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RESUMEN

En el presente trabajo se busca investigar si la dolarizacion tuvo un efecto sobre el
crecimiento economico en el Ecuador. Para lograr esto se analizaran variables como el PIB,
IED, inflacion y los precios de petréleo, en dos periodos similares de la historia del Ecuador,
ya que se tenian altos precios de petroleo y crecimiento econdmico. El primero de estos sera
de 1976 a 1986 y el segundo del 2006 al 2016. Se llevara a cabo un anélisis de los datos
obtenido con el fin de ver si la economia tuvo un mejor desempefio en el periodo de la
dolarizacion.

Palabras clave: Dolarizacion, crecimiento, PIB, inflacion, petroleo.



ABSTRACT

The following work seeks to prove if dollarization had an effect on economic growth in
Ecuador. To achieve this we analyze variables such as GDP, FDI, inflation and oil prices, in
two similar periods of Ecuador's history with high oil prices and economic growth. The first
of these will be from 1976 to 1986 and the second from 2006 to 2016. An analysis of the data

will be carried out in order to see if the economy performed better in the period of
dollarization.

Key words: Dollarization, growth, GDP, inflation, oil.
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1. INTRODUCCION

En la coyuntura actual del pais, se debate mucho al respecto del crecimiento
econdmico del Ecuador, y si el délar influencié de alguna manera a que el pais registre
un crecimiento sostenido. Se cree que se deberia hacer todo lo posible por mantener al
ddlar como moneda de curso legal en el pais, debido a la estabilidad que trajo en cuanto
a que se tuvieron niveles de inflacion bajos, asi como un incremento en sus
exportaciones a partir del afio 2001. Sin embargo en los Gltimos afios el gobierno se ha
visto en graves aprietos debido a la inexistencia de politica monetaria, por lo que
Ecuador sufrio mucho con la apreciacion del délar y la depreciacién de monedas como
el peso colombiano. Por otro lado se tiene el gran crecimiento econémico de los
ultimos afos, por lo que se podria decir que, efectivamente existe un efecto del dolar
sobre el crecimiento en el Ecuador.

Se anuncié la adopcién del dolar como moneda de curso legal en el afio 2000,
queriendo asi salvar la economia del pais. Pero ¢qué es lo que ha ocurrido en el pais
desde la adopcién del dolar como moneda nacional?, es necesario investigar cuales
fueron los efectos de la nueva moneda sobre los indicadores econdmicos, si bien esta
fue una medida de gran importancia para la historia del pais, sin embargo esta ha sido
fuertemente criticada por algunos sectores como lo dijo el ex mandatario Rafael Correa
(2014) “la dolarizacién fue una pésima decision”.

Desde la adopcion del délar, la economia ecuatoriana sigue dependiendo del
petréleo como fuente indispensable de sustento econémico, en gran medida debido a la
falta de incentivos para la inversion en el sector privado tanto local como extranjera, lo
cual no ha permitido despegar a la economia nacional. Es este problema el que incentiva
al estudio de la realidad del Ecuador con el délar, debido a que se podria esperar que

con una moneda mas fuerte que trae estabilidad a un pais, éste opte por otras opciones y
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empiece a fortalecer otros sectores con el fin de generar crecimiento que sea sostenible a
largo plazo. Por lo cual se vuelve necesario estudiar la evolucion y la importancia del
petrdleo en la economia ecuatoriana.

En el presente trabajo, se pretende encontrar si existio un impacto de la dolarizacién
sobre el crecimiento econémico del Ecuador en la dltima década. Para esto la
metodologia seleccionada es analitica, se compararan dos épocas similares en el
Ecuador (precios de petroleo), los afios 1976 a 1986 (Sucre) y del afio 2006 al 2016
(Dolar). Esta comparacién se la lleva a cabo con el fin de identificar el efecto que el
dblar ha tenido sobre ciertos indicadores econdémicos que seran explicados mas
adelante. Se espera encontrar que su mejor desempefio haya influido de manera positiva
en el crecimiento del pais.

Adicionalmente se pretende describir la situacion econdémica del Ecuador en la
ultima década, y como se ha visto afectado el pais por la importancia del petréleo dentro
de la economia. Por otro lado al momento de estudiar el crecimiento econémico de un
pais, debe tomarse en cuenta el entorno institucional del mismo, por lo que se pretende

estudiar cémo ha evolucionado éste en la tltima década.

Actualmente el pais atraviesa una gran crisis econémica debido a un mal manejo por
parte del estado sobre los fondos recaudados por los altos precios de petréleo en los
ultimos afios (Banco Central del Ecuador, 2012). Debido a esto ultimamente se ha
hablado mucho de que el pais deberia salir de la dolarizacion a pesar de que quienes
criticaron su existencia en el pais, tiempo después afirmaron que en el corto y mediano
plazo es una utopia (Rafael Correa, 2017), es por esto que toma importancia el presente
trabajo.

Lo que se busca es indagar si el dolar ha sido un factor determinante para el

crecimiento econdémico que ha tenido Ecuador en los ultimos afios, mas especificamente
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en la dltima década, y se desea comparar esto con el Ecuador de los afios 1976 a 1986,
para llegar a demostrar que debido a otros factores como la corrupcion, el crecimiento
no habria sido igual.

