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RESUMEN

La evidencia empírica de la Dolarización ha probado 
falsa la promesa de que la inflación de los países dola-
rizados y la del país ancla (Estados Unidos) iban a con-
verger; dejado abierto el debate de que, con un cambio 
super-fijo como es el de la Dolarización, cuál o cuales 
son las variables que también se restringen para com-
pensar la rigidez de la moneda dura? Aquí se propone y 
se presentan soportes teóricos sobre el por qué es el cre-
cimiento económico esa variable que se limita y se con-
fina con la aplicación de un régimen de Dolarización. 
Esto se logra aplicando una modificación muy parti-
cular del modelo del crecimiento económico de Sollow 
bajo el mercado tecnológico que propone Romer, para 
ajustarlo a la situación específica del país dolarizado; 
lo que permite alcanzar la conclusión de que la dola-
rización impone simultáneamente un piso y un techo 
al crecimiento económico de todo país viviendo con tal 
medida. 
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ABSTRACT
  
The empiric evidence from Dollarization has proven false the pre-
mise that the inflation of the dollarized nations and the one from 
the anchor country (the US) will converge; opening up the debate 
about which variable or variables a super-fix exchange system such 
as Dollarization is restricting to compensate for this lack of flexibi-
lity? The proposal here, supported over formal economic theory, is 
that it’s economic growth the variable that is modified and confi-
ned under a dollarization regime. This is accomplished through the 
application of a modified Sollow economic growth model with Ro-
mer’s technology market concepts, however tweaked to the parti-
cular circumstances of a dollarized economy. The beforementioned 
model concludes that dollarization imposes simultaneously a Roof 
and a Floor on the economic growth rate that a dollarized economy 
can achieve. 
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Introducción

En trabajos anteriores se ha demostrado 
que la Dolarización no es la eliminación de 
la política cambiaria de un país sino el re-
emplazo de un tipo de cambio variable a uno 
super-fijo (Nudelsman, 2017). Y también se 
demostró que cambiar una variable (tipo de 
cambio variable), a una constante (cambio 
fijo) en la función de producción de un país 
endosa más peso al resto de variables, res-
tringiendo y anclando los límites que pueden 
alcanzar el resto de variables. (Calle, 2019)

Tradicionalmente se consideró que era la 
inflación la que iba a ser la “camisa de fuer-
za” de la Dolarización, es decir, que iba a ser 
igual la inflación del país dolarizado que la 
del país ancla (Sachs & Larrain, 1999); esto 
no se ha observado en la realidad de los resul-
tados de los países dolarizados actualmente 
(El Salvador, Ecuador y Panamá). Pese a que 
las tasas de inflación han bajado, en ningún 
caso esas inflaciones son iguales a las de Esta-
dos Unidos, lo cual se demostró usando aná-
lisis econométricos que corroboraron que ni 
la inflación americana ni sus componentes 
servían de base para pronosticar las inflacio-
nes de los otros países dolarizados y viceversa 
(Calle, 2018); lo cual implicaba que no se po-
dían considerar iguales a estas dos variables. 

Aquí planteamos el tema desde otra pers-
pectiva: si no es la inflación, ¿cuál es la camisa 
de fuerza que se ocasiona a raíz de implemen-
tar un régimen de Dolarización? En este docu-
mento se construye sobre la base del cambio 
de moneda super fijo, que mantiene los suel-
dos reales elevados, y a su vez las rentas ele-
vadas, para explicar el por qué la Dolarización 
“corta” al crecimiento económico en su parte 
de arriba (la innovación del país Dolarizado, 
manga Alta de la Dolarización); y en su parte 
de “abajo” (atraer a industrias de producción 
barata, transitivas); haciendo de esta manera 
que, “de facto”, la Dolarización ancle el creci-
miento económico del país dolarizado (Castillo 
& Rodriguez, 2009); siendo el propósito de este 
ensayo comprobar si coincide con el del “’país 
ancla”, esto es, el país soberano de la moneda.

Gregory Mankiw dice que el propósito del 
análisis macroeconómico es el de explicar por 
qué crece el ingreso de una nación, y por qué 
los ingresos de una nación crecen más rápido 
que el de las otras. (Mankiw, 2007) Por dicho 
motivo, cabe profundizar en los dos modelos 
de crecimiento a considerar en el presente es-
tudio: el modelo de Sollow y el de Romer. El 
modelo de Robert Sollow, ganador del premio 
Nobel de economía en 1987 (Policonomics, 
2017), nace como una respuesta al modelo de 
crecimiento económico de Harrod-Domar, 
el cual presentaba al crecimiento económico 
como una función basada en la tasa de ahorros 

y el retorno a la inversión. (Mixon, 2007)  So-
llow descubrió que este modelo era irreal pues-
to que dependía mucho de que las escalas eco-
nómicas sean constantes, es decir, que el ratio 
de mano de obra y capital para la elaboración 
de cualquier producción se mantuviera esta-
ble en el tiempo, lo cual es muy poco probable 
dado que el progreso tecnológico y los cambios 
demográficos hacen que estos dos factores au-
menten (o disminuyan) sus productividades 
de maneras diferentes. (Sollow, 1994) Modifi-
cando el modelo de Harrod-Domar para conta-
bilizar estas diferencias, el modelo de Solow 
permite incluir un elemento de tecnología, 
llamado la Productividad Total de los Factores 
(z), que permite “endogenizar” el crecimien-
to económico (BAROSSI-FILHO, et al., 2004)

Construyendo sobre lo desarrollado por So-
low, Romer se concentró en cambio en anali-
zar el “mercado” para el desarrollo de la tec-
nología, de dónde venían estas innovaciones 
que aumentaban tanto la productividad y ge-
neraban el crecimiento. (Jones, 1995) También 
ganador del Nobel por este trabajo (Redacción 
BBC, 2018), Romer se enfocó en el hecho de que 
la evidencia empírica muestra que el modelo de 
Solow calza mejor con la evidencia de los resul-
tados de las naciones cuando no solo aumen-
ta el capital físico sino el humano también, 
mediante educación entre otras variables. 
Este capital humano al acumularse facilita la 
gestación de innovación y nuevas tecnologías 
que son la fuente del crecimiento económico 
a largo plazo. (Bernanke & Gtirkaynak, 2001)

Finalmente se advierte el no dejar de lado 
un concepto muy significativo para este caso: 
la diferencia entre el Crecimiento Económico 
Nominal y el Crecimiento Económico Poten-
cial, basado en el PIB potencial de los paí-
ses (Thurow & Taylor, 1966). Este es un tema 
muy largo, meritorio de su propio artículo, 
pero que se vuelve relevante de mencionar 
en la coyuntura de este tema en particular.

 

Metodología 

La parte más novedosa y lo que más valor 
agrega a este trabajo es precisamente esta 
sección pues, hasta donde hemos podido in-
vestigar, jamás han sido usadas estas bases 
teóricas en un contexto de Dolarización, pese 
a su popularidad al ser parte de un triunvira-
to de premios nobeles en Solow, Romer, y en 
un rasgo más general, las teorías Mundell 
respecto a las Zonas Monetarias Optimas. Es 
evidente el por qué: en el mundo desarrollado 
el tema de la Dolarización se ve muy lejano y 
descabellado, tanto, que no ha sido necesario 
explorar la posible adaptación a esa realidad 
de las teorías aquí presentadas. Pensamos 
que hoy contribuimos al zanjar esa brecha.
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Materiales y métodos

El presente trabajo se basa en dos líneas de 
materiales teóricos: el Modelo de Crecimiento 
Endógeno de Romer, el cual se utilizará para 
buscar una explicación del por qué un país do-
larizado no puede generar crecimiento econó-
mico autónomo a través de la innovación; y el 
modelo de competencias absolutas y compa-
rativas de David Ricardo, (Cely & Calle, 2019) 
el cual se utilizará como base teórica para 
explicar por qué un país dolarizado no puede 
generar crecimiento económico atrayendo la 
re-ubicación de industrias de otros países al 
territorio nacional (industrias transitivas).

