de un modo
ihimitado Al final no se compraba nada con dinero ”

Efectrvamente, como ejemplos, la corona austriaca se deprecio ded 9
por dolar, cotizacién antenor a Guerra, a 70 000 coronas por dolar en 1922
Por ofro lado, la evolucion de los precios en Alemamia presentaron
caractenisticas de vertigo, sobre todo los intemos, exsten datos de que a
finales de 1922 eran 1 475 veces supenores a los de 1914 y en noviembre de
1923 habian alcanzado la mverosmmil canhdad de 1 422 900 000 D00 veces
por arnba de fos precios de antes del conflicto bélico Esta luperinflacion se
reflejo en la caida del marco aleman en relacion con la libra esterhna y ¢l
délar estadounndense En 1921, el marco aproxumadamente se cotizaba a 81
por délar A mediados de 1922 habia bajado a 670, en la pnmavera de 1923
el marco haba descendido a 30 000 por dolar y el 18 de junio el dolar vaha
152 000 marcos y en jubo bajo a un millon Finalmente, Alemania debio
crear una nueva moneda El 20 de noviembre de 1923 deyé de funcionar el
vigjo retchmark y empezo a funcionar el retenmark que equvaha a un millon
de los antenores " T

/07 DEL .

16 Al - [ T4 COMome Ll 4 L] ey ;
A 1 M__ n_r_%w w...sn E Reform and Process o Global Integran uaosu%/.vvq
17 1 ¥ Galbrasth El dingrn. Ediciones Crbiy Barcslonw 1993 p 13}

18y Naranjo La crims de 193 v i leorls ccopdmica, Cuestiones Econdmmicss No 19 a_m@.
Quite mayoe 1992 p 27 : mﬂq&
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Marco P Naranjo Chirtboga

externa, la que significo un Patrén de “Cambios” Oro, antes que un Patron de Qo
puro

Los desequilibnos de Pagos a escala internacional durante y despues dei
peniodo belico y la proliferacion de paises economicamente debiles, que
accedieron a la independencia despues de la guerra, provocaron wna mala
distnbucton del oro a escala miemacional Ademas los costes de produccion que
haban crecido significativamente dieron como resultzdo una disminucion de 12
produccion aurea, de manera que s¢ sentia escasez general del metal

Con el objeto de nantener —aunque imperfectamente- el Patron Oro, Y
para continuar produciendo en semejantes condiciones, no habia mas remedio
que recurmr a un sistema basado en el dolar ¥ hacer uso de fondos en dolares
En estas cicunstancias em naiural que los intentos de restauracion de un
sistema de Patron Oro estuvieran dingidos 2 tna economua basada en ¢l empleo
del oro, mas que en un sistema de moneda aurea o de Patron Oro puro ®

Los Estados Unidos volvieron al Patrdn Oro en 1919 A
prineipros de los afios vente algunos paises mostraron insistentemente la
necesidad de lograr aquella relatva estabihidad financiera de la era del
Patron Oro En 1922, en una conferencia en Génova, un grupo de pases,
en el que se incluran a Gran Bretaiia, Francia, Ttalia ¥ Japon acordaron la
vuelta al Patron Oro y 1a cooperacion entre bancos centrales para alcanzar
los objetvos internos ¥ externos asociados al mismo

Conscientes de que la disporibihidad de oferta de orp podia resultar
nadecuada para satsfacer lag necesilades de reservas intemacionales, dicha
Conferencia propuso un Patron de Cambios Oro parcial, en el que los paises
mas pequefios pudieran mantener como reservas las monedas de Jog paises
grandes, cuyas reservas Intemacionales consistirian unrcamente en oro

Efectrvamente, la Conferencia de Genova Instauraba realmente un
Patrén de Cambios Oro en el que s¢ propoma la veelta a on sistema de
Patrén Oro que no se exa giese el mantemnuento de todas Jag reservas en
0ro, y, que uno de los paises participantes estableciese un mercado libre
de oro, en el que cualquiera de los pases participantes pudiese comprar y

qu_u Cit A Torrere p 40
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vender divisas de otro pats convertibles en oro, a una tasa cuya Mmuwn_on
se limitase a un cierto mtervalo en tomo a la pandad de cambio

La diferencia entre el Patron Oro y el Patron de Cambios Oro
reside en el hecho de que las reservas son solo divisas convertibles en oro
que dan derechos sobre reservas dureas extranjeras, pero no son oro  Las
divisas convertibles no son mas que divisas y desde el punto de vista de
la cancelacion de pagos a escala intemacional, han de ser consideradas tan
solq como una etapa mtermedia previa a la conversion defimbiva en oro

Sm embargo, aun cuando un pars no exige la conversion en oro,
sino que retene su credito en forma de divisas convertibles, esta en
posesion de ur derecho crediticio contra el pais cuyas divisas posee  Por em
lo tanto, incluso en el caso de que el pais clave del sistema vendiese &\
divisas a cualquera de los participantes, sus reservas de oro no suffinan
modificacion alguna. Y, por otra parte, el pais que recibe las drvisas puede
emuitir nuevo dinero con base a esas nuevas reservas  De ello se deduce
que un sistema de este tipo hace posible un alto grado de _EE%N,.@E,N
todos los participantes frente a una cantidad relativamente pequefia de
reservas aureas

0Quo.

En 1919, como anteriommente se ha sefialado, se restauro el Patron
Oro en Estados Unidos, en 1924 se incorporaron Alemama y Suecia, y ¢l
resto de las naciones siguieron el signuficativo peso del Remo Umido en
1925 Ese afio tambien se restaura el Patron Oro en el Ecuador

El Remo Unido volvio al sistema de Patrén Oro estableciendo una
equivalencia 1gual a la de antes de la guerra  Pero aunque el nivel de
precios de Gran Bretafla habia estado cayendo desde la guerra, en 1925
todavia era mas clevado que en la epoca del Pairén Qro de la preguerra
Para retomar el precio de la libra de oro a su mvel antenor, ¢l Banco de
Inglaterra se vio obligado a aplicar politicas monetarias amn,_..ﬁﬁm‘ﬂf.cﬂrmﬂ:o

£ .
= ) ﬁJ
contnbuyeron a crear un fuerte desempleo AN =
....P0 _
23 Ligs de las Necrones Intematioral Cursney Expencnce, Bank for lntamatioasl Sexlfhnis The 4
24y Shigeo nmn

Internacional, Bemech, Cusa BEditorial Barcelona, 1966 p 24
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El menor peso economico de Gran Bretafia en este penodo hmito
ostensiblernente los flujos financieros En el penodo “clasico” del Patrdn
Oro, el Reino Unido terua un mmportante excedente comercial, cuyos
recursos canalizd al mundo por via financiera, a través de un complejo y
efictente sistema financiero, de manera que la hquidez se mantuvo a un
nivel satisfactorto En el penodo entre guermas, los excedentes
comerciales de esta nacidbn disminuyeron, por lo que su labor de centro
financiero intemacional resultaba, como mimmo, vulnerable y requeria de
endeudamiento para sostener la oferta mundial de recursos

La perdida del peso economtco y financiero de Gran Bretafia
debilito su funcion compensadora y prestamista, al iempo que el ascenso
de los Estados Unidoes a pnmera potencia mundial modifico ¢l equihibrnio
antenor Como sefiala M Panuc, 1a nueva potencia dominante tema tal
dimensién y nmivel de autosufictencia que podia aspirar a un alto nivel de
desarrollo aplicando politicas autarquucas, sin sentir la necesidad de
atender e! financiamiento de los paises con deficit

Por otro lado, también en el frente inteino de los paises se habian
producido modificaciones importantes Los banqueros centrales estaban
ahora mas expuestos a las presiones pohticas, el peso social y pohitico de
los smdicatos era mayor Aparecia ya en el escenano el primer pais con
un gobierno socialista que reivindicaba la dictadura del proletanado Ia
Union Soviehca Las antenores flexabilidades de los precios, de salanos,
laboral y financiera habian desaparecido

Sin embargo, ¢l fracaso de! Patrdn Oro en este pertodo de
entreguerras se debe esencialmente al incumplimiento por parte de los
Estados Unidos de las reglas de juego Las decisiones de este pais con
respecto al Patrén Oro fiueron decisivas para su funcionamiento La
poltica implementada desde su banco central (Reserva Federal) de
reciente creacién fue la de estenlizacion y acumulacion deliberada de oro
durante este penodo

26 M Pauc Suropean Meanetary Union Leasons from the Claascal Gold Standard, The MacMullan Praas LTD
Oreal Brtan, 1992 p 16

30

o r————————

Dolarizacion Oficial y Regimenes Moneiarios en el Ecuador

La acumulacton de oro por parte de los Estados Unidos en la década
de los afios veinte fue permanente y 1a Reserva Federal no permit1 la sahda
de oro  Por el contrano, actuando a traves de medidas protectoras como el
arancel Hawley — Smoot, transmitio su proteccionismo a otros paises via
comercio exterior al reducir las mportaciones Como sefiala Melizer, las
preocupaciones atesoradoras de oro de los Estados Umidos le mhibieron para
actuar como prestamista mternacional, reduciendo de esta manera la provision
de financiamiento a los paises na:.monoom. y proyectando tambien por via
financiera los efectos deflaciomstas

Al respecto, W Garside ha indicado que la Reserva Federal de los
Estados Umdos no segma las reglas que se presumian €n el
funcionamiento del Patrén Oro, mas bien todo lo contrano Solo actuo de
forma decidida y clara cuando se produjeron salidas de cro que
amenazaban el nivel de reservas, impidiendo dichas salidas Ello sucedio
en dos ocasiones, entre noviembre %nEG y jumo de 1921 y en los

meses de septiembre y octubre de 1931

Igualmente, Calomins y Wheelock sefialan que la Reserva
Federal de los Estados Umdos creta firmemente en esos afios que los
beneficios a largo plazo denvadas de la defensa del Patrén Oro bien
merecian contracciones monetanas con el fin de defender su nivel de
reservas

La wvesugacion realizada por Fnedman y Schwartz demuestra
que la Reserva Federal empezo a estenlizar a partir de 1921 los aumentos
de iquidez mterna denvados de las entradas de oro, lo cual justifico con
tres argumentos

1 - Buena parte de las entradas de oro podrman considerarse
temporales, pendientes de ser reexportadas

27 A Melzer Mongigy and Other Explanations of the Star of the Gireat Dewremnon, Journg] of Mogeary
Econcmues 2, 1976 p 457 SN DEL

22 p¢ Garmde. The search for sebnlity. scqoam d m and finen onsarvatinm el A0
Garside {ed.) Capilalizm in Crisi. International Resporuet to the Jreat Deprassian, Piger Pub
1993 I e,

¥ ch Calamins —D Wheelock 0y
Defining Moment The Great Deprassion and the
Chieago Press, 1998 p 256
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El sucre fue creado en base a un patron bumetalico (plata y oro) No
obstante, durante Ia etapa micial del sucre se descubmeron nuevas y
abundantes minas de plata en diversas partes del mundo, lo que ocasiono la
depreciacion de este metal y la desapanicion consigwente de monedas de oro
en el Bcuador El pass se vio “snundade” de monedas de plata, lo que provoco
la desvalonzacién del sucre frente a la hbra esterlina y ofras monedas
europeas que funcionaban en base al patron oro  La depreciacidn fue de ta]
magmtud que st en 1884 se recibran 48 peniques por sucre, en 1893 solo se

cambiaban 35 pemques por el msmo sucre® EJ siguente cuadro es
evidenciador al respecto

. Cuadro No 1
Depreciacién del valor intrinseco del sucre de pilata del Ecuador

ARO PRECIO DF LA VALOR INTRINSECO DEL PORCENTAJE DE

ONZADE PLATA SUCRE DE PLATA DEPRECIACION
(PENIQUES) (PENIQUES) %
1884 48 00 37,54 218
1890 44 25 H 61 27,9
1891 44 56 34,85 274
1892 39,38 30,79 359
1893 3513 2747 423
1894 28,63 2239 534
1895 29 38 22,93 523
1896 3038 2276 52,6
1897 2738 2] 41 554

Fuente Lws Alberto Carbo Historia Monataria ¥y Cambionia del Ecuador

Para 1898 la nflacion habia llegado a miveles especialmente
elevados En esa fecha el Ecuador contaba con dos pandades cambiaras
la prevista por la Ley de 1884, que establecia, como hemos dicho el valor
del sucre en 48 pemques, y la determmada en el acuerdo entre los
¢xportadores, segun la cual un sucre equivalia a 24 pemques Ante la
evidencia de devaluacién y desvalonzacton de la moneda nacional,
durante el pertodo 1884 — 1898 se postulaba Ia adopcion de un sistema de

32 LA Cubo Histooa bdorelarie ¥ Gambia del Bopader, B CE Quio 1579 p 5]
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Patron Oro con el fin de ofrecer a la nacion algunas ventajas, tales como
atraer a la inversion extranyera, reducir las tasas de nteres y la inflacion,

y acrecentar la produccion y la nqueza nacional

El 23 de noviembre de 1898, el gobierno del presidente Eloy
Alfaro promulgé la Segunda Ley de Monedas en la cual se m._m_ummu un uWN,_M
de dos afios para que el Ecuador adoptase el sistema del Patron Oro : s
nueva Ley dio al sucre un contemido de 0,73224 gramos de oro EcM
estableciendose, por lo tanto, ¢l cambio externo a razon de 10 sucres %o
libra esterlina y 2,05 sucres por dolar La adopcion del Patrdn Mo
provoco la consolidacton de los bancos de emision Comercial y >m:nm mw
y del Ecuador en Guayaquil, y auspici$ la apancion del Banco de
Pichincha en Quito y del Banco det Azuay en Cuencas:

| Yp]

La nueva Ley de Monedas de 1898 exigia la plena oo=<onn¢:_awm M,.__
monetaria En efecto, establecta como requisito para la emision ; M =
billetes la condicién de que debiam ser convertibles en oro (un soporte del —

50% y luego del 33% de lingotes que €l banco emisor debia _uMonMnoma:m m
sotanos) Asimismo, establecia el sistema de pagos por giros al extert _ y
creaba una comisidn gubemamental encargada de wvigilar que las
emisiones monetanas de los bancos no se apartasen de las exigencias
legales requendas por el Patron Oro

