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Del principio de compensacion y el rol
del Banco Central bajo dolarizacion

On the compensation principle and the central bank under dollarization
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RESUMEN

El articulo analiza el rol que deberia tener el Banco Central de un pais
en un proceso de dolarizacion, utilizando el caso de Ecuador en el afio
2000 como referencia. En ese afio, Ecuador dolarizo su economia sin
una planificacion adecuada para manejar el cambio economico. Se
examina como la pérdida de facultades del Banco Central, al perder
su capacidad de emitir moneda, afectd su rol en a politica monetaria
del pais.EL andlisis se basa en tres fuentes principales: el marco
teorico, estudios de opinion sobre la dolarizacion en Ecuador y datos
economicos actuales del pais. Se muestra que, desde la dolarizacion,
el crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) de Ecuador no ha sido
sostenido, lo que se relaciona directamente con la disfuncion del
Banco Central.Se argumenta que la dolarizacion en Ecuador no se
aprovecho completamente para construir un modelo econdmico so-
lido. Se sefiala que la falta de compensacion adecuada para aguellos
afectados por la dolarizacion ha llevado a efectos negativos a largo
plazo, incluida la pérdida de empleos y el aumento de la pobreza.
El articulo destaca que el Banco Central de un pais dolarizado debe
desempefiar un papel crucial en el desarrollo econdmico sostenible.
Esto implica adquirir un conocimiento profundo sobre la dolarizacion,
analizar sus resultados y disefiar planes de compensacion a largo
plazo. Sin embargo, el Banco Central de Ecuador no ha cumplido
con estas funciones de manera adecuada, lo que ha contribuido a
los efectos negativos del proceso de dolarizacion. En resumen, el
articulo concluye que el Banco Central de un pais dolarizado debe
ajustar su rol para gestionar de manera efectiva los impactos sociales
y economicos de la dolarizacion. En el caso de Ecuador, se sefiala que
el Banco Central no ha cumplido con estas expectativas, lo que ha
exacerbado los problemas economicos del pais desde la dolarizacion.

PALABRAS CLAVE
Dolarizacion, Banco Central, politica monetaria, compensacidn,
impacto social.

ABSTRACT

The article examines the role the Central Bank of a country should
play in a dollarization process, using the case of Ecuador in 2000
as a reference. In that year, Ecuador dollarized its economy
without adequate planning to handle the economic change. It
explores how the loss of authority of the Central Bank, by losing
its ability to issue currency, affected its role in the country's
monetary policy. The analysis is based on three main sources: the
theoretical framework, opinion studies on dollarization in Ecuador,
and current economic data from the country. It is shown that since
dollarization, Ecuador's Gross Domestic Product (GDP) growth has
not been sustained, which is directly related to the dysfunction of
the Central Bank. It is argued that dollarization in Ecuador was not
fully exploited to build a solid economic model. It is noted that the
lack of adequate compensation for those affected by dollarization
has led to long-term negative effects, including job losses and
increased poverty. The article highlights that the Central Bank of
a dollarized country must play a crucial role in sustainable eco-
nomic development. This involves acquiring in-depth knowledge
of dollarization, analyzing its results, and designing long-term
compensation plans. However, the Central Bank of Ecuador
has not fulfilled these functions adequately, contributing to the
negative effects of the dollarization process. In summary, the
article concludes that the Central Bank of a dollarized country
must adjust its role to effectively manage the social and economic
impacts of dollarization. In the case of Ecuador, it is pointed out
that the Central Bank has not met these expectations, exacerbating
the country's economic problems since dollarization.

learning.
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DEL PRINCIPIO DE COMPENSACION Y EL ROL DEL BANCO CENTRAL BAJO DOLARIZACION

Introduccion

El objetivo del presente articulo es analizar so-
bre la base del marco tedrico existente, el rol que
deberia tener el Banco Central de un pais, ante
un proceso de dolarizacién, para lo cual se ha
tomado como referencia lo ocurrido en Ecuador,
que en el afio 2000 producto de una fuerte crisis
econdémica decidié dolarizar la economia, de
manera abrupta y tajante, sin existir planes de
gestion para el manejo del cambio econémico.

