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CoYUNTURA 

Dolariz:ación: se acumulan dudas 
Marco Romero Cevallos 

Desde el año pi!sildo y dura /I/ e el primer semestre del 2003 se han incrementado los sectores 
c¡ue, en forma cada vez mas enérgica, señalan los límites de la dolarización y los poiJres resul­
li!dos ;¡fcanzados bajo este esc¡uema monetario. El deiJate ha salido del ámiJito académico en 
el 1¡ue siempre mantuvo cierta presencir~ y de un limitado eco en la opinión púiJ/íca, hacia los 
sectores empresariales y políticos c¡ue han planteado diversas inquietudes respecto a su conti­
nuidad 

L a intensidad del debate y de sus 
implicaciones ha llevado el te­
ma hasta el· nivel presidencial, 

desde donde se ha ratificado el carácter 
irreversible de la dolarización y la nece­
sidad de tomar medidas para reforzarla. 
Las discusiones, marcadas por un gran 
esquematismo y posiciones más ideoló­
gicas que técnicas, han tendido a pala­
rizarse entre los sectores catastrofistas y 
los sectores optimistas. Entre los prime­
ros se menciona la necesidad imperiosa 
de diseñar una estrategia de salida "or­
denada" de la dolarización, ahora que 
todavía habría tiempo. Los últimos des­
tacan la "estabilidad del dólar" y recha­
zan una vuelta a la incertidumbre y a las 
devaluaciones periódicas; no obstante, 
ninguno ha intentado esbozar los costos 
económicos, sociales y políticos. 

En este artículo examinaremos algu­
nos elementos centrales del debate 

mencionado, así como la evidencia em­
pírica disponible sobre la dinámica re­
ciente de la economía ecuatoriana, es­
tableciendo sus principales tendencias y 
las presiones actuales y previsibles so­
bre variables claves para la vigencia de 
la dolarización en el Ecuador. 

Un debate que gana espacio 

En el mismo momento que se adop­
tó y luego se ratificó la dolarización uni­
lateral de la economía ecuatoriana, co­
mo una medida desesperada, sustenta­
da en un razonamiento básicamente po­
lítico, sin el suficiente análisis técnico 
peor una evaluación de sus implicacio­
nes en el mediano y largo plazo, existie­
ron algunas voces que cuestionaron es­
te "salto al vacío", asumido como el sui­
cidio monetario escogido para dar solu­
ción a la crisis más profunda de la eco-
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nomía ecuatoriana en su vida republica­
na.1 Tales posiciones fueron minoritarias 
y desechadas como actitudes nostálgi­
cas, por parte de la mayoría que aposta­
ba a las promesas de una economía es­
table y dinámica vendidas generosa­
mente junto a esta opción monetario 
cambiaria. 

Cabe destacar la posición del sector 
empresarial del país que se puso decidi­
damente a favor de la dolarización, por 
considerarla como la mejor o la única 
opción disponible para enfrentar las di­
ficultades de la economía ecuatoriana. 
Algunos incluso la vieron como el pri­
mer paso hacia una nueva forma de in­
sertar al Ecuador o incluso a un frag­
mento de él en la economía global, co­
mo un polo moderno y flexible, posicio­
nado en sectores dinámicos de los servi­
cios. En los gremios empresariales había 
un segmento más ideologizado y funda­
mentalista que asumió el papel de pro­
pulsor de la dolarización; como vere­
mos ese sector es hoy el que mantiene 
la defensa más militante de dicha me­
dida. 

Dichos sectores enfatizaban que la 
dolarización traería consigo la estabili­
dad de los precios y su convergencia 
_hacia los niveles internacionales; bajas 
tasas de interés y, por lo tanto, mayor in­
versión y generación de empleo. 

Simultáneamente, sin embargo, y 
desde diversas perspectivas se planteaba 
que la adopción del dólar no era, por si 
sola, ninguna panacea y que debía ir 
acompañada de una serie de políticas 
diseñadas para consolidar el esquema y 
dotar a la economía de herramientas 
que le permitan responder ante choques 
de origen interno o externo. Entre di­
chas medidas se incluían: la flexibiliza­
ción del mercado de trabajo, que apun­
ten a lograr no sólo un NJuilibrio fiscal 
sino la acumulación de superávit que 
permitan pagar el servicio de la .deuda 
externa; la creación de diversos fondos 
de estabilización ("colchones"), que sir­
van para amortiguar caídas bruscas de 
los ingresos por exportaciones, y especí­
ficamente del petróleo, y otras variacio­
nes bruscas de las tasas de interés inter­
nacionales u otros factores y condiciO.. 
nes económicas del ámbito externo, 
que afectan negativamente a sectores o 
agentes en el país. 