La mcorporacion del Ecuador al Sistema de Patron Oro genero
confianza, especialmente respecto a los tipos de cambio, los cuales m_o
anunciaban dianamente en las pizarras de los bancos de Guayaqu
Dichas cotizaciones eran estmadas como un barometro de la M_Emn_mn
economica internacional del Ecuador, lo cual significaba un mmoﬁoh _o
credibilidad que contnbuia directa e indirectamente a la regulacion de la
balanza de comercio extenor del pais Entre 1900 y 1913 aumentaron

El
considerablemente la importaciones de monedas de oro al mgsuoq
sigwente cuadro 1lustra especialmente lo sefialado fo N DE/ m.m.\\

FoN
.Uoo .\6 .
MM: for)
b=
Peoyspuenio Monetang ¥ Financiem e} Banzo del Ecu
P B B e e CONSE I BEPARTICIPACION

Corporscién Editors Nacionsl Quuta, 1936, p 1)
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mtemacional del pats que volvid recibir credito mtermacional, como el
otorgado para la construccion del ferrocami de Guayaquil a Quito,
favorect6 la creacion de bancos, vinculo definitivamente a la nacion alos
crreuitos de comercio y de inversiones mternacionales, y genero las bases
imciales para la “acumulacién oniginarta del caprtal

Enire 1900 y 1913, la situacidn monetana, cambiana y bancana
del Ecuador se presento en forma muy equiltbrada En promedio, el tipo
de cambio fluctuo alrededor de 2,00 sucres por dolar Adicionalmente, y
lo que es mas importante, el Ecuador vivio una epoca de PrOgreso
economico y matenal no conocida hasta entonces Se reconstruyo
Guayaqul después de los pavorosos imcendios de 1896 y 1902, se
construyo la mayor obra de infraestructura nacional (¢l ferrocarnl
Guayaquil ~ Quito), se realizaron las obras de alcantanllado y
embellecimento de las pnncipales crudades y la produccion de cacao

aumento de 411 349 quintales en 1900 a 1°079 252 quintales en 1918

Como sefiala Luis Alberto Carbo, todo el adelanto vivido por el
Ecuador de 1nicios del siglo XX se realizo sin inflacidn, sin aumentar el
tipo de cambio y sin elevar el costo de Ia vida de las grandes masas de la

poblacion Al respecto es 1lustrativo su analisis que reproducimos en su
integndad

En aquel periodo no existia el Banco Central m lIa
Supermntendencia de Bancos, m un control de cambios Lo umco
que exishia entonces era un Patrén Oro con una pandad reahstica
Se argumenta que el buen Juncionamiento del patron Oro en esos
aflos se debe a la relarva estabilidad polinea Comiene recordar
no obstante que en el Ecuador no existia tal estabilidod En 1906
una revoluctdn derrocéd al presidente Lizardo Garcla en 1910 el
Ecuador estuvo al borde de la guerra con Peru, en 1911 un golpe
de estado derrocé al gobiemo del General Alfaro, tras la muerte
del presidente Emlio Estrada estallé otra revolucién en la cual sus
cabeaillas fueron hnchados bdrbaramente, en 1913 estallé en

33 Op Cn Lus Alberio Carbo P 33
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Esmeraldas una prolongada y costosa revolucién contra el
gobierno del General Leomdas Plaza, y finalmente en 1914
estalld la Guerra Europea S embargo de aquella serie de tan
graves acontectmientos de nestabihdad politnica la situacién
monetaria cambana y bancaria era estable indiscutiblemente
Los problemas surgieron cuando se dictd la Ley Moratoria que
provocaba el abandono del Patrén Oro *

En 1914 estallo la I Guerra Mundial En agosto de ese afio, el
gobierno del presidente Leomdas Plaza decreto la Ley Moratona, la cual
produjo las siguientes tmplicaciones

« Suspension de la convertibihdad del bullete ecuatonano,

O

otorgando a los bancos emisores Ia posibilidad de seguir pontendo o

en circulacion billetes sin peligro de que se les obligase a
convertir en oro dichos billetes

« Permutir a los gobiernos conhmuar con la politica de
endeudamiento con los bancos Comercial y Agnicola, del Ecuador
y del Pichincha

« Un buen volumen de cacao quedo almacenado sin que se pudiera
obtener su pago desde Nueva York y Londres a causa de la
Guerma

« La presencia de la priunera cnsis propra de la produccion de
cacao, debida a plagas en las plantaciones, tales como la momilla

coba de bruja

. W“MMMNQMG_ ﬁomow adquisitivo del sucre, debida al exceso de
dinero en el mercado y por desequilibrio de la balanza de pagos

+  Fluctuaciones al alza del tipo de cambio del dolar a causa de la
inconvertibihidad y de factores exogenos ~

Ciertamente, la I Guerra Mundial afecto a todos los migmbgas del

sistema monetano infemacional, aunque EmHmEEEnEn..uﬁm?
Patron Oro, que como hemos visto era ampliamenie mmﬁ.u..%._m "

s KL
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XX El llamado “Gobierno Juliano” emprendi$ reformas sustanciales en el
orden monetario y financiero del pais  Se dicté una nueva Ley Monetana que
edoptd el Patrén de Cambios Oro y fundé el Banco Central del Ecuador como
unica entidad de emisi6n de dinero, ehminando de esta manera ia posibilidad
de emitir por parte de los bancos privados Se creo la Contraloria General de
la Nacién, la Superintendencia de Bancos, ¢l Banco Nacional Hipotecario, Ia
Caja de Pensiones y se reordenaron todas las finanzas publicas Para llevar
adelante toda esta magna tarea se contratd a un equipo presidido por el
experio norteamencano Edwin W Kemmerer

Al Bance Central se le otorgo el monopolio de la regulacion de Ia
ermusion, la circulaci6n de la moneda y la estabilidad del tipo de cambio, as:
como la fijacién de los t1pos de inte1ds y de descuento  El 1lamado “Instrtuto
Emisor” se establecio con una reserva legal de 42'891 980 sucres, y activos
totales de 62508 730 sucres Sus obligaciones por circulacidn y depbsitos
elecanzaban en 1927 los 58'573 78! sucres El tipo de cambio fue de 4,95
sucres por dolar como punto de entrada de oro y de 5,95 como punto de
salida El tipo de cambio oficial fue de 5 sucres por délar *

Ciertamente, 2 1dea de un banco central para el Ecuador no es
onginal del Gobierno Juhano ni de la Mision Kemmerer Ya en el siglo XIX,
el presidente Antonio Flores Jién presentd al Senado un proyecto de decreto
por el que se autorizé al Ejecutivo a disponer de los medios necesarios para el
establecimiento de un Banco Nacional encargado de emutir billetes,
sumtnistrar al gobierno en dividendos mensuales las cantidades necesanas
para cubnr el presupuesto, amortizar la deuda externa y acuflar moneda
nacional En 1890 ¢l Presidente Flores sefialaba al respecto

Digolo sin embozo y aunque hiere intereses existentes, entre los
cuales estdn los mios propios El Ecuador necesita
imperiosamente el establecimiento de un Beanco Nacional que,
ademds de esa obhigacion (la de emutir billetes), tenga tambien la
de anticipar a bajo mieres ciertas contribuciones *

401 Otess El seeundo natmhn om cn el Ecyador spouta do 1927 = fbrom de 1932, en Rewisia Ecustonans de

Histarsa Econdmica No 11 Banco Central def Ecuadar Quito 1995 p 17
*1 Op Cut Banco Central del Eeuador p 13
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Durante este periodo de transformacién, el Ecuador, desde el
punto de vista monetano, cambiario y financiero, consiguié un elevado
grado de ascenso econdmico Hubo superdvit comercial y de pagos,
éspecialmente gracias a un empréstito sueco para el Banco Hipotecario
Asimismo, permanecio la circulacion monetaria en hmites compatibles
con la aplicacion del Patrén Oro, se mantuvo ¢l tipo de cambio fijado por
la Ley y se restablecié en parte la produccién de cacao  Las instituciones
bancarias crecieron y los creditos a medio y largo plazo beneficiaron al
sector agrario e industrial Parecia que de nuevo el pais se encaminaba
por el sendero del progreso

Sin embargo, la crisis de 1929 desatada en los Estados Unidos, la
deflacion mundial y la ruptura del Patrén Oro por parte de Gran Bretafia
en 1931 dreron al traste con el proyecto fundacional y estabilizador
Juhano El Ecuador suspendié la convertibilidad en el mes de febrero de
1932 y se encamino a una de las peores etapas de su historia, caracterizada
por la desestabilizacién y cnsis, en la cval estuvo en juego su propia
supervivencia como Estado mdependiente, pues sus estructuras
econdmica, politica, nstitucional y territonal termmaron sienrdo
gravemente afectadas Solamente con el establecimiento del sistema de
Bretton Woods, basado en el dolar y en la relacién de este con el oro, el
pais retorno por el sendero de la estabilidad y el crecimiento
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mdicador tenemos que el 3 de septiembre de 1929 el Indice Industnal
cerraba a 452, y que el 8 de julio de 1932, el musmo indice scfialaba 54
En el lapso de tres affos bajo la capitalizacion bursatil en 40 000 millones
de dolares y la fortuna de los inversores se habia reducido en un 80%

El siguente cuadro evidencia con mayor clandad lo sefialado

Cuadro No 4
Cotizaciones de las Accrones en la Bolsa

de Nueva York
ANOS INDICE
1929 125 43
1930 95 64
1931 5547
1932 26 82
1933 36 00
1934 31916
1935 41 97
1936 5898

Pueaie B Michel La Ddcada de la Depgrestén™

Pero como afimma J K Galbraith, el comportamiento de la Bolsa
era una reaccion ante fuerzas mas profundas y mas fundamentaies No era
en §1 MISMO Una causa sino un espejo en el cual se representaba la imagen
de una situacién economica catastrofica En efecto, los mdicadores del
producto, del empleo, de los precios, de los mveles dec mtercambio, etc,
temtan caidas sumulares o mas contundentes que los de la Bolsa. En
general, no solo la economia estadounidense, smo toda la cconoma
mundial pasaba por problemas graves de colocacion y de realizacién de la

produccion  Las siguientes tablas confirman con abundancia lo
sciialado *
42 | partin Uniz- Cras seondrmoess en el siglo XX Salvat Edieres, Bercelons. 1931 pp 733

43 0p Cat. M Marame Lacniau.de 1930 v 1n tcarls econdmicy. p 31
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Cuadro No 5
Produccién Industrial de varios paises (1928 = 100)

Pals / aflo 1929 1930 1931 1932 1933
EE.UU 1072 865 730 625 565
RU 1060 878 8838 501 859
Francia 1094 1102 876 795 BO 8
Alemania 100 4 901 736 612 673
Japdn 1114 1056 1007 101 0 1207
Polonia 997 B18 693 522 482
Canadd 081 917 767 a2 8 65 2
Belgica 100 1 89 8 B2 3 69 9 743

Fucmte Review of World Production, 1925 — 1931 publicado por 1 Sociedad de las Naciones®

Como evidencian los datos del cuadro No 5 en la cas1 totalidad
de los paises se registro una caida verical de la principal rama de la
produccion, ia industnal, lo cual conllevo a la correspondiente caida en la
Renta Nacional, los precios y el empleo

Cuadro No 6

Reduccion porcentual entre 1929 y 1932 de la Produccidn Industnal, Renta
Naconil y Precios al Por Mayor

EE.UU % Alemania% Redno Unido%
Prodncto
Industrial 42 17 54
Renta
Naclonal 53 39 20
Precios sl por
Mayor 38 35 30

Fuenie Review of Wadd Produchen, 1925-1931 publicado por la Sociedad d¢ lus Naciona

g
#4 1 ox duon citados provienen de Review of World Production, 1925 1931 publizalp
Nacianes, citsdo por M. Lo Ls gmn decrendn (1929-321 v s recendin de los afoag70.
1980 p 13
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sobrevivieron a la Gran Depresidn no cambiaron con esta
experiencia

En lo que hace referencia a los efectos monetanos de la Gran
Depresion, la consecuencia mas impontante fue la supresién del Patron
Oro lo que supuso la distorsion total del mercado de cambios Al
abandonarse el Patron Metalico, los tipos de cambio entre monedas, que
se determmaban 2 traves de la relacion entre las pandades oro, dejan de
tener aguella ngidez y pasan a fluctuar muy ampliamente

El Patron I'duciano que sigmo a la desapancion del patron oro,
umdo a las graves consecuenctas de la depresion, provoco un periodo en
el gque la desintegractdn econdmica internacional alcanzo sus cotas
maximas, que s¢ manifestaba en la inestabilidad en los tipos de cambio,
las restncciones a los pagos y el bilateralismo en €l comercio exterior
Los paises mtentaron la recuperacion econémica a traves de toda clase de

medidas, algunas de las cuales se engloban en la expresion de
‘empobrecer al vecino”

La ruptura del sistema monetano, sustentado en la convertibilidad
de las monedas y las restricciones comerciales aplicadas llevaron a los
paises a la utthzacion de los Ilamados acuerdos (clearing) parma
compensar las operaciones y los pagos internactonales Estos acuerdos
calificados como “hyjos de la misena”, permiuan separar los meicados de
divisas de paises y contmuar con los intercambios que se saldaban
mediante compensaciones entre importadores y exportadores entre cada
dos paises La econormia mundial dejaba de ser, entonces, monetana y
moderna y volvia a esquernas tan antiguos como el trueque

La crisis el bilateralismo, el abandono del patron oro, entre otros
eventos desembocaron en la mayor confrontacidn belica que haya conocido
la hustoria del Planeta la Il Guerra Mundial El esfuerzo béhico que esta
represento, sumado a los costos productivos y financieros, fue violentisimo,
lo que provoco que las economias sufneran distorsiones fundamentales que se

47 Inhp K Galbraith El crac del 29, Editorwul Ariel Barcelona 1976 p 240
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concretaron, ya finalizada la contienda, en tres durecctones