Con esto se pretende demostrar que el salir de la dolarizacién podria ser una
solucion a corto plazo ya que se tendra politica monetaria, pero en el mediano y largo
plazo empezaran de nuevo los problemas, baja Inversion, Instituciones débiles,
corrupcion, altos niveles de inflacion y devaluacion.

Los momentos dificiles que esta viviendo el pais y que estan por venir se deben en
gran medida a una mala administracion del gobierno saliente, llegando a tener una
deuda puablica de $26,810.6 millones de ddlares en Diciembre del 2016, esto es el
27,9% del PIB, cuando la deuda publica total en Diciembre del 2007 era de $13,872.6
millones de dolares, lo que representa el 21,4% del PIB. Se debe sefialar que la deuda
publica a Diciembre del 2016 no incluye las deudas del Gobierno con otras instituciones
publicas (Ministerio de finanzas, 2016).

Si se agrega el rubro de la deuda del gobierno con otras instituciones del Estado, la
deuda llega a $38,898.7 superando asi el limite legal del 40% del PIB en Diciembre del
2016. Es necesario puntualizar que la deuda publica del afio 2007 si incluye los rubros
antes mencionados, por lo que se puede ver que el incremento ha sido bastante
significativo, mas aun tomando en cuenta el nivel de endeudamiento en una época de

bonanza petrolera (Ministerio de finanzas, 2016).
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2. REVISION DE LA LITERATURA

Es necesario analizar a las instituciones como un factor de vital importancia para el
crecimiento de un pais (IMF, 2003), esto debido a que dan una idea del riesgo politico
existente, por lo que es un tema que se debe analizar con detenimiento ya que, con la
existencia de las instituciones las sociedades se organizan. Otra motivacion para
analizarlas es encontrar si éstas de una u otra forma ayudaron al Ecuador a tener un
crecimiento sostenido en la ultima década.

Existen varias funciones de las instituciones dentro de un pais, que son segun
William Easterly y Ross Levine (2002) mantener la estabilidad politica, generar
ausentismo de violencia, hacer eficientes a los gobiernos, delimitar las regulaciones que
estos pueden emitir. Dos roles muy importantes de las instituciones son también el
erradicar la corrupcion y mantener el estado de derecho sobre la propiedad privada.

Las funciones antes mencionadas permiten evaluar si una sociedad funciona de
manera eficiente, motivo por el cual atraera una mayor IED, por lo que es un buen
indicador de que tan bien estan las instituciones en un pais (Banco Central del Ecuador,
2007).

Ante la ausencia de instituciones fuertes, Daron Acemoglu (2009) ha demostrado
gue es necesario tener un mercado regulado y tener mayor control sobre éste con el fin
de poder estabilizarlo. Se dice que para poder alcanzar el desarrollo de una sociedad es
muy importante tener en cuenta tres grandes elementos.

En primer lugar esta el diferenciar a la cultura de cada pais, esto debido a que no
existe una sola formula para alcanzar instituciones fuertes por mas similares que sean
dos sociedades. En segundo lugar se encuentra la educacién de igual manera diferente

para cada pais. Por Gltimo se encuentra el manejo de la inversion, cada sociedad debe
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tener su inversion destinada a lo que mejor sabe hacer. Una vez mas, lo que se hace en
un pais puede no funcionar en otro lugar (Acemoglu, 2009).

En general, podemos decir que la dolarizacion ha traido estabilidad al pais
debido a que desde los afios 80 se hicieron muchas cosas en contra de la estabilidad
institucional y econdmica del Ecuador, se establecieron instituciones extractivas, tales
como la sucretizacion de Febres Cordero, que ayudd a banqueros en el pais
(Maiguashca, 2016). La aprobacién de la ley general de las instituciones del sistema
financiero, la misma que autoriz6 a los bancos a tener préstamos vinculados hasta un
60% de su patrimonio técnico.

La ley antes mencionada seria la que hacia finales de los 90°s segun Franklin
Maiguashca (2016) seria el detonante de la peor crisis econdmica del pais, llegando a
ser estos préstamos en cierto casos del 230% del patrimonio técnico de los bancos y en
muchos otros superando el limite legal, factores que ayudaron y llevaron al pais a entrar
en la dolarizacién. Esto lo llevaron a cabo al concentrar la mayor parte de sus préstamos
en un nimero reducido de empresas de los principales accionistas de los bancos.

Por otro lado en cuanto a la dolarizacion Luis Jacome (2006) habla sobre los tres
factores principales que segin el autor causaron en primer lugar la grave crisis
financiera en el Ecuador hacia finales de los afios 90, estos son basicamente: debilidad
de las instituciones, excesiva rigidez fiscal asi como una alta dolarizacion financiera y
monetaria.