Esos planteamientos fueron poco 
discutidos, pero incluso se adoptaron 
algunas acciones en tal sentido, desgra­
ciadamente sin el impulso, la prioridad 
y la consistencia suficientes; así, por 
ejemplo, se acumularon ciertos recursos 
en un fondo petrolero, gracias a los ele­
vados precios del crudo obtenidos en el 
2001 y el 2002.; sin embargo, tales re-

la revista Ecuador Debate ha incluido diversos análisis sobre la dol;uización y la crisis an­
tes y durante lil vigencia de la dolarización, desde múltiples perspectivas. Existieron igual­
mente otros anillistas, más bien pocos, que alertaron sobre los riesgos y las restriu:iones 
asociadas a la rigidez y las exigencias de dicho esquema monetario; entw ellos, c-abe 
mencionar los trabajos realizados por Alberto Acosta, Carlos Marx Carrasco, los miembros 
del Foro Ecuador Alternativo y los que se incluyen en la obra colectiva: "Macroeconomía 
y Economía Política en Dolarización•, Universidad Andina Simón Bolívar. ILDIS, Abya-Ya­
la, 2001. 



cursos desaparecieron cuando cum­
pliendo el ciclo político del gasto públi­
co descrito por jürgen Schuldt (el "efec­
to monumento"), el régimen anterior ex­
pandió el gasto en la parte final de su 
ejercicio. 

Así tenemos que el gasto del sector 
público no financiero aumentó en 29.8 
y 21 .8 por ciento, en el 200 1 y 2002, 
respectivamente; esa evolución corres­
ponde ( asi exactamente al incremento 
registrado en el gasto realizado por el 
gobierno central; en los dos años hay un 
fuerte incremento en el rubro sueldos, 
pero también se expanden significativa­
mente las transferencias dentro de los 
gastos de capital. Tales transferencias 
corresponden fundamentalmente a las 
asignaciones que realiza el gobierno 
central a los gobiernos locales, para de­
sarrollar la escasa obra pública o para 
mantener la infraestructura disponible. 

En suma, no ha existido ningún 
cambio en el manejo irresponsable, 
clientelar y sin ninguna planificación 
del gasto público; no ha existido ningu­
na mejora significativa en la infraestruc­
tura disponible en el país, ni se ha incre­
mentado cuantitativa ni cual itativamen­
te el gasto social. Sin embargo, un as­
pecto mucho más importante en el pe­
ríodo reciente, pero particularmente en 
los tres años de vigencia de la dolariza­
ción es la magnitud de los pagos por 
servicio de la deuda externa que ha de­
bido realizar el país; así tenemos que 
ese rubro ha significado pagos efectivos 
por 2.106 millones de dólares en el 
2000, por 1622.9 millones en 2001 y 
1407 millones en el2002. 

Si consideramos los desembolsos 
por deuda pública externa realizados en 
el mismo período, encontramos que el 
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Ecuador ha "exportado" capitales al res­
to /del mundo por montos de 1.207,7; 
681.4 y 900.5 millones de dólares en 
cada año, respectivamente. Este proble­
ma, definido como el de las transferen­
cias netas negativas que caracterizó a la 
década perdida de los ochenta, reapare­
ce y se agrava en la "media década per­
dida" establecida por la CEPAL para el 
período 1997-2002. 

Cabe destacar que esta tendencia se 
presenta a pesar de la renegociación 
que realizó el país en julio del año 
2000, mediante el canje de los bonos 
Brady por los bonos global, en lo que 
significó el primer caso en América La­
tina, de ese tipo de reestructuración de 
la deuda externa acordada bajo la ini­
ciativa. 

Ello significa simplemente que un 
país pobre y necesitado de capitales pa­
ra financiar su proceso de desarrollo y el 
mejoramiento de las condiciones de vi­
da de su población, está nuevamente re­
mitiendo esos capitales hacia sus acree­
dores. Esa tendencia es el resultado de 
la lógica de funcionamiento de los mer­
cados financieros internacionales, de 
las políticas de las instituciones finan­
cieras internacionales, de la coyuntura 
económica mundial y de sus efectos so­
bre las corrientes de capital hacia las 
economías pequeñas de América Lati­
na, del nivel del riesgo país del Ecuador 
y de su limitada capacidad para atraer 
inversiones. 

Desde luego que las percepciones 
del riesgo país están definidas por múl­
tiples factores económicos, políticos e 
institucionales, relacionados con carac­
terísticas estructurales y de la política 
económica aplicada en el Ecuador. 
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Por lo tanto, lo antes expuesto signi­
fica que, independientemente de la po­
lítica cambiaría que aplique, en este ca­
so la adopción de la dolarización, el 
Ecuador necesita generar un excedente 
de divisas muy significativo (equivalen­
te, en promedio en los Ctltimos tres años 
a ·1.700 millones de dólares por año, 
cerca del 8% del PIB) par;¡ cubrir sus 
compromisos de endeudamiento exter­
no. Según declaraciones oficia les re­
cientes, en el presente año el país prevé 
cancelar por servicio de la deuda exter­
na casi 2.200 millones de dólares. 