El modelo de crecimiento endógeno de Ro-
mer, recientemente galardonado con el pre-
mio Nobel de Economía, existe desde 1986 y se 
creó como respuesta al modelo de convergen-
cia económica de Solow (mostrado más ade-
lante en este trabajo), el cual muestra cómo 
los países pueden alcanzar un equilibrio ma-
croeconómico en términos de niveles óptimos 
de todas sus variables, pero que no podía ex-
plicar el por qué las economías podían seguir 
creciendo más allá de este equilibrio; es más, 
pronosticaba que una vez alcanzado este pun-
to óptimo las economías dejaría de crecer, lo 
cual no era compatible con la evidencia arro-
gada por las cifras reales. (Whelan, 2014)

Se empleará también el concepto de retor-
nos de escala, para definir los diferentes tipos 
de industrias en economía internacional, cla-
sificándolas como Transitivas, No Transitivas, 
y Clústers, según su comportamiento en es-
calas económicas. Finalmente se tocará en el 
modelo de Sollow respecto a la convergencia 
económica a largo plazo. (Williams, 2017)x`

El retorno marginal al trabajo (mrl), la 
inversión y la tecnología

Construyendo sobre lo expresado ante-
riormente, se empieza a construir el mode-
lo de la camisa específica del Ecuador, en 
este caso de la “manga superior” de la mis-
ma. Esta parte explicará por qué el Ecuador 
está limitado en sus posibilidades de cre-
cimiento económico debido a la Dolariza-
ción, siendo este el límite alto de la camisa.

Esta segunda parte explica por qué en el 
Ecuador la Dolarización facilita y fomenta la 
adquisición e implementación de la tecnolo-
gía creada en otras partes debido a la forma en 
que fortalece al sistema financiero y permite 
la planeación al largo plazo. Se demostrará 
que la implicación de que el sector financiero 
ecuatoriano esté “protegido” o desconectado 
de la situación política del país es que, inde-
pendientemente de cuánto error cometa la 
sociedad ecuatoriana, habrá siempre un mí-
nimo crecimiento de la economía nacional 

casi por osmosis a efecto de la Dolarización. 
Proceso de gestión de datos

Los datos estadísticos aquí presentados pro-
vienen de dos fuentes. La primera, respecto a 
los datos nominales de resultados económicos 
del Ecuador, estos provienen de distintas fuen-
tes que son: los boletines económicos del Banco 
Central del Ecuador como fuente principal; los 
reportes del Banco Federal de Reserva de Estados 
Unidos (FRED) como respaldo y para corrobo-
rar o para complementar datos; y otras fuentes 
varias que tienen cifras específicas diferentes 
que sean de utilidad, como por ejemplo los Mi-
nisterios de Finanzas y de Economía del Ecua-
dor, la Superintendencia de Bancos, el Fondo 
Monetario Internacional, o el Banco Mundial.

Estos datos han sido ordenados por fechas 
y rubros, además de haber sido puestos en tér-
minos reales (sin inflación), y en la misma mo-
neda cuando correspondía. Finalmente se ha 
recurrido a varios libros y reportes históricos 
para analizar datos correspondientes a perio-
dos pre-dolarización e incluso pre-democracia 
(1978, cuando termino la dictadura militar).

Procesamiento de datos

Debido a que el presente ensayo apun-
ta más hacia proponer y sustentar una 
teoría respecto al papel que juega el creci-
miento económico en un país dolarizado, el 
procesamiento de datos empleado no requiere 
herramientas econométricas avanzadas, por 
lo tanto no se han aplicado técnicas de norma-
lización de datos para eliminar ruidos como 
la estacionalidad, o la heteroscedasticidad. 

Resultados

Esta sección capitaliza sobre teorías econó-
micas formales para explicar los dos grandes 
efectos que tiene el usar una moneda de cam-
bio fijo (dólar) sobre el crecimiento económi-
co de un país dolarizado como el Ecuador. El 
primer efecto que se demuestra es que le pone 
un TECHO teórico al crecimiento económico, 
el cual nunca podrá ser superior al crecimiento 
económico del país ancla (donante de la mone-
da); debido al efecto que tiene la Dolarización 
sobre el valor real de los salarios en la econo-
mía dolarizada. Por otro lado, la Dolarización 
también presta un PISO, o valor Mínimo de 
crecimiento económico que se debiera tener, 
debido a que con tasas de interés más bajas y 
con mayor estabilidad financiera, se pueden 
implementar más proyectos con puntos de 
equilibrio más distantes en el futuro que, por 
ejemplo, en un país subdesarrollado no dola-
rizado. El argumento final reza que será entre 
estos dos límites teóricos, se ubicará el creci-
miento económico real de todo país Dolarizado. 
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El modelo de crecimiento económico 
de Romer

La innovación del modelo de Romer fue el 
introducir el concepto de la existencia de un 
mercado del conocimiento, el cual generaba 
aumentos de la productividad (Factores Totales 
de Producción – TFP), resultando en un equili-
brio de crecimiento positivo y creciente basado 

en la endógena acumulación de conocimiento. 
Este fue un importante distanciamiento de la 
literatura existente hasta ese momento puesto 
que se había considerado al avance tecnológi-
co como una variable exógena, es decir, que 
ocurría casi por suerte o al azar (Carroll, 2017).

Debajo se presenta un gráfico que 
muestra como las teorías de Romer lo-
gran causar el efecto descrito arriba:

TEORIA DE CRECIMIENTO ENDOGENO
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Figura 1. Teoría de crecimiento endógeno
Adaptado de WriteOpinions (WriteOpinions, 2004)

Como se puede observar, el incremen-
to tecnológico (TFP) logra aumentar la ca-
pacidad de producción de una economía, 
dado que la tecnología vuelve más produc-
tivos tanto al capital (K) como al traba-
jo (L), según lo mostrado en la fórmula:

Y = A (K,L)    (1)

Considerando que “A” afecta a ambos la-
dos de la ecuación de la producción, el au-
mento tecnológico levanta a todas las varia-
bles de la economía al mismo tiempo, con lo 
cual crea un nuevo equilibrio más grande, 
de mayor riqueza, lo cual se puede obser-
var en el aumento de capital por trabajador 
(lo cual es lo mismo que la cantidad de capi-
tal por persona en la economía dado que L = 
n, y más capital es igual a mayor riqueza).  

Definición de países desarrollados y 
subdesarrollados 

Combinando los conceptos anteriormen-
te tratados respecto a lo que es Desarrollo 

Económico, y de crecimiento mediante in-
novación tecnológica, surge una definición 
que se utilizará de forma exclusiva para este 
análisis dado que no es un canon económico 
aceptado: el de lo que es un país desarrolla-
do versus lo que es un país subdesarrollado.