1 - Alteraciones de la produccion y del comercio
2 - Modsficaciones de las relaciones de precios, como efecto de las
diferentes tasas de inflacion
3 _ Cambuo de las relaciones financieras por endeudamiento multiple
‘' ycomplejo

II2 El Sistema de Bretton Woods

Al finalizar la II Guerra Mundial, los pases vencedores, en
particular Estados Umidos —la potencia hegemémica tanto en el terreno
militar como en el terreno econdmico-, s¢ aprestaron, por pnmera vez oi
la histona, a disefiar un erden economico intermnacional que trataria de
buscar soluciones a los problemas comerciales, a los monetanos, y a los
relacionados con el desarrollo (especialmente lo relativo a su
financiacion) Este nuevo orden se designa con el nombre de Sistema de
Bretton Woods

Bretton Woods es el lugar tunstico de los Estados Unidos en que
se celebréd la conferencia en la que macieron el Fondo Monetano
Internacional y el Banco Mundial  El tercer organismo programado, la
Orgarizacién Internacional de Comercio, no llego a mnacer y fue
parcialmente sustituida por el GATT (Acuerdo General sobre Aranceles y
Comercio) hasta que en 1995 fue creada la nueva Organizacién Mundial
de Comercio (OMC)

Antes que nada es necesario advertir que un sistema monetario
mnternacional no se ebge por lo acertado de su diseiio, SIno por el poder
que lo respalda  Estados Umidos, como hemos dicho, pnmera potencia
mulitar y economica y acreedor del resto del mundo, era en aquellos
momentos la nacion que detentaba un poder hegeménico m‘.a..m.@__.nww..m_
menos en el mundo occidental, y el sistema anﬁmﬂ.?./&
creado en Bretton Woods era su sistema monetano ! #qv

4134 Varcls - F Varela Sulgna Moosuno y Fioapsiweidn Intemacicnal, EEBE% "ih3;

1940 Pars el doarrollo tie parte de oate capltulo s¢ ha wtilizado con amplited €] trxbay
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de cambio y restricciones a los pagos- a fin de establecer un sistema de
pagos mululateral y no discriminatonio, y de proporcionar ayuda

condicionada a los parses enfrentados a dificultades temporales de
balanza de pagos

El Banco Mundsal, por su parte, se creo basicamente con dos
objetrvos

1 Coadyuvar a la reconstruccién de los paises afectados por la 11

Guerra Mundial
2 Prestar ayuda al desarrollo a traves de la concesidn de credrtos a largo

plazo

~,

El Sistema nacido en Bretton Woods buscaba esencialmente
évitar una repeticion del caos monetano de Ios afios 30, cuando el sisterm
unitano del Patron Oro fue susttuido por un patron fiduciano que
fraccionaba y limitaba el comercio Ante todo, el nuevo sistema trataba
de evitar la inestabihdad en los tipos de cambio, las restricciones a los
pagos el bilateralismo y las limitaciones al comercio mtemacional  Se
Trataba de la creacion de un orden sustentado en el funcionamiento de
Organismos 1nternacionales que buscaban que los paises aunasen
esfuerzos para conseguir tales fines

La piedra basica del nuevo sistema era la exustencia de upos de
cambio fijos pero ajustables Kl convenuo comsttutive del Fondo
Monetano Intemacional establecia Ja obligactén de cada pas de fijar la
pandad de su divisa en términos de oro 0 en relacion con el ddlar de
Estados Umidos, al peso Y la ley vigentes a 1 de julio de 1944 Ta
obhigacion de mantener la pandad no tenia un caracter absoluto, como en
el caso del Patron Oro  En el nuevo Sistema la misma podia alterarse
Siempre que exastiese un desequilibrio fundamental y, ademds, se debia
Justificar el poicentaje de devaluacion

No obstante, er Bretton Woods nunca se definio con precision lo
que debia entenderse como desequilibno fundamental, m tampoco por
devaluacién competitiva, lo que en ultimo termino ha permitido al Fondo

5d
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Monetano Intemnacional actuar discrecionalmente segun el caso y el
momento * La utilizacién del tipo de cambio como instrumento de ajuste
s¢ contemplaba como algo extraordinano Los desequilibrios temporales
debian ser firanciados, para lo cual el organismo prestana una ayuda
condicional con este objetivo  Los desequilibrios mas persistentes debian
ser corregidos mediante actuaciones de la politica fiscal y de la politica
monetana. Solamente los desequilibnios importantes —lo que se denommo
“desequilibno fundamental” en cl convemo constitubivo- podnan dar
lugar a alteraciones en la panidad

Este planteamiento desplazaba una buena parte de los problemas
hacia un sumumstro adecuado de liqudez cuanto menor fuese la
flexabilidad de los tipos de cambio, mayor sena la necesidad de disponer
de recursos para financiar los desequilibnos de las balanzas de pagos
Desgraciadamente, los acuerdos de Bretton Woods no prestaron mayor
atencion al tema de la creacion de liquidez y, a la larga, ese fue uno de los
problemas que mas preocupana y su creacion, ligada al dolar, acabana
constituyendo el talon de Aquiles del Sistema

El Sistema de Bretton Woods tenia como una de sus finahidades 12 de
financiar a los paises con desequilibrios en sus balanzas de pagos, con el
objeto de que huicieran ajustes menos traumatico  Esta financiacion fue
mportante y funciono de la manera prevista hasta finales de los_S0__Sin
embargo, al ser muy ngida la oferta de oro, la expansion de la liquidez
mternacional se desarrolle mediante mecanismos fiductanos, en concreto la
simple emision de dolares, lo que a la larga provocd desconfianza del publico
en los emisores de moneda de reserva, especialmente en el dolar de los
Estados Umdos

En lo relativo al ajuste, el sistema generaba una doble asimetria
Por una parte, hacia recaer todo el peso de los ajustes sobre los pases con
deficit de balanza de pagos, mientras los paises con superavit tenian pocos
mcentivos para corregirlos y equilibrarse  Por otra parte, *E..mmﬁmm._mw.
Umdos parecian estar excludos de ia necesidad de ajustar sy,
ya que sus deficits eran automancamente financiados por ef witre
las reservas en dolares del resto de los passes ™
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Por otra parte, en ¢l otro lado del Atlantico, estaban las cnsis
sucestvas de la Gran Bretafia y, por tanto, de la libra estedma, la otra
moneda de reserva  En efecto, tan pronto como la marcha de la economta
inferna bntamca comenzaba a ser sahsfactorta, la balanza de pagos
entraba en crisis, lo que exigia la adopcion de medidas que frenaban el
crectmiento de la economua  Esta situacion era una demostracién clara de
que la moneda de ese pais estaba sobrevalorada, cas1 desde el imicio del
Sisttma  Dentro de la situacion de cnsis €asl permanente en que se
desenvolvio la libra esterlina durante esos ailos, cualquier acontecimiento
Intenor o exterior ongaba una cnsis de dicha moneda

Finalmente, en noviembre de 1967 Ia libm esterlina se devaluo, lo
que sigmifico un ‘grave quebranto para el sistema, pues ¢videnciaba la
posibilidad de que una moneda de reserva podia devaluarse Este hecho
htzo pasar al dolar 2 pnmer plano, por lo que los ataques especulativos se
centraron en dicha moneda a partir de entonces Ademas, |a balanza de
pagos de los Estados Unidos empeoro y las presiones durante 1970 y 1971
aumentaron En mayo de 1971 el marco pasé a una situacion de
flotacién, lo que significo una cierta revaluacion  Estados Umdos
continuaba teniendo presiones de conversion de los saldos en dolares
acumulados por otros paises  Por todo ello, en agosto dc ese afio, el
presidenie R Nixon declaré formalmente la suspension de la
convertibihdad del délar y establecio una sobretasa arancelana a las
mercancias importadas y reducciones a la ayuda mtemacional

Los acuerdos de Washington, realizados a final de afio,
establecieron definitivamente la modificacion del btipo de cambio del
dolar, considerandose que significaron la ruptura definitiva del sisterna
monetario de la posguerra  Con ellas se quebraba [a piedra basica en la
que se apoyaba Bretton Woods el nexo entre el dolar yeloro La
desapancion del Sistema Monetano sustentade en el dolar
norteamerncano y en la relacion de este con el oro quedo plenaments
confirmado cwando, a pnincipios de 1973, los Estados Umdos anupciaron
oficialmente la abrogacion de la relacion oficial entre su moneda y ¢l oro

Al elimmarse la relacion entre el délar y ¢l oro, dejo de exastir

58

LTI

T "~

TT

TrrT ] ERET R T

T

o r- e

1

I—rr

Dolarizacién Oficial y Regimenes Monetarios en el Ecuador

también la cotzacién fija y obligatona entre el délar y cada una de las
monedas Los paises dejaron fluctuar sus tipos de cambio fuera de los
hmites permitidos y se mangurd un penodo de flotacion de los cambios

Las prnincipales monedas europeas y el yen se apreciaron casl
inmediatamente con respecto al dolar La flotacién 1instaurada
prontamente se convirid en una flotacién sucia, entendiendose por tal
termno una flotacion con intervencién de las autorndades monetarias, de
desigual incidencia segun los paises y los momentos

Hactendo una evaluacion simple del sistema de Bretton Woods, se
puede afimar que fue un caso de plamficacién monetaria exatosa, aunque
precisara de apoyo mshtucional en sus pruneros afios y aungue en jos ultimos
fuera perdiendo sus cualidades En general, se puede afimar que el sistema
funciono bien durante unos 20 afios, en que se prodwo un fuerte crecimiento
economico y variaciones razonablemente ordenadas en los pos de cambio,
los cuales cast nunca fueron empleados para mejorar 1a compettividad Al
Sistema de Bretton Woods no cabe siquiera comparario con el penodo entre
guerras, pues no exasté milacion en ninguno de los grandes wm_mo.m.. mﬁﬁoom
depresion en los Estados Unidos, y fueron posibles los llamados “milagros
aleman y japonés y, en general, un mmportante crecimiento en muchos paises
miembros del Acuerdo, entre etlos el Ecuador

Es ilustrativo lo que J K Galbraith sefiala al respecto

Los vemte afios que van desde 1948 hasta 1967 pueden ser
considerados por los storiadores como la era mas bemgna de la
economta industrial y también de la economia a secas Ambos
decemos estuvieron ltbres de pémico, de crisis de depresiones y de
recesiones importantes Como en los afos anteriores a 1914, las
empresas comerciales y la gente vigpaba con clerio no:nsiq a.h.w

lo que le producirian sus ddlares hbras francos &Bﬂ@.w R ief ot
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Cuadro No 9 { Cuadro No 10
Valor declarado de las Exportaciones e Importaciones Circulacié6n monetaria segln origen
(millones de délares) (al 31 de diciembre, en millones de sucres)
Afios Exportaclones Importaclones Afos De onpen Interno De origen exicmo Total
1928 14 840 16 535 1928 25025 40 137 65 %w
1929 12 681 16 866 ~ 1929 21341 35 668 57
1930 16 562 28 013 44 575
1930 11 378 12 670
1931 21423 15 537 36 960
1931 6 835 8 728
1932 3 1932 38 131 17 740 55601
3080 0 24 : 1933 63 138 19 035 82 173
=3 1248 3355 7934 76 603 26 541 103 144 |y
1034 8514 7926 , 7933 56 595 42941 55 536 PN
1953 6611 9709 3 Fuente Lus Alberte Carbo Op Cit w
1936 5748 11464 , 2
1937 10 974 11978 i Como era de esperar, las reservas de oro disminuyeron
1938 73893 11 052 3 rapidamente y quedaron reducidas en 1931 a mn tercio aproximadamente, <
1939 7524 i1 200 1 de su mvel en 1927 En efecto, de 44’085 394 cayeron a 15°567 234
Fuente Luws Alberto Carbo Op (it 4 sucres cuatro afios despues A esta perdida hay que afiadir que la
[ desvalonzacion de la libra redujo las reservas del pais en 2'042 091
Con plena convertibilidad oo, pues el Ecuador, como vimos en el . sucres Los ngresos fiscales cayeron de 64’479 700 sucres en 1929 a
antentor captulo, desde 1927 habia adoptado el sistema de Patron de 45’270 400 en 1931

Cambios Oro, la cantidad de dinero en circulacion se restningio en una

proporcion apreciable, sobre todo la que tenia un ongen externo En cuanto a los precios intemos, siguieron mictalmente una curva

descendente hasta 1933, pero a partir de 1934 comenzaron a elevarse En
Como se puede observar en ¢l cuadro No 10, los medios de pago 1937 habian aumentado en mas de un 50 por ciento con relacion a 1929
disminuyeron y la actividad financiera y comercial sufneron las Esto se debid a que en 1932 se abandono el Patron Oro y la moneda fue
consecuencias En 1931 se liquidaron dos bancos el de Ivan Endara y el “ devaluada Dos afios despues de 1a ruptura del Patron Oro el sucre habia

del Ecuador Lins Alberto Carbo sefialaba al respecto que en 1932 “La perdido el 50 por ciento de su valor Los siguientes cuadros evidenctan lo
casi total paralizacion de los negocios del pais es otro de los hechos mas 3 sefialado
notonos y menos controverhbles™?

