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RESUMEN
El impacto macroeconémico es crucial para determinar el bienestar de un pais. Analizar
variables como el Producto Interno Bruto (PIB), la inflacién, el desempleo, la inversion y el
comercio exterior permite evaluar la salud econdmica y estabilidad financiera de una nacién. El
presente articulo busca analizar el impacto de la dolarizacién en Ecuador entre 2006 y 2023.
Adoptada en 2000 para estabilizar la economia y atraer inversion extranjera, la dolarizacién
presentd desafios en términos de politica monetaria y fiscal. Autores como Cachanosky y
Alvarado destacan los retos en el control fiscal y la relacion entre exportaciones e ingreso
externo. El estudio utiliza una metodologia cuantitativa, con andlisis de regresién y series
temporales basadas en datos del Banco Central del Ecuador. Los resultados muestran un
crecimiento moderado del PIB y de la inversion bruta, pero también fluctuaciones en la liquidez
y el crédito al sector privado, junto con una persistente desigualdad en la distribucién del ingreso.
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Impacto macroeconémico de la dolarizacién en el Ecuador durante el periodo 2006-2023

Las conclusiones sefialan que, aunque la dolarizacién ha aportado estabilidad, ha limitado la
autonomia monetaria del pais. Ademas, la dependencia de factores externos, como la politica
monetaria de Estados Unidos, ha afectado la estabilidad econdémica de Ecuador. Se subraya la
importancia de diversificar la economia y promover politicas que fomenten un crecimiento
sostenible y equitativo, reduciendo la vulnerabilidad frente a fluctuaciones externas.

Palabras clave: Dolarizacion, estabilidad econémica, impacto macroeconémico, politica
monetaria, diversificacion econdémica

Macroeconomic impact of dollarization in Ecuador during the period 2006-2023

ABSTRACT

The macroeconomic impact is crucial for determining the well-being of a country. Analyzing
variables such as Gross Domestic Product (GDP), inflation, unemployment, investment, and
foreign trade allows for an assessment of a nation's economic health and financial stability. This
article aims to analyze the impact of dollarization in Ecuador between 2006 and 2023. Adopted
in 2000 to stabilize the economy and attract foreign investment; dollarization presented monetary
and fiscal policy challenges. Authors like Cachanosky and Alvarado highlight the challenges in
fiscal control and the relationship between exports and external income. The study employs a
quantitative methodology, with regression analysis and time series based on data from the
Central Bank of Ecuador. The results show moderate GDP growth and gross investment, as well
as fluctuations in liquidity and credit to the private sector, along with persistent inequality in
income distribution. The conclusions indicate that while dollarization has contributed to stability,
it has limited the country's monetary autonomy. Additionally, dependence on external factors,
such as U.S. monetary policy, has affected Ecuador's economic stability. The importance of
diversifying the economy, promoting policies that foster sustainable and equitable growth, and
reducing vulnerability to external fluctuations is emphasized.

Keywords: Dollarization, economic stability, macroeconomic impact, monetary policy, economic
diversification.

Introduccién

La dolarizacion, que implica la adopcion del délar estadounidense como moneda oficial, ha
sido una estrategia clave para que varios paises estabilicen sus economias y generen confianza
en los mercados internacionales (Alvaro et al. 2024). En el afio 2000, Ecuador tomé la decision
trascendental de adoptar la dolarizacion, abandonando su moneda local, el sucre, en favor del
délar estadounidense, con el objetivo de estabilizar la economia, controlar la inflacién y atraer
inversion extranjera. Sin embargo, este cambio significativo no estuvo exento de desafios,
especialmente en términos de la pérdida de autonomia en la formulacion de politicas monetarias
y fiscales (Alvaro et al. 2024).

El proceso de dolarizacion en América Latina ha sido objeto de numerosos estudios que han
examinado sus impactos en diversos contextos econdmicos y sociales. Investigadores como
Urdaneta et al. (2019), Urdaneta (2019), y Montiel et al. (2021) han abordado en profundidad los
lineamientos de politica econdmica para la dolarizacion, asi como los rezagos inflacionarios en
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la economia venezolana en relacion con la oferta monetaria. Sus trabajos proporcionan un marco
comparativo crucial para comprender las similitudes y diferencias en la experiencia de Ecuador
con la dolarizacion. Ademas, su analisis de las conversiones monetarias en Latinoamérica ofrece
una perspectiva amplia sobre como diferentes paises han gestionado las transiciones hacia el
uso de una moneda extranjera, lo que resulta particularmente relevante para entender el caso
ecuatoriano.

El propdsito principal de este articulo es realizar un andlisis exhaustivo del impacto
macroecondmico de la dolarizacién en Ecuador durante el periodo 2006-1 a 2023-I1l. Se busca
comprender en profundidad los efectos de esta medida en variables clave como el crecimiento
economico, la inversion y la distribucién del ingreso, contribuyendo asi al conocimiento existente
sobre el tema (Alvaro et al. 2024; De la Horra et al., 2022; Madeira & Salazar, 2023).

Los objetivos especificos incluyen examinar la estabilidad y el crecimiento del PIB, analizar
las limitaciones y efectos negativos en el empleo y la distribucién del ingreso, y explorar la
relacién entre la dolarizacion y los eventos econémicos globales, con un enfoque especial en la
pandemia de COVID-19 (Evgenidis & Apostolos, 2023).

Se anticipa que este estudio proporcionard una visién detallada de los impactos
macroecondmicos de la dolarizacién en Ecuador, considerando la interconexién global, la
politica monetaria estadounidense y otros factores relevantes. Los lectores pueden esperar
obtener una comprension tanto de los beneficios inmediatos como de los desafios a largo plazo
que Ecuador ha enfrentado como resultado de esta medida (Alvaro, Miranda, Luis, & Tonon,
2024; Evgenidis & Apostolos, 2023).