La decisién del gobierno del presidente Ma-
huad, ha sido analizada desde varios puntos de
vista, casi siempre tomando como referencia
dos escenarios, los efectos econémicos poste-
riores a la dolarizacién, asi como la fuerte crisis
financiera que atravesd el pais en la fase de
adaptacién al proceso de dolarizacién.

Por eso la propuesta de este articulo se enfoca
en analizar el rol del Banco Central del Ecuador,
frente al proceso de cambio de divisa, evaluando
la brecha identificada entre las oportunidades
de gestiéon que hubo y la realidad que a la fecha
afronta el pais. El principal aporte de este traba-
jo es la generacién de una evidencia clara de los
efectos econémicos de una mala planificacion
de la gestion del Banco Central ante un proceso
de dolarizacion.

Método

Se consideraran como materia de estudio, tres
importantes fuentes que se irdn desplegando
a lo largo del articulo. La primera de ellas es el
marco bibliografico que define los principales
conceptos, fundamentos y principios en los que
se basa este andlisis.

Como segundo pilar de nuestro método de
analisis se hard referencia a estudios de opinion
referentes al proceso de dolarizacién en el Ecua-
dor, los cuales permitiran establecer el marco de
los efectos de la dolarizacion y su impacto social.

Finalmente, los criterios expuestos se sus-
tentaran en la informacién econémica que ac-
tualmente ubica a Ecuador como un pais de bajo
desarrollo, considerando un estudio relativo en
América Latina, (Larrea, 2004).

Discusion

En el afio 2000, cuando el Ecuador dolarizé su
economia abruptamente, el Banco Central,
procedio a traer expertos de todos los rincones
del mundo con la finalidad de estudiar la
funcién que deberia asumir ante un modelo
de dolarizacién. Siendo la premisa principal
de este estudio, la pérdida de facultades de
dicha institucién, dado que, ante el modelo

dolarizado, perdia su principal atribucién que
era la emisién de moneda, volviéndose nula su
participacion como actor principal de la politica
monetaria del pafs.

El inicio de nuestra discusion, se centra en el
origen de los problemas que actualmente seiden-
tifican en Ecuador, y su proceso de dolarizacién.
Al momento de entrar en el modelo dolarizado,
el gobierno del Presidente Mahuad, basado en
sus premisas econémicas, minimizé la fuerza
econémica del Banco Central, bajo el supuesto de
que, al no poder imprimir divisas, su rol dejaba
de ser prioritario en la economia del Ecuador.

Esa fue en aquel momento la visiéon errada
respecto al rol del Banco Central del Ecuador, y
se etiqueta como errada la decisién, dado que
luego de veintitrés afios del modelo econémico
de dolarizacioén, los indicadores econémicos nos
muestran que los resultados no son los deseados
para una economia dolarizada.

Dado que la finalidad de este articulo no es
profundizar en cada una de las variables que
determinan la situaciéon econémica de un pafis,
plantearemos como métrica referencial la evo-
lucién del Producto Interno Bruto del Ecuador,
de los tltimos 23 afios. Acorde a la informacion
procesada del Banco Central del Ecuador, con-
siderando un valor referencial del délar del afo
2007 (Epdata, 2022).

En la Figura 1 se presenta la evolucién del
PIB de Ecuador, considerando las unidades
porcentuales de variacién, en base al délar 2007
con correccién de efectos estacionales.

Resaltamos que el comportamiento del cre-
cimiento del PIB, no representa una tendencia
de crecimiento sostenido. Se puede evidenciar
sus alteraciones y como en estos 22 afios ha te-
nido altas y bajas. Esto, entre otras medidas, es
parte de los resultados en los que se basa nuestra
investigacion, dado que la desfiguracion funcio-
nal del Banco Central del Ecuador, esta directa-
mente relacionada a los resultados econémicos
obtenidos desde la dolarizacién del afio 2000.