T

32 0p Cil Luw Alberto Carbo p 68
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Marco P Naranyo Chirtboga

) Con el fin de financiar el gasto publico, no se encontro otro
recurso mas apropiado que suspender la convertbihidad del sucre,
devaluar la moneda y dejar que se incrementasen los precios

Los conceptos antenores quedaron reflejados en el Decreto No
33 de febrero de 1932 por el que se buscaba combatir 1a depresion y la
baja de precios producida por la ¢nsis mundial, mediante el abandono de
la convertibilidad de la moneda, la exsgencia de que el Banco Central
concediera un prestamo de 12 millones de sucres a la fundacion de la Caja
Agrana, y de un mullon para la amortizacidén de la deuda publica Al
mismo trempo se le autorizo al Banco Central la concesién de creditos al
publico para fines industriales

Y

Una vez decretada Ia inconvertibihdad, entre 1932 y 1937 se
generalizo, como hemos seiflalado en los cuadros estadisticos, la inflacion
y la devaluacion los creditos concedidos al gobierno por parte del Banco
Central llegaron a superar los 40 nullones de sucres La inflacién
acumulada hasta 1936 ascendio al 50 por ciento y el sucre se devaluo en
mas del 100 por ciento durante los 4 ulimos afios Como seiiala Eduardo
Larrea La polittca econdmica del Banco Central no logrd la
reactnivacion fremte a la crisis solo logro depreciacidn monetana,

mflacidn disminucion de reservas y estancarmento de la produccidn y el
consumo”

55
E. Larcea Sumcey Evoluoén de [» Polltica del Bance Conuml del Ecuador 1937 = 1097, BCE, Quua 1990
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Dolarizacién Oficial y Reglmenes Monetarios en el Ecuador

Cuadro No 13
Reservas del Banco Central

Afio Miles de Graumnas Oro Y

1927 11 5 100 00
1928 126 104 34
1929 117 101 74
1930 95 8260
1934 53 46 08
1932 52 45121
1933 55 47 82
1934 61 53 04
1935 45 3913
1936 37 3217
1937 36 3130

Fucnte Lus Alberto Carho Op Cit

Para hacer frente a la imestabihdad monetana y cambiana, el
gobierno del General Ennquez Gallo, con el asesoramiento del experio
mejicano Manuel Gomez Morm, dicto el pnmero de enero de 1938 una nueva
Ley para el Banco Central en la que se establecia que el gobierno respetara y
protegera la autonomia del Banco y no tendra en la determmacion de su
politica, ni en la gestién de sus negocios y operaciones, ofra inyérencia que las
establecidas expresamente en dicha Ley

Los objetivos del Banco Central fucron aumentados
considerablemente con la reforma popularmente denominada Gomez
Morm Ademés de preservar la estabilidad mterna y externa de la
moneda, se le encargana la emuston, las regulaciones de los tipos de
cambios, actuar como banco de reserva de los bancos asociados, servir de
camara de compensacion, ser agenie financiero y tesorero del Estado, ser
su mtermediano y consultor en las operaciones de crediie g
interno y actuar como consultor del propio gobierno 8¢
regulacion del sisterna monetaro y credriscio de la Wnﬁ_www,om

56 0p Ci E Lumes Stacey 1986 pp 68 &

0000233




69

B¥S1 3p oMW 3p 7] "My (Mo condyy ‘TnEuopy wmbyy ap ey 09
76 4 ogs1 Mong vrey g 90 5

15 d g5t omd EOQ TeooTYIIT]
§§§ opwiTH PP [wqua osomg 1

» SO[O12 §O} Ienuae 3p Uy e ‘[eimpunios
uomnoA? ] B opuatpuodssr ‘ouoresusdwos odn ap ®womijod eun
lezifeal vipod [equsy) ooueyg [  OoNUOUODS OfjoLresap jop A euelauowr
eanijod e[ 5p RIOPLIUSLIO LGRS e[ 195 ® eqesed ooueq [o ‘owalgon
[9p claomeuy suele 195 € A uQIsiwg gy © EPRNUN] PEPOUS Bun A(]
QISITBUL BUASIS |3 US UQIOUSALSUI 9P sazapod sordwre uoo ouejzuow
OWISTURZIO UN U feINIL)) Ootreq [e eqeuuojsuen Ao easnu w7

UPIOZN B] 3P OPENIPIO 0JIRIGUOOD O[[OLIESIP [ BLIDS [ejusmepny
0Analqo ns 9nb owrs ‘Blreysuorn PEPIIqelss ] A pepiIquIaAUS gy OATSN[IX3
UY OWod eUpug) ou e4 fenuay)y odsueq [o ahb J139D S7  [RUOIVBU BIUOUODD B
3P OPRUSPIO O[[OLIESAP [E $AQRIOAR SEIN SELIRIQUIED £ SETOLIPAID ‘SeLre)suo
SSUDIOIPUOY sef JAUSIIRW A Jeald op UG [ U3 ‘EUOIEU BLRISUOW eoyrod
® renosfs e1as meque)) ooueg [op [EJIOUIBPUTY 1500 [ eLRISUOR
EJUR{ UG 3p vorooanp ey ofeq jenusy) ooweg ya 1od OpPRISIUIWDE RIS
eorjqndey | op ouejsuopy usuIEFy |5 anb e193jqe1ss Loy =Sy

s, D24Qnd3Y D} 3p DrUcLOd3 by ap jopuawwpunf {ay pun
IS0 Dpiwa a5 upjua) uiopy zawpsy ap A7 b I ddeawway 3p K77 oy w
anb 29upay un uod A7y bYoip apidxa as saiopindas sns £ sauday ap sisay
$D} 3P DoLIQ3] 3SDQ D] 21905 | “ealre OpIENpY U0 OpIaNOE 3]

& 105 9830[ 4 sozeq adijay SouesteuRoune| sopadxs soj sp eneduion
U3 sted [e olosase uatnb ‘uryuy Haqoy 105a301d 0proouno [ gleqel) vorde;ses
AT U5 ‘OLrejouOp] uaungay op 437 ef op uoroeorqnd 8] JjuBIpaw ewanbss
OASNU | BIWOLO3 TS RLIENIPE SPIB) SEUT SOUR S0P A [BUOTORWISIU] OLIR)SUORY
EUIISIS 0AINU [9p IOPEPUN] QIQUOSI U9 QULNAUCD 98 lopenog |9

0PENoH |9 onsise onb e] & sepruy) ssuoroen Se| 9p uIaIOURUT]
A eurejauopy BIUIsgue]) e ‘(soprun sopess) SpOOM, TCNRIg ua o1unal
3 ¥¥61 9p onl op zz 1@ aowud jop ‘airsuuouduE sourereuss owoy)
SOUe (7 S3UaIgis SO[ ap IOpEnS [9p BITWOUOID BUOISIY ®] BIBOIRUI
anrb ropeUAIGyIP oyosy um ofpard o5 ppg1 wo ‘oBrequse urg

HOPORIR 13 U2 SOIDIAUOY Sausunay A 191940 upwzLIDIOg

i i T

AL it

Ll o

e ey e e ——

89

2 49651 ol N4O-E0E THRT FHET RPIET 15 I VIS B0 0wty A ge

15 OJIUID [9p OpeDISW §3 A sarxur ap
SeS®) Se ‘o1qured sp sody sof op ucicenIar B[ U2 BIDRII 0AN] LU “TOTORYFUT
B[ I9equod opnd Ou [enus) ooueq [op eonrod B fHg wISkY ‘sis;uis
U ®aui epundas vf oyunin /46| £ geg] anug UOIDL[JIN UOD OOTWOU0DD
OQUINIIAIY O PEpI[IQEIS? UOY OJIWIOUOID OJUSIUIOAID SANUIAN[IX
SPAURIIOIE SIJUILLIOD SOP SNUS BNEQIP 95 BIILOUODD eomjod
€] SIUOJ[TW p()] € SIONS P SIUO[JIW i AP [RYUI) 00URY [4 UGS Bpnap
NS OJUAWIRIIWT G P UQIINOATY B 5P OPIGINs ow 21qon) [3 snb sowsum
ISy ULOW Zowen 427 B[  RIoROYD UOTRISaI 9] “Ouraut ootjod ofsuew
aqod UN © SEPRWMS SEPRUOUSW SEWINXS SRIOURSUNAID 58

EP6T US ¢ ® 0Iqns g¢gT Ua §g°c] 9p =19 anb Jeop [op ugeznos
] A ‘Ch6T US Zhe © 09 £GT op IJUIDYS02 Un U eqe)ss anb somard
°P OOTPUI [ £p61 U9 SQUOIIW Z9G 2 §EG] US SIUO[[IU $¢1 ap osed
UOIIB[NOIID U2 QISWTP [ £p6] US SIUONS 9P SIUOJIW ([ 5p 10papale v
SSUO[IIUI GE 9P TOIEAI[3 35 [RQUS)) 00Ueq [ U2 SONSOdap 507  $o1ons ap
SouONIur ¢°6CE © souo][ul §¢ 9p gsed searasar ap 2101 1 €461 U2 sarejop
9p SQUOII 6'g B OIQNS ‘§gGT Ua Sare[op I ££7 eqezuese snb Joumxs
OIRIIWOO [ UQIIBHUI ] UD SOJUSWALom 0o0acd ‘Opezijualss 1as ou 14
‘ewsur Zspinbiy ) a1qos oysedun o4no ‘ses LAIp 9p SBAID631 SB[ Op OjUaWNE
UN OWULIFSP O[3 ‘TerdIAI0Y BZURE] B[ 9P 9IqrrIoAey opres wm ofnpoid as
‘sauoroeodxs sef ap osume |3 £ ‘eusnd us weqe)se send ‘saropasacad
°p ®)e Jod sauonepodun sej 5p uoronpal €] Bpe(] (S0areq £ sauoiae
ered viopew) esfeq ap ofed 4 BUOYOUTYD “TRINJRT OYINED OLUOD 501FIRIISD
soponpord opo) aqos omis ‘ovoms Ojos ou reygodve A ronpord sp
sted [0 vred pepronpiodo zun OUTAQIQOS [RIPUNA] BLISN) [] B UOY)

[¥61 3P NI34 [9 ued vUINF ©[ © £PIQIp [EUOIORL OLIOILIA) [3p pejtur
8] 9P B30 9p epip1ad €] OWOO 1SE ‘epusUCS B[ US SOPTU[) SOPEIST SO
3P UQL3AISIUT B[ £ [EIPUNGA] RLISNL) |T B] “IOLISNX? OTHIAWO0 NS U9 anbe n
& uonesnadwios sp ewesis um E1031qe1sa anb “euand e[ 9p eucimedud
BURware uoidtsod €] ‘ejowedsy [iA17) vaang) & Jopensy [e sjuawa[qeIon
UCIe)O3Je 9nb  Sa[RUOIOBWSIUT $0j0odSE SOASNU  WOILTRINS VLo
Z3wpn A3 B[ UCs BRI BASNU BUN ISTERIIUI e Q¢ SOUE SO[ 2p siSUD ¥)
€ OJUSIWEIUAJUS 3p A PEPIIGTHSAUOD B] 9p Sede]) SE SEPmMIoUoY)

v3oqLay7y olupiop 4 o2ivpy




204

000¢

Marco P Naranjo Chiriboga

Como complemento a la Ley de Regim
publico unos meses antes, el 6 de ._EMB de _wﬁun wmﬁ“ﬂﬁhﬂmw%wﬂ
la Ley de Cambios Internacionales que tenia como objetivos la estabilidad
ME:U_Em ¥ monetana, atenuando los desniveles ciclicos y estacionales de
a balanza de pagos regulando la emision de dinero parm estabilizar los

costes y los precios, con el fin de me
. Jorar la competitividad del
en los mercados internacionales i e Bouador

La Ley de Cambios Intemacionales establecia el sistema de
control de cambios de importaciones Y exportaciones, fijaba los tipos
muitiples de cambios para la venta de divisas, a través de un sistema de
o_mm_mnwn_wn de las mercancias que podian ser mmportadas de acuerdo a su
grado de “esencialidad” Los tpos diferenciales de cambios quedaban
determinados mediante la aplicacion de recargos de estabilizacion
monetana Asimismo, por primers vez se legalizaba el mercado Iibre de
divisas, pero contemplando la posible ntervencion del Banco Central

Ciertamente, las dos leyes publicadas eran fruto de la aplicacién
en ¢l Ecuador de los pnncipios de Bretton Woods El profesor Tnffin y
su equipo llegaron al pais como parte de la pnmera mision del Fondo
Monetario Internacional En esa ¢poca el Ecuador ya habia pagado su
cuota de miembro tanto a ese organismo como al Banco Mundial El pais
tambien se 1ncorporo posteriormente, en la Corporacién Fmnanciera
Internacional y en 1959 al Banco Interamencaro de Desarrollo

Establecido el marco regulatono tanto en lo nacional como en lo
mtemacional, con reglas claras de JUego y con un patron monetano
estable, el Ecuador comenzo una ¢tapa de recuperacion y auge con
estabthidad En la decada de los afios cincuenta la economia del pais se
apoyo en un Banco Central tecnico e mdependiente, promotor del
desarrollo, cumplidor de los princip1os que la Ley le Em.:a.m y, también, de
forma muy 1mportante en un nuevo auge del comercio oﬁm:o_. _ummm&o
en la produccién y exportacion de banano .