Este estudio se presenta como una contribucion esencial para comprender las implicaciones
econdmicas de la dolarizacion en Ecuador, ofreciendo informacién valiosa para responsables de
politicas, académicos y cualquier persona interesada en la economia regional (Lina, 2023;
Alvaro, et al. 2024).

Revision de la Literatura
Impacto de la Dolarizacién en Economias Emergentes”

La dolarizacion, al implicar la adopcién del délar estadounidense como moneda oficial,
representa un cambio estructural significativo que busca estabilizar economias vulnerables y
generar confianza en los mercados internacionales. Este proceso, aunque ha proporcionado
estabilidad en paises como Ecuador, también ha introducido desafios Unicos en términos de
autonomia monetaria y vulnerabilidad ante politicas externas, especialmente las provenientes
de Estados Unidos.

Lainvestigacion de Ahmed (2023) introduce un enfoque novedoso para evaluar el sentimiento
de riesgo en los mercados financieros globales, denominado Vuelo a la Seguridad Financiera
(FTS), y como afecta a las economias emergentes, especialmente a través de la politica
monetaria de Estados Unidos. Este estudio subraya la importancia de politicas adecuadas para
estabilizar economias dolarizadas como la de Ecuador, ante riesgos como la depreciacion de
monedas y la contraccion econémica. Por otro lado, la investigacion de Aiba (2023) analiza la
influencia de la politica monetaria estadounidense en los préstamos bancarios en Camboya,
destacando la relevancia de diversificar las fuentes de financiamiento para mitigar
vulnerabilidades, una leccién aplicable a Ecuador.
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Por su parte, la investigacion de Albert y Gdmez (2023) examina el impacto de la politica
monetaria en la desigualdad racial en Estados Unidos, sugiriendo politicas para mitigar los
efectos adversos, que también son relevantes en Ecuador, donde la equidad econdmica es
crucial. Por su parte, Carvalho et al. (2024) exploran los efectos de shocks monetarios en los
tipos de cambio, enfatizando la necesidad de comprender estas dindmicas en economias
dolarizadas. Por ello, en economias como la de Ecuador, donde la politica monetaria esta
influenciada por decisiones externas, comprender estas dindmicas es esencial para la
estabilidad econémica y financiera.

Evgenidis y Malliaris (2023) investigan las causas de las burbujas inmobiliarias en Estados
Unidos, sefialando la influencia de la politica monetaria expansiva y el exceso de ahorro global
en el aumento de los precios de la vivienda. En economias dolarizadas como la de Ecuador,
donde los movimientos en los mercados internacionales afectan directamente la estabilidad
financiera y economica, abordar desequilibrios globales es crucial para mitigar el riesgo de
burbujas de activos.

En el mismo contexto, Siklos (2023) examina cémo diversos factores, entre ellos politicas
monetarias, fiscales y demograficas, impactan en Japén, Estados Unidos y la zona euro. El
estudio identifica similitudes en el impacto de la politica monetaria y la respuesta de la inflacion
global a choques demograficos en estas economias. En Ecuador, donde la dolarizacién limita la
capacidad de ajustar la politica monetaria, prestar atencion a factores como politicas fiscales y
tendencias demograficas es crucial para formular politicas econoémicas efectivas y mantener la
estabilidad macroecondmica.

Las investigaciones de Behera et al. (2023) y Harendra et al. (2023) analizan la efectividad
de politicas monetarias durante la pandemia en India e Indonesia, resaltando la importancia de
la gestion del riesgo econdmico en Ecuador. Donde la politica monetaria esté limitada por la
dolarizacién, la atencion a los riesgos al crecimiento y la implementacion de politicas fiscales y
regulatorias adecuadas pueden ser criticas para mantener la estabilidad econémica.

Por otro lado, la investigacion de Ferreira y Pires (2024) explora el impacto de politicas
monetarias y fiscales prudentes en los flujos de Inversion Extranjera Directa (IED) en paises de
Mercados Emergentes y Economias en Desarrollo (MEED). Destaca la importancia de mantener
una politica fiscal responsable y sostenible en Ecuador para garantizar la estabilidad
macroecondmica y fomentar la inversidn extranjera, contribuyendo asi al desarrollo econémico
a largo plazo. En este orden de ideas, la investigacion de Kiss y Alipanah (2024) analiza la
divergencia en los diferenciales soberanos en la Eurozona, destacando la influencia del riesgo
de redenominacién y la politica monetaria del BCE. Se discute la fragilidad estructural de la
Eurozona, subrayando la importancia de la estabilidad macroeconomica y la credibilidad
institucional en economias dolarizadas como Ecuador.

La exploracion llevada a cabo por Kim y Cho (2023) introduce un enfoque innovador para
prever los resultados de votacién del MPC en Corea del Sur con respecto a la tasa de interés
base. En Ecuador, donde los mercados financieros estan vinculados a la estabilidad del délar
estadounidense, los cambios en la politica monetaria pueden influir en la confianza de los
inversores y en la dindmica de los mercados financieros locales.

La indagacion llevada a cabo por Tavares y Cross (2024) explora la relacién entre la politica
monetaria y la desigualdad de ingresos, destacando el impacto de la adopcién de objetivos de
inflacion en los paises del G7. En el contexto de Ecuador, donde la estabilidad econémica y la
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reduccién de la desigualdad son prioridades, comprender cémo las decisiones de politica
monetaria pueden influir en la distribucién del ingreso es fundamental para formular politicas que
promuevan la equidad y el crecimiento inclusivo.

El estudio realizado por Griller et al. (2024) analiza como los desafios legales a las medidas
del Banco Central Europeo, como en los casos Pringle, Gauweiler y Weiss, impactan los
mercados financieros y la politica monetaria. Los hallazgos muestran que las decisiones
judiciales influyen en las condiciones financieras, tasas de interés y mercados de valores. En el
contexto de Ecuador, donde la estabilidad de estos factores es crucial, entender estos efectos
es fundamental para mantener la inversion y el crecimiento econémico.