El propio Banco Central del Ecuador, indica
que el pais ha tenido un crecimiento promedio
de 2,7% en lo que respecta al PIB, entre los afios
1994 al afo 2020 (BCE, 2020), y aunque el PIB
de un pais se ve afectado por varios factores
externos e internos que afectan a la economia,
los resultados no reflejan la explotaciéon de la
oportunidad que radica en el cambio de una
moneda débil como lo era el Sucre, por una
moneda fuerte como lo es el délar.

En el afio 2000, se desaprovechd la oportuni-
dad de construir un modelo econémico basado
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Variacién interanual
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Claramente podemos apre-
ciar cémo el cambio de moneda
unicamente se vio reflejado en la
ejecucién practica, es decir que
el mismo no fue acompanado

N

Y N

adecuadamente con un modelo
de Banco Central que se encargue
de desarrollar el instrumento
principal, pero sobre todo que
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Figura 1. Evolucion del Producto Interior Bruto (PIB) de Ecuador. Variacion interanual.

en la fortaleza de una moneda extranjera sélida
y estable a nivel mundial. Y aunque existen
posturas que resaltan los evidentes beneficios
de la dolarizacién en el Ecuador, las mismas se
enfocan unicamente en la erradicacién de los
problemas propios de una moneda nacional,
como lo son la devaluacién o la superinflacién,
que terminaron en el Ecuador desde la dolariza-
cién; mas no se estan enfocando en las oportu-
nidades que se pudieron haber explotado en el
paisal contar con una moneda fuerte, lo cual ha
implicado una pérdida de mas de dos décadas
para aprovechar el marco econdémico impuesto
por el délar, y construir sobre este marco nuevas
instituciones sélidas que puedan conducir a
generar crecimiento econémico sostenido.

Este articulo busca explicar brevemente cémo
el Banco Central de un pais dolarizado, deberia
convertirse en la institucién que catapulte la eco-
nomia bajo el esquema monetario dolarizado.

A continuacién, en la Tabla 1, se presenta
una comparacién entre las funciones del Banco
Central en una economia dolarizada y en una
economia soberana:

Tabla 1. Funciones del Banco Central en una economia dolarizada y
en una economia soberana

CARACTERISTICA SOBERANA DOLARIZADA

Principal Objetivo Control de Inflacion Adquirir moneda
Instrumento Principal ~ MS o RT Solo tasas de interés (RT)
Objetivo Secundario Crecimiento Economico  Principio de Compensacion
Tercer Objetivo Pleno Empleo Desarrollo Economico

Instrumento Secundario  MS o RT

Requerimientos de
Reserva

Requerimientos de Reserva

Inversion para los economi-
camente desplazados

Debe ser completamente
autonomo, de modo que se
enfoque completamente en
administrar la dolarizacion
independientemente de
cualquier objetivo politico.

Instrumentos Terciarios

Gobierno Independiente

Gobernabilidad o Mixto

Fuente: Elaboracion de los autores.
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Fuente: Banco Central del Ecuador, www.epdata.es

establezca el marco de estudios,
andlisis y politicas pertinentes
para promover un modelo de com-
pensacién que permita reducir la
brecha entre ganadores y perde-
dores sociales de la dolarizacion.

En lo referente a instituciones, es muy im-
portante considerar siempre las reglas formales
e informales que intervienen en los aspectos so-
ciales, politicos y econémicos de un pais (North,
1993), en ese sentido, las inicas opciones para
un pafs dolarizado son o bien adaptarse a la ins-
titucionalidad que trajo consigo el ddlar, o pere-
cer (econémicamente, socialmente o ambas) por
los efectos de largo plazo generados por la falta
de armonia entre el desempeno interno de la
economia y el rigor institucional de la moneda.

Ecuador, se encuentra dirigiéndose en pre-
cipitada carrera hacia la segunda opcién. Sin
embargo, no necesariamente debi6 ser asi. La
situacion actual es el resultado del profundo y
arraigado desconocimiento en este pais de lo
que estar dolarizado implica, recayendo gran
parte de la responsabilidad en el fuertemente
politizado Banco Central del Ecuador, que ha
rehuido del rol que le corresponde tener en este
sistema monetario, y que se resume parcial-
mente en este articulo.