Debido a que existian instituciones deficientes esto impidié al gobierno actuar de
manera eficaz frente la inminente crisis bancaria que se acercaba cada vez maés, al
existir una rigidez fiscal el gobierno no podia o era demasiado complicado el corregir
desbalances existentes, y por ultimo la dolarizacion monetaria, en la cual la gente

debido a la devaluacion del sucre no queria tener esta moneda en sus manos y la
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cambiaba por dolares. La union de estos factores desencadeno en la méas grande crisis
del Ecuador y posteriormente llevo al pais a la adopcion del délar como moneda de
curso legal (Jacome, 2006).

Por otro lado Edison Bolivar (2015) agrega como otro factor importante adicional al
de Luis Jacome (2006) para analizar y este es el mercado laboral, y como todo lo que lo
contiene tuvo que cambiar de manera radical para poder ganar competitividad. Sin
embargo, esto podria resultar en un serio problema ya que existe un gran debate entre el
sector laboral y la industria, causado principalmente a lo bajo que son los salarios que a
su vez es causado por una baja productividad en el pais, justamente Edison Bolivar
(2015) indica que esta brecha se debe reducir con el fin de que el crecimiento sea
sostenido.

Los resultados encontrados por Bredi Kamil y Selahattin Togay (2014) indican
claramente gque existe un incremento en el PIB, la inflacién es radicalmente menor, de
igual manera la inflacion esperada. Un resultado que es muy interesante en esta
investigacion es el hecho de que la oferta del dinero después de la dolarizacion se volvid
enddgena, lo cual es mucho méas sano para una economia fuertemente golpeada, debido
a que la oferta de dinero esta determinada por la demanda.

La oferta de dinero crece y se contrae de acuerdo a las necesidades de la produccién
y en relacion a las expectativas de la demanda agregada. Por otro lado Paul Beckerman
(2001) da otra vision del Ecuador dolarizado aunque analiza factores importantes como
el PIB entre otros similares a los analizados por Bredi Kamil y Selahattin Togay (2014),
indica que la dolarizacién no ha tenido los resultados esperados y que fue una decision
que se tomd debido a que no habia otro camino, sin embargo indica que se espera que

en el largo plazo la dolarizacién empiece a dar un mejor desempefio de la economia.
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En el trabajo de Franklin Maiguashaca (2016), se ve de manera mucho mas clara los
beneficios que la dolarizacién ha traido a la economia ecuatoriana, se ve aqui que en el
afio 2000 la inflacion llegd a ser muy cercana al 100%, sin embargo a partir de este afio
se ve un cambio radical en la economia del Ecuador, con estabilidad en la inflacion, un
incremento en el PIB, asi como un aumento en las exportaciones.

En el trabajo de Ross Hallren (2014), el autor realiza un analisis sintético del efecto
de la dolarizacién y quasi-dolarizacion sobre el ingreso y la inflacion en el Ecuador y en
Argentina, en el mismo se encuentra que en ambos paises la adopcion de estas medidas
fueron las correctas ya que a través de este método se encuentra que en el caso de
inflacion, ayudé mucho a controlarla. Por otro lado en cuanto al ingreso, el cambio es
casi nulo.

Sin embargo de las cosas buenas que la dolarizacion ha traido al Ecuador, existen
todavia muchas cosas por hacer, como Maria Rocha (2013) encontrd en su trabajo, la
dolarizacion todavia le falta adaptarse al Ecuador, ya que los resultados obtenidos no
han sido los mejores, y mas importante aun se debe volver a la dolarizacién sostenible,
es decir se la debe fortalecer.

El petrdleo en la economia ecuatoriana representa una de sus principales fuentes de
ingresos, siendo en el afio 2007 de 3,308.1 millones de dblares es decir el 24% de los
ingresos totales, en el afio 2010 $7,845.00 millones de dolares, es decir el 33% de los
ingresos totales y en el afio 2016 $5,401.00 siendo el 17% de los ingresos totales, esto
debido a la caida del precio de petroleo que se tuvo a partir del afio 2014. Sin embargo
podemos ver que un producto tan volatil representa una gran parte de los ingresos
fiscales (Banco Central del Ecuador, 2017).

Franklin Maiguashca (2016) indica que la historia del petréleo en el Ecuador se

puede dividir en dos épocas, la primera que es antes de la década de los 70s, la misma
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que tuvo una produccién muy reducida, llegando a ser esta de 7000 barriles diarios. La
época posterior a ésta empieza desde 1972, en el conocido boom petrolero de Ecuador,
esto se da debido a que a partir de este afio se incorporo en la economia ecuatoriana al
petréleo de la Amazonia. A partir de este punto la situacion del pais ha estado
directamente ligada a la inestabilidad del precio de barril de petroleo.

En el afio 1973 el petroleo significaba el 48% de las exportaciones del Ecuador, a
partir de este afio y hacia 1980 las exportaciones empezaron a crecer al 27,7%. Hacia
finales de los afios 80, el petrdleo significaba cerca de la mitad de las exportaciones
totales del pais, el 21,2% del PIB asi como representaba casi la mitad de los ingresos
del presupuesto general del estado. Como se puede ver el petroleo empezo a constituirse
en un elemento de vital importancia para la economia nacional, sin embargo a nivel
mundial la produccion ecuatoriana de petroleo era casi insignificante (Maiguashca,
2016).