Por su parte, Urdaneta et al. (2019) abordan de manera detallada el tema de la dolarizacion
en América Latina, centrdndose en aspectos econoémicos fundamentales y experiencias de
paises como El Salvador, Panama y Venezuela. Se destaca la importancia de la estabilidad
macroecondmica, el desarrollo de los mercados financieros, la credibilidad en los programas de
estabilizacién, la globalizacion econémica, la baja inflacion y la eficiencia en el manejo de las
finanzas publicas como factores clave que han impulsado la dolarizacién en América Latina.

La dolarizacién en Venezuela, segln el enfoque de la demanda de dinero, tiene un impacto
significativo en la evolucion de la demanda de dinero y la estabilidad econémica del pais. La
implementacion del control de cambios en 2003 y la politica monetaria expansiva han llevado a
una preferencia por las divisas, debilitando la funcién del bolivar. Comparar esta situacién con
la de otros paises que han pasado por procesos de dolarizacién puede ofrecer lecciones valiosas
y patrones comunes que ayuden a gestionar de manera mas efectiva este fenémeno en
Venezuela (Urdaneta et al., 2019).

El analisis de Caceres (2021) sobre la dolarizacion en El Salvador revela que, aunque ha
proporcionado cierta estabilidad, también ha generado restricciones significativas, como la
rigidez monetaria, dependencia de politicas externas y un déficit comercial complejo. Estos
hallazgos resaltan la necesidad de ajustes continuos en las politicas econémicas para maximizar
los beneficios y mitigar los desafios de la dolarizacion.

La revisién de la literatura abarca estudios clave en politica monetaria y finanzas
internacionales, destacando la influencia de la politica monetaria estadounidense en economias
emergentes, la relacién entre politica monetaria y desigualdad, y el impacto de shocks
monetarios. Estos estudios proponen enfoques innovadores, como el uso de indices financieros
y andlisis de casos judiciales, subrayando la importancia de la resiliencia financiera durante la
pandemia y el impacto de politicas prudentes en la inversidén extranjera en economias
emergentes. En conjunto, estos estudios promueven una comprension multidisciplinaria de las
interacciones entre politicas monetarias y desafios econdmicos.

Metodologia

Este estudio adopta un enfoque cuantitativo para analizar el impacto macroeconémico de la
dolarizacién en Ecuador entre el primer semestre de 2006 y el tercer trimestre de 2023. Mediante
el uso de andlisis estadistico avanzado, como regresiones y analisis de series temporales
(Johnson & Wichern, 2022), se busca comprender las relaciones entre variables clave como el
Producto Interno Bruto (PIB), la inflacion, el consumo, la inversion y la distribucién del ingreso.
El tipo de investigacion es de naturaleza descriptiva y analitica, lo que permite no solo
documentar los patrones y tendencias observados en estas variables, sino también evaluar la

899



Impacto macroeconémico de la dolarizacién en el Ecuador durante el periodo 2006-2023

efectividad de la dolarizacion en aspectos clave de la economia ecuatoriana, como la gestion de
la liquidez y el crédito al sector privado (Bairagi & Munot, 2019).

Ademas, se utilizara el indice Gini, una herramienta ampliamente reconocida para medir la
desigualdad en la distribucion del ingreso (Bucherie et al., 2022), para evaluar como la
dolarizacién ha influido en la equidad econémica en Ecuador. El andlisis del indice Gini permitira
comparar las desigualdades antes y después de la implementacién de la dolarizacion,
proporcionando una vision mas completa del impacto de esta politica en la estructura
socioeconomica del pais. Al considerar tanto factores internos como externos, este estudio
ofrece una evaluacion integral del impacto de la dolarizacién en el desempefio econdémico de
Ecuador, con especial atencion a su resiliencia frente a shocks externos y su capacidad para
mantener la estabilidad macroeconémica en un contexto de creciente interdependencia global.

Resultados y Discusion
Impacto Macroeconémico de la Dolarizacion en Ecuador: Indicadores Clave y Dinamicas
Econdmicas 2006-1 a 2023-l1l

El andlisis del impacto macroecondémico de la dolarizacién en Ecuador durante el periodo
2006-1 a 2023-11l revela tendencias significativas en varios indicadores clave. A lo largo de estos
afios, como se muestra en la figura 1, se observa un crecimiento gradual en el crédito al sector
privado, la liquidez total M2 y el Producto Interno Bruto (PIB). Sin embargo, también se registran
fluctuaciones en la tasa de interés activa de corto plazo, el gasto de consumo de los hogares, la
inversion bruta y la inversion extranjera directa (IED), influenciadas por factores econémicos
tanto internos como externos. Estos desafios en areas como el resultado fiscal y la balanza
comercial sugieren la necesidad de politicas econdmicas especificas para gestionarlos
eficazmente en el contexto de la dolarizacion.
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Figura 1.

Gasto al consumo final de los hogares y PIBN del Ecuador 2006-1 y 2023-111.
Nota: (Banco Central del Ecuador, 2024a)
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Durante los cuatro trimestres analizados, el gasto de consumo final de los hogares y el PIB
mostraron una dindmica significativa. El primer trimestre reflejé una contraccién econémica, con
caidas del 13,56% en el gasto de consumo y del 14,36% en el PIB. Sin embargo, el segundo
trimestre evidencio signos de recuperacion, con aumentos del 2,09% en el gasto de consumo y
del 2,80% en el PIB, indicando una mejora en la confianza econoémica. Esta recuperacion
continué en el tercer trimestre, con incrementos del 1,87% en el gasto de consumo y del 1,62%
en el PIB. Finalmente, el cuarto trimestre mostré una recuperacién destacada, con crecimientos
del 9,20% en el gasto de consumo y del 9,48% en el PIB, subrayando la resiliencia y capacidad
de adaptacion de la economia ecuatoriana ante condiciones adversas.