Bajo dolarización la liquidez de la 
economía, es decir la cantidad de dine­
ro que permite mover las actividades 
económicas en el país, está determina­
da por la capacidad de la economía pa­
ra obtener dólares, en otras palabras, 
por el saldo de la balanza de pagos; el 
mismo está en función del saldo de la 
balanza comercial, los flujos unilatera­
les por concepto de remisión de recur­
sos que los emigrantes envían al país 
(que se ha convertido en un rubro muy 
importante de la balanza de pagos del 
Ecuador en los últimos años, pasando 
de 200 millones de dólares en 1993 a 
1.084 millones en 1999 y llegando a 
1.432 millones en el 2002) los flujos ne­
tos por inversión extranjera directa (esto 
es descontando las remisiones de utili­
dades), y los flujos financieros por con­
cepto principalmente de préstamos ex­
ternos. Más adelante revisaremos la evi­
dencia empírica de estos indicadores, 
para evaluar las tensiones que enfrenta 
la economía y las perspectivas previsi­
bles para la dolarización. 

Antes es preciso señalar que si se 
adopta una perspectiva de más largo 

plazo, en realidad si ha existido una cla­
ra orientación de la política económica 
en la última década en el Ecuador, las 
elites económicas y políticas, junto a un 
conjunto de tecnócratas que han cum­
plido su sueño, vinculándose a las insti­
tuciones financieras multilaterales, han 
impuesto el esquema ortodoxo y neoli­
beral; bajo dicho esquema, el Estado 
debía abandonar todas las actividades 
no admitidas dentro de los manuales del 
"nuevo" catecismo; en consecuencia, el 
gasto de inversión pública (incluyendo 
en las empresas) ha declinado sistemáti­
camente; puesto que su destino era ser 
vendidas, se les retiraba excedentes pe­
riódicamente, se redujo su autonomía 
de gestión, se limitaba su capacidad pa­
ra un manejo empresarial adecuado y se 
convirtieron en parte del botín político 
cada relevo de gobierno. 

En el plano comercial, se asumía in­
genuamente (¿?), que la reducción de 
las barreras arancelarias y para arance­
larias generaría automáticamente una 
reasignación de recursos, particular­
mente de la inversión hacia sectores 
con ventajas comparativas, mantenien­
do una inserción óptima en la economía 
mundial. 

Se olvidaba, sin embargo, que ello 
significaría una profundización de la es­
pecialización productiva y comercial 
del Ecuador en sectores primarios con 
bajo valor agregado, cuya participación 
y condiciones en el comercio mundial 
no han cesado de deteriorarse en las úl­
timas décadas, acentuando los niveles 
de vulnerabilidad económica y de ines­
tabilidad de los ingresos por exportacio­
nes. Más aún si este proceso se daba en 
el marco de una evolución eLonómic¡¡ 



sumamente frágil y de un entorno inter­
n<~c:ional que se orientaba claramente 
h<~cia una recesión o un crecimiento 
mucho mas lento. 

En cuanto a l;¡ privatiz;¡ción de las 
empresas públicas, el Ecuador preten­
dió entrar al proceso cu;mdo l;¡ tenden­
cia y l;¡s condiciones del mercado ha­
bían cambiado; varios intentos de ven­
der empresas públicas en América lati­
na frac saron o se realizaron con pre­
cios muy castigados. luego de las expe­
riencias poco exitosas en varios países 
de la región, en el Ecuador, al igual que 
en Costa Rica y Uruguay existe gran re­
sistencia para dar este paso. Frente a 
ella, las elites han intentado vías indi­
rectas y menos evidentes para lograrlo, 
entre las cuales ocupa un lugar destaca­
do su asfixia económica, mediante car­
gas o restricciones económicas y políti­
cas adicionales y el boicot a sus inver­
siones, que entorpecen una sana gestión 
de las empresas. Desde luego que no se 
puede olvidar la injerencia política y la 
corrupción en su gestión como otros 
factores, que no son privativos del sec­
tor público ni tampoco inamovibles, co­
mo elementos que distorsionan el ma­
nejo de las empresas públicas. 

la situación que se presenta en 
Ecuador es demostrativa de estas vías: 
así, la generación y distribución de 
energía eléctrica en el país (salvo algu­
na excepción) maneja tarifas muy eleva­
das y una acumulación de deudas entre 
distribuidoras y generadoras, y con Pe­
troecuador, en el caso de las termoeléc­
tricas; o el retroceso de la producción 
petrolera, con la acumulación de pozos 
dañados o cuya tasa de producción está 
en declinación, por falta de manteni­
miento y de un manejo adecuado, evi-
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dencian dramáticamente los resultados 
de una política, que quiere llevilr inexo­
ri!blemente a su privatiz<~ción, por diver­
SilS ví<~s. A título referencii!l cabe recor­
dar que Chile no hil privatizado el cobre 
(al menos completamente), ni México 
su petróleo. 