61
Ley de Cambios Internacone!es Registro Oficial Quuo § de junia de 1547
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Dolarizacién Oficial y Regimenes Monetarios en el Ecuador

Al contrano del cacao, ¢l banano florecio en pequeiias
plantaciones, lo que provoco una fuerte expansion de la frontera agncola
Mis de 200 mil personas se trasladaron a la produccién de la nueva
nqueza que surg1d en localidades “remotas” del nco suelo tropical, tales
como Quinindé, Santo Domingo, Quevedo y Machala Debido a las
plagas de los platanales centroamencanos, ¢l Ecuador ripidamente se
convirtid en el primer productor de banano del mundo

Los afios 50 se convirtieron, asi, en la epoca de oro de la politica
de estabihdad monetana acompafiada de alto crecimuiento  En efecto, en
aquella decada el PIB crecié a una tasa del 4,7% de promedio anual, las
exportaciones de banano pasaron de 7°854 000 dolares en 1950 a
44’260 000 en 1959 La participacion de la fruta en el PIB paso de 3,9%
al 11,5% respectivamente cn esos afios El sigulente cuadro nos ttustra con
mayor clandad lo sefialado

Cuadro No 14
Producto Interno Bruto y Exportaciones Totales

Afics | PIB (millones de | Tusa % de Exportaciones |Expartacsencs de | Expri Banano /
sucres de Crecimiento Totales Banano Exprt Totubes %
1975) {mila USS) {miles USS)
1950 24 701 63 108 7 854 12,45
1951 25201 2,03 55395 11 252 2031
1952 28 117 11 57 79 022 21379 2706
1953 29 093 5335 74 122 23 674 31,94
19354 31 853 9.50 100 365 27 671 2753
1955 33319 4,60 B7152 36 760 4218
1955 34 432 3,34 92112 36 505 3963
1957 35727 376 97439 34 520 3543
1958 36704 2,13 94 %00 33 848 3567
1959 3§ 459 4,78 97 046 44 260
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A finales de los afios 50, el Banco Central trata de coronar todo su
esfuerzo de defensa de la estabilidad monetaria y de hiberalizacion del control
cambiario a traves de un proyecto de reforma cambiaria que tenia como fin
wlumo una fuerte dimamizacién de la economia nacional, fomentando las
exportaciones, estimulando la produccion interna, atrayendo a la mversion
extranjera y a los capitales que se haban fugado al extenior La idea era
liberahizar el control cambranio después de mas de 25 afios de control Dicho
proyecto consistia en establecer un mercado unico de cambios, sunphficando
el sistema de la epoca, y declarando la libre conversion del sucre

El Banco Central pensaba que el Ecuador, al mgreser en ¢l reducido
circulo de pases regidos por la libre convertibihdad monetana, s¢ convertina
en una gran fuerza financiera y en una nacion econémicamente sumilar a una
“Suiza latinoamencana”  El proyecto estuvo a punto de llegar a plasmarse
legalmente Sin embargo, el conflicto social que estallo en Portoviejo y luego
en Guayaquil a fines de la década de los 50, forzo su cancelacion
Posteriormente ¢! Banco Central considero que durante el auge petrolero de
los afios 70 se daban las condiciones favorables para establecer la
convertibilidad, pero lamentablemente, en ese momento, no existio el apoyo
politico necesano

Durante los ados 30, en el marco del sistema de Bretton Woods,
la economia ecuatonana no solo se estabilizo monetanamente, sino que
expenmento un impulso en su desarrollo con una perspectiva nueva, en la
que la industnalizacion jugaba un papel preponderante  Precisamente fue
el Banco Central, gracias a lo previsto en la Ley de Regimen Monetario,
la entidad que se convirtio en catalizadora de mmciativas que se plasmaron
en Inveshgaciones economucas y en la creacion de nuevas enhdades
estatales Ademas se constituyd en el interlocutor de los organismos
mternacionales especialmente de la Comision Economica de las
Naciones Unidas para Aménca Latna, CEPAL, y partictpo en la
planificacion tendiente a conseguir un desarroilo ordenado y armonico

En esta linea, ¢! Banco Central creé por pnmera vez un
departamento de Investigaciones Economucas, el cual tema como fin

65 G, Péez Chinboga, La paliucs moneuna ¥ cambiaria oo fmeifindel desarralle econdzuco nasional BCE Quivs
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Dolarizacién Oficial y Regtmenes Monetarios en el Ecuador

disefiar 1a politica monetaria y la estrategia de desarrollo del pais  Este
departamento becd a 70 economistas para que estudiasen en el extenor
hasta finales de los afios 50 y, adicionalmente, colaboré en la realizacion
del estudio sobre los problemas del desarrollo economico del Ecuador,
elaborado por la CEPAL en 1950 y en el que participaron economuistas de
la talla de Raul Prebisch y Celso Furtado

Con el auspicio del Banco Central, el 28 de mayo de 1954 se creo,
mediante Decreto-Ley, la Junta Nacional de Plamaficacion y Coordnacion
Economica, con Ia finahdad de que contnbuyese a la reordenacién
financiera y fiscal y que, en cooperacion con la Junta Monetana en
matenas relacionadas con las politicas fiscal y monetana, procurase
conseguir la estabilidad de la moneda y un desarrollo economico
equiibrado Al respecto el Gerente del Banco Central sefialaba

“En un pais poco desarroliado es imposible pensar en un
crecimiento auténtico y duradero st no se ha estudrado
detenidamente la estructura social y econdmica, las relaciones
que higan a la economia nacional con la internacional, las
postbilidades de expansidn armémea de los diversos sectores de
la economia y los medios de financiamiento que el pais puede
contar para emprender y sostener dicha expansion la Junta de

o Mg

Plamficacion es quien debe hacer dichos estudios previos

Ademas, en el marco del desarrollo, el Banco Central participo €n
los censos de poblacion, agropecuario y de industnas que se realizaron en
esos afios por primera vez en la histona del pais Tambien fundo la
Comusion de Valores en 1955, que se transformo posternormente en la
Corporacion Financiera Nactonal, creo el Centro de Desarrollo Industnal
y asesoro al Mimsteno de Economia en la preparacion de la Ley de
Fomento Industnal publicada en 1955

A través de estas acciones, el Banco Central se n.am...
hecho en el pionero del desarrollo del pais sin renunciar 3
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“.ﬂo“ MM__WMM n_% nﬂwm mﬁw tncidencia mas notable sobre la £CONomIa se
2 decada de los afios 80, cuando en el E
crsis econdmica que habna de durar 20 afios Fuadorse nica una

En la década de los afiog 70, con el auge petrolero, el Ecnador

vtvira los males tipicos de la Enf;
e aes BpLcos d ntermedad Holandesa, cuestion que merece
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Dolarizacién Qficial y Regimenes Monetarios en el Ecuador

Capitulo i1l

III1 Antecedentes

A pesar de que los modelos llamados de “enfermedad holandesa™
aparccieron en los mucios de la decada de los ochenta y que el auge
petrolero en el Ecuador corresponde al pnmer quinquemo de los setenta,
solo puntuales trabajos explican lo sucedido con dicho auge en base al
esquema teorico propuesto por Corden y Neary ¢

Intentaremos en este capttulo caractenzar de forma esquematica et
auge petrolero ecuatonano dentro del esquema teonco de la enfermedad

holandesa

Obviamente, las caractensticas del Ecuador son muy distintas a las de
paises como Holanda o la Gran Bretafia, a quienes se refiere las pnmeras
propuestas teoricas Sin embargo, al ser la teona solo una abstraccion de la
realidad, la misma puede tener aplicaciones a otros casos, s1 bien con las
modificaciones necesanas para adaptar sus modelos a las condiciones
especificas def pais  En defimitiva, se tratara “mutatis mutandis™ de estudiar
tales condiciones y la aplicabilhidad del modelo para nuestro caso

Asi, en lugar de procesos de desindustnalizacion, producto del
auge, en ¢l Ecuador, dada su estructura, se producen PRIGESOS de

M s,

desagnculturizacion que finalmente llevan a resultadoz-fusufhfok w.m.._,o
]

previstos por ¢l modelo, porque la agncultura, o.%ar

8% w4 Corden — JP Neary Boomun
Journal Vo! 92, &eramibre 1982 pp. 826-K60
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El flujo de divisas provemenie del auge aumenta el ingreso nacional y la
demanda de ambos ttpos de biencs

Los bienes T, al tener una oferta 1limitada y sustitutos perfectos en
el mercado externo poseen un precio dado exogenamente Por su parte,
los bienes NT forman su precio a través de las acciones de la oferta y la
demanda doméstica, pues no se comercian en el extenor, por tanto, una
mayor demanda domestica aurnenta sus precios El cambio de los precios
relativos a favor de los no comercializables crea una remuneracion mas
alta en este sector & induce a tos factores de la produccion que son méviles
en este esquema, a trasladarse del sector T al sector NT Por consiguiente,
no solo habra un cambio en los precios relativos, sino tambien una
produccion mas alta de bienes NT, a costa de los bienes T

El problema de la enfermedad holandesa se puede definir como el
auge de un sector comercializable basicamente la energia en los modelos
de Corden y Neary y ¢l petroleo para el caso del Ecuador, que tende a
producir un cambio en los precios relativos a favor de los no
comercializables y un detenoro, o en ¢l mejor de los casos un
estancamiento, de la produccién de los demas sectores comercializables
En el caso del Ecuador estos nlumos senan los bienes de exportacion
agropecuana tradicionales (banano, cafe, cacao) y de los bienes
potenciales como los ieticlogicos (camaron, atun 'y hanna de pescado)

Enresumen la pregunta fundamental que surge €s s1una ap1cctacion
real del tipo de cambio, al que definumos como el precio relativo de los bienes
no comercializables respecto a los comerciahzables (PNT/PT), debida a un
aumento en el precio de los no comerciahzables, mduce a una participacion
mas alta del sector NT y mas baja del sector T en el PIB Ciertamente, el
ayste de las variables reales es el aspecto mas interesante de 1a enfermedad
holandesa

EI Modelo teénico

Como hemos seialado, la preocupacion del planteamento de la
“Dutch Disease es la coexistencia de sectores de bienes
comercializables, unos de los cuales progresan, mentras otros dechinan

T

TRETTAY T T

Dolarizacién Oficial y Regimenes Monetarios en el Ecuador

Siguiendo el modelo planteado por Corden y Neary,” nos refenremos a
una economa pequefia y abierta, como sin duda es la economia
ecuatoriana, productora de dos tipos de bienes los transables o
comercializables, tomadores de precios en el mundo, y los bienes no
transables o no comercializables cuyos precios estan determunados por la
oferta y demanda domesticas

Los comercializables (T) son el petroleo (B), y los agncolas
tradicionales (A), v, los no comercializables, basicamente los servicios y
ja constraccion (NT) En nuestro estudio se establecen las mismas
simplificaciones previstas por los autores mencionados, esto es, el modelo
gs puramente real y se 1gnoran consideraciones monetanas, solo tenemas
precios relativos (expresados en terminos de precios de los bienes
comercializables) que estan determinados, y el producto nacional y la
demanda son siempre 1guales, as1 que el comercio siempre esia
equlibrado Igualmente, sc estuma que cxiste optimo empleo de los
factores todo el tiempo

Asimismo, consideramos que los precios relattvos de los dos
bienes transables estan dados y no cambian Sin embargo, la tasa real de
cambio, que la defimmos como el precio relativo de los bienes no
comercializables sobre los comerciahizables (PNT/PT), puede cambiar
Un aumento en el precio relativo de los NT generana una apreciacton real

El auge producina dos efectos, a saber el efecto gasto (spending
effect) y el efecto movimiento de recursos (resource movement effect)

Para tener una vision mas clara de lo sefialado, podemos utilizar
el diagrama de Salter™ que nos presenta las posibihdades de produccion
de bienes NT y T, las cuales estan dadas por la curva NT-T del grafico que
se presenta a conhnuacion

72wE Salte Joemal and e balancs, the rle of pge ind xpenditure offte.
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De todas formas, una vez producido el efecto gasto, habria un

traslado de recursos del sector comercializable tradicional al no
comercializable

El sigmente grafico ilustra el efecto “movimiento de recursos”
cuando ¢l sector de auge se autoabastece de trabajo, como basicamente
fue el caso €l la explotacion petrolera ecuatonana Se usa entonces un
diagrama tipo Jones™, conocido como “Modelo de Factor Especifico” en
la teoria del comercio intermacional

Griflico No 2

Salaros
LNT

w LT w
LNT LA

w1

ONT —— 3 NT NT A A oT

Esta figura 1lustra el mercado de trabajo, con la tasa de salano
{1dentico a la productividad margmal del trabajo, toda vez que no hay

distorsiones en los mercados) medido por el eje vertical y, la economia
laboral total sumimstrada por el eje honzontal ONT OT E! msumo

MR Jones Athize = faslor moded theory, srade and hustory, en Trods, halance gf paymants and growr
= T Essqys
honor of C P Kindlebarger &d 1N Bhagwat A jm 1971 op k tn
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trabajo en los no comerciaiizables esta medido por la distancia ONT de
1zquierda a derecha, mientras que la distancia OT mide el insumo trabajo
para ¢l sector de bienes comercializables, de derecha a 1zquierda

Se asume que en cada sector l2 demanda de trabajo es una funcion
decreciente de la tasa relativa de salano  Asi, LT es la demanda de trabajo
programada por el secior comercializable, esto es por ¢l sector agricola
tradicional v la demanda programada por el sector petrolero, LA es la
demanda programada por ¢l sector agrcola tradictonal  Similarmente,
LNT es la demanda programada por el sector no com grcializable

El equilibno micial de pleno empleo esta en 1, donde LT corta a
LNT, y de este modo obtenemos la tasa mucial de salano (en terminos de
agricolas transables tradicionales)

Ahora bien, el auge genera un aumento €n la demanda de bienes
no comercializables incrementando su precio relativo Esto provoca un
traslado de recursos del sector comercializable tradicional al sector no
comerciahizable y, dado el supuesto de pleno empleo de este modelo, un
mayor salario real, como vemos en el punto 2 del grafico

0000238

Ce tiene entomces un trasfado del trabajo del sector agricola
tradicional al no transable Esto se observa en la caida del empleo agricola

desde OA a OA’y el aumento en el empleo enlos NT desde ONT hasta ONT”

Por otra parte, se supone tambien que las importaciones de T
constituyen sustitutos perfectos, por lo cual el precio de los bienes T
domésticos (PT) es determmado por la “ley de precio unico * PT =e x P*T,
donde P*T es el precio de T en el mercado mundial y ¢ es la tasa de cambio
nominal

Usando la defimcion de precios relativos ya sefialada, la tasa de
cambio real se puede esenbir como E = PNT/P*Te Es necesaro
observar que en el caso de la “la ley del precio g_ooﬂ_e.n_mmonm.ao.@u‘.....
relativos son un indicador de la tasa de cambio real ,.uu{/ e (o

S
Fa,
Las conclusiones del modelo basico, que posiblemente

o
extraer de un estudio empinco, son
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Como se puede observar en dicho cuadro, el petrdleo va de
valores negatrvos en términos reales, 2 una participacion supenor al 10%
del PIB 2 partir de 1973  Precisamente ¢n ese afio y en 1974, que
corresponden a los momentos culminantes del auge, la participacion del
hidrocarburo en el producto nacronal supera ¢l 15%

Igualmente, la relacion de las exportaciones petroleras respecto a
las exportaciones totales es ¢specialmente alta, pues de porcentajes
insignificantes a nicios de la década de los setenta (1,4%), pasa a tener
una importancia supenor al 50% para todos los afios siguientes, llegando
en 1973 a representar el 67 2% de todas las exportaciones

- Cuadro No 19
Incidencia del petroleo en el PIB ¥ las exportaciones totales
Millones de sucres a precios de 1975