La literatura sobre la dolarizacién ha evolucionado desde la sustitucién de monedas hasta la
adopcién formal de monedas extranjeras, como el délar estadounidense. Estudios como los de
Korab et al. (2023) exploran su impacto en el crecimiento del PIB, la inflacion y la estabilidad
financiera, destacando que, aunque la dolarizacién mejora la estabilidad, también puede limitar
la flexibilidad de las politicas monetaria y fiscal. Los paises dolarizados suelen experimentar un
crecimiento mas lento y volatil, con menor inflacion, pero a costa de una capacidad reducida
para implementar politicas monetarias efectivas.

Durante la presidencia de Rafael Correa (2007-2017), la dolarizacion en Ecuador,
influenciada por politicas populistas, limit6 la capacidad de ejercer control fiscal sobre la politica
monetaria. Segun Cachanosky et al. (2022), Ecuador, unico pais dolarizado con un gobierno
populista de izquierda duradero, no experimentd costos econémicos significativos en términos
de PIB, gracias a la credibilidad de los compromisos monetarios y las restricciones fiscales que
impuso la dolarizacion. Este proceso evito la hiperinflacion y fortalecié el sistema bancario, pero
también frustré intentos como el de lanzar una moneda digital denominada en dolares. En
resumen, la dolarizacién actué como una restriccion institucional que limit6 la capacidad del lider
populista para implementar cambios drasticos.
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Figura 2.
Crédito al sector privado y M2 del Ecuador 2006-1'y 2023-I1l.
Nota: (Banco Central de Ecuador, 2024b)
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Durante cuatro trimestres, el crédito al sector privado y la liquidez total M2 experimentaron
fluctuaciones significativas, reflejando cambios dindmicos en la economia. La liquidez monetaria
aumentd a 11 millones 665 mil délares por trimestre, mientras que el crédito al sector privado
varié de 7 millones 992 mil délares trimestralmente, segun la Figura 2. En el primer trimestre, el
crédito al sector privado disminuyé un 1,25%, mientras que la liquidez total M2 cay6 un 1,64%,
sugiriendo un periodo de ajuste econémico y posible restriccion crediticia. En el segundo
trimestre, aunque las tasas de crecimiento siguieron siendo negativas, se observo una ligera
mejoria en comparacién con el trimestre anterior, con una disminucion del 0,10% en el crédito
al sector privado y del 0,91% en la liquidez total M2.

Durante cuatro trimestres, el crédito al sector privado y la liquidez total M2 mostraron
fluctuaciones significativas, reflejando cambios dindmicos en la economia. Inicialmente, tanto el
crédito al sector privado como la liquidez M2 disminuyeron, sugiriendo un ajuste econémico y
restriccion crediticia. Sin embargo, en el tercer trimestre se observo un repunte, con un aumento
del 0,72% en el crédito y una reduccion menos pronunciada en la liquidez. Finalmente, en el
cuarto trimestre, ambas variables mostraron un crecimiento notable, con un aumento del 0,63%
en el crédito y del 2,89% en la liquidez M2.

De acuerdo con Neaime y Gaysset (2022), este repunte podria reflejar una mayor confianza
en el mercado crediticio y una politica monetaria expansiva. La evolucion durante el afio indica
un periodo de ajuste seguido de una recuperacion gradual, culminando en signos de fortaleza
economica en el cuarto trimestre. Estas fluctuaciones destacan la interconexion entre factores
economicos y politicos, subrayando la importancia de considerar estos datos en conjunto con
otros indicadores econoémicos para comprender plenamente el panorama econémico de ese
periodo.
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Figura 3.
Tasa de interés activa de corto plazo y tasa de inflacién del Ecuador 2006-1 y 2023-111.
Nota: (Banco Central de Ecuador, 2024b)
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Durante cuatro trimestres, tal como se observa en la Figura 3, se presenta una dindmica entre
la tasa de interés activa de corto plazo y la tasa de inflacién en la economia. La tasa de interés
activa de corto plazo se mantuvo estable, con fluctuaciones minimas a lo largo del afio, mientras
que la tasa de inflacién disminuy6 gradualmente trimestre tras trimestre. Comenzd con un
modesto 1,16% en el primer trimestre, disminuy6 ain mas en el segundo y tercer trimestre
(0,58% y 0,60%, respectivamente), y alcanzé su punto mas bajo en el cuarto trimestre con una
tasa del 0,38%. Esta relacién sugiere un entorno econémico estable, con tasas de interés y
niveles de inflacion moderados. Es crucial monitorear estas tendencias para detectar posibles
cambios que puedan afectar las condiciones financieras y econdmicas en el futuro. La relacion
entre las tasas de interés y la inflacion influye significativamente en la toma de decisiones tanto
de consumidores como de inversores.

Este comportamiento de estabilidad y disminucion en la tasa de inflacién, acompafiado de
fluctuaciones minimas en la tasa de interés, es consistente con lo sefialado por Neaime y
Gaysset (2022), quienes argumentan que, en entornos de estabilidad monetaria, las tasas de
interés tienden a ser menos volatiles, lo que facilita una reduccion progresiva de la inflacion. Este
fenomeno también es apoyado por Cachanosky et al. (2022), quienes sugieren que, en
economias dolarizadas, la capacidad de implementar politicas monetarias efectivas es limitada,
pero la estabilidad en las tasas de interés y la inflacién es un resultado comun debido a la
influencia externa sobre la politica monetaria.
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Figura 4.
Tasa de interés activa de corto plazo y tasa de inflacién del Ecuador 2006-1 y 2023-111.
Nota: (Banco Central del Ecuador, 2024a) y (Banco Central del Ecuador, 2024c)

Durante cuatro trimestres, la inversién econémica en Ecuador mostré un comportamiento
dinamico, con un aumento en la inversion bruta nacional y una mayor volatilidad en la inversion
extranjera directa (IED), tal como se evidencia en la Figura 4. La inversion bruta crecié
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progresivamente, con un incremento trimestral de $576,410, mientras que la IED disminuyé en
promedio $23,215 por trimestre. En el primer trimestre, la inversion bruta se contrajo
significativamente en un 35,77%, pero la IED registré un crecimiento positivo del 2,98%.
Posteriormente, la inversion bruta mostré una recuperacion constante, con crecimientos del
4,92%, 11,63%, y 15,92% en los trimestres siguientes, reflejando una mejora en la inversion
nacional. En contraste, la IED experimentd una caida del 7,78% en el tercer trimestre, seguida
de una recuperacion del 1,82% en el cuarto trimestre.