Desde otra perspectiva, es verdad 
que en el Ecu<~dor no se han completa­
do la mayoría de los acuerdos y progr<~­
mas firmados con el FMI (mecanismo de 
reforza miento y consolidación de un 
modelo que ha oper<~do en toda Améri­
ca latina), debido a <1lguno de los tres 
factores siguientes o a cierta combina­
ción de los mismos: chm¡ues externos 
transmitidos por las vías comerci<~l o fi­
nanciera; el impacto de procesos políti­
cos y de la corrupción sobre lil econo­
mía; y, en menor medida, li! resistencia 
de diversos sectores a las reformas es­
tructurales y al ajuste. 

Más al"m, en el Ecuador el neolibe­
ralismo, como esquemil teórico y de po­
lítica económica se ha apliodo con Cil­

racterísticas particulares inherentes a las 
especificidades de l<1s estructuras eco­
nómicas y políticas nilciOnilles, como 
de li!s clases dirigentes milrcadas por su 
orientación al rentismo, a usar al Estado 
como instrumento para su enriqueci­
miento directo y pilra un m;¡nejo clien­
telar y sin la más mínima rendición de 
cuentas a li! sociedad. Todos los mane­
jos ilegales, fraudulentos y discriminato­
rios asociados al salvataje bancario cu­
yo costo para el país rebasó los 6.000 
mil millones de dólares y provocó una 
caída de casi el 30'Yo del PIB en 1999, es 
una de las evidencias más recientes. 

El paso a la dolarizilción no implicó 
prácticamente ningún cambio en el es­
quema de poi ítica económica, menos 
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aun en el comportamiento de las elites. 
Muchos pensaron que la dolarización, 
por si misma, traía estabilidad y trans­
formaba a la economía ecuatoriana en 
competitiva y dinámica, desoyendo 
múltiples voces que clamaban por la in­
troducción de cambios fundamentales 
en el funcionamiento del Estado y·de las 
empresas. 

La bonanza artificial que se registró 
en el primer año bajo dolarización, no 
coadyuvó para que se produjeran di­
chos cambios. Esa bonanza se explicó 
por la recuperación del crecimiento, 
luego de la profunda caída que la prece­
dió, así como por la expansión del con­
sumo y de las exportaciones, la primera 
por un reflejo defensivo de ciertos sec­
tores que adquirieron fundamentalmen­
te vehículos, para protegerse de cual­
quier riesgo para sus recursos; las se­
gundas por la elevación·del precio del 
crudo y por el impulso proveniente de 
la macrodevaluación que antecedió a la 
dolarización. Veamos a continuación 
cuál es la situación actual luego de casi 
tres años y medio del esquema. 

Evidencias de la situación actual 

Con miras a tener una perspectiva 
completa en términos de los resultados 
de la dolarización, analizaremos los in­
dicadores referidos a la estabilidad eco­
nómica y en segundo, los relativos al 
sector externo. 

La estabilización de la economía 
que traería la dolarización debía mani­
festarse en la convergencia del ritmo in­
flacionario hacia los niveles internacio­
nales y en la reducción consecuente de 
las tasas de interés. El primer objetivo se 
transformó en el de lograr una tasa de 

inflación de un dígito; esto se alcanzó 
entre noviembre del 2002 y marzo del 
presente año, cuando la tasa anual de 
inflación registró un promedio de 9.6'X,. 
Para junio 2003, luego de una deflación 
mensual de -0.21 o;.,, la tasa se ubicó en 
el 7.6% 

Efectivamente dicha tasa es compa­
rable con aquellas de la década de los 
años ochenta, o con los niveles anterio­
res a la fase petrolera de los setenta. Sin 
embargo, no debe olvidarse dos ele­
mentos fundamentales: este ritmo de in­
flación corresponde a la tasa de incre­
mento del nivel general de precios al 
consumidor, de bienes y servicios deno­
minados en dólares; y, que se logra des­
pués de niveles de inflación de, 96.1 %, 
37.7% y 12.5%, también en dólares, en 
los últimos tres años. A nivel comparati­
vo, las tasas correspondientes a los Esta­
dos Unidos en dicho período fueron en 
promedio anual inferiores al 2%. 