Por otro lado, en cuanto al crecimiento de un pais, varios economistas han generado
nuevas ideas que deben ser consideradas para corregir los problemas de la teoria
neoclésica de crecimiento (modelo de Solow), uno de ellos es Paul Romer (1989) quién
encontrd que el factor de las ideas debe ser endégeno ya que es un resultado del capital
humano. También aporté en que el ahorro tiene externalidades positivas sobre la
acumulacion de capital.

En el trabajo Daron Acemoglu, Francisco Gallego y James Robinson (2014) hacen
una revision sobre la relacion que existe entre las instituciones, capital humano y
desarrollo, ellos indican que los modelos empiricos que tratan a las instituciones y al
capital humano como factores exdgenos estan mal especificados, en gran medida debido
al sesgo que genera tener variables omitidas, por lo que se podria decir que es un aporte

mas a la evolucion del modelo de Solow.
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En el caso del modelo de crecimiento enddgeno se trata con esto de corregir los
problemas que demuestra que estan presentes en el modelo de Solow, el modelo fue
propuesto por Eduardo Borensztein, José de Gregorio y Jong-Wha Lee (1998) y en él se
dice que la IED es un factor muy importante para la transferencia de la tecnologia, lo
mismo que contribuye al desarrollo de la inversion en un pais.

Se debe notar que la IED sera un factor que influya positivamente en el crecimiento
de un pais cuando exista una capacidad de absorcién importante de la tecnologia que
esté disponible en el pais que reciba la IED, esto es que el pais receptor cuente con un
minimo de capital humano, caso contrario el tener IED tendria el efecto contrario al
esperado, ya que no se podria usar en su totalidad (Borensztein, Gregorio & Lee, 1998).

Es en este punto donde podemos encontrar como los diversos indicadores se
juntan para explicar el crecimiento econémico de un pais, como podemos ver que la
IED es vital para el crecimiento, sin embargo si no existen instituciones fuertes es muy
complicado que ésta venga a un determinado pais, finalmente podemos ver que el
capital humano es muy importante también al momento de recibir IED. Aqui la
dolarizacion juega un papel fundamental dentro de las instituciones ya que trae

estabilidad a un pais, y por ende mayor IED y mayor capital humano.
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3. METODOLOGIA

La metodologia del presente trabajo se basa en un analisis de dos periodos similares
en la historia ecuatoriana, tomando como referencia el precio de petréleo, estos periodos
son de 1976 a 1986, periodo en el cual el Ecuador no esta dolarizado, y el segundo
periodo que consta desde el afio 2006 al 2016, en el cual el Ecuador tiene un segundo
boom petrolero y su economia se encuentra dolarizada.

Como se menciond antes el trabajo sera analitico, basado en los datos obtenidos de
las variables a analizar. Esto debido a que existe una falta de datos en algunas de las
variables que se van a analizar en el presente trabajo por lo que no se llevara a cabo
ningun andlisis econométrico. Con el fin de poder hacer comparables los datos de los
dos periodos antes mencionados, es necesario pasar los datos de la década de los 70°s a
ddlares de un mismo afio base que los datos del segundo periodo.

La economia ecuatoriana se la puede dividir en dos periodos, segun Franklin
Maiguashca (2016) uno antes del afio 1972, donde el petrdleo no se extraia de manera
significativa. Por otro lado tenemos el periodo a partir del afio 1972, afio desde el cual el
petréleo empezd a ser de mucha importancia para mantener a flote el pais, ya que se
empez0 a explotar el crudo de la Amazonia.

Los datos para el presente trabajo se tomaron de diversas entidades, tanto nacionales
como internacionales, en el caso de la inflacion se obtuvieron los datos de la pagina del
Instituto Ecuatoriano de Estadisticas y Censos (INEC), para el PIB se tomaron los datos
de la pagina web del Banco Mundial, los valores de inversion extranjera directa se
tomaron de la pagina web del Fondo Monetario Internacional (FMI). Por Gltimo los
precios de petréleo se los tomaron del Banco central de Ecuador.

Existen varios trabajos de investigacion en los cuales se han utilizado metodologias

bastante similares a la utilizada en el presente trabajo, por ejemplo el autor Edison
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Bolivar (2015) utiliza una metodologia similar en su trabajo, en el cual en base a
cuadros y graficos de las variables seleccionadas en su estudio, en donde encuentra
como la competitividad afecta al mercado laboral ecuatoriano.

Un autor mas cercano al tema del presente trabajo es Paul Beckerman (2001), quién
realiza un analisis del Ecuador dolarizado, de igual manera el autor utiliza una
metodologia similar a la aqui presentada. Aqui toma datos de PIB, salarios, tasas de
interés, entre otras, y presenta graficos y analisis de los mismos, por esto la metodologia

aqui presentada es valida para el analisis que deseo llevar a cabo.