Este comportamiento puede contrastarse con el andlisis de Korab et al. (2023), quienes
destacan que la dolarizacion, si bien puede estabilizar la economia, limita la flexibilidad de las
politicas monetarias vy fiscales, lo que podria influir en la volatilidad de la IED. La tendencia al
alza en la inversion bruta sugiere confianza en la inversion nacional, a pesar de la mayor
variabilidad en la IED, lo que refleja la complejidad de los factores que afectan la inversién en
un contexto dolarizado. Estos resultados subrayan la importancia de monitorear ambos tipos de
inversién para entender mejor la direccién econdmica del pais y las posibles limitaciones
impuestas por la dolarizacion.
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Figura 5.

Tasa de interés activa de corto plazo y tasa de inflacién del Ecuador 2006-1 y 2023-111.
Nota: (Banco Central del Ecuador, 2024a) y (Banco Central del Ecuador, 2024c)

Durante cuatro trimestres consecutivos, Ecuador experimenté fluctuaciones significativas en
su resultado fiscal y balanza comercial, reflejando la complejidad de su desempefio econémico.
Tal como se evidencia en la Figura 5, el resultado fiscal mostré una tendencia descendente, con
una disminucion promedio trimestral de $189,850, mientras que la balanza comercial también
se redujo en $90,180 por trimestre.

En el primer trimestre, el resultado fiscal crecid marginalmente un 0,01%, y la balanza
comercial aumenté un 30,33%, indicando un saldo positivo en el comercio exterior. Sin embargo,
en el segundo trimestre, el resultado fiscal cay6 un 7,38% y la balanza comercial se contrajo un
46,75%, sefialando un déficit considerable. El tercer trimestre mostré mejoras, con un aumento
del 11,66% en el resultado fiscal y un crecimiento del 167,86% en la balanza comercial,
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sugiriendo un repunte en las exportaciones o una reduccion en las importaciones. No obstante,
el cuarto trimestre presentd nuevamente dificultades, con una disminucion del 3,32% en el
resultado fiscal y del 51,16% en la balanza comercial, lo que indica posibles desafios en la
gestion presupuestaria y un retorno al déficit comercial.

Estos datos revelan una narrativa de altibajos economicos, influenciada por diversos factores
econdmicos y politicos, tanto internos como externos, que impactan la estabilidad fiscal y
comercial del pais. Por lo tanto, es fundamental que los responsables de politicas y los analistas
econémicos comprendan y aborden estas tendencias para garantizar la estabilidad y el
crecimiento economico sostenible (Levy, 2017). Antes de la dolarizacién en el afio 2000, Ecuador
experimento alta volatilidad en el PIB e inflacion. La adopcion del dolar como moneda estabilizé
la economia y redujo la inflacién. Sin embargo, persisten desafios en el manejo del gasto publico
y la produccién de petréleo. Ecuador depende fuertemente de las exportaciones de petréleo, ha
mantenido altos niveles de apertura econdmica, pero enfrenta criticas por politicas econémicas
intervencionistas (Bardomiano, 2014).

El comportamiento del resultado fiscal y la balanza comercial en Ecuador puede ser atribuido
a una combinacién de factores internos y externos. Ecuador muestra una elevada propension
marginal a importar, lo que significa que por cada 1% de aumento en el ingreso nacional, las
importaciones crecen un 1,57%. Este patron sugiere que el crecimiento econémico del pais esta
estrechamente ligado a su necesidad de importar bienes, lo cual impacta directamente en la
balanza comercial y, por ende, en la economia general (Alvarado & Toledo, 2017).

Para fortalecer el crecimiento econdmico, es crucial considerar mecanismos como el
fortalecimiento de la demanda interna y la diversificacion de los destinos de exportacion. Estos
enfoques pueden reducir la dependencia de un solo mercado, promoviendo un crecimiento mas
sostenible y resiliente para paises en desarrollo como Ecuador. Ademas, las exportaciones
ecuatorianas estan significativamente influenciadas por el ingreso externo, tanto a corto como a
largo plazo, especialmente por el ingreso de Estados Unidos, su principal socio comercial. La
elasticidad ingreso de la demanda de exportaciones de Ecuador es del 1,74% a corto plazo y
del 1,66% a largo plazo, lo que refleja como las exportaciones responden a las fluctuaciones en
la economia global, particularmente la estadounidense (Alvarado & Toledo, 2017). Estos datos
subrayan la importancia de diversificar tanto los mercados de exportacién como las fuentes de
demanda interna para lograr un crecimiento econémico mas estable.

A lo largo de varios afios, la Inversién Extranjera Directa (IED) y la Balanza Comercial (BC)
en Ecuador han mostrado fluctuaciones significativas, reflejando la complejidad de las fuerzas
econdmicas que afectan la salud econémica del pais. De acuerdo a las figuras 6 y 7, la |ED, que
mide los flujos de capital extranjero, ha registrado variaciones notables, con un aumento del
7,32% en marzo de 2013 y una caida del -2,22% en junio de 2009, promediando un cambio
trimestral del 12,36% con una alta desviacion estandar del 82,87%.