Muy específicamente se utilizará esta de-
finición para referirse a Estados Unidos y 
Ecuador. Evidentemente, Estados Unidos es 
el país desarrollado, pero la pregunta es por 
qué. Usando los conceptos anteriores, la res-
puesta es que Estados Unidos es un país de-
sarrollado puesto que ha alcanzado un nivel 
en el cual sus instituciones y su nivel de ré-
gimen de justicia no sólo protegen, sino que 
promueven la innovación tecnológica y el cre-
cimiento económico a través de esta. La prue-
ba está en el número de patentes otorgadas 
por año: según los Indicadores de Propiedad 
Intelectual de la ONU, Estados Unidos logró 
más de 300,000 aprobaciones de patentes en 
el 2016, segundo sólo a China, que fue prime-
ra con un poco más de 400.000 (WIPO, 2017).
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Por otra parte, Ecuador es un país total-
mente carente de desarrollo tecnológico, de-
mostrado en el mismo reporte antes mencio-
nado donde no aparece ni siquiera con una 
aplicación, menos aún con una patente otor-
gada. Esto se debe, en parte, a la nula insti-
tucionalidad del Ecuador y a un sistema legal 
débil que desestimula cualquier inversión o 
intento de desarrollo intelectual. En ningún 
lugar es esto más prevalente que en la “bahía” 
de Guayaquil, un mercado informal que figu-
ra entre los cinco más grandes del mundo en 
lo que a piratería se refiere (El Universo, 2011)

Para resumir, se usa el concepto de desa-
rrollo de tecnología de Romer para definir a 
Estados Unidos como un país desarrollado 
por su amplia creación tecnológica, mientras 
que se define a Ecuador como un país sub-
desarrollado que carece totalmente de esta 
creación, aunque cabe recalcar que esto no 
significa que no tenga tecnología, sino que 
significa que la tiene que adquirir fuera de 
sus fronteras. Esta última aclaración será 
muy importante para las secciones posteriores

 
Determinación de los costos del 

desarrollo de la tecnología

El siguiente concepto importante de enten-
der es que hay un costo inherente en desarrollar 

tecnología. Este costo comprende los salarios 
de los investigadores (generalmente profesio-
nales y especialistas de sus áreas,  con salarios 
más altos que el del trabajador promedio); cos-
tos de implementos, instalaciones, años de 
estudios, otras patentes ya desarrolladas, etc. 
(Robb, 2018). Por ende, Romer explica que ha-
brá instancias donde la tecnología desarrolla-
da se implemente, y habrá otras en las que no, 
lo cual dependerá del retorno a escala que la 
tecnología genere. Así, si la tecnología genera 
retornos a escala crecientes o constantes, será 
rentable implementar la tecnología. Caso con-
trario, si el retorno a escala es decreciente, en-
tonces será mejor no implementar la tecnología

Este último caso implica un costo hundido 
adicional para el desarrollo tecnológico: si se 
emplean recursos en intentar desarrollar una 
tecnología que no se implementa, al final se 
pierden estos recursos y la sociedad tendrá que 
reponerlos aumentándolos al costo de cualquier 
otra tecnología que sea exitosa en el futuro. 

El siguiente es un ejemplo de cómo Ro-
mer plantea la forma en que se efectúan 
los costos del desarrollo de una tecnología:
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Figura 2. Cómo se financia el desarrollo de una tecnología
 Adaptado de American University (Isaac, 2017)

Como se puede apreciar en este ejemplo, el 
desarrollo de esta tecnología (un procesador de 
palabras), tiene un desembolso inicial de $100 
millones antes de empezar a generar ingresos. 
El punto de Romer es que, si este costo inicial 
no es cubierto, la tecnología no se implemen-
tará y lo que se haya gastado en su desarrollo 
será tan sólo un costo hundido. Esta recupera-
ción sólo sucederá si la tecnología es aplicada a 

industrias donde pueda tener retornos a escala 
constantes o crecientes. Si fueran decrecien-
tes, la curva no giraría para arriba sino para 
abajo, haciendo inútil el esfuerzo del desarro-
llo de la tecnología. Cabe recordar lo que signi-
fica el concepto de retorno de escala – es cuanto 
producto adicional se genera por multiplicar 
todos los factores por un vector X. Si el resul-
tado es que el nuevo producto es igual a YX=1, 
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entonces los retornos a escala son constantes: 
cualquier cambio proporcional de los insumos 
genera un cambio de producción equipropor-
cional. Si YX>1, entonces los retornos a esca-
la están aumentando, es decir que 1 dólar de 
inversión en insumos genera más de $1 en 
producto final; lo contrario ocurre con retor-
nos a escala decreciente. (Diewert, Nakajima, 
Nakamura, Nakamura, & Nakamura, 2011)

Clasificando las industrias en transitivas 
y no transitivas

Nuevamente hay que crear una defini-
ción basada en dos conceptos presentados 
anteriormente: los costos de tecnología, y 
los retornos a escala. A estos se les sumará 
la posibilidad de comercio entre los países, 
específicamente la transferencia tecnoló-
gica entre estos; lo cual normalmente sería 
cubierto o por economía internacional o por 
finanzas internacionales, pero que sin em-
bargo se tratará de manera tangencial aquí.

Se expuso anteriormente que, si la imple-
mentación de la tecnología no lograba cubrir 
sus costos de su desarrollo, entonces esta no se 

ejecutará. Sin embargo, es totalmente posible 
que los costos de implementación de una tec-
nología varíen de un país a otro, debido al nivel 
de desarrollo que puedan tener en el momento 
que salen al mercado. Así, una tecnología que 
no sea rentable en un país como Estados Uni-
dos, podría ser rentable en otro país donde los 
costos de implementación sean bajos, siempre 
y cuando dicho país tenga acceso a mercados 
igual o más grandes que el país originario de 
la tecnología-es decir, es un bien TRANSABLE, 
un bien que puede ser producido en otro país 
que el que se consume, sin pérdida de calidad o 
volumen (y generalmente de forma más bara-
ta). Un caso de este tipo podría ser México, un 
país que evidentemente está lejos de alcanzar 
su tasa de crecimiento económico de equilibrio 
pero que sin embargo tiene amplio acceso al 
mercado americano. Si este es un caso donde 
la tecnología puede ser transferida para que 
sea rentable, entonces esta es una industria 
transitiva, es decir, una industria que puede 
libremente ejercerse afuera de las fronteras del 
país inicial sin afectar el producto o servicio fi-
nal. Gráficamente se podría representar así: 
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Figura 3. Costo de desarrollo tecnológico en una economía en equilibrio
Adaptado de American University (Isaac, 2017).

En el caso que muestra arriba en el Gráfico 
3, la tecnología no sería implementada puesto 
que los costos fijos de desarrollarla son mayores 
al crecimiento económico esperado, medido en 
este caso como producción por el capital. Esto 
sucede porque en el ejemplo dado arriba, la eco-
nomía comienza ya con su capital en equilibrio 
(steady state), como se puede ver en las líneas 
diagonales sobre Yo. (la cantidad de K es casi 
paralela a la de depreciación dK, lo que signifi-
ca que están en equilibrio, es decir, cada capital 
que se agrega es para reemplazar capital usado 
o depreciado). Aquí, el costo de la tecnología 
es 100 millones, mientras que el crecimiento 

económico es de una magnitud menor, lo que 
quiere decir que la cantidad de K (Capital) ne-
cesario para poder justificar el costo de la tec-
nología no se da en esta economía, debido a 
que, como está desarrollada y empieza en equi-
librio, el movimiento de K no es tan grande. 

Debajo se muestra el caso opuesto: una 
economía en la cual el capital no comienza 
en su estado de equilibrio, brindando campo 
de crecimiento para que el impacto de la in-
versión en tecnología no sólo genere el creci-
miento económico arriba presentado, sino que 
lo haga de una manera tal que rinda el valor 
de la inversión en la tecnología e incluso más. 
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Figura 4 Costo de desarrollo tecnológico en una economía que empieza fuera de equilibrio
Adaptado de American University (Isaac, 2017)

En este caso se muestra una economía que 
comienza fuera de su equilibrio de capital, una 
economía en desarrollo, donde hay una opor-
tunidad de hacer rentable la innovación tecno-
lógica debido a que tiene más espacio para cre-
cer en capital que una economía desarrollada. 
Si este caso se da en una industria que pueda 
ser exportada del país generador de la tecnolo-
gía, entonces sería lo que se denominaría una 
economía transitiva. En Estados Unidos esto 
es exactamente lo que ha sucedido, siendo un 
caso muy famoso el de los Call Centers transfe-
ridos a la India, utilizando la gigantesca caída 
en los costos de comunicación que conlleva el 
usar teléfonos IP, esto es, basados en la inter-
net: actualmente más de 265.000 personas tra-
bajan en esta industria en India, y generan casi 
$30.000 millones de dólares de ingresos anua-
les, algo que no pasaría ni en USA ni en Euro-
pa dado que este tipo de trabajo es menospre-
ciado por los locales (Hartley & Walker, 2012).