Afio PIB FIB peirolers| PIBB/ FIB Exportaclones | Exportaclones Exportac./
Totn) % Totnles Petrdleo ExprtB %
1970 62912 -2 487 40 8333 117 14
1971 66 850 2470 37 5293 209 23
1972 76 943 4 874 64 18294 7754 424
1973 93 B&7 18311 159 1 32370 2| 758 67 2
1974 102 046 15302 150 30 837 18 463 599
1975 107 740 12150 113 28.242 16114 571
1974 117 679 14 769 12§ 30629 19 048 622
1977 125 365 13 086 104 29 095 15 829 544
1978 133 632 15 207 114 30032 15926 530
1979 146 718 16 020 I4 31 534 16025 508
1980 147 622 14 6§17 99 30 792 14 91] 48 4
1981 153 443 15493 101 32247 16 071 49 8§
1982 | 155265 15019 97 30 647 15197 45 6
1983 150 B85 19 105 127 31 39§ 19 637 626

Fuenle Cuentas Nacionalex No 13 Banco Central det Ecusdor 1992
El petroleo, por tanto cumple perfectamente la pnmera

precondicion y evidencia el pnmer sintoma que se requiere del sector en
auge (B), de acuerdo con el modelo

%0

T

——

Dolarizacién Oficial y Regimenes Monetarios en el Ecuador

Examinaremos a contmuacién cantidades y precios  El cuadro
No N,o nos indica en pnimer lugar que, hasta 1972, _wm..nxﬁonmn_o:nm de
petroleo eran 1nsignificantes Repentinamente en ese aiio, adquieren una
importancia sustantiva y representan una fuente de recursos notable para
una economia como la ecvatonana En efecto, en 1972 se llegan a
exportar 60 millones de dolares de petroleo, en 1973 estas nx_uo.._ﬁomonmm
suben a 283 mullones y en 1974 se alcanza la cifra de 795 mul o_unm e
délares por ventas extemas del hidrocarburo n.n:mannﬁ.:o auge
petrolero comenzo en 1972 y llego a su chimax en 1973 y 1974

Cuadro No 20
Evolucién de la produccion y los precios del petyoleo ecuatoriano

Producadn Exportacdén

Ao mq”.—...“ MMM:““” Toon e ...M.mon_...:n...po vn—.q“'nn—o miles de | petréleo millonss

" barriles USS
1970 2 wm - - 08
1971 2 -
1972 2 50 - 26 629 wam_ﬂ.u
1973 420 68 00 75336 22
1974 13 70 226 19 63 851 e
1975 11 50 =16 06 58 104 617
1976 11 50 000 67 651 e
1977 13 00 1304 66 050 o
1978 12 50 -3 83 73264 BeE
1978 23,50 88,00 78,320 =
1980 3526 5004 74 qmmw .u o
1981 3448 2.21 77028 H.mOW
1982 3284 -4 76 77050 1
1983 28 08 -14 49 86 691 1733

Fuente Boletn Anuano No 4 Banco Central del Ecuador

Sin duda, lo realmente notable fue la evolucidn de los precios
mternacionales del crudo  Estos se incrementaron, para ¢l casg del

petroleo ecuatonano, de US$ 2 50 el barnl en 1972 a Puo..ﬂmro,_u%% &,Q%

13,70 en 1974, lo que significa un crecimiento acumuladd, pargIogs

0040238
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Marco P Naranjo Chiniboga

Fondos Financieros Comision de Valores Banco de Fomento d}
estimulos a la pequela maustrna mediante leyes especiales y la
creacidn de CENAPIA y e) expedicion de un Juego de decretos
para mantener constanie el salario nominal 7 \

En general, todas las importaciones que realizaba la industria de
matenas pnmas y equipos teman aranceles nulos, pero al contrano,
estaban prohibidas o tenian un arancel prohibitivo las importaciones de
manufacturas stmilares a las producidas internamente

Sm embargo, como se puede concluir de los datos de los ultimos
cuadros, la expansion industnal camuno de !'a mano de los recursos
externos generados por el petroleo y el endeudamiento extemo  Una vez
que éstos empezaron a declinar, dada la dependencia de 1mportaciones
especificas para su Crecimiento, el sector industral se vio abocado a un
estrangulamiento extemo que hizo que su tasa de crecumento fuera
negativa o nula en la decada de los 80

Lo sefalado nos da la pauta de lo dificil que se hace clasificar al
sector mdusmal dentro del grupo de comercializables o no comerciahizables,
sin embargo, su comportanuento durante €l auge petrolero fue el de un sector
cnast - no comercializable, pues, los precios de los productos generados por
e=ta actividad no respondian a los de! mercado mundial, detado a la
proteccién, ademas, €0 el mteror dichos prectos no estaban determinados por
1a oferta y la demanda doméstica, pues existia control estatal a traves de los
lamados precios de sostempt€ato

Un andhsis realizado por Julio Berlinsky en 1990 sobre la
proteccion efectiva y nomunal de la industna manufacturera ecuatonand,
sefialaba que las pautas correspondienies a las tasas de proteccién nomnal
estaban asociadas con el modelo adoptado de sustitucion de
importactones  Los aranceles teman una estructura ¢scalonada, de

7 René Bicz EEEEEEF en Kconorna y Desarrolla, PUCE. Quita
199 p 3
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acuerdo al tipo del bien y el grado de abastecimiento intemo, es dectr, €l
nivel era mayor cuando habia oferta nactonal Asimismo, la proteccion
arancelana estaba reforzada por restricciones cuantitativas, que tenian una
mayor importancia en los bienes de consumo no duradero, producidos
localmente Las estmaciones correspondientes a un subconjunto de 238
actrvidades del sector indusinal, cuyo valor de produccion representaban
en 1988 el 80 por ciento (las 4/5 partes) del total de dicho sector, mostraba
una proteccton arancejana nommal del 65%, auaque su tarifa efectiva de
proteccion era un poco mas del doble, 138% *

Coiden (1984) preve este compartamiento para los auges en
paises en desarrollo Sefala que el mivel de proteccion del sector
manufacturero es tan alto que se convierte en un sector no
comercializable, beneficiano del incremento de la demanda mtemna
generado por el efecto gasto denvado del auge Por otra parte explica que
s1 el pais es exportador de bienes agnicolas, estos tienden 2 declinar o a
estancarse debido a la apreciacion del tipo de cambio que produce el auge
y la consigmente perdida de compettividad de los bienes
comercializables en el mercado mundial *

Como veremos en las pagmas siguentes y de acuerdo con observado,
en el Ecuador se produce efectivamente lo planteato por Corden—Ahora bien,
esto nos llcva a que tengamos que hacer una clasificacion de comercializables
y no comerciahizables que excluye a la industria manufacturera Ciertamente
ello genera una hmutacion en el analisis, pero esta es provocada por las
caractenisticas propias de aquel sector

Pero regresando al objetivo de clasificar a los distintos sectores
que constituyen la ecomomia nacional eatrc comercializables y no
comercializables, podnamos uulizar up metodo “imtmtive’  de
clasificacién mediante la sunple inmspeccion

20 Jul;e Berhnsky E%EEE ITDT Buenos Aue 1990
p 15

§1 wi Corden. EEEFEEEEP en Oxfard Sconomic
Papers No 36, nowiemhre de 1984
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Marce P Naramyo Chiriboga

Cuadro No 22
Lvolucion del PTB perchpiin y el PIB petrolero

Afe PIB Yarlaclén FIB Varlazibn FIB Yariacidn
perchplin anusl perchplts nnual pelralers anuml
uss Yo 8 15 “h millén 75 L
1970 269 -59 10 398 32 -2 487 255
1971 257 <45 10 714 30 -2 470 07
1972 291 132 11 892 110 4874 2973
1973 375 289 14,462 216 18341 | 2760
1974 543 44.8 14 942 3.3 15308 | -1634
1973 613 129 15.316 2.5 12.150 1 -2063
1976 734 197 16 247 61 14765 | 2156
1977 893 217 16 818 35 13086 | -11 40
1978 998 118 1742] 36 15207 | 1621
1979 1186 18.8 17,828 23 16.020 535
1980 1444 218 18.172 1.9 14617 | -876
1981 1 668 155 18 352 10 15493 599
| 1982 1.552 =10 18,041 -17 15019 1 -3.06
1983 1255 -191 17 035 =56 19105 | 2721

Fucnte Bunco Central del Ecuador Cuentas Nacionales No, 15

dismumuir en los afios ochenta

Como se puede observar, en los puntos maximos del auge, esto es,
1972 y 1973, el producto por habitante, medido en términos reales (sucres
de 1975), alcanza sus mayores tasas de crecimento y, durante toda la
década de los setenta, crece = un promedio supenor al 6% para empezar a

Expresado en dolares, el crecimiento de! producto por habitante
fue aun mas pronunciado, a una tasa del 12,8% para el periodo de analhisis,
con afios como 1974 en que el PIB “per capita” crece al 44,8% S
embargo, esta tendencia en dolares tine un sesgo grande, denvado del
retraso que se prodwo en la adaptacion del tipo de cambio en esos afios
producto precisamente del auge petrolero

Pero no es solo el auge petrolero el que incidid en el importante
crecimuento del mgreso a tasas no conocidas en el Ecuador Hay que
adadirle, también, el auge que vivieron productos como el café que, a
pesar del sobrevaloracion del sucre (atraso cambiano), se vieron

100
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fomentados debido a los mejores precias en €] mercado mundial

Por otro lado, cuando 1as exportaciones de petroleo dismunuyercn en
precios y/o cantidades, se recumno al endeudamiento externo con fin de
compensar y sostener &l modelo de crecinuento adoptado de mdustriializacion
sustitutiva de importaciones, y mantener mtocados los niveles crecientes de
importacion y consumo En la segunda parte de la decada de los setenta
dicho endeudamuento se vio facilitado por la amplia liquidez mternacional u

El amplio flujo de divisas via deuda prolongo artificialmente ja
bonanza y evito que se tomaran las medidas necesanas para corregir los
importantes desequilibrios que ya empezaban a evidenciarse, pues, desde
el segundo lustro de los afios setenta la cuenta comente _.:oﬂn.wcm un
deficit umportante, el desequilibrio fiscal superaba el 5 por ciento del PIB
se expenmentaban tasas de inflacion de dos digitos y la mo_uaﬁ_:mo_om

del tipo de cambio era importante, como veremos m
. as adel
No 23 refrenda lo sefialado Fante Kl cudro

Cuadie No 23
Evolucion de la denda externa y la cuenta coirente
(millones de délares)

Ao Deuda externa Varinclén anual (%) Cuentn Cormiente
1971 261 =
1972 344 318 .._qu%
1973 380 10.5 7
1974 410 19 hd 37
1975 513 251 =220}
1976 693 33.1 7
1977 1.264 g2.4 =342
1978 2975 1354 =701
1979 3554 195 -625
1980 4 652 30,1 -649
1981 5,868 26,1 =901
1982 £.633 130 -1.182
1983 7381 113 115

Fucnte AMeamona del Banco Cantral de! Ecuador 1984
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Marco P Naranjo Chirtboga

-
m Como se observa, la deuda externa del Ecuador crecio notablemente
&  yentre 1977 y 1978 llego a duplicarse  Gracias a la capacidad productiva y
= exportadora generada por el petroleo, el Ecuador acudio sm problemas a los
W mercados financieros miernacionales, lo cual se reflejo en un crecimiento

especialmente acelerado de su denda externa, tanto publica como privada. El
saldo de la deuda pubhca pasé, entonces, de 261 millones de dolares en 1971
27 381 mullones en 1983, o sea que en 13 ailos los ingresos de capitales via
endeudamiento acumulado se multtphcaron por 30 ®

Tenemos por tanto un importante efecto ingreso, via
exportaciones de petroleo y endeudamiento extemo, que provocaron un
efecto sobre el gasto de notables magmitudes Kl sigulente analisis
comparativo realizado en 1976, que reproducimos n extenso, nos
proporciona una idea clara sobre la magnitud de la transformacion de la
¢conomia producida por el auge petrolero

‘Hasta 1949 el Ecuador se ubicaba entre los palses mas atrasados
de América Lanna La Reserva Monetana no superaba los 15
millones de dolares las exportaciones anuales los 29 millones -el
90% eran agrcolas- y las exportaciones por habitante apenas
llegaban a los 13 délares no exstia una industria que mereciera este
nombre por ser cast toda ella artesanal el ferrocarril Guayaguil -
Quito consntwia la unica via transitable y los pocos caminos de
piedra y fierra no garantizaban el transporte automotor artesanales
plantas eléctricas producian prmcipalmente tuz para el alumbrado y
su capacidad nstalada sdlo llegaba a los 30 000 Kw Cuando en
1950 por primera vez se calcula el PIB se lo estima en 336 millones
de dolares y el producto por habitante en 126 ddlares la agricultura
era la actvidad economica fundamenial por aportar el 38 8% del
PIBy ocupar el 53 2% de la poblacién activa La situacién en 1975
es absolutamente diferente Los cambios alcanzan tales magmiudes
que las previsiones mds opnmstas de los economistas y
plamficadores se han quedado cortas Las exportaciones por
habitante alcanzan los 143 délares y la RMT llega a los 400 millones

#4 Frantiaco del Panle Guiidrrez Ezyador. de In cnfameded holandass sl annle samuctoral, en Tranwaidn hooa
¥na ecomamia no patrolera en Ecuadar THCAE, Quilo 1992, p 10
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de dolares Las exportaciones anuales superan los 1 000 millones de
ddlares, swma supenor al valor de las exportaciones realizadas en
los 130 afos del perfodo hstérico anterior, un acelerado
crecimiento de la produccién fabril permite crear las bases de una
mdustna petroquimica siderurgica y automoiriz en las que hace
poco nadie kabria soflado  El presupuesto del aflo 1975 mm
equivalente al de los 10 aflos correspondientes a la decada del 50

El efecto “gasto”

Como seiialamos en la pnmera parte de este capitulo, un auge
genera un incremento sustancial del ingreso nacional que se traduce en un
similar crecimiento del gasto, tanto en comercializables como €n no
comercializables

Sin duda, e} aumento asimétrico de la produccion, pues es un solo
sector el que se expande, perteneciente a los comercializables, genera
importantes distorsiones en la economia, resaltadas por los modelos de la
“enfermedad holandesa”