Asumiendo que la decisién de dolarizar un
pais es un plan intencionado para lograr su
desarrollo econémico, entonces deberia ser
analizado como tal. Y al hacerlo, la dolarizacién
genera tanto ganadores como perdedores, al
igual que cualquier otra iniciativa de desarrollo
como construir una presa, o firmar un tratado
de libre comercio. Por lo tanto, requiere la apli-
cacién del Principio de Compensacion!, al igual

5 o, o %
RO O )

1 En economia del bienestar, los criterios de com-
pensacioén o principio de compensacién se conoce
como la regla de decisién para seleccionar entre
dos estados alternativos. Se comparan dos esta-
dos; si un estado proporciona una mejora para
una parte, pero provoca un deterioro en el estado
delaotra, se elige si el ganador puede compensar
laspérdidas del perdedor hasta que la situacién es
al menos tan buena como la situacién inicial. Sin
embargo, esta compensacion no se da necesaria-
mente (Policonomics, s.f.).
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que en cualquier otro andlisis costo-beneficio de
cualquier otra obra publica. Sin embargo, esto
no se ha hecho, ni siquiera sugerido, en mas de
dos décadas de dolarizacion en el Ecuador.

De acuerdo a (Cernea, 2003), no aplicar el
principio de compensacién en acciones de este
tipo (como la implementacién de la Dolariza-
cién, por ejemplo), conlleva a la “escasez relati-
va” de aquellos que pierden con la medida, y que
puede conllevar alaindigencia y, eventualmen-
te, al malestar social. En consecuencia, esto es
lo que ha ocurrido en el Ecuador desde el 2018,
mucho antes de la pandemia y que no puede ser
atribuido solamente a la actual crisis sanitaria.

(Cernea, 2003), también seniala que la com-
pensacién de sélo “activos” no alcanza un nivel
social 6ptimo, y puede conllevar a efectos de
pobreza a largo plazo en aquellos desplazados
por la medida econémica adoptada. Lo que
menciona que es necesario es un influjo de
inversién permanente a través del tiempo,
hasta que se alcance Pareto? (ya sea el principio
de Pareto, donde todos los actores ganan; o el
Pareto “Fuerte” donde algunos actores ganan,
pero otros no quedan peor que antes).

Usar términos similares a los de una misién
humanitaria para describir a los actores de la do-
larizacion puede ser visto como una exageracion,
pero los efectos son muy similares, y muy acerta-
dos para entender el punto que manifiesta Cernea.

En tal sentido, la lista de entes econémicos
directa e indirectamente desplazados debido
a la dolarizacién es mas larga que lo cubierto
aqui, sin embargo, un resumen de los entes
principales se presenta a continuacion:

m El gasto gubernamental, desplazado
de los ingresos por seforeaje; forzado a
reubicarse en deuda gubernamental e
impuestos.

m Losimpuestos, desplazados de la propor-
cionalidad del “impuesto inflacionario”.

m Los sectores formales de la economia,
desplazados de bajos impuestos por la
necesidad de implementar una mayor
presion fiscal debido a la Dolarizacién,
y que se reubican hacia la evasién y
elusion fiscal.

m La fuerza laboral, desplazada de su
estatus de relativamente barata con es-
tabilidad laboral y beneficios; ha tenido

que reubicarse en contratos temporales
y contratos de trabajo informales.

m Lossectoresinternosdelaeconomia, que
no tienen acceso a mercados externos
para obtener divisas, y que se han visto
desplazados por inyecciones directas de
dinero del gobierno, han tenido que reu-
bicarse para servir a empresas del sector
externo (exportadores e importadores).

m Las industrias nacientes, desplazadas
de bajos impuestos y costos laborales,
han tenido que reubicarse en esquemas
completamente capitalizados o ser sub-
sidiados por el gobierno para operar; o
directamente No surgir como ha sido el
caso del Ecuador Dolarizado.

m Por ultimo, pero no menos importante,
todas las personas fisicamente desplaza-
das fuera del Ecuador debido a la crisis
causada después de la dolarizacién (has-
ta 1.2 millones), muchos de los cuales
nunca regresaron y eso causo el tipo de
dano no econémico que Cernea describe
ensuarticulo, y que no puede ser simple-
mente compensado con nuevos activos o
la entrega de una suma global de dinero.