Por otro lado, la BC, que mide la diferencia entre exportaciones e importaciones, también ha
sido altamente volatil. Por ejemplo, en marzo de 2017, la BC experimentd un aumento del
973,74%, mientras que en diciembre de 2014 sufrié una caida del 300,24%. El promedio de
variacion trimestral de la BC es del 16,21%, con una desviacion estandar del 446,31%.
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Figura 6.
Inversion extranjera directa y Balanza Comercial 2006-1 y 2023-1l.
Nota: (Banco Central de Ecuador, 2024b) y (Banco Central del Ecuador, 2024c)
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Figura7.
Variaciones trimestrales de la Inversion extranjera directa y Balanza Comercial del Ecuador
2006-1y 2023-111.

Nota: (Banco Central de Ecuador, 2024b) y (Banco Central del Ecuador, 2024c)

Esta volatilidad en la BC puede estar relacionada con la alta dependencia de Ecuador en
las exportaciones de commodities, lo que hace que la BC sea sensible a las fluctuaciones en los
precios internacionales y a cambios en la demanda externa (Alvarado & Iglesias, 2017). Ademas,
la propension marginal a importar en funcién del ingreso nacional sugiere que un aumento en el
ingreso puede llevar a un incremento en las importaciones, lo que también afecta la BC. La
volatilidad en la BC no solo impacta la estabilidad econémica interna, sino que también puede
influir en la percepcién de riesgo de los inversores extranjeros, afectando la IED. Si la BC es
inestable, los inversores pueden percibir un entorno econémico incierto, lo que podria reducir la
inversion a largo plazo en el pais. Por lo tanto, es crucial implementar politicas que promuevan
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la diversificacién economica y fortalezcan la demanda interna para reducir la vulnerabilidad a los
choques externos y mejorar la estabilidad econémica general.

Tabla 1.
Variables Introducidas.

Variables entradas/eliminadas®®

Modelo Variables introducidas Variables eliminadas Método

1 Incsp, Inlme Intro

Nota: SPSS Ver. 26 (2024) en base a datos del (Banco Central del Ecuador, 2024a) y (Banco
Central de Ecuador, 2024b).

En la tabla 1, Variables introducidas: Las variables logaritmo natural del Crédito al Sector
Privado (Incsp) y logaritmo natural de la liquidez monetaria (Inlm) son las variables introducidas
en el modelo. Estas variables representan los logaritmos naturales de ciertas variables
independientes que se utilizan para predecir el logaritmo natural del PIB (Inpib).

Tabla 2.
Analisis de varianza del Modelo.
ANOVA2
Suma de
Modelo cuadrados gl Media cuadratica F Sig.
1 Regresion 5615 2 2,808 349,290 ,0000
Residuo 547 68 ,008
Total 6,162 70

a. Variable dependiente: Inpib
Nota: SPSS Ver. 26 (2024) en base a datos del (Banco Central del Ecuador, 2024a) y (Banco
Central de Ecuador, 2024b).

La tabla 2 presenta los resultados de un andlisis de varianza (ANOVA) para un modelo de
regresion lineal, identificado como ""Modelo 1™. En este andlisis se observa: La regresion revela
una suma de cuadrados de 5,615, con 2 grados de libertad y una media cuadratica de
10108,613. La estadistica F es notablemente alta (349,290), y el valor de p es significativamente
bajo (0.000), indicando una relacion sustancial entre las variables predictoras y la dependiente
(Inpib). Por otro lado, el residuo presenta una suma de cuadrados de 0,547, con 69 grados de
libertad y una media cuadratica de 0,060, lo que sugiere una variabilidad menor no explicada
por el modelo.

La suma total de cuadrados es de 6,162, con 71 grados de libertad en total. Se empled una
regresion lineal a través del origen, lo que implica una constante del modelo igual a cero. El
andlisis subraya una relacién estadisticamente significativa entre las variables predictoras (Incsp
y Inlm) y la variable dependiente (Inpib), evidenciada por el bajo valor p y la alta estadistica F.
La mayor parte de la variabilidad en la variable dependiente es atribuible al modelo de regresion,
como se refleja en la baja suma de cuadrados del residuo.
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Tabla 3.
Coeficientes estandarizados y no estandarizados del Modelo.
Coeficientes no Coeficientes
estandarizados estandarizados t Sig.
Error
Modelo B estandar Beta
1 (Constante) 10,721 ,508 21,107 ,000
Inlm ,339 ,067 918 5,082 ,000
Incsp ,019 ,093 ,037 ,204 ,839

Nota: SPSS Ver. 26 (2024) en base a datos del (Banco Central del Ecuador, 2024a) y (Banco
Central de Ecuador, 2024b)

InQ = 10,721 + 0,34InM + 0,02InC ()
Q = 45290,02M°34(0.02 @

La ecuacién 1 muestra los coeficientes no estandarizados expuestos en la tabla 3 del modelo
de regresion lineal. La ecuacion 2 muestra la funcion Cobb-Douglas, que es una herramienta
fundamental en economia modeladora de la relacién entre los factores de produccion y el
producto. En este caso, se emplea una variante de esta funcion para vincular el Producto Interno
Bruto nominal (Q), la Masa Monetaria (M) y la Cartera Total de Créditos al Sector Productivo
Privado (C). La funcion se expresa como Q=45.290,02M0.34C0.92, Esta funcién representa la
produccion total de una economia en términos monetarios, determinada por la Masa Monetaria
y la Cartera Total de Créditos al Sector Productivo Privado, cuya suma de coeficientes indica
que es una funcién con rendimientos marginales decrecientes que se muestra en la figura 8.

Indica que, a medida que se aumenta el insumo variable (como la masa monetaria y el
crédito), la productividad adicional derivada de cada unidad adicional del insumo variable
disminuye (Romero, 2014). En otras palabras, aunque se aumente la cantidad de dinero en
circulacion o el crédito disponible, cada unidad adicional de dinero o crédito contribuye con
menos aumento en la produccion o la actividad econdmica que la unidad anterior (Urdaneta et
al. 2019). Esto sugiere que hay un punto en el que aumentar la masa monetaria o el crédito ya
no produce el mismo nivel de crecimiento econdmico, lo que refleja una tendencia hacia la
saturacién o la disminucidon de las variaciones a escala en relacion con estos insumos
especificos.