4.1 Inflacion

Los datos de inflacion se toman directamente de INEC (2016), se presentara los datos

de forma anual, a continuacion podemos observar el grafico de la evolucion de la

4. ANALISIS

inflacién a lo largo de los dos periodos:

Graéfico 1 Tasa de inflacion en dolares del 2010 (1976 — 1986)
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En lo graficos arriba expuestos podemos ver en azul la inflacion y en rojo el
promedio para los dos periodos analizados. Podemos observar que la inflacion en el
segundo periodo es claramente menor que en el primer periodo, no existen picos altos
de inflacion en el segundo periodo, llegando a ser su punto mas alto en el afio 2008 con
un 8,39%, esto se da debido a que en este afio se vivia una grave crisis que empezo en
Estados Unidos y posteriormente a todo el mundo. Debido a que el Ecuador maneja el
ddlar como moneda oficial, la inflacion se increment6 segun el gobierno debido a dos
factores importantes como son: devaluacion del dolar y por otro lado el invierno que se
vivio en la costa, disminuyendo la produccion lo que llevé a un incremento en los
precios de los productos alli producidos.

En comparacién al segundo periodo, en el primer periodo podemos observar
niveles de inflacion muchisimo mas altos, llegando a su punto mas alto en el afio 1983
con un 47,81%. Segun Franklin Maiguashca (2016) esto se da debido a que en afos
anteriores se dieron varios acontecimientos, uno de estos es el aumento agresivo de la
deuda puablica externa que paso de $636 millones en 1976 a $5004 millones en 1982, es
decir paso del 7% al 25,1% del PIB.

Franklin Maiguashca (2016) indica que otro acontecimiento importante que se
debe tomar en cuenta es que en esta década se vivio una recesion a nivel mundial, la
cual afecté muchisimo al Ecuador, el endeudamiento privado crecié de $57 millones de
doélares a $1629 millones de dolares, otro fendmeno importante fueron los grandes
dafios causados por el fendémeno “El Nifio”, ademas del enfrentamiento con el Pert y
sequias, lo cual llevo al Ecuador a un situacion muy incomoda como se puede observar
en el grafico nimero 1.

La inflacion es algo muy importante dentro del presente analisis, ya que el bienestar

de una sociedad esta marcado por los bienes que las personas pueden consumir, con esto
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en mente, es claro ver que la inflacion tiene una relacion directa con el bienestar ya que
el dinero que las personas reciben vale cada vez menos cuando la inflacion es mas alta,

por lo que podemos concluir que en el segundo periodo el bienestar serd mejor.

4.2 Producto Interno Bruto (PIB)

A continuacion se muestran los datos para el PIB tomados del Banco Mundial
(2016) de forma anual para los dos periodos antes mencionados, en ambos casos se
muestran los datos correspondientes al PIB en dolares del 2010.

Gréfico 3 PIB en doélares del 2010 (1976 — 1986)
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Gréfico 4 PIB en doélares del 2010 (2006 — 2016)
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En los dos graficos arriba expuestos tenemos en azul el PIB y en rojo el
promedio para ambos periodos. Para realizar el analisis de una manera mas precisa, es
necesario obtener los valores de la tasa de crecimiento del PIB en ambos periodos, para

lo cual se utilizara la siguiente ecuacion:

o PIB, — PIB,_4
Tasa de crecimiento PIB = x100
PIB, _4

Gréfico 5 Tasa de crecimiento PIB en dolares del 2010 (1976 — 1986)
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Gréfico 6 Tasa de crecimiento PIB en doélares del 2010 (2006 — 2016)
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Podemos observar en las grafica arriba expuesta que el PIB crece a lo largo de la
historia, debemos recordar que para el presente analisis todos los datos del PIB estan en
ddlares constantes del 2010, por lo que podemos ver que el PIB en el primer periodo
crece a cifras nunca antes vistas en el Ecuador, debido a que a partir de 1972 se incluyé
al petroleo del Oriente dentro del presupuesto general del estado, con el fin de
aprovechar el boom en los precios de petréleo, por lo que el PIB aumenta
significativamente, sin embargo al observar y comparar los datos de crecimiento del
PIB, la diferencia no es tan significativa como se podria pensar.

Debido a la gran demanda de petréleo, la produccién en el pais aumento, a un nivel
en el cual el Ecuador pudo superar problemas importantes que los habia tenido a lo
largo de su historia, el pais se consolida como una potencia petrolera, disminuyo
considerablemente el desempleo ya que se crearon muchas plazas de trabajo, sin
embargo debido al aumento en empleo, ingresos y produccion, se generd un mayor
gasto publico, y a su vez un gran endeudamiento, como se explicé en la seccidn anterior
(Franklin Maiguashca, 2016).

Otro factor muy importante que se debe analizar especialmente en el segundo
periodo es el de lo que ha traido el ddlar, especialmente en los Ultimos afios, en los
cuales el Ecuador ha tenido que sortear una gran crisis internacional en el 2008, sin
embargo durante este afio no se sintié tanto los efectos de una crisis de la magnitud que
se estaba viviendo. No fue hasta 2009 donde se empezaron a sentir los estragos de la
crisis, es claro ver en la tasa de crecimiento del PIB que de 2008 a 2009 tan solo
crecemos un 0,57%.