Para recapitular, las posibilidades de la 
innovación tecnológica son: ser rentable en 
el país creado ya sea por tener retornos de es-
cala constantes o crecientes; ser rentable en 
otro país fuera del originario, con lo cual se la 
consideraría una tecnología para una indus-
tria transitiva; o no ser rentable en ningún 
caso por lo cual quedaría como costo hundido. 
Al mismo tiempo esta recapitulación abre el 
abanico para entender tres clases de industria 
que pueden darse si la implementación de la 
tecnología resulta rentable. La primera es la 
industria No Transitiva, es decir de bienes No 
Transables que no pueden ser producidos en 
otros países (como son la mayoría de servi-
cios); que genera retornos de escala crecientes 
en el país donde se implementa. Ejemplos de 
industrias No Transitivas, es decir, industrias 
que no pueden desconectarse de su país de 
origen o mercado, son por ejemplo casi todos 

los servicios que requieren contacto personal: 
doctores, belleza, restauración (hoteles, res-
taurantes, turismo, etc), leyes, y demás, como 
por ejemplo los servicios gubernamentales y 
públicso. Por esto vemos que este tipo de in-
dustria tiene ganancias extraordinarias en los 
países tecnológicamente avanzados, como por 
ejemplo con abogados que ganan $1000 o más 
por hora, consultores en similar situación, at-
letas, etc. Si por el contrario la industria tiene 
retornos constantes a la tecnología, entonces 
es un cluster, lo cual se define como una in-
dustria con una cadena de valor globalizada, 
que ya ha extraído las ventajas competitivas 
posibles en todas las partes del planeta donde 
las ha podido conseguir, y que cualquier cre-
cimiento de sus ingresos será exactamente 
proporcional a la inversión realizada, lo cual 
implica que se realizará por el simple hecho 
de que el rol de los empresarios es estar siem-
pre aumentado sus ingresos. Finalmente, si 
la tecnología sólo resulta rentable saliendo 
de su mercado de origen en el área de países 
desarrollados, entonces será una industria 
Transitiva como ya se explicó anteriormente.  

Recapitulando lo mencionado anterior-
mente, hay tres definiciones derivadas del de-
sarrollo de la tecnología: la primera, que los 
países desarrollados son los que desarrollan la 
tecnología; y que los países subdesarrollados 
son los que NO desarrollan tecnologías. Este 
último punto es relevante puesto que, si se 
asume que los países no desarrollados no ge-
neran tecnología, entonces, ¿de dónde viene 
el desarrollo tecnológico del que hablan Ro-
mer y Solow? Se propone una respuesta debajo.

El segundo punto derivado de los subcapítu-
los anteriores es que el desarrollo de la tecno-
logía tiene un costo, y es un costo que debe ser 
devengado en ganancia para el desarrollador 
privado, pero también como ganancia general 
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para la sociedad en donde se aplique esta tecno-
logía. Este punto también es muy extenso, tie-
ne ramificaciones en el área del mercado para 
tecnología, mercado laboral, educación (mer-
cado de capital humano), etc. No se tratarán 
ninguno de estos acá, para propósitos de con-
tinuar la explicación se simplificará el ejerci-
cio y se dirá que, en aras de buscar cómo lograr 
que el desarrollo de la tecnología no se desper-
dicie al no ser costo-eficiente su implemen-
tación, los desarrolladores buscan mercados 
donde se puedan implementar, esto es, buscan 
llevarlos a países no desarrollados con mayores 
MPKs y sin tecnología que compita con ellos.

Esto a su vez conduce a los tres tipos de in-
dustrias discutidos: las transitivas, no transi-
tivas, y clústers. Las no transitivas y clústers 
son mercados potenciales para las tecnologías 
en cualquier país, pero sólo las transitivas 
son mercados potenciales para aquellas que 
no son rentables en países desarrollados. 

Lo descrito arriba crea dos lados diferen-
ciados del mismo mercado: el de la venta de 
la tecnología. Por una parte, el país rico que 
desarrolla la tecnología recupera su inversión 
si la vende a una industria No Transitiva de 
su país. Este es el mejor escenario posible ya 
que el ser NO transitiva implica una situación 
de falla de mercado: por alguna razón (legal, 
cultural, etc) este mercado afectado no pue-
de ser “globalizado” o desprendida su produc-
ción de su implementación. Es por esto que 
este tipo de industria se definió arriba como 
de Retornos de Escala Incrementales, es decir, 
$1 de inversión genera más de $1 de retorno. 

En un caso como el arriba mencionado, 
ganan todos los jugadores internos: gana el 
desarrollador de la tecnología, gana el em-

presario que la implementa puesto que pue-
de aumentar sus ingresos y su utilidad a la 
vez, y gana la sociedad puesto que se crean 
más trabajos. Es importante mencionar que 
el generador de esta tecnología puede poten-
cialmente venderla a otros países que las im-
plementarán en sus propios países, por lo 
cual no quiere decir que todo el costo del de-
sarrollo de la misma deba ser asumido por el 
mercado interno (el país rico que la desarro-
llo), lo cual representa incluso más ganancia 
para el país generador ya que le reduce costos.

Un caso un poco diferente pasa con los clús-
ters: al ser cadenas de valor totalmente glo-
bales, el desarrollo de tecnología solo puede 
aumentar las ventas, pero no el porcentaje de 
utilidad (sólo aumenta su valor nominal). De 
todas maneras, se implementará puesto que 
todo empresario prefiere tener más ingresos 
nominales, aunque su ganancia real (como 
porcentaje de esos ingresos) sea la misma. Es 
decir, mientras el costo marginal de la tecno-
logía sea igual al beneficio marginal, la tec-
nología se implementará, pero la utilidad de 
la industria no crecerá como en el caso ante-
rior (perderá cualquier ganancia extraordina-
ria en el largo plazo)k, y la ganancia para la 
sociedad a través de más trabajos no se dará.

Finalmente, en el caso de las industrias 
Transitivas, sólo el desarrollador de la tec-
nología gana en el país de origen, y es más, 
esa ganancia es cancelada por la pérdida 
social de trabajos que se van al extranje-
ro, como los mencionados respecto a los call 
centers, o prácticamente todos los traba-
jos industriales que se han ido de Estados 
Unidos a China, India y otros países simi-
lares. La tabla debajo resume estas ideas:

Tabla 1. Transferencias tecnológicas y ganancias sociales de países desarrollados a sub-desarrollados 

 PAIS DESARROLLADO    PAIS SUBDESARROLLADO 

 Generador Inversionista Sociedad  Generador Inversionista  Sociedad 

Industria No Transitiva Sí  Sí  Sí   Sí  Sí  Sí  

Clúster Sí  Sí  Igual =  Sí  Sí  Igual 

Industria Transitiva Sí  Nada Pierde   Sí  Sí  Sí  

La primera conclusión evidente de la Tabla 
3 es que el generador de la tecnología gana en 
todos los escenarios; esto es evidente porque 
como se mencionó antes el propósito final era 
encontrar a un mercado para que la tecnolo-
gía resultase rentable. Se insiste en que este 
análisis del mercado global de la tecnología es 
en extremo simplificado; normalmente este 
tema se trataría utilizando las herramien-
tas de Finanzas Macroeconómicas Interna-
cionales, pero para el alcance de este estudio 
la explicación tan grosso modo sigue siendo 
válida. Tomando como constante que el ge-
nerador de la tecnología va a encontrar una 

utilidad en estos mercados, sólo cabe anali-
zar qué resultados obtienen los inversionistas 
y las sociedades de estos dos tipos de países.