En la ecuacion 2, un aumento del 1% en la Masa Monetaria incrementa el Producto Interno Bruto
(PIB) nominal en un 0,34%, y un aumento del 1% en la Cartera de Créditos al Sector Productivo
Privado lo incrementa en un 0,02%. Esto refleja la elasticidad del PIB respecto a la Masa
Monetaria y la Cartera de Créditos, con tasas de cambio respectivas de 0,34 y 0,02 veces el PIB

o . - . . . - ]
dividido por cada variable. En términos marginales, la derivada parcial o funcién marginal i =

15398,61M 7966902  representa la funcion marginal del Producto Interno Bruto (Q) con
respecto a la Masa Monetaria (M), manteniendo constante la Cartera Total de Créditos al Sector
Productivo Privado (C).

Vamos a analizar los elementos clave de esta funcion marginal:
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o Elvalor 15.398,61es el coeficiente de la derivada parcial, indicando la magnitud del cambio
en el Producto Interno Bruto en respuesta a un cambio infinitesimal en la Masa Monetaria.

e M-086 representa el término que captura la elasticidad de la produccién con respecto a la
Masa Monetaria. Un exponente negativo indica que hay una relacién inversa entre la Masa
Monetaria y el Producto Interno Bruto. En este caso, un aumento en la Masa Monetaria
resultard en una disminucién de la tasa de cambio en el Producto Interno Bruto. Mientras la
cartera de crédito se mantiene constante.
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Figura 8.

Variable dependiente observada y pronosticada del modelo.
Nota: SPSS Ver. 26 (2024) en base a datos del (Banco Central del Ecuador, 2024a) y (Banco Central de
Ecuador, 2024b).

La derivada parcial g—g = 905,81M%34(C %98 rgpresenta la funcion marginal del Producto

Interno Bruto (Q) con respecto a la Cartera Total de Créditos al Sector Productivo Privado (C),

manteniendo constante la Masa Monetaria (M).

Vamos a examinar los componentes esenciales de esta funcién marginal:

o Elvalor 905,81es el coeficiente de la derivada parcial, lo cual indica la magnitud del cambio
en el Producto Interno Bruto en respuesta a un cambio infinitesimal en la Masa Monetaria.

o (0% gs el término que refleja la elasticidad de la produccidn con respecto a la Cartera de

Créditos. Un exponente negativo indica una relacion inversa entre la Cartera de Créditos y

el Producto Interno Bruto. Asi, un aumento en la Cartera de Créditos llevara a una

disminucién en el Producto Interno Bruto.

El andlisis revela que el Producto Interno Bruto (PIB) nominal de Ecuador responde més
significativamente a cambios en la Masa Monetaria (elasticidad de 0,34) que a variaciones en la
Cartera de Créditos al Sector Productivo Privado (elasticidad de 0,02). Esto sugiere que la
politica monetaria tiene un mayor impacto en el PIB que la politica crediticia, destacando el papel
clave de las autoridades monetarias en la regulacion econémica (Roy et al. 2023). Cuando la
masa monetaria impacta mas en el PIB que la cartera de crédito al sector productivo, las
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autoridades monetarias tienen un rol preponderante en la regulacion de la actividad econémica,
mientras que las politicas crediticias tienen un efecto mas limitado.

Si bien una mayor liquidez monetaria puede impulsar el consumo y la inversién a corto plazo,
para un crecimiento sostenido se requieren politicas coherentes, inversion en capital humano,
innovacion tecnoldgica y estabilidad macroecondmica. La excesiva dependencia de la politica
monetaria sin abordar aspectos estructurales, como la productividad y la competitividad, puede
limitar el crecimiento a largo plazo (del Cristo & Gomez 2017).

El indice Gini de Ecuador refleja una notable mejora en la distribucion del ingreso, pasando
de 58 en la década de 1990 a 45 hacia 2011, lo que indica una significativa reduccion de la
desigualdad, probablemente impulsada por politicas publicas centradas en la equidad
economica. Desde 2011, el indice se ha mantenido estable entre 45 y 47, sefialando la
consolidacion de estas mejoras y la eficacia de las politicas implementadas. En resumen, el
andlisis del indice Gini en Ecuador muestra una trayectoria positiva en la reduccion de la
desigualdad desde el cambio de milenio, con continuos esfuerzos por mantener y mejorar la
equidad econémica en el pais.
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Figura 9.

Variable dependiente observada y pronosticada del modelo.

Nota: SPSS Ver. 26 (2024) en base a datos del (Banco Central del Ecuador, 2024a) y (Banco
Central de Ecuador, 2024b)

Tabla 4.
Estadlisticos de grupos
Desv. Desv. Error
Periodo Grupo N Media Desviacion promedio
1980-1999 1,00 20 55,5475 2,52328 0,56422
2000-2023 2,00 24 48,8479 3,74071 0,76357

Nota: SPSS Ver. 26 (2024) en base a datos del (Banco Central del Ecuador, 2024a) y (Banco
Central de Ecuador, 2024b).
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Tabla 5.
Pruebas de muestras independientes
Prueba de
i;ﬁ;ﬁ;;z%i prueba t para la igualdad de medias
varianzas
Diferencia | 95% de intervalo
Sig. Diferencia | deerror | de confianza de la
F Sig. t gl (bilateral) | de medias | estandar diferencia
Inferior | Superior
Indice | Se 7,167 1 0,011 | 6,815 42 0,000 | 6,69958 | 0,98308 | 4,71565 | 8,68352
Gini | asumen
varianzas
iguales
No se 7,057 | 40,395 0,000 | 6,69958 | 0,94941 | 4,78133 | 8,61783
asumen
varianzas
iguales

Nota: SPSS Ver. 26 (2024) en base a datos del (Banco Central del Ecuador, 2024a) y (Banco
Central de Ecuador, 2024b).