En consecuencia, el ritmo de creci­
miento de los precios al consumidor se 
ha reducido, una vez que los mismos 
han alcanzado niveles muy elevados, 
que sitúan al Ecuador entre los países 
más caros de América Latina, como se 
ha establecido en los análisis compara­
tivos de publicaciones especializadas. 

La deflación registrada en junio pa­
sado es prácticamente inédita en el 
Ecuador y coincide con similares proce­
sos en varias economías industrializa­
das, que han generado serias preocupa­
ciones debido a su impacto negativo so­
bre la inversión, en una fase en la cual 
predominan las tendencias recesivas. 
No debe trasladarse sin más ese análisis 
a las economías en desarrollo y en par­
ticular al caso ecuatoriano, puesto que 
esa evolución se registra acompañada 



de dificultades muy serias para diversos 
sectores productivos, el incremento sig­
nificativo de productos importados o in­
gresados como contrabando, que com­
piten en los mercados locales y han pre­
sionado los precios a la baja, todo en el 
milrco de tendencias a la disminución 
del consumo. Por lo tanto, la deflación, 
mostrando similitudes con la de otras la­
titudes, tiene también un significado es­
pecífico para el Ecuador. 

En lo que respecta a las tasas de in­
terés, inmediatamente después de la do­
larización se situaron por sobre el 20% 
(considerando la tasa para 90 días como 
la más representativa del mercado), a fi­
nes del 2000 estaban en torno al 18%; 
en los dos años posteriores han mostra­
do una leve tendencia a la baja mante­
niéndose en el 2003 alrededor del 16%. 
La brecha entre las tasas generalmente 
aplicadas y las corporativas se ha incre­
mentado en este período, puesto que a 
inicios de la dolarización era de algo 
más de un punto porcentual, pero ac­
tualmente llega a superar los 4 puntos. 
Las tasas activas vigentes a comienzos 
de julio del 2003 eran alrededor del 
1 6'X •. Las tasas pasivas por su parte, han 
registrado una reducción mucho más 
acelerada, cayendo desde cerca del 9% 
en depósitos a plazo en el 2000, a casi 
el S'Yo en el 2003 (en los depósitos de 
ahorro esa caída fue desde el S'Yo a un 
poco más del 2%, respectivamente). Pa­
ra fines comparativos mencionemos que 
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las tasas activas prevalecientes en los Es­
tados Unidos rondan el 4%, en tanto 
que las pasivas no superan el 2%. 

En consecuencia el margen porcen­
tual entre las tasas activas y pasivas en el 
Ecuador ha tendido a mantenerse muy 
alto, a pesar de que las dos operaciones 
se denominan en dólares; esto refleja 
para muchos el carácter cuasi oligopóli­
co del sistema bancario del Ecuador, y 
los elevados costos operativos de los 
bancos, junto a reducidos niveles de efi­
ciencia. Los banqueros por su parte des­
tacan la persistencia de un elevado ries­
go país como la explicación de dichos 
márgenes. 

Precisamente, el diferencial de los 
costos financieros en el Ecuador, frente 
a los niveles internacionales y los de 
nuestros vecinos andinos, es señalado 
como uno de los principales factores 
que provoca la pérdida .de capacidad 
competitiva para la producción nacio­
nal, no sólo en los mercados internacio­
nales, sino en el propio mercado inter­
no} 

En consecuencia vienen demandan­
do acciones en tal sentido en los últi­
mos dos años. La única respuesta que 
intentó articular el gobierno anterior fue 
buscar medidas administrativas que no 
podían tener ningún impacto y fueron 
cuestionadas por los banqueros .como 
inadecuadas; los responsables económi­
cos en el actual gobierno, confían en 
que las tasas bajarán cuando su progra-

2 La información que proporciona la Secretaría Técnica de la Comunidad Andina muestra, 
por ejemplo, que d mayo de 2003, y expresadds en dólares, las tasils de interés activas 
eran de 9.94% en Bolivia, 8.6% en l'erú y 11.82%. En Ecuador l;¡s tasils pasivas corres­
pondientes eran de 2.19%, de 1.4% y de 5.37%, respectivamente. Cabe ¡motar que estas 
t'lltirnas se refieren a los depósitos a plazo. 
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ma econorniCo de rígido <~juste fiscal, 
<~poyaJu po1 nuevo e~deudamiento con 
las instituciones financieras multilater<~­
les y el cumplimiento de los pagos de la 
deuda externa, atraigan la inversión ex­
tranjer<~ y reactiven la economía. Estas 
esperanz<~s están finc<Jd<Js en la concep­
ción de que el compromiso con la orto­
doxia garantiza de por si la estabiliza­
ción y la dinamización del crecimiento; 
lamentablemente no existe ninguna evi­
dencia regional que avale esta fe. 