Y es aquí donde se comienza a notar una 
gran diferencia: mientras el país desarrollado 
no gana en 2 escenarios y pierde en un terce-
ro, el país no desarrollado nunca pierde, y solo 
sale tablas en el caso de los clústers. Es decir, 
el resultado final para el país desarrollado es 
un progreso de 2  (↑+↑+↑-↓) vs una ganancia 
de 5 para el país no desarrollado (5 x ↑). Evi-
dentemente se repite que este es sólo un ejer-
cicio de lógica, donde se pretende demostrar 
por qué un país no desarrollado tendría una 
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capacidad y aceleración de crecimiento tan 
o mucho más rápida que un país desarrolla-
do, pero de ninguna manera se quiere esta-
blecer que esa relación es en un ratio de 5/2. 
Es simplemente un ejemplo para demostrar 
este mecanismo, y debe ser tomado como tal.

En el caso de los países desarrollados, el 
mayor punto que se quiere hacer notar es que 
el desarrollo de tecnología per se podría no 
generar crecimiento: si la industria se va del 
país, sí, los creadores de la tecnología y po-
tencialmente los dueños de las empresas ga-
naran dinero (utilidades), pero se perdieran 
trabajos y se perdieran ingresos sociales como 
impuestos y las externalidades positivas de la 
creación de trabajos. Es decir, la generación 
de tecnología en una industria transitiva ter-
mina siendo perjudicial para la sociedad desa-
rrollada, y nulifica el efecto de la generación 
de esta tecnología aun cuando esta logre be-
neficios en la forma de utilidades privadas.

En el caso de los países no desarrollados esto 
no sucede puesto que el gasto en la tecnología es 
0, es decir, no hay impacto si se genera una tec-
nología que no encuentre mercado o que no sea 
costo eficiente, por el simple hecho de que no se 
generan tecnologías y punto. No hay trabajos 
que destruir porque no existían para empezar.

Manga Baja de la Camisa: Por qué 
la Dolarización impide que este me-
canismo se aplique en el Ecuador

Utilizando los largos antecedentes pre-
sentados en este estudio, se va a ana-

lizar específicamente el por qué la Do-
larización le impide a Ecuador ser un 
jugador de la dinámica del acápite anterior, 
explicando al mismo tiempo por qué se li-
mita el crecimiento económico ecuatoriano.

Para hacerlo, se debe revisar a profundi-
dad el tema del Retorno Marginal de Capital 
(MPK), mencionado en el Gráfico 4 y otras par-
tes de este estudio, pero que se ha retrasado 
a propósito hasta este punto para analizarlo 
de una manera que explique la relación entre 
este mecanismo, la Dolarización y el Ecuador.

Comenzando por las definiciones, el re-
torno marginal de capital se refiere específi-
camente al aumento de la producción por la 
adición de un elemento más de capital. Pero 
para calcular los costos totales de producción, 
es necesario balancear este concepto con el 
retorno marginal del trabajo, denotado como 
MPL en este estudio. Obviamente, este será 
el retorno marginal de agregar 1 unidad adi-
cional de trabajo, la cual puede ser una hora 
más de trabajo, o un trabajador adicional, de-
pendiendo el cálculo que se esté realizando.

Siendo así, los costos relativamente más ba-
jos de países subdesarrollados son los que atraen 
a las industrias extranjeras (transitivas) a ins-
talarse en estos países, y hacer rendir las tec-
nologías desarrolladas. Esto a su vez crea una 
situación en donde el crecimiento económico 
estimado para el país subdesarrollado es mayor 
que el del país desarrollado que está en equili-
brio, como se muestra debajo en el Gráfico 5:

Figura 5. Curva de producción clásica

Producto por trabajador (y) 

Capital por trabajador (k) 

MPK 

MPK 

1 
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Lo que se puede observar arriba es algo 
que se había mostrado anteriormente: la 
curva MPK del país no desarrollado es más 
pronunciada (mayor pendiente) que la curva 
MPK del país desarrollado (curva azul), dan-

do más campo de desarrollo, más oportuni-
dad de crecimiento al país no desarrollado.

Lo que falta en este gráfico es una mayor ex-
plicación del por qué la curva está con mayor 
pendiente: básicamente esto se debe a que los 
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costos totales del productor son más bajos en 
el país no desarrollado que en el desarrollado, 
lo cual, como se dijo antes, también depende 
del costo del trabajo (MPL). Por esto, es necesa-
rio recordar cual es la relación de MPL y MPK:

Costos Totales del Productor: 
 C = wMPL + rMPK                (2)

Esta clásica ecuación dice que los costos 
totales del productor serán iguales a lo paga-
do en salarios (w, wages) multiplicado por el 
producto marginal del trabajo (MPL), suma-
do a los costos de arriendo del capital (inte-
rés, “r”) (renta de inmuebles, financiamien-
tos de máquinas, mantenimientos, etc), por 
el producto marginal del capital. Basados 
en esta ecuación, la relación MPK y MPL es:

  w    =   r   
MPL     MPK
Básicamente esta ecuación dice que el ra-

tio de los salarios sobre el retorno del Trabajo 
(la productividad del trabajador), debe ser si-
milar a los costos de renta sobre el retorno de 
capital (Weil, 2013). De la literatura económi-
ca estándar es posible definir la dinámica de 
los costos basados en la ecuación presentada. 
Normalmente un país es pobre (subdesarrolla-
do) porque carece cosas, es decir, carece de ca-
pital. Esto causa que haya una gran demanda 
por este rubro, haciendo que cada unidad de 
capital que se agrega tenga gran productividad 
(gente queriendo usar el capital, más turnos 
de trabajo, más usos, etc). Esto hace que el ca-
pital produzca más, por lo cual el costo de ad-
quirir este capital (r), decaiga rápidamente por 
unidad producida. Eso quiere decir que r/MPK 
será pequeño al ser r fijo (intereses, costos fi-
jos), pero MPK variable y, en este caso, crecien-
te. Eso forza a que w/MPL sea bajo también. 

En este punto también hay una gigantesca 
tangente que se va a evitar en este trabajo: el 
comparar la productividad de trabajadores de 
países subdesarrollados (Ecuador) con el de 
países desarrollados (Estados Unidos). Eso es 
larga literatura de otro tipo, como por ejemplo 
en Economía del Desarrollo o Economía Labo-
ral, donde tratan temas como el ausentismo 
laboral, el estado de salud, la cultura, la edu-
cación, e incluso el tema de peligros morales 
en los trabajadores de diferentes tipos de paí-
ses. Aquí no se va a considerar esos puntos, a 
propósito, dado que no es el tema principal del 
estudio. Aun así, tampoco se lo puede ignorar: 
los trabajadores de países subdesarrollados son 
menos productivos, así que la única forma en 
la que w/MPL sea equivalente a r/MPK es que 
w esté bajando estrepitosamente rápido, para 
compensar tanto la fuerte caída de r/MPK, así 
como que el MPL de los trabajadores siendo 
inferior al de los trabajadores de países desa-
rrollados, incluso después de aumentar su pro-
ductividad a través del incremento de capital.

El problema de Ecuador es que la dolariza-
ción no permite que los sueldos de los trabaja-
dores (w) se ajuste de la manera arriba descrito, 
dado que no da campo a una manera en la cual 
esa w logre bajar a la velocidad necesaria para 
mantener este equilibrio, esto es, devaluando 
la moneda nacional, haciendo que los sueldos 
sean cada vez menores en términos reales. 

Más allá de los problemas morales que esto 
presta, el tener salarios en moneda “dura” 
(no devaluable), hace que la ecuación w/MPK 
arroje un resultado más alto que el que debe-
ría en condiciones normales, haciendo que al 
mismo tiempo la productividad del trabajador 
ecuatoriano esté “sobrevalorada”, no sólo en 
comparación a los países desarrollados sino 
que en comparación a otros países subdesarro-
llados que sí pueden permitirles a sus traba-
jadores reducir sus sueldos por devaluación.