Este crecimiento tan pequefio entre estos afos se da especialmente porque el precio
del petroleo sufri6 una gran caida, sin embargo el PIB se mantuvo ya que

posteriormente a esto el precio del crudo se recuperd lo cual no permitié una caida
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considerable en el PIB como se puede apreciar en la gréfica 6 el crecimiento de 2009 a

2010 es del 3,52%.

4.3 Inversién Extranjera Directa (IED)

A continuacion se muestran los datos de inversion extranjera directa. Debido a
que no se encontrd bases de datos con los valores reales de IED, se procedié a
transformar las series con el uso del deflactor del PIB que segun Gregory Makiw (2012)
refleja los precios de los bienes de un afio, relativo a los precios del afio base. Se lo

calcula mediante la siguiente ecuacion:

PIBnominal

Deflactor PIB =
PIBreal
La inversion extranjera directa en términos reales se muestra en el apéndice, la
cual una vez obtenido el deflactor del PIB, se obtiene mediante la siguiente ecuacion:

IE Dnominal

Deflactor PIB

IED (Real) =

A continuacién se muestra los graficos de evolucién de la IED en términos
monetarios.

Gréfico 7 IED en ddlares del 2010 (1976 — 1986)
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Grafico 8 IED en dolares del 2010 (2006 — 2016)
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Grafico 10 IED 2006 — 2016 % PIB
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Podemos observar en los gréficos arriba expuestos que los valores de inversion
extranjera directa es claramente mayor en el segundo periodo que en el primero. En
base a lo mencionado en la seccion de inflacién, podemos ver un incremento de la IED
en el afio 1979 llegando a un 0.447% del PIB, sin embargo por todo lo ocurrido esta
cae, recuperandose recién a partir del afio 1983.

Se puede ver en este punto como las politicas de Estado y las instituciones
deficientes en un pais ahuyentan de manera rapida a los inversionistas extranjeros, y se
empieza a ver una caida en la IED cuando antes solo se habian notado incrementos, se
debe sefialar que ademas de los problemas econdmicos que vivia el Ecuador, se da una
recesion a nivel global.

Por otro lado en el periodo comprendido entre 2006-2016, podemos ver que la
IED crece muchisimo en comparacion a la registrada en los afios del primer periodo,
podemos observar en la tabla 10 que la IED en el afio 2015 llega al 1.32% del PIB,

siendo la mas alta como porcentaje del PIB, sin embargo en el afio 2007 se tiene una
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IED de 1.23% del PIB, siendo estos dos afios donde la IED alcanza sus niveles mas
altos como porcentaje del PIB.

Podemos observar que existe una caida importante en el afio 2008 donde la IED
paso de 1.23% a 0.90% del PIB, esto debido a que a partir del afio 2007 el Ecuador
empez6 a mostrar signos de estabilidad tanto politica como econdmica, por lo que la
inversion extranjera empezé a llegar al pais, sin embargo, se da la crisis global y ésta
cae nuevamente.

Como se menciond al principio del trabajo se utilizaria a la IED como una
variable para medir la calidad institucional del Ecuador, debido a que esta esta
compuesta por estabilidad macroecondmica, riesgo pais, estabilidad politica, entre otras,
podriamos decir que la calidad de las instituciones durante el segundo periodo es mucho
mayor a la del primer periodo que debemos recordar que el pais se encontraba bajo una
dictadura hasta el afio 1979, posteriormente llegan golpes duros como la muerte del
presidente Jaime Roldds, por lo que no existia una gran estabilidad politica ni
economica en el Ecuador.

Si bien en el segundo periodo tenemos dos picos altos de IED en los afios 2007 y
2015, los otros afios mantienen cierta estabilidad entre un 0.70% a 0.80%
aproximadamente entre 2011 a 2014 y en el 2016, teniendo una caida en el afio 2010 a
un 0.24% del PIB, es claro ver que los porcentajes de IED en el periodo dos son poco
mayores al primero. Por lo cual se podria decir que las instituciones se han fortalecido,
pero no lo suficiente como se esperaria con una moneda como el dolar, esto se da en

gran medida debido a las politicas gubernamentales.

4.4 Precios de petroleo

A Continuacién se muestran los precios de barril de petréleo para el Ecuador en

ambos periodos, los datos se obtuvieron del Banco Central del Ecuador (2007), se
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muestra en azul los precios de petréleo y en rojo el promedio de los precios en ambos

periodos:
Gréfico 11 Precios de petroleo en dolares del 2010 (1976 — 2016)
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El petréleo forma parte de la economia ecuatoriana desde el afio 1911, sin
embargo es hasta el afio 1972 segln Franklin Maiguashca (2016) en donde toma real

importancia, debido al conocido primer boom petrolero, haciendo que el petréleo se
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convierta en la principal fuente de ingresos del pais como lo es hasta la presente fecha,
dandose crecimiento del precio mantenido hasta finalmente empezar su caida en el afio
1985.

En esta fecha el petroleo empieza a ser un recurso de vital importancia para la
economia del pais, antes de este uno de las principales fuentes de ingreso del estado
eran los ingresos tributarios, hasta el afio 1974 en el cual los ingresos petroleros
empiezan a superar a los ingresos tributarios como principal fuente de ingresos del
Estado (Banco Central del Ecuador, 2012).