Revisemos los ejes de la situilción y 
perspectivas del sector externo cuya im­
portancia es crucial, como hemos seña­
lado en dolarización. La profundil caída 
del PIB en 199g, estuvo acompañad¡¡ 
como era de esperar con una drástica 
reducción de las importaciones (de 
46.4%), que determinó un saldo favora­
ble de la balanza comercial superior a 
los 1700 millones de dólares, pero que 
sólo mostraba la magnitud de la reduc­
ción del ritmo de actividad. Una vez 
adoptada la dolarización, se produce el 
clásico rebote de la economía, que uni­
da al nerviosismo e inseguridad frente a 
los riesgos para el ahorro financiero, de­
terminan una rápida expansión de las 
importaciones en los últimos tres años, 
con tasas de crecimiento de 24.3'Yo, 
45.1% y 20.6% entre el 2000 y el 2002. 
Dicha evolución, particularmente en los 
dos primeros años, se explica casi com­
pletamente por las compras de vehícu­
los en el resto del mundo, así como por 
las importaciones de bienes de consu­
mo. Es claro que este patrón de impor­
taciones no implica ningún mejora­
miento de la capacidad productiva lo­
cal, ni muestra avances en la tecnología 
utilizada, lo que obliga a depender del 

financiamiento externo para dar susten­
tabilidad a estas tendencias en el media­
no y largo plazo. 

Este comportamiento de las impor­
taciones no sería problemático si para­
lelamente se expanden las exportacio­
nes, de bienes y/o servicios para generar 
la dem<~nda efectiv<1 que sustente dichas 
importaciones. Analizando la dinámica 
del valor de las exportaciones ecu<Jto­
rianas en los últimos años podemos es­
tablecer que ella ha estado marcada por 
las export¡¡ciones petroler¡¡s que luego 
de la c.lÍdil superior ¡¡l 40% registrilda 
en 1998, crecieron en 60% y en 65.1% 
en 1999 y el 2000, respectivamente, cu­
briendo lil disminución registrada en lils 
exportaciones no petroleras (-9.4% y 
-16.4%, en 1999 y el 2000, respectiva­
mente); posteriormente Id situación se 
revierte, el valor de las exportilciones 
totales cae en 5% en el 2001, corno re­
sultado de la reducción de los ingresos 
por exportaciones petroleras en más del 
22%, compensada parcialmente por el 
incremento del valor de las exportacio­
nes no petroleras en 1 t .8'X •. El año pa­
sado, el valor total de las exportaciones 
crece en un 7.5%, gracias a los incre­
mentos en las exportaciones petroleras 
(8.5%) y no petrolerils (6.8%). 

En consecuencia, se puede apreciar 
la extrema dependencia que tienen los 
ingresos por exportaciones, de lils ven­
tas externas de petróleo crudo. No obs­
tante, es preciso destaGlr que estos últi­
mos dependen a su vez del volumen ex­
portado, pero fundamentalmente del ni­
vel de precios que tenga el petróleo en 
los mercados internacionales; siendo el 
Ecuador un productor marginJI, es un 
clásico tomador de precios y no tiene 



ninguna incidencia en su fijación. En 
parte la profunda crisis de 1999 que cul­
minó en la dolarización se explica por 
la profunda caída del precio del crudo 
experimentada en 1998 y su incidencia 
en las cuentas fiscales y externas del 
país; en los siguientes años los precios 
del crudo se elevarán significativamen­
te. Los factores geopolíticos internacio­
nales y su impacto en la coyuntura del 
mercado petrolero mundial beneficia­
ron al país porque se lograron precios 
promedios de 24.87 dólares por barril 
en el2000, de 19.16 en el2001 y 21.82 
en el 2002, los más elevados desde co­
mienzos de la década de los noventa. El 
precio promedio obtenido en el primer 
trimestre del presente año es de 29.43 
dólares por barril. En gran medida, esas 
circunstancias exógenas han permitido 
elevados ingresos de divisas al país, que 
sumados a los obtenidos por las transfe­
rencias realizadas por los ecuatorianos 
emigrantes, mencionadas en párrafos 
anteriores, han sido los pilares que han 
sostenido la dolarización en lo que lle­
va de vida. 