Sin entrar en grandes cálculos matemáti-
cos, es fácil ver que si w/MPK crece, entonces r/
MPL crece. Considerando que la renta de capi-
tal (r) es prácticamente fija puesto que las ma-
quinas se venden en monedas duras (dólares, 
euros, otros), y que todos los suministros para 
mantenerlas trabajando son prácticamente 
globales, se puede considerar que la r no crece-
rá, por lo cual la única otra opción lógica para 
que r/MPK crezca es que se reduzca MPK, es de-
cir, que caiga el producto marginal de capital. 
Entre más bajo sea el MPK, más alto será el re-
sultado, e igualará el otro lado de la ecuación. 

¿Hasta dónde debería bajar MPK en térmi-
nos reales? Regresando a la estadística presen-
tada en regresiones al inicio de este estudio 
(Tabla 2), se propone que el MPK en Ecuador 
va a bajar hasta igualarse con el de Estados 
Unidos, es decir, la hipótesis aquí presenta-
da es que la dolarización crea un ancla alre-
dedor de los salarios en Ecuador, que obliga 
a las otras variables de la ecuación de la pro-
ducción a ajustarse a la misma, no reflejan-
do la verdadera productividad del trabajador 
ecuatoriano, y al mismo tiempo causando que 
deba reducirse el producto marginal de capi-
tal para compensar. Es fácil ver por qué: si los 
trabajadores “cuestan” mucho, no van a haber 
2 o 3 turnos para trabajar el capital, no van a 
haber horas extra, ni ninguna otra actividad 
que promueva el extensivo uso de ese capital. 

Bajo esta óptica, lo que se propone es que la 
dolarización forza una pendiente de MPK sobre 
la economía ecuatoriana, que no es la que le 
corresponde en su condición de país en desa-
rrollo (país pobre), lo cual causa una reducción 
[forzada] de su producción, y reduce su capaci-
dad de crecimiento económico hasta igualar la 
del país “donante” de la moneda, en este caso 
Estados Unidos. Debajo se grafica este punto:

(3)

Revista Empresarial, 2019 13 (1), 65 - 80 ISSN: 1390-3748



75

Producto por trabajador 

Capital por trabajador 

MPK País Desarrollado

MPK Forzado en Ecuador por la dolarización

Desarrollo Económico Potencial para el Ecuador bajo 
Dolarización

Desarrollo Potencial 
Original Para el Ecuador

Figura 6. Desarrollo Económico Truncado del Ecuador debido a la Dolarización

La Figura 6 muestra la relación matemá-
tica presentada previamente, lo cual se pue-
de observar en la sobreposición de la curva 
de MPK del país rico (USA) sobre la de donde 
debería ubicarse la de Ecuador. Esto causa va-
rios efectos derivados, fácilmente observables. 
El primero lo muestra claramente el gráfico: 
la curva de producción de Ecuador se trunca, 
partiéndose y saliéndose de su cauce normal, 
cayendo rápidamente y formando un nue-
vo equilibrio. La razón por la cual la curva se 
trunca es que el punto de equilibrio de MPK 
es paralelo a la línea de población, ese es su 
punto más alto. Entonces, lo que sucede es que 
cuando ambas curvas se alinean, la curva de 
producción de Ecuador empieza a actuar como 
si hubiese alcanzado ese mismo punto de equi-
librio, es decir, alcanza su ápex en relación 

a la curva de población+ depreciación, por lo 
cual cualquier cosa después de este punto es 
un retorno decreciente de producción, que es 
lo que refleja la caída de la curva mostrada.

El otro punto que muestra este gráfico es 
que al caer la curva, cae también el potencial 
de crecimiento económico de Ecuador. Hay que 
recordar que lo que se definió como crecimien-
to económico es un porcentaje de crecimiento 
del PIB, no una cantidad, por tanto no es que el 
gráfico (al menos directamente) esté limitando 
hasta donde puede crecer el PIB del Ecuador, lo 
que habla es de la velocidad con la que va a cre-
cer, en este caso esa velocidad será mucho me-
nor de lo que debería ser naturalmente, esto 
es, sin dolarización. A continuación, se mues-
tra el por qué será igual a la de Estados Unidos:

Tabla 2 Transferencias tecnológicas y ganancias sociales de países desarrollados a sub-desarrollados 

 ESTADOS UNIDOS    ECUADOR 

 Generador Inversionista Sociedad  Generador Inversionista  Sociedad 

Industria No Transitiva Sí  Sí  Sí   Sí  Sí  Sí  

Clúster Sí  Sí  Igual =  Sí  Sí  Igual 

Industria Transitiva Sí  Nada Pierde   Nada Nada Pierde  

Antes de comenzar a analizar la Tabla 4, es 
importante hacer el mismo ejercicio lógico que 
se hizo anteriormente: si Estados Unidos de-
sarrolla tecnología, gana 2 (3↑-1↓), por lo ex-
plicado anteriormente cuando se presentó la 
Tabla 3. En el caso de Ecuador, lo que se ha di-
cho es que las Industrias Transitivas no irán a 
Ecuador por los altos costos causados por la do-
larización, sin embargo, los clústers existen-

tes en Ecuador y las Industrias No Transitivas 
del país recibirán las tecnologías y las imple-
mentarán. Al no ir las industrias Transitivas a 
Ecuador, lo que causa es que ni los generadores 
de la tecnología ni los inversionistas pueden 
ganar si no hay la transferencia de tecnolo-
gía. Sin embargo, el Ecuador sí termina per-
diendo los puestos de trabajos que, con indus-
trias transitivas mejoradas por la tecnología, 
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ya no puede retener. Ejemplos tales como el 
descrito sobran en Ecuador desde la dolariza-
ción: la industria del calzado, de los textiles, 
automotriz, varios productos agrícolas, en-
tre otras; es decir que sí pierde. El resultado 
final es que la cuenta para Ecuador, después 
de la transferencia tecnológica, es la misma 
que la de Estados Unidos: gana 2 netos (3↑-1↓).

El único resultado lógico de esta situación 
es que Estados Unidos y Ecuador deben tener 
el mismo crecimiento económico en el largo 
plazo. Esto implica a su vez que la dolariza-
ción impone un límite a cuánto puede crecer 
el Ecuador, convirtiéndose así en la “manga 
alta” de la camisa de fuerza económica que 
es Ecuador. La siguiente sección tratará so-
bre la otra manga faltante: la “manga baja”.

Manga Alta: La Dolarización y la 
Transferencia Tecnológica 

Hasta la sección anterior se mostró el lí-
mite superior de la dolarización mediante la 
prevención de que industrias transitivas de 
países desarrollados se instalen en Ecuador. 
En esta sección lo que se va a intentar demos-
trar es que la dolarización garantiza que las 
tecnologías que van hacia los otros dos tipos 
de industria, no transitivas y clústers, lleguen 
y se implementen en Ecuador con celeridad 
para crear crecimiento a través de esos secto-
res; y con particular énfasis en las industrias 
No Transitivas debido a que, como se ha refe-
rido anteriormente, los clústers son cadenas 
de valor global por lo cual para funcionar de-
penden mucho menos de las situaciones indi-
viduales de los países donde estén ubicados. 

Para entender por qué la Dolarización cie-
rra esta “tenaza” del crecimiento económico 
creando una situación de avance casi forzado, 
hay que entender la coyuntura del Ecuador en 
este momento: al día de escribir este acápite, 
el Presidente de la República le acaba de quitar 
las funciones a la vicepresidenta, acusada de 
corrupción. Peor aún, es la segunda persona 
en el cargo: en Enero de este mismo año fue 
destituido el vicepresidente anterior por el 
mismo cargo. Es decir, nuevamente el Ecuador 
está inmerso en los vaivenes políticos y la ines-
tabilidad característica del pasado pre-dolari-
zación. Sin embargo cabe la pregunta, ¿cuál 
es el efecto de todo esto sobre los mercados fi-
nancieros y el funcionamiento de la economía 

en el país? La respuesta es ninguno, gracias a 
la dolarización. Y de este hecho se puede des-
prender que la dolarización implica que estos 
mercados funcionan desconectados del resto 
del país, casi como si fueran un outsourcing.