0060.42

La pnncipal distorsion se produce en el tipo de cambio real,
defimdo como la relacion de precios de los_no_comercializables
comercializables, E = PNT/ PT

Efectivamente, la posibilidad de mayor demanda gestada por los
abundantes ingresos del aunge es tanto para comerctahizables como para no
comercializables Los comerciahizables tienen un precio dado por ¢l mercado
intemacional y los paises “victmas” de la enfermedad holandesa tienen la
condicion de ser pequefios, de manera que su mayor oferta no incide sobre
dichos precios Por su parte, los precios de los no comercrahzables responden
a la oferta y demanda internas, d¢ manera que una mayor demanda, producto
de los thgresos del boom, genera un crecumniento de los precios de este tipo ao
bienes que a su vez maide sobre el tipo de cambio, el cual se H.«@tmutﬁm%ﬁ
PTN, el mmerador, sube manteniendose constante PT, lo n:.m.ﬁmwn "
tipo de cambio real, como precio relativo, aumente i

5 0p Ci Qsvalde Hurtada
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Marco P Nararyo Chinboga

Cuadro No 25 A
Evolucién de Ja produccion de no comeraalizables
(Millones de sucres de 1975)

Ano Flectnicldad Thsa de Construceldn y| Tasa de Comerclo Tasn de
gas ¥y agua | crecimiento%( obrus publicas | crecimiemto | restnurantes erecimienta

Ya ¥ hoteles %
1970 477 14.] 3.940 0.7 10,791 50
171 312 73 3076 288 11,6382 g9
| 972 5935 162 4,402 -13.3 12.620 2.0
1973 f44 82 4 856 10.3 13.665 g3
1974 693 16 5585 150 14 959 95
1975 809 167 5 988 72 16 949 133
1976 915 i31 6415 71 17 929 38
1977 927 13 6373 25 20 066 119
1978 915 -13 6,903 3.0 21,504 12
1979 | 1.0]4 10.8 6 853 0.7 22,862 63
19801 1113 10,0 §.906 08 24789 84
1981 { 1117 0.2 1239 48 25032 1.0
1982 | 1241 11.1 7285 0.6 23,562 2.1
1983 | 1426 149 6 728 -76 22 537 -118

Fuente. Banco Central del Ecuader Cusntas Nacionales No 15

Dolarizacién Ofictal y Regimenes Monetarros en el Ecuador

Cuadro No 25B
Evolucién de la produccién de no comercializables
(Millones de sucres de 1975)

Afo Servicio Tawm de Serviclo Tosn de Servicdo Tamm de
Commnnal crecimlento | Guberne- crecimiento domésilco | erecimlento
Soclul b mentul % %
1870 3629 53 5 005 74 458 32
19713 3727 27 5 867 23 475 32
1972 | _3 708 06 6 178 53 499 32
8731 4072 99 & 446 43 512 43
1974 4371 73 8 319 231 537 49
19751 4509 32 9 640 159 558 39
1976 5129 138 10 940 132 579 38
19771 5809 133 11 056 13 602 40
1978 6445 109 11 926 79 627 472
I979} 6930 75 12 557 53 651 51
1980 | 7612 98 13 709 92 675 37
1981 8240 83 14 000 21 688 19
19821 8710 57 14 224 16 696 12
1983 9098 45 14 493 19 705 13

Fuenlz Bance Central del Ecuador Cugnias Nactonales No 15

Como puede observarse, en general, todos los bienes no
comercializables crecieron a una tasa supenior al 5% de promedio anual y
algunas actividades como los servicios de elecmeidad,gas y agua crecieron a
tasas superiores al 9 por ciento de promedio anual Esto confirma el modelo
de la enfermedad holandesa, en particular, el efecto gasto que hace que se vea
estimulada la produccion de hienes no comercializables

Lamentablemente, no existen datos para determunar si los precios
de los no comercializables subieron Por otra parte, los precios de los
servicios publicos estaban controlados por ley y eran manejados por las
administraciones, central y municipal, que los establecian

El hecho de que no existan datos tndividualizados de los precios

de los bienes no comercializables hace que no podamos calcular el tipo de
cambio real como la relacidn entre los valores de los no comercializables

109
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Marce P Naramyo Chirtbega

y los comercializables No obstante, existe ¢l calculo del tipo de cambio
real en base a la ley del precio unmico, esto es, la pandad del poder
adquisitivo del sucre

Ahora bien antes de observar como evolucionaron los precios de
los bienes comercializables en el penodo de analisis, es pertinente hacer
una breve exposicton sobre el manejo del tipe de cambio en el Ecuador

A partir de 1970 el tipo de cambio oficial se situo en 25 sucres por
dolar Esa cotizacion continuo hasta 1982 Por disposicion legal no
existia disponibilidad de divisas, por lo que exportadores 1mportadores ¢
mversionistas tenian que recurnr al Banco Central necesariamente para
vender o comprar divisas extranjeras Existra un régunen de tipo de
cambio fijo, apoyado por las importantes reservas que poseia ¢l pais
gracias a la bonanza petrolera y al factl acceso a los creditos
internacionales

Sm embargo, este tipo de cambro fijo llevo a una sobrevaloracion
cambiana en termios reales como consecuencia de una inflacion mtermna
de dos digitos, mas elevada que la inflacion imternacional En efecto,
entre 1970 y 1981 los precios mtemos crecieron 2 una tasa promedio
anual del 16,2%, con aflos extremos como 1974 en que se incrementaron
un 22 8% Esta alta inflacion revela que esencialmente eran los precios
de los bienes no comercializables los que subieron, lo que significa que,
dado un tpo de cambio fijo, existia un 1mportante desajuste en Ia
adaptacion de] tipo de cambio

Un calculo realizado en la Universidad Catolica® del tipo de
cambio real, basado en la versidn relativa de la Pandad del Poder de
Compra, que relaciona los precios nacionales con los de los paises
vinculados comercialmente, considerando ademas las vanaciones
ccumdas en los upos oficiales de cambio del Ecuador y los demas paises,
nos ofrece los resultados del cuadro No 26

¥ AnaL Coronel Ress Hidalge Ln aistama de tio de cambio flexshie pacs ¢l Ecupdor, Unversidad Caléhes
Quito, 1934
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Dolarizacién Ofictal y Regimenes Monetarios en el Ecuador

Cuadro No 26
Tipo de Cambto Real, Oficial y Tasa de Inflacién
(sucres por délar)

Tam de

Ao n”w.—uonnﬂ-— ol.-n.-."w__oon-.oﬂh_ n!.n-._._.__..._._uannal— ...u-“.hﬂ% MME Inflaciim
Exportaciim Importadén

1970 2500 25 00 2500 2500 54
1971 25 54 2564 25 60 2500 97
1972 25173 26 14 2595 25 00 17
1973 2556 26 94 2613 25 00 120
1974 28 66 29 07 26 89 2500 228
1975 27 59 29 27 29 93 2500 143
1976 2677 29 27 29 50 25 00 101
1977 26 38 29 66 29 50 2500 129 i
1978 27 52 30 86 3070 25 00 131 -y
1979 30 40 3013 2981 25 00 92 rl
1980 29 59 29 £9 2922 2500 11 7 m
1981 28 72 29 62 28 49 15 00 173 nlU
1982 39 68 41 22 39 62 30 13 24 4 o
1983 66 33 62 26 6519 44 65 484

Fuente Baneo Central del Ecuador Informacién Estadishca Menwmwal (vanos numeros)
Elaboracion Ana L. Corenel y Rosn Hidalgo B

S) se toma como referencia el tipo de cambio real de importacion
y se compara con el tipo de cambio oficial nominal, observamos que ya
en 1974 habia un atraso en la adaptacion del tipo de cambio (16,3%) Este
atraso cambiario sumado a la alta inflacton 1ntema, que s1 la acumulamos
llega al 146,2 por ciento para la decada de los 70, provoco un detenoro en
la compettividad de los bienes comercializables, especialmente de las
exportaciones tradicionales, pues mientras obtensan la misma cantidad de
sucres por sus divisas, sus costos internos se fueron incrementando Sobre
los peruicios ocasionados por ¢l atraso cambiano es muy lustrativo lo
que sefialaba el gerente del Banco Central en 1983

sy D
“Entre los factores que mas contribuyeron al m&&m&»owv
economla ecuatortana merece especial mencidn Hﬂ,%ﬁ:. T
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Cuadro No 28
Evoluctén de la producaién y precios del Cacao
(miles de délares Y de kilos)

Afos [ Exportaclo Tasa de Volum
nes FOB crecimiento E_o-n- n..ln._u.._n.-uru- ._nE m.dn_ﬂ._ecwu ...nn_.:...—ru- -
valor USS % % Lond i} fente
— ea k-1
_ww“_ Wm MMM 157 36 491 12 6 0732 263
LI 2 221 48 750 336 0 568 224
DL i 12 46 665 <43 0677 192
52 o 07 32 787 298 1435 1120
i s 2732 697314 1155 2316 614
oL 21243 60 7 38392 44 7 1 605 307
178 qm.uo_ H: 2 21 864 -43 ] 2,528 574
L 23 3013 18 621 -14 8 5139 103 3
1979 39 97§ 1 Wm W “M wwm “M : T o
1980 30959 26 ; T o
14 001 12 2
MWMM ww MWN 149 24 605 757 2 Mumw -wwm
18 2140 616 37 493 52 4 1796 196
-732 g 322 778 2237 246
Fuente Banco Centra! del Ecuador Boletin Amiario No £
. Cuadro No 29
voluarbu de la produccidn Y precios del Café
(mules de dolares ¥ de kuloy)
Anfgs Hﬂvno.mmmmw—cr . AM..”.N de Volumen Tasa de | Precio 1SS Tasa d
re ento Ll .
_ vaior U5 - os n_.on-_u\niaug H.Mm.wﬂou n..on_ﬁ._aiu
0
o NM n_vm_w 68 6 52 286 399 1114 nww
o e =258 45 943 120 0958 14 O
T s 2/ 9 61022 328 1111 160
1 o 42 4 75414 236 1370 233
1975 64 637 Mm_. Mw MMM T ¥ T
- 1 25 1582
MWHM 189 020 192 4 B6 427 41 5 3135 wu.mm
. 135630 283 54 549 364 5046 3
WMM WMW Omm 1 (5 763 3454 mu_HM
3 82 178 =166
Gmw MMM. wou 413 53 904 -4 4 ..“ MMM -_mmm_ T
—wau GQ.MMN -23 0 24 157 05 2 546 234
g e 193 74 450 375 2763 85
3 195 75454 19 2821 21

Fuenle Banco Central del Ecuador Bofstin Anuario No 4
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v El comportamiento de estos productos corrobora plenamente lo
propuesto por el modelo de 1a enfermedad holandesa, pues, debido a la
sobrevaluacién cambiana, provocada por el efecto gasto det auge, prerden
compentividad y dinamismo, salvo en los penodos con ¢levados precios
mnternacionales que Hegan a alcanzar aumentos espectaculares  Sin tal
aumento la caida en la produccion de estos bienes habna sido veruginosa

En ¢l caso del banano, 1a tasa de crecimento de las exportaciones
en dolares durante ¢l periode alcanzo un promedio anual del 7.6 por
ciento El volumen exportado, en kilos, apenas crece un 2,5 por ciento de
promedio anval Ello sigmifica que en casi todos los afios mejoro el precio
de la fruta. Efectivamente en 1970 el kilo de banano ecuatonano en el
mercado de Nueva York valia USS$ 0,166 llegando a US$ 0,432 en 1983,
o sea, se multuplico por 2,6, habiendo afios como 1975 en que el precio
crecio un 33,2 por ciento  Por lo tanto, de no mediar esta coyuntura
internacional favorable, el estancamiento en la produccion bananera

habna temdo efectos negativos

Para el cacao, la caida fue importante en termmos de vohunen pues,
la exportacidn decrecio un -4,7 por ciento como promedio anual Los efectos
de esta caida habnan sido contundentes de no medhar la buena evolucidn de
los precios intermacionales, que aumentaron a una tasa-promedio del 14,7 por
ciento anual durante el periodo de estudio, con picos de crecimento del 112
por clento en 1974 y 103 por ciento en 1977 Estos buenos precios hicieron
que, medidas en ddlares, las exportaciones de cacao crecieran a un promedio
anual del 18 por ciento  Es importante resaltar la evolucién de los precios de
este bien porque ¢l Ecuvador fue en determinado momento, el mayor
exportador de cacao del mundo  Este producto transable, como los otros fue
victma del auge petrolero y su produccion disminuyo

Finalmente tenemos el cafe Este producto vivié un auge de
precios en el periodo de analisis ¢ incluso causo sintomas de enfermedad

holandesa en paises como Colombia Efectvamente, sy, pretfiq jine.en
1970 era de USS 1,114 el kilo, en 1977 llegd a alcanzat \USE&:5,46 65F.
kilo, o sea, se muluphicé por4,5 Estos excelentes ?m& iyl al et
hicieron que la sobrevaluacion del tipo de cambig Jhese iy
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0 sea, pierde
n el periodo de auge

. Por su parte, los biene
anstruccion, el comercip, |

servicigs comunales, soc

Participactén en Ja PEA en
un total
traslado de factores desde | rens

§ RO transables clag;
£os, ¢
0s Servicios de electnicidad, gas y m@ﬂso .

transables trabajo por parte
Sectonales Lamentablemente no hemos nno%un,m%u_ e o
que evidencien aquella propuesta No ocﬂms.w indicadores
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Dolarizacién Qficial y Regimenes Monetarios en el Ecuador

Ecuador, ¢l auge petrolero del primer lustro de la decada de 1os setenta es
un buen ejemplo de tal flyjo de divisas y de cambio de los precios y
canhdades relativas a favor de los no transables

Sin embargo, resulta complejo realizar una clasificacion de
comercializables y no comercializables debido a que la economua
ecuatoriana en esos afios estaba muy protegida, pues la politica economica
temia como meta la industnalizacién sustitutiva de tmportaciones
Precisamente fue ¢l sector indusinal el mas beneficiado y el que capto
gran parte de los recursos de la bonanza via créditos baratos, dotacion de
infraestructura basica, hbre importacion de maquinana, equipos, matenas
primas y otros insumos a una tasa de cambio fija y sobrevaluada, mientras
existian aranceles prohubrtivos a los productos de competencia foranea