De acuerdo con los resultados de las pruebas de muestras independiente expuestos en la
tabla 5 se tiene lo siguiente:
a) Prueba de Levene de igualdad de varianzas
Sistema de hipétesis
- Hipétesis Nula (H0): Las varianzas de los grupos son iguales.
- Hipétesis Alternativa (H1): Las varianzas de los grupos no son iguales.
Resultado de la prueba de Levene: El estadistico F: 7.167 y valor p (Sig.): 0.011
Regla de decision para Levene:
Siel valor p es menor que el nivel de significancia 0.05, se rechaza la hipétesis nula y se concluye
que las varianzas no son iguales. - En este caso, el valor p (0.011) es menor que 0.05, por lo
tanto, se rechaza la hipétesis nula de igualdad de varianzas. La conclusion de Levene: No se
asumen varianzas iguales entre los dos grupos.

b) Prueba t para muestras independientes

Sistema de hipdtesis )
- Hipotesis Nula (HO): La media del Indice Gini es igual en ambos grupos.
- Hipétesis Alternativa (H1): La media del Indice Gini difiere entre los grupos.

Resultado de la prueba t (varianzas no iguales): El estadistico t: 7.057; Grados de libertad
(gl): 40.395 y valor p (Sig. bilateral): 0.000. Diferencia de medias: 6.69958. Diferencia de error
estandar: 0.94941. Intervalo de confianza del 95% para la diferencia de medias: (4.78133,
8.61783)
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Regla de decision para t (varianzas no iguales):

Siel valor p es menor que el nivel de significancia 0.05, se rechaza la hipétesis nula y se concluye
que hay una diferencia significativa en las medias del indice Gini entre los grupos. En este caso,
el valor p (0.000) es mucho menor que 0.05, por lo tanto, se rechaza la hipétesis nula.

Conclusion (varianzas no iguales): La conclusién revela una diferencia significativa en el
indice de Gini entre los grupos analizados, con una diferencia media estimada de 6.69958 y un
intervalo de confianza del 95% entre 4.78133 y 8.61783. El coeficiente de Gini, que mide la
desigualdad de ingresos, varia entre 0 (igualdad perfecta) y 1 (desigualdad perfecta). En 2001,
Ecuador tenia un coeficiente de Gini del 56.3%, indicando una alta desigualdad, con ingresos
concentrados en un pequefio porcentaje de la poblacion, (Sanchez et al. 2020). Sin embargo,
entre 2001 y 2015, Ecuador logré reducir esta desigualdad en 11 puntos porcentuales, lo que
refleja el éxito de las politicas y programas implementados para redistribuir los ingresos de
manera mas equitativa. Este avance también fue apoyado por un aumento constante en el
salario basico unificado (SBU) durante ese periodo, contribuyendo significativamente a la
reduccién de la desigualdad.

Conclusiones

El objetivo de esta investigacion fue analizar el impacto macroecondmico de la dolarizacion
en Ecuador durante el periodo 2006-1 a 2023-1l. A través de este andlisis, se ha demostrado
que la dolarizacion adoptada en el afio 2000 ha proporcionado a Ecuador una mayor estabilidad
econdmica y confianza entre los inversores. Sin embargo, también se ha identificado que esta
estabilidad ha venido acompafiada de ciertos desafios, especialmente en relacion con los déficits
fiscales y comerciales persistentes.

El estudio reveld que la dependencia de flujos de capital extranjero ha incrementado la
vulnerabilidad econémica del pais, lo que podria llevar a un mayor endeudamiento externo y a
la disminucion de las reservas internacionales si no se gestionan adecuadamente. Ademés, los
déficits comerciales prolongados detectados durante el periodo analizado indican problemas
estructurales de competitividad, los cuales podrian obstaculizar el crecimiento econdmico a largo
plazo y limitar la capacidad de Ecuador para mejorar el bienestar de sus ciudadanos.

Para superar estos desafios, se concluye que es fundamental implementar politicas
orientadas a fomentar la inversion en infraestructura, educacion y tecnologia, asi como mejorar
la eficiencia administrativa y crear un entorno empresarial favorable. Las autoridades
ecuatorianas deben formular y ejecutar politicas econdémicas solidas y estrategias de desarrollo
a largo plazo que permitan corregir estos desequilibrios y promover un crecimiento econémico
sostenible y equitativo.

Otro aspecto clave abordado por la investigacion es la distribucién del ingreso. Aunque las
politicas implementadas durante el periodo de estudio han mostrado cierto éxito en la
redistribucién de ingresos tras la dolarizacion, la investigacion concluye que la desigualdad
persiste en el pais. Es necesario continuar con politicas que fomenten la equidad y reduzcan la
brecha entre ricos y pobres, lo cual no solo mejorara la cohesion social y reduciré la pobreza,
sino que también tendra efectos positivos en la salud y la educacién, contribuyendo a un
desarrollo mas integral y justo para la sociedad ecuatoriana.
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Limitaciones de la Investigacion

Las limitaciones de este estudio se centran en la dependencia de datos macroeconémicos
disponibles hasta el tercer trimestre de 2023, lo que podria no capturar completamente las
tendencias a largo plazo o eventos econdémicos recientes que podrian influir en los resultados.
Ademas, el andlisis se enfoca en indicadores macroeconomicos agregados, lo que podria omitir
la variabilidad y los impactos especificos en sectores econdmicos individuales o en diferentes
grupos sociales. Asimismo, la investigacion se basa en un contexto econdémico y politico
especifico, lo que limita la generalizacion de los hallazgos a otros paises dolarizados con
condiciones diferentes.

Futuras investigaciones podrian abordar estas limitaciones al considerar un enfoque mas
desagregado, integrando datos sectoriales o analisis cualitativos que exploren las percepciones
y efectos a nivel microeconémico. Ademas, la inclusion de escenarios post-2023 y la
comparacion con otros paises en condiciones similares podrian ofrecer una vision mas completa
y actualizada sobre los impactos de la dolarizacién.
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