Siendo así, la pregunta es por qué la dola-
rización facilitaría que se dé la transferencia 
tecnológica hacia el Ecuador, versus por ejem-
plo otros países de la región. Primeramente, 
se recuerda que la transferencia tecnológica 
de la que se habla es hacia las industrias No 
Transitivas, puesto que las Transitivas defini-
tivamente no vendrán al país como se expuso 
anteriormente. Además, pese a que los clús-
ters pueden ser financiados internamente en 
un país, nuevamente estos son animales de 
otras especies, más internacionales, por lo 
cual podrían potencialmente autofinanciarse 
sin depender en el sistema financiero del país. 

¿Cómo logra la dolarización esta adquisi-
ción y permeación tecnológica en Ecuador? Lo 
hace creando la base sobre la cual se asienta 
un sistema financiero que funciona como el de 
una economía desarrollada, sin el Ecuador ser 
una. ¿Qué significa esto? Para empezar, como 
se comentó arriba, lo “blinda” de los choques 
sociales y políticos del país. Esto a su vez im-
plica que hay confianza en el sistema finan-
ciero, confianza que se traduce en crédito, 
palabra que viene del latín “creer”. Este creci-
miento se ve reflejado en el extraordinario au-
mento de los depósitos en el sistema financie-
ro nacional desde la dolarización. En el gráfico 
que se presenta debajo se observa como en el 
periodo comprendido entre el 2007 y el 2015, los 
depósitos en el sistema financiero ecuatoria-
no subieron de US$9000 millones a US$21000 
millones, es decir más del doble. El contraste 
es incluso más profundo si se lo toma desde 
el momento de la dolarización a la fecha: en 
Diciembre de 1999 los depósitos en el sistema 
financiero eran de $2300 millones, mientras 
que al cierre de este año serán de $27.000 mi-
llones, un aumento de una magnitud supe-
rior a 10 veces, una cifra que se mantendría 
incluso luego de descontar la inflación de es-
tos años (Banco Central del Ecuador, 2018).
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Depósitos Cuentas Corrientes + Cuasidinero del Panorama Financiero
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Figura 7. Evolución de los depósitos en Ecuador
Adaptado de Economía en Jeep (Gonzalez, 2015)

¿Cuál es el impacto de mayores depósitos en 
el sistema nacional? La teoría monetaria más 
básica enseña que el aumento de capital hace 
que los intermediarios financieros busquen 
colocar esos valores, y para lograrlo bajan las 
tasas de interés de los préstamos y créditos a 
niveles mucho más competitivos que los que 
le correspondería a un país como el Ecuador. 
Esto a su vez hace que se vuelvan rentables 
proyectos que antes tenían retornos muy bajos 
para serlo (Rao, 2014), especialmente aquellos 
que se promovían en las épocas de mega-de-
valuaciones por encima del 20% anual, que 
era muy común en la etapa pre-dolarización.

Proyectos rentables y líneas de crédito dis-
ponibles atraen a los emprendedores, pero 
también a los inversionistas, lo cual se refle-
ja en un saludable crecimiento del mercado 

de valores en Ecuador en la etapa post-dolari-
zación, con un respetable 3,2% anual, pasan-
do de US$2711 millones en el 2000 a US$6617 
millones para el 2017 (Jiménez, 2018), esto es 
casi se ha triplicado su tamaño en este pe-
riodo. El atraer inversionistas de este tipo es 
importante para la implementación tecnoló-
gica dado que los mismos permiten horizon-
tes más largos para los proyectos, los cuales 
son necesarios para lograr ver los resultados 
de la nueva tecnología, especialmente si se 
deben realizar instalaciones para equipos, 
adquirir y adecuar terrenos, comprar algún 
insumo especializado, obtener permisos, etc. 
Para resumir se presente el siguiente gráfico 
que muestra como la Dolarización fomenta 
la implementación tecnológica en Ecuador:

Una mayor confianza el en Sistema 
financiero se traduce en un fuerte

 incremento en los depósitos

Más depósitos y menos riesgos se 
traducen en créditos a tasas 

mucho más competitivas que lo 
que naturalmente le 

correspondería al Ecuador

La Dolarización fomenta la 
confianza en el Sistema Financiero 

al impedir devaluaciones

Mercados de valores y de inversion 
saludables extienden los horizontes de 
inversion y de retornos esperados por 

los proyectos

Más proyectos de inversion 
rentables atran a inversionistas y 

crean mercados de valores 
saludables

Tasas más bajas de lo normal para 
un país en Desarrollo atrane 

proyectos de inversion que otrora 
no serían rentables

Proyectos con horizontes más 
largos de lo común tienen mejores 

posibilidades de devengar sus 
costos y generar retornos

La mezcla de bajos intereses, 
disponibilidad de fondos, y largos 

horizontes de retorno son 
caracateristicas de paises ricos y 

desarrollados

Al aplicarse en Ecuador, la permeación 
tecnológica desde el mundo 

desarrollado llega mucho más pronto, 
contribuyendo de inmediato al 

crecimiento económico

Figura 8. La dolarización y la permiación tecnológica
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Para finalizar, hay que entender los dos ele-
mentos que hacen que este crecimiento se vea 
forzado a darse, contrario al acápite anterior 
donde el crecimiento se truncaba. Aquí, la do-
larización crea las condiciones necesarias para 
que los proyectos dirigidos a mejorar las indus-
trias locales que sean competitivas se puedan 
implementar con una probabilidad razonable-
mente alta de éxito, tal y como lo explica en 
anterior gráfico. Además, crea un alto costo 
de oportunidad en no hacerlo: si aun habien-
do las condiciones adecuadas para realizar un 
proyecto el sector privado decidiese no hacer-
lo por situaciones ajenas al mercado (es decir, 
que en vez de rentabilidad se estén fijando 
en temas políticos con el gobierno de turno, 
temas culturales o sociales como el racismo, 
xenofobia, etc), puede venir otra persona o 
inversionista y tomar la posta del proyecto, 
quedándose con toda la ganancia. En un caso 
así la sociedad no pierde, sólo el empresario o 
grupo empresarial que decidió no realizarlo.

Por ende, esta “manga baja” de la dola-
rización es la que “empuja” al Ecuador ha-
cia el crecimiento económico lo quiera o 
no, al darle una situación de mercado fi-
nanciero con garantías comparables al de 
un país desarrollado, sin que el Ecuador 
esté ni remotamente cercano a tal realidad.

Discusión

El primer gran punto del presente estudio es 
el de presentar una dinámica coherente y ba-
sada sobre bases teóricas sólidas respecto a por 
qué el Dolarizar ralentiza el crecimiento econó-
mico de un país. En Ecuador este no ha sido un 
tema investigado en su justa medida, pero por 
suerte, Ecuador no es el único país dolarizado 
del continente: otro país dolarizado en la mis-

ma época (pero con una mucho mejor planea-
ción), fue El Salvador, donde se ha detectado 
el mismo efecto de la Dolarización sobre el cre-
cimiento económico pero sin dar ninguna luz 
respecto al por qué. (Rodriguez & Dombrow, 
2016) Consideramos que el presente resuelve 
estas dudas, o, por lo menos, da una dirección 
hacia dónde encontrar la solución de esta inte-
rrogante, usando las teorías aquí planteadas.

Segundo, la contribución del presente ensa-
yo se basa sobre lo presentado anteriormente 
respecto a que la inflación no es la camisa de 
fuerza de la Dolarización (Calle, 2018), pre-
sentando una alternativa viable que satisfa-
ce el cálculo matemático que predice que al 
fijar una variable (la tasa cambiaria), es de-
cir, convertirla en constante; alguna otra va-
riable debía fijarse para compensar ese cam-
bio. No fue la inflación, pero la evidencia, 
tanto de Ecuador como de El Salvador, parece 
apuntar a que sí es el crecimiento económico. 