En los graficos 11 y 12 podemos observar como han ido variando los precios de
petréleo en los dos periodos seleccionados dentro del estudio, se puede ver una clara
diferencia en los precios por barril siendo estos mucho mas altos en el segundo periodo,
por lo que también es un recurso de mucha importancia, si bien los precios en el primer
periodo son bastante bajos, el Ecuador tuvo una época de gran bonanza y crecimiento ya
que en el primer periodo se empez6 a explotar el petroleo del oriente ecuatoriano.

Por otro lado se debe analizar cuidadosamente la importancia que tiene este
recurso sobre los ingresos ecuatorianos debido a que se puede apreciar una grandisima
volatilidad en los precios, por lo que esto es un problema para un pais que basa en gran
medida su crecimiento econdmico a los ingresos que se reciben por el petréleo. Esto se
da debido a que es muy complicado pronosticar los precios, y no se lo puede controlar,
por esto la gran variacion que hay en los precios afio a afio, por lo que una economia se
vuelve vulnerable.

Esto es facil de apreciar en el Ecuador, podemos ver que siempre que el precio
del petrdleo disminuye, se dan épocas de crisis en el Ecuador, como se ha dado a partir
del afio 2014, en el cual se ve una clara caida en el precio, de 45% en tan solo un afio,

por lo que la economia se vuelve muy inestable al basar su desarrollo en un recurso que
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es muy volatil como hemos visto que se comportan los precios del petrole6 en la

historia.
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5. CONCLUSIONES

Podemos ver entonces con lo expuesto en la seccion anterior que efectivamente la
dolarizacion ha traido al Ecuador estabilidad, permitiéndole al pais estar mejor que en un
periodo anterior en el cual las condiciones eran similares pero se tenia al sucre como moneda
nacional, y con esta todos los problemas que acarreaba. Ahora procedo a explicar cada una de
las variables de estudio, con el fin de tener claro como cada una de ellas ha demostrado tener
un mejor rendimiento en el periodo analizado con dolarizacion.

Se puede ver claramente como la tasa de inflacion es significativamente mas baja en el
segundo periodo que en el primero, como se menciond en la seccion anterior el valor mas alto
en el segundo periodo fue de 8,39% en el afio 2008, mientras que en el primer periodo llego a
ser de 47,81% en el afio 1983, por lo que podemos concluir que la dolarizacion si trajo una
estabilidad en el nivel de precios al pais, aliviando asi un grave problema en la economia
ecuatoriana.

Al igual que con el caso anterior, se observa que el PIB ha mostrado un mejor
rendimiento dentro del periodo con dolarizacién, esto se debe en gran medida a un
incremento en la inversién tanto publica como privada, un aumento en las actividades de
produccion no petrolera y un aumento en el consumo. Sin embargo es necesario enfatizar que
la sostenibilidad del PIB tiene un alto riesgo al ser altamente dependiente de la actividad
petrolera, por lo que una caida de esta rama podria significar una crisis economica para el
Ecuador. Por otro lado al analizar la tasa de crecimiento del PIB en ambos periodos, podemos
ver que la diferencia en algunos afios es bastante significativa, mientras que en otros no lo es
tanto, sin embargo se puede concluir que con dolarizacion se han alcanzado buenos niveles

de crecimiento y mas que nada se ha conseguido estabilidad. Estos son justamente los
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resultados encontrados por Ross Hallren (2014) en su investigacion, donde el PIB no tenia
mayor variacion pero si se tenia un efecto positivo en la inflacion.

En el caso de la inversion extranjera directa, existe un aumento en el segundo periodo,
como se menciond antes, al analizar la IED como porcentaje del PIB, podemos observar que
existe una mejora en cuanto a este factor que se lo utiliza como un medidor de las
instituciones. Existen afios con caidas bruscas de la IED, esto como efecto de malas politicas
gubernamentales o de periodos de inestabilidad politica que es mas la tonica de lo sucedido
en el primer periodo. Es claro ver la importancia y la relacion de esta variable con tener
instituciones de calidad en un pais, donde en el segundo periodo se ve que existe una mayor
estabilidad.

Una de las principales razones para tomar los dos periodos seleccionados para el analisis
es que en ambos se da un incremento en los precios del crudo, por lo que con esto se buscaba
analizar el efecto de la moneda sobre el crecimiento que se tuvo en el Ecuador. Sin embargo
como se mencion0 antes, desde el afio 1972 el crudo tomé importancia dentro de los ingresos
nacionales, pero a partir de ahi no se ha hecho nada para buscar otras fuentes de ingreso un
poco menos volatiles como lo es el petréleo, por esto cuando se ven caidas en los precios del
crudo, se tienen también periodos de crisis en el pais.

Se deben hacer ciertas recomendaciones al presente trabajo, como se puede notar este
trabajo consiste en un analisis netamente de datos obtenidos de diversas fuentes, con el que
logré entender que efectivamente la dolarizacion ha sido un factor muy importante en la
economia ecuatoriana, que ha traido consigo estabilidad y crecimiento. Sin embargo en un
futuro y teniendo una mayor cantidad de datos se pueden realizar analisis econométricos que
den un mejor sustento a los resultados aqui obtenidos.