46
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b

Un diagnostico general de la enfermedad holandesa en el Ecuador es
que fue un caso relativamente grave y que sus CONSecuenclas se sutieron con
profundidad en la depresion de los afios 80, cuando la economia huzo crisis

00u0

Esencialmente fue importante el efecto gasto del boom, previsto
por la teorta, porque al ser el petroleo propiedad del gobiemo, el gasto
publico crec1d a tasas supenores al producio, lo que genero fuertes deficit
en la cuenta comente de la balanza de pagos y tasas de inflacton de dos
digitos, muy supenores a las intemacionales y a las histoncas nacionales

Este efecto gasto eshmulo el crecuniento tanto de las importaciones
como de los precios y cantidades de los no transables, lo que sumado a una
politica de tipo de cambio fijo, provoco una fuerte apreciacion cambiana que
ya para 1974 se ubicaba en el orden del 16,3 por ciento

La sobrevaluacién en el tipo de cambio afectd a los
comercializables tradicionales, sobre todo a aquellos verdaderamente
objeto de transaccion, como el banano el cacao y el cafe, ﬂd*ﬁ 8
productos, de no mediar los excelentes precios que tuvierog,
mundial, habnan temido que soportar contundenfad® ca
E.o,mﬁoﬁon Especiaimenic el cafe vivio un padodo p
prospendad gractas a que Sus precios se muttiplicaron Tagi#aT; ACION
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b Ciertamente, el penodo analizado, que es ya una parte de la

15t0m1a ecuatonana, liene una ngueza Inmensa ¥ por supuesto no se agota
n de lejos con este estudio  Sin embargo, se podra afirmar o 1
reconocimiento de un esquema como el de la enfermedad ro_mumnmwcm_nﬂ
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TRENTEE

Dolarizacién Oficial y Regimenes Monetarios en el Ecuador

Capitulo 1V

Dos décadas perdidas lps ochentqg y lps ngventa

IV1 Antecedentes

La cnsis de dos decadas que afecto a la economia ecuatonana
tuvo —en nuestra opimon- como fundamento a factores exogenos, factores
endogenos y a la propia politica economica implementada

El modelo de crecimuento aplicado en el pais entre 1950 y 1980
mostro sus limites, alcanzando su agotamuento a Imicios de los afios
ochenta, cuando se¢ produjo el estrangylamiento externo debido a la
dismimucion del precio internactonal de' petroleo y, sobre todo, 2 la
paralizacion de las comentes de financiarmento que dio ongen a la crisis
de la deuda labnoamencana

Hasta entonces, el modelo se habia basado en la industnahzacion
sustitutiva de importaciones, con base en una demanda creciente de
divisas para la importacion de¢ maquinaras, equipos, INSumos, matenas
pnimas, tecnologias, etc , las cuales fueron provistas por el auge petrolero
y el endeudamiento extemno,

Como observamos en el capitulo antenor, la economia
ecuatoriana, a partit de la decada de los setentza, se transformo de manera
mportante  Efectivamente, recordemos que hasta 1970, la pnncipal
actividad productiva se basaba en el sector agncola y las exportaciones
dependian de unos cuantos productos de ese sector Sin oacﬁmﬁ%
de 1972 el Ecuador empezo a exportar petroleo en cantidades a0 ds
de manera que el hidrocarburo se convirtio en la pring }
divisas, cuyo monto ha fluctuado de manera notable, espg
volanlidad del precio intemacional del bamnl de petroleo - 2
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Marco P Naranjo Chiriboga

de demanda de fondos en su Propio mercado para inversion, los exporto
hacia Latmoaménca

A esta ampha hquidez hay que sumar los recursos financieros
depositados en el mercado de divisas por los paises exportadores de
petroleo a rarz del aumento de los precios decretado la Organizacién de
Paises Enportadores de Petroleo, OPEP, que encarcci1é notablemente el
hidrocarburo  Dichos délares encontraron rapida canalizacion en los
paises en vias de desarrollo, especialmente en los latinoamencanos,
margmados tradicionalmente de los mercados financieros internacionales

De alguna maners, resulta extrafio observar que la mencionada
canalizacién de recursos hacia Latmoamérica no tomase en cuenta la futura
capacidad de pagg de los deudores, los cuales, al percatarse de que la tasa de
mteres de los créditos ofrectdos era reducida y en algunos afios menor a la tasa

de inflacion mternacional, acudieron rapidamente a la “invitacion” de
endeudarse

La elevada hiquidez del sistema financiero Intemacional y su
natural busqueda de colocacion, fue acompafiada de la actuacion de
empresas intemacionales que obteman créditos para los paises que
mportaban su produccion de bienes Y servicios, muchos de los cuales
resultaban prontamente obsoletos para el mundo desarrollado, aunque no
para Amenca Latina Existen vanos ejemplos al respecto

Hay casos paradigmancos de empresas que con tal de vender sus
productos propiciaban cualquier locura la construccion de una
plania rermonuclear por un valor de 2 500 mitiones de ddlares en
Filipinas sobre terreno stsmco Y que no funciona, la fébrica de
papel de Sannago de Cao en Perit que no pudo operar por no
tener suficiente agua o el inconcluso tren eléctrico de Lima la
refinerla de estaflo en Karach pampa en Bolnvia la cual por
estar ublcada a 4 000 metros de altura, no frene suficiente
oxlgeno para trabajar, la procesadora de basura para

Guayaquil que se compré y pPage pero que munca se msiald y
cuyos restos se incendiaron eic”?

¥2 a0 Acosla EEEEEEB Corparieidn Bdstora Nacronal, Quita, 2001 p 143
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Dolarizactén Oficial y Regimenes Monetarios en el Ecuador

Adicionalmente, el proceso de endeudaruento fue tambien
propiciado y esttmulado por los organismos multilaterales de credito, los
cuales no avizoraron m previeron la postenor cnsts  Con respecto al
FEcuador manteman la hipétesis de la permanencia en el tiempo de los
altos precios del petroleo  Un documento det Banco Interamencano de
Desarrollo de 1981, sefialaba al respecto

“  dada la elasncidad ingreso de la demanda de energla, tanto a
corto como a largo plazo, y los probables cambios en la estructura
de la economla, la aceleracién de la tasa de crecinuento de la
actrvidad econdémica conducird a un mayor consumo de energia en
general y a una mayor demanda de petrdleo en particular por lo
menos durante los préximos diez afios™ ¥

Aunque no es funcion especifica de los organismos economicos
internacionales impedir el endeudamiento de los paises, un elemento
mporiante en la histona de la deuda es que aquellos organismos ne
establecieron n1 siquiera parametros mmmos de vigilancia relativos al uso de
los recursos que facimente llegaban a Latmoamenica en la decada de los
seienta  Se contrataba deuda para compra de armamentos, para la
financiacion de la represion de dictaduras corruptas, inclusive para el pago de
l2 burocracia o para pagar el propo servicio de la deuda. Laliquidez existente
sahisfacia el historico deficit de financiamiento de la Regidn

0050243

El Ecuador es vivido gjemplo de aquello  En lugar de w_.cmn_.n su
economia, una vez concludo el auge petrolero de los primeros afios de la
decada de los setenta, arificialmente mantuvo dicho auge gracias al facil
endeudamiento que habia llegado masivamente en el segundo lstro de la
megcionada decada, debido al atractivo que temia para bancos
prestamustas, al ser una economia petrolera con alto crecimiento

El petroleo y la deuda, en lugar de gemerar log cambios

estructurales que habrian de sentar las bases para el anmm,ﬁ.ﬁg.m‘.w

del Ecuador, lo volvio mas vulnerable y aounn&o:mﬂ.&&. 105

53 Banto Inttamencann de Desarrolio
Aménca Late, BID Washinglon, 1911 p &4
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pagos por paric de Mexico a los acreedores internacionales, en agosto de
1982

La deuda externa se ha converido en un elemento cntico
perdurable, al menos para el caso del Ecuador Vemticineo afios despues,
€3ta nacion continua con constantes renegoclaciones y aplazamientos

Otro elemento exogeno que ha incidido en la cnsis de los afios

ochenta y noventa ha sido 1a volatihdad en el precio mternacional del
barril de petréleo

Como mouEE.:om en el capitulo antenor, a partir de 1972, el
petroleo paso a serim elemento findamental de la economia nacional Su
participacton en el PIB llegé en ocasiones a superar el 18 por ciento y ha
sigmificado mas del 50 por ciento del valor total de las exportaciones en
varios afios  Asimismo, ha constituido la base de financiamiento del
Presupuesto General del Estado en un porcentaje supenor al 40% El
stguiente cuadro nos confirma lo sefialado

130
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Dolarizacién Oficial y Regimenes Monetarios en el Ecuador

Cuadro No 32
Partiaapacidn del Petréleo en las Exportaciones y en el Presupuesto
General del Estado (porcentajes %)

Ao Petrileo/ | Petrolea/ | Preclodel Afo Petrilea/ Petréleod | Preclo dei
Expartaclo- | Presupues Petrdleo Exportaclo | Presupues- | Petroleo
nes to del Uss net Lo del Uss
Totales % | FEstado % T otales % | Estado %
1980 63 31 3540 3520 1990 5207 4502 2020
1981 6790 3393 34 40 19911 4040 46 52 16 22
1982 68 25 40,43 32 50 1992 | 4338 49 13 16 81
1983 74 25 44 21 27 60 1993t 4099 47 97 1442
1984 70,01 42 10 27,40 1994 | 33.96 41,52 13.68
1985 66 33 50 88 2590 1995 | 3492 3799 14 83
1986 44 95 32 87 12 80 1996 | 3589 4710 18 02
1987 3761 2928 14,20 1997 | 29,58 34,57 15,45
1988 44 53 12 85 12 70 1998 | 2196 27 60 920
1989 48 75 4102 16 20 1999 3324 3624 15350

Fuente Banco Central del Ecuador Informacidn Estadistica Mensual No 1793

La produccion del hidrocarburo ha sido mas o menos constante a
lo largo del nempo, entre 250 mil y 350 mul bamnles dianos  Sin embargo,
los mgresos por exportacion de petroleo han dependido de sus precios
internacionales Una dismunucion de dichos precios ha provocado graves
problemas en el financiamiento del Estado, en el equilibrio del sector

externo y en la produccion en general

Es mas, los afios en los cuales el precio del baml de petroleo ha
bajado de manera considerable, han sido emticos para la economia del
pais Esto ha ocumdo en diversas ocasiones en las dos ultimas décadas
En efecto, despues de que ¢! Ecuador llegara a facturar a mas de 40
délares el barnl a micios de los afios 80, han existido periodos en ios
cuales el precto del petroleo ha estado por debajo de los 10 dolares Esta
caida ha generado senas dificultades en la programacion macroeconomica
en diversos afios (1982-83, 1986, 1997-98)

La dependencia de los ingresos en un ﬁBm:Q.b...
volatihdad en sus precios, debera haber ongmado nEooo pa
Dn

CUDADANA
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Ademas de las inundaciones, |
» 18 otra catastrofe natural que af;
&_u bais con relativa frecuencia, son log terremotos  E| Mncﬂn_g MMM
ubicado geograficamente en ¢ denominado “Crnmurén de Juego del

Pacifico” y los sufre con
’ enodicid
aproximadamente penocicidad de entre 10 y 15 afios,

o de .,muﬁ.bqwﬂcmn_o:.moono:zom del Ecnador en aquel afio, conocido como
P emoto”, fue muy negatva, el PIB decrecio a una tasa del
=7 ¢l deficit fiscal fire de 9,7 puntos del producto, el deficit de |
Cuenta cormente supero los 1 100 mullones de ao_mn.am las ama_dmmm

tendencia al alza gatvas, y la inflacion cerrp en 32,5% con una

La sigumente cita, tomada de la M
, emo
Ecuador es clanficadora al respecto e del Baneo Cental e

Los resultados econdmicos del pals en 1987, muestran un
marcado deterioro Jrente al aflo anteror In _m\mn.‘o e/ PIB
registré una caida del —¢ 59 reviriendose asi |a _.M.E.nmnqn
observada en 1986 (+32%) Cabe precisar que esta evolycion

QMONT_}H. Le; ] S Marzp de |93 N
¥ Spcul, CEPAL Sunuago de Chie 1957 “AE R o

unw:._....o Central del Ecuador gwnm Quito |937 p 23
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del PIB se exphca fundamentalmente por los problemas
denvados del movimiento sismico del mes de marzo que destruyd
gran parte de la infraestructura petrolera del pais, obligando a
suspender durante casi seis meses la produccion y exportacion de
petrdleo
Esta struacion a nmivel sectorial se reflejé en la rama de actrvidad
Petrdleo y Minas' que acusé una contraccion de -51,5% la
subrama Petroleo' por su parte cayd en—54,2% con relacién al
afic anternior Este comportamiento condiciond de manera directa
las expectativas de corto plazo al influenciar sobre dos variables
claves el saldo externo y la situacidn fiscal que se deterroraron
significativamente en 1987 7

Durante las decadas de los ochenta y noventa se produjeron otros &
terremotos, que causaron victtmas humanas y que destruyeron crudades, rD._
no obstante, este sismo tuvo especial incidencia en el crecimiento o

econémico del pais a cansa de la dependencia del petrdleo que tiene el n..w

Ecuador o>

Lo seiialado demuestra la fragilidad de la economia ecuatonana y
su dependencia de factores naturales de orden exogeno Terremotos e
mmundaciones afectan poderosamente la fragil infraestructura v
condicionan no solo al aparato productvo, sino al sector fiscal y al

balance externo

Un cuarto factor exogeno estuvo constituido por las cnsis
mternacionales  Durante los afios ochenta y noventa, vanas cnsis

nternacionales han afectado al conjunto de la America Latina, empezando
por la “gran’ cnsis de la deuda externa (que en amphas lineas significo

diez afios perdidos para la region), sigwendo con la cnisis Mexicana

ﬁmmﬁo Tequila) de 1995, la cnsis de los paises asiaticos de 1997-98 y la

LT

N DEL

cnsis rusa de 1998

57 Tud p 19
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