Tercero, se vuelve importante discutir que 
el tema de crecimiento económico y conver-
gencia, siendo esta última la capacidad de 
los países en desarrollo de alcanzar el nivel de 
actividad económica y bienestar de los países 
desarrollados. Para entender este punto es ne-
cesario revisar nuevamente la literatura res-
pecto a las dinámicas de convergencia econó-
mica de Solow. Propuesto en 1959 en conjunto 
entre Robert Solow y Trevor Swan, el modelo 
intenta explicar el crecimiento económico a 
largo plazo mediante el uso de variables como 
la acumulación de capital, el trabajo (labor), 
crecimiento poblacional, etc. (Parker, 2017)

Este tópico es extenso, superando am-
pliamente el presente trabajo, por lo cual 
el enfoque se centrará en lo que el modelo 
de Solow pronostica en el siguiente gráfico:

K01 K01 K* Kt

Crecimiento del Capital 
en Paises Pobres 

gk01 >gK02

Crecimiento del
 Capital en Paises 

gk02 < gK01

Punto de Equilibrio 
(No Crecimiento) 

gK* = O

Figura 9. Curva de convergencia económica
Adaptado de Institutul National de Cercetari Economice (Aurel, 2009).
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Lo que el gráfico anterior muestra son las di-
ferencias de tasas de crecimiento entre países 
pobres y países ricos, lo que es lo mismo, entre 
países desarrollados y países no desarrollados. 
Lo que se debe destacar de este modelo es que 
predice que el crecimiento de los países pobres 
no solo será más grande que el de los países de-
sarrollados, sino que este se dará de una ma-
nera más acelerada, lo cual se deriva de la for-
ma geométrica de la curva (la pendiente de los 
países subdesarrollados es más pronunciada). 

La razón principal por la cual los países sub-
desarrollados crecen más rápido es porque su 
Producto Marginal de Capital (MPK) es mayor 
cuando están fuera de equilibrio, tal y como 
se mencionó provisionalmente en el Gráfico 
4. Este trabajo, contrario a lo que se pudiera 
interpretar, no descarta que se dé esta posi-
bilidad, sino que plantea que se lo hará si el 
país dolarizado logra crecer al nivel (o cerca del 
nivel) del PIB potencial del país ancla, en este 
caso Estados Unidos. Cabe recordar que el PIB 
Potencial es el punto de la triple coincidencia 
macroeconómica donde está el nivel de infla-
ción más bajo con el nivel de empleo más alto 
y el nivel de crecimiento más elevado posible. 

Insistimos en decir que es muy difícil que un 
país en desarrollo, con todas las limitantes so-
ciales y educacionales que tiene, pueda superar 
a Estados Unidos en el manejo económico para 
lograr estar en o cerca de su  PIB Potencial, sin 
embargo, esa es la vía disponible para conver-
gir económicamente y brindarle un bienestar 
más alto a su población, por ende está más que 
ser una meta técnica para un país dolarizado 
debiera ser un mandato moral de su gobierno. 

Conclusiones 

La primera conclusión que debería derivar-
se de este trabajo es la novedosa interpretación 
tanto de los modelos de crecimiento endógeno 
por tecnología de Romer, como el de crecimien-
to económico de Solow. La introducción de la 
Dolarización como un elemento disruptor, el 
cual sumado a la definición de país rico o pobre 
basado en la capacidad de creación de tecnolo-
gía, crea una situación en la cual se demues-
tra exactamente lo opuesto a lo que propuso 
Romer: el crecimiento tecnológico puede ser 
exógeno (como lo demuestra el Ecuador sien-
do un país con demostrada nula innovación 
tecnológica); y el crecimiento económico en sí 
mismo puede pasar de endógeno a condiciona-
do o forzado, como se trató arriba en las con-
clusiones generales. Hasta donde el autor co-
noce, esta es la primera vez que se ha usado el 
modelo de Romer y el de Solow de esta manera.

La segunda conclusión sería dejar pendien-
te el hacer un seguimiento al crecimiento del 
PIB real de Ecuador y el de Estados Unidos, 
y tratar de esta manera de corroborar si las 

ideas aquí expuestas efectivamente se reali-
zan, o si se debe hacer algún ajuste. Este se-
guimiento debería ir más allá de sólo ver las 
cifras, sino que debería también incluir un 
seguimiento econométrico respecto a los cre-
cimientos, alertando de cualquier ajuste o 
cualquier nuevo elemento que se deba incluir.

Una tercera conclusión es el investigar y 
contrastar las realidades del mercado laboral 
ecuatoriano, utilizando herramientas for-
males de economía del trabajo las cuales no 
se han aplicado aquí, sobre todo por falta de 
espacio. Las leyes y diferentes aristas de am-
bos mercados laborales hace que sea un tra-
bajo de investigación propio, más allá de lo 
que se puede cubrir aquí, sin embargo sería 
importante revisarlo para tener una idea de 
qué tan cerca o tan lejos de la verdad está la 
idea de que el MPK de ambos países es similar.

Una cuarta conclusión académica que se de-
riva de este trabajo corresponde al señoreaje. 
Se ha propuesto en este trabajo que el seño-
reaje es la Fuerza de la camisa de fuerza, pero 
no se especificó la dimensión de esta fuerza. 
Es más, no se ha propuesto cómo hacer este 
cálculo. Considerando que en el 2019 Ecuador 
cumple 20 años dolarizado, sería interesante 
saber si este es un valor constante o variable, 
y en lo segundo, si es lineal o geométrico. Por 
ejemplo, ¿sería sólo el valor equivalente del 
punto óptimo de señoreaje del 2018, o sería 
equivalente al punto óptimo del señoreaje del 
año 2000, multiplicado por 20? ¿O peor aún, se-
ría compuesto de la forma (señoreaje 2000)20? 

Este cálculo podría servir para hacer algo 
que fascina pregonar a los políticos ecuatoria-
nos pero que ya se ha demostrado que es impo-
sible: desdolarizar. Insistiendo en que esta no 
es una opción técnica, no deja de ser intere-
sante la pregunta de cuánto sería el valor real 
de hacerlo. Mejor aún, con un sistema esta-
blecido, se podría actualizar este valor de ma-
nera constante, para monitoreo económico. 

La conclusión final de este ensayo es que  
todo plan económico del Ecuador debe co-
menzar por los estimados de crecimiento 
económico de la economía de Estados Uni-
dos, tanto nominales como potenciales. Esta 
será la meta de crecimiento del Ecuador para 
cada año, con ciertos grados de libertad den-
tro de un rango razonable. El crecimiento de 
la economía americana debería servir como 
un piso mínimo para todo gobierno de tur-
no: lo mínimo que el Ecuador debería crecer 
es la misma magnitud, cualquier cantidad 
menor implica que el gobierno está ejercien-
do alguna injerencia negativa que no deja 
fluir el mecanismo económico aquí presenta-
do de la forma natural en que debería darse. 

La convergencia a la que deben apuntar to-
das las gestiones de los gobiernos de países en 
desarrollo (o, directamente, subdesarrollados), 
es posible que todavía llegue bajo este esquema 
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cuando se nota que el techo no es el crecimien-
to nominal sino el crecimiento potencial del 
país ancla (en el caso de Ecuador ese país es Es-
tados Unidos). Pensar que se puedan hacer las 
cosas de una forma en que la economía ecua-
toriana crezca de manera más ágil que la ame-
ricana (es decir, con menos trabas que le per-
mitan realizar su potencial total); es un tanto 
utópico, pero no imposible, cuando se consi-
dera que Ecuador es un país mucho más peque-
ño, con menos población, más homogéneo, y 
sin gastos ni goteras en la economía (leakages) 
como son los compromisos en el exterior que 
tiene Estados Unidos (como las guerras, las 
transferencias de ayuda externa, etc). El pen-
samiento final debe ser que es difícil, pero con 
disciplina y constancia, es posible de lograrse. 
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