En cuanto a los datos con los que se realizo el trabajo, se puede ver que fueron obtenidos

de diferentes fuentes, lo cual puede dar variaciones en cuanto a la forma de como las distintas
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instituciones las miden. Este problema se da debido a que el acceso a ciertas estadisticas
(especialmente en el primer periodo) es muy limitado y en muchos casos no hay registros de
estas en instituciones como el Banco Central del Ecuador, por lo que se tuvo que recurrir a
organismos internacionales como el FMI y el BM para obtener los datos. En un futuro es
altamente recomendable realizar un analisis con datos de mejor calidad y de esta forma poder

Ilegar a un resultado claro y estadisticamente comprobado.
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7. ANEXOS

Tabla 1 Inflacion en délares del 2010 (1972-1982)

ANo Inflacion

1976 10.15%
1977 12.95%
1978 13.15%
1979 10.13%
1980 11.90%
1981 14.01%
1982 16.19%
1983 47.81%
1984 32.77%
1985 28.10%
1986 22.95%

Tabla 2 Inflacién en délares del 2010 (2006-2016)

Ao Inflacion
2006 3,30%
2007 2,28%
2008 8,39%
2009 5,20%
2010 3,56%
2011 4,47%
2012 5,11%
2013 2,73%
2014 3,59%
2015 3,97%

2016 1,73%



Tabla 3 PIB en dolares del 2010 (1976-1986)
PIB (millones de

Afo dolares)

1976 $25,455.00
1977 $25,864.00
1978 $27,340.00
1979 $28,360.00
1980 $29,412.00
1981 $31,063.00
1982 $31,254.00
1983 $31,149.00
1984 $31,967.00
1985 $33,225.00
1986 $34,376.00

Tabla 4 PIB en dolares del 2010 (2006-2016)

Afo PIB (millones de dolares)

2006 $61,469.00
2007 $62,815.00
2008 $66,808.00
2009 $67,187.00
2010 $69,555.00
2011 $75,028.00
2012 $79,261.00
2013 $83,182.00
2014 $86,503.00
2015 $86,639.00

2016 $85,339.42



Tabla 5 Tasa de crecimiento del PIB en ddlares del 2010 (1976 — 1986)

ARnos Tasa de crecimiento PIB

1976 - 1977 1.61%
1977 - 1978 5.71%
1978 - 1979 3.73%
1979 - 1980 3.71%
1980 - 1981 5.61%
1981 - 1982 0.61%
1982 - 1983 -0.34%
1983 - 1984 2.63%
1984 - 1985 3.94%
1985 - 1986 3.46%

Tabla 6 Tasa de crecimiento del PIB en délares del 2010 (2006 — 2016)

ARos Tasa de crecimiento PIB

2006 - 2007 2.19%
2007 - 2008 6.36%
2008 - 2009 0.57%
2009 - 2010 3.52%
2010 - 2011 7.87%
2011 - 2012 5.64%
2012 - 2013 4.95%
2013 - 2014 3.99%
2014 - 2015 0.16%

2015 - 2016 -1.50%



Tabla 7 IED en dolares del 2010 (1976-1986)

1976 -$55.71
1977 $80.93
1978 $111.44
1979 $126.84
1980 $115.13
1981 $85.45
1982 $65.48
1983 $90.80
1984 $94.50
1985 $120.12
1986 $181.82

Tabla 8 IED en dolares del 2010 (2006-2016)

2006 $356.45
2007 $772.50
2008 $603.25
2009 $739.52
2010 $165.30
2011 $609.20
2012 $511.13
2013 $636.04
2014 $652.59
2015 $1,142.82

2016 $564.66



Tabla 9 IED % PIB en délares del 2010 (1976 — 2016)

Afo IED % PIB
1976 -0.22%
1977 0.31%
1978 0.41%
1979 0.45%
1980 0.39%
1981 0.28%
1982 0.21%
1983 0.29%
1984 0.30%
1985 0.36%
1986 0.53%

Tabla 10 IED % PIB en dolares del 2010 (2006 — 2016)

Afo IED % PIB

2006 0.58%
2007 1.23%
2008 0.90%
2009 1.10%
2010 0.24%
2011 0.81%
2012 0.64%
2013 0.76%
2014 0.75%
2015 1.32%

2016 0.65%



Tabla 11 Precios de petroleo en délares del 2010 (1976-1986)

Afo Precio por barril (WTI)

1976 $33.32
1977 $32.68
1978 $29.31
1979 $42.62
1980 $62.50
1981 $53.41
1982 $46.93
1983 $49.03
1984 $53.87
1985 $49.79
1986 $28.69

Tabla 12 Precio de petroleo en dolares del 2010 (2006-2016)

ARo Precio por barril (WTI)

2006 $87.94
2007 $88.59
2008 $107.77
2009 $66.76
2010 $79.36
2011 $89.94
2012 $84.87
2013 $85.46
2014 $77.15
2015 $42.65

2016 $39.07