Cernea concluye, si los econémicamente reubica-
dos se encuentran en una peor situacion a la que
venian presentado, es el mayor indicador de los
costos del proyecto no han sido internalizados
correctamente. Esto debido al hecho de que los
econdmicamente reubicados han tenido que cre-
cer ain mas rapido que los ganadores del proyecto
de desarrollo para ser capaces de estar a su altura
en algin punto en el largo plazo, y restaurar el
Pareto. La tinica forma en que esto puede ocurrir
es a través de inversién adecuada y sostenida.

Es este ultimo punto el que trae el ciclo
nuevamente al Banco Central de una naciéon
dolarizada, porque esta institucién es la inica
que puede cumplir todos los requisitos para que
la dolarizacién mas alld de un cambio de mo-
neda, se convierta en un proyecto de desarrollo
econémico sostenible para una nacién, para lo
cual el Banco Central deberia:

1. Adquirir un cuerpo de conocimiento sobre
dolarizacién para evitar los costos sociales
derivados del desconocimiento de este
sistema monetario;

2 Elanalisis de Pareto es una técnica para llevar la cuenta del niimero de defectos de un producto o servicio. Su
nombre le fue impuesto en honor de un cientifico italiano del siglo XIX, Wilfredo Pareto, quien observé que
la mayor parte de la “actividad” de un proceso se debe a relativamente pocos “factores”. (Lind, 2008, pag 725)
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2. Utilizar este cuerpo de conocimiento para
analizar y estimar los resultados de la do-
larizacién, determinando a los ganadores
y perdedores de esta medida;

3. Diseniar un plan de compensacion de largo
plazo para aquellos desplazados por la ac-
cién de desarrollo, que incluya la inversién
necesaria para suavizar la reubicacién en
sunueva realidad econémica; y finalmen-
te, garantizar el bienestar general.

Conclusiones

Tomando, lo previamente mencionado, en
consideracién, se hace evidente que el Banco
Central de una nacién dolarizada esta obligado
a tomar un nuevo rol ajustado a este esquema
monetario, no alejarse de dicha responsabilidad
como el Banco Central del Ecuador lo ha hecho.

El Banco Central de un pais dolarizado
debe desempefiar un papel crucial en el desa-
rrollo econémico sostenible, adquiriendo un
profundo conocimiento sobre la dolarizacién,
analizando sus resultados y disefiando planes
de compensacioén a largo plazo. Sin embargo, se
ha demostrado que el Banco Central de Ecuador
no ha cumplido adecuadamente con estas
funciones, contribuyendo asi a los problemas
econoémicos del pais desde la dolarizacién.

En resumen, el articulo concluye que el Ban-
co Central de un pais dolarizado debe ajustar
su rol para gestionar de manera efectiva los im-
pactos sociales y econdmicos de la dolarizacion.
En el caso de Ecuador, se destaca que el Banco
Central no ha cumplido con estas expectativas,
exacerbando los problemas econémicos del pais
desde la dolarizacién.

La figura aplicada en el Banco Central del
Ecuador, no es coherente con los objetivos y fun-
ciones que deberia desarrollar esta institucién
ante unaeconomia dolarizada, por consiguiente
se convierte en el principal responsable de la ola
de efectos no controlados que conllevé el proceso
de dolarizacién, el cual claramente fue diseniado
en ese sentido para permitir que los ganadores
del modelo econémico no se vean mermados
por politicas de compensacién que regulen los
efectos estudiados del proceso de dolarizacion.
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