Sin embargo, la posibilidad de be­
neficiarse con esos precios ha estado li­
mitJda por las restricciones de la oferta 
exportable de crudo; ello se evidencia 
cuando se analizan los volúmenes de 
crudo exportado, que muestran claros 
signos de estancamiento e incluso se re­
dujeron en 6.3% en el 2002. La reduc­
ción de los niveles de producción entre­
gada por Petroproducción viene regis­
trándose desde el año 1994, es el resul­
tado de la falta de inversión para mante­
nimiento y desarrollo de pozos, así co­
mo el descuido de otros rubros produc­
tivos; ilSÍ, lil producción total de petró-
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leo cayó en 3.7% en el 2002, debido a 
las reducciones de 2.6% en la de Petro­
producción y de 5% en la de empresas 
privadas. El promedio de producción 
diaria en el período 1992 - 2002 supe­
ra los 383 mil barriles; las autoridades 
petroleras estiman normalmente una 
producción diaria de 360 mil barriles 
diarios; no obstante, en diciembre 2002 
se obtuvo una tasa diaria de producción 
ligeramente mayor que los 210 mil ba­
rriles y a junio del 2003 la tasa había 
caído a 207 mil barriles. 

La posibilidad de revertir el deterio­
ro de la producción requiere de un im­
portante esfuerzo de inversión, cuya 
maduración y resultados demorarían 
más de dos años, por lo que no cabe es­
perar un significativo mejoramiento en 
el volumen exportado. Llegamos así a la 
irónica y trágica situación de que esta 
por inaugurarse un nuevo oleoducto, sin 
que se disponga de mayor petróleo a ser 
transportado. 

En suma, el crecimiento de las im­
portaciones ha sido mucho más elevado 
que el de las exportaciones, transfor­
mando al tradicional saldo comercial 
favorable de la economía ecuatoriana, 
que permitía cubrir los desequilibrios en 
la cuenta de capitales, en un déficit 
igualmente creciente; el saldo negativo 
de la balanza comercial fue de 684.5 
millones de dólares en el 2001 y llegó a 
1.401 millones en el 2002. En el perío­
do enero - mayo del 2003 la tendencia 
parece revertirse, con un déficit de casi 
192 millones, frente a 430 millones en 
igual lapso del 2001. 

En todo caso, las preocupaciones 
fundamentales vienen por el lado de las 
perspectivas. En primer lugar, las pro-
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yecciones de la economía mundial y 
también I<Js de la economía norteameri­
cana han sido revisadas a la bajaJ. En 
general las perspectivas sobre el creci­
miento de la economí<'l m1 mrli;,l ~nn 

más pesimistas que lo previsto inicial­
mente; a pesar de que la guerra en lrak 
parece concluida, no surgen ni la inver­
sión ni el consumo como factores diná­
micos. Para América Latina y específica­
mente para el Ecuador, ello significa 
una menor demanda para sus exporta­
ciones y presiones a la baja en los pre­
cios de los productos básicos y también 
del petróleo crudo. Tampoco es posible 
esperar, en tal contexto, flujos importan­
tes de inversión extranjera directa en 
particular hacia la región andina y al 
Ecuador en particular, debido no sólo a 
tendencias globales y a sus orientacio­
nes predominantes en términos geográ­
ficos y sectoriales, sino a la persistencia 
de limitados factores de atracción, junto 
a factores más bien disuasivos, en el 
Ecuador. 

Muchos analistas de mercado pre­
veían una baja pronunciada en el precio 
del petróleo una vez que se despejen los 
"factores geopolíticos" en lrak y se nor­
malicen sus niveles de producción y ex­
portaciones para el mercado mundial. 
Ello aún no se logra completamente; y 
los precios han tendido a mantenerse, 
con una ligera tendencia decreciente; 
sin embargo, la entrada del verano en 
los países industrializados y la acumula­
ción de existencias especialmente en 
los Estados Unidos podrían generar una 

aceleración ele estil declinación de las 
cotiz<~ciones del ¡J€'tróleo en las próxi­
mils semanas. 

Sin emb<~rgo, lo más preocupante es 
li! pérdida de la capacidad competitiva 
de la producción nacional, a nivel ex­
terno e interno, que se explica tanto por 
las eslrategi<~s empresariales predomi­
nantes en el país (rentistas y poco inno­
vadoras), como por el impacto inexora­
ble del esquema de tipo de cambio fijo 
en un contexto todavía inflacionario, so­
bre los costos internos, acentuados por 
la existencia ele elevadas tarifils en algu­
nos servicios públicos como en energía 
eléctrica y telefonía. El deslizamiento 
cambiario registrado en países vecinos 
también ha contribuido a acelerar este 
proceso. Incluso la devaluación del dó­
lar frente al euro y al yen en los últimos 
meses, si bien mejora en algo la compe­
titividad relativa de los productos ecua­
torianos en mercados que son poco sig­
nificativos, también ha determinado el 
incremento en el nivel y en el costo (en 
dólares) de la deuda externa denomina­
da en euros o yenes. 

La elevación de los niveles de pro­
ductividad y competitividad, del país y 
de las empresas requieren de esfuerzos 
macroeconómicos y microeconómicos 
muy importantes, sostenidos en el tiem­
po y cuyos resultados sólo se presentan 
luego de perseverar en dicho objetivo 
nacional. Ello implica mucho más que 
las simples exhortaciones, exige el cam­
bio hacia un modelo que coloque efec­
tivamente a la producción y al empleo 

3 A mediados de julio, la prensa internacional daba cuenta de una reducción de casi 1 pun­
to porcentual en las previsiones de crecimiento del PIB para este año, IIP.vándola a un;¡ 
expectativa de entre 2.5% y 2.75%. 



como ejes articuladores de la política 
económica y que sea plenamente cons­
ciente de las tendencias reales del en­
torno internacional. Desgraciadamente 
no se aprecian en las propuestas econó­
micas del actual gobierno ninguno de 
esos elementos. 

Las lecciones históricas de los tipos 
de cambio rígidos, del cual la dolariza­
ción es una versión extrema, muestran 
que son insostenibles en el mediano y 
largo plazo. La quiebra del sistema de 
Bretton Woods, centrado en una pari­
dad fija del dólar frente al oro, a co­
mienzos de la década del setenta, aún 
tratándose de la potencia hegemónica, 
es el ejemplo más claro de esta tesis. En 
consecuencia, el sector externo ecuato­
riano seguirá presentando una situación 
sumamente frágil e inestable, que no 
coadyuva precisamente al fortaleci­
miento de la dolarización. 

A manera de conclusión 

Las autoridades económicas del 
Ecuador han acelerado negociaciones 
con el Banco Mundial, tendientes a 
conseguir su apoyo financiero en un 
programa plurianual (de 4 años), por el 
que se canalizarían hasta 1.050 millo­
nes de dólares para apoyar el objetivo 
de la estabilidad macroeconórnica, pro­
teger el gasto social y dar recursos de 
contraparte para proyectos. Obviamente 
el país deberá cumplir una estricta con­
dicionalidad para acceder a tales recur­
sos. La primera desde luego es el cum­
plimiento del programa acordado con el 
FMI, en el cual existe un significativo re­
traso, en varias metas, principalmente 
en algunas reformas legales, para las 
cuales el gobierno no cuenta con una 
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mayoría legislativa suficiente, mostran­
do cierta ambigüedad. 

El Banco Mundial quiere dar asis­
tencia en los temas de: hidrocarburos, 
sector financiero, competitividad, des­
centralización, gasto público, goberna­
bilidad, educación, producción rural, 
seguro social, agua potable y pequeños 
servicios financieros, aspectos impor­
tantes para el funcionamiento económi­
co y social del país. Se trataría del pro­
grama de largo alcance emprendido por 
el país con esa institución multilateral, 
que quiere modelar según su diseño los 
ejes fundamentales de la economía y de 
la institucionalidad en el Ecuador. 

No se trata del primer país en el 
cual el Banco Mundial aplica este tipo 
de programas; ya lo ha hecho en mu­
chos de la región, con resultados más 
bien decepcionantes como lo muestran 
las evidencias de Bolivia y varios países 
centroamericanos. Más aún, como he­
mos señalado en páginas anteriores, en 
términos reales el Ecuador está contra­
tando nuevas deudas para pagar las an­
teriores; un esquema pernicioso y que 
no genera sostenibilidad a mediano y 
largo plazo. 

No sería adecuado dejar definicio­
nes tan cruciales en manos de un orga­
nismo internacional, de cuya presencia 
en dichas áreas en el país no tenernos 
precisamente evidencias muy favorables 
(mencionemos como ejemplos las expe­
riencias con el desarrollo rural y con la 
modernización, a través del CONAM). 
Desde luego que se requiere liderazgo y 
decisión nacionales para revertir el de­
terioro y el debilitamiento institucional, 
a fin de plantear autónomamente los 
verdaderos intereses nacionales en tales 
áreas e impulsar sistemáticamente pro­
cesos de reforma y modernización que 
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propendan a lograrlos, generando am­
plios consensos e involucrando a todos 
los sectores. 

El debilte sobre la dolarización está 
llevando a plantearse preguntas crucia­
les sobre el futuro del país. Es preciso 
ampliar y profundizar ese debate, a fin 
de analizar exactamente los límites y 
posibilidades para sostenerla, evitando 

que una eventual "salida ordenad;¡" o 
peor aún un;¡ salida CilÓtica se convier­
tan en una nueva oportunidad para(;¡ li­
cuación de deudas y para cargar todo el 
peso de la ineficacia y cortedad de mi­
ras de las elites económicas y políticas 
del país sobre la mayoría de la pobla­
ción. Ojalá tengamos tiempo e inteli­
gencia pilra hacerlo. 




