EL FUTURO DE LA
DOLARIZACION EN ECUADOR

KURT SCHULER

INSTITUTO ECUATORIANO DE
ECONOMIA POLITICA

Guayaquil, Octubre del 2002



EL FUTURO DE LA
DOLARIZACION EN ECUADOR

KURT SCHULER

INSTITUTO ECUATORIANO DE
ECONOMIA POLITICA



Esta publicacion ha sido posible gracias al apoyo de la Fundacién de Investigacion
Econdmica Atlas de Fairfax, Virginia, U.S.A.



EL FUTURO DE LA DOLARIZACION
EN ECUADOR

Por Kurt Schuler

Octubre 2002

Instituto Ecuatoriano de Economia Politica, Guayaquil

<http://www.his.com/~ieep>

Kurt Schuler es Economista Senior en el Comité Econdmico Adjunto del Congreso de los
EE.UU. en Washington. Este documento se origina de las conferencias que él present6 en
Guayaquil, en agosto 27-28 del 2002. Este documento expresa su opinion personal, las
cuales no son necesariamente las opiniones del Comité Econdmico Adjunto. La Web site
personal de Kurt Schuler es <http://www.dollarization.org>.



EL FUTURO DE LA DOLARIZACION EN ECUADOR

La dolarizacion en Ecuador empezd el 9 de enero del 2000, cuando el entonces
presidente Jamil Mahuad fijo el valor del sucre a 25.000 por dolar. La dolarizacion se
implemento completamente el 13 de septiembre del 2000, cuando los billetes y monedas
en sucre cesaron de tener curso legal. Los dos afios de aniversario de la dolarizacion
completa es un momento oportuno para revisar brevemente hasta ahora los resultados del
sistema y discutir su futuro. La dolarizacion de Ecuador ha sido el tema de persistentes
criticas. Algunas de las criticas reflejan inquietudes bien pensadas a fin de asegurar que la
politica econdmica es coherente, de manera que complemente antes que contradiga los
resultados que trae la dolarizacién. Otras criticas reflejan malos entendimientos sobre como
la dolarizacion funciona. Debido a que Ecuador tuvo un Banco Central por décadas, y
debido a que la Banca Central es todavia el sistema monetario dominante en el resto del
mundo, la gente no esta aun acostumbrada a una manera de pensar algo diferente sobre
temas monetarios de discusion que es necesario bajo dolarizacion. Los problemas
monetarios actualmente afectan otros paises de Sudamérica han hecho que la gente se
pregunte si Ecuador también sera afectado.

La dolarizacion es sostenible. Esta ha dado a Ecuador el primer periodo de estabilidad
monetaria en 20 afios 0 mas y ha ayudado a la recuperacion de la economia después del
desastroso afo 1999. Un alto crecimiento econdémico a largo plazo requiere mas que
estabilidad monetaria. Para alcanzar un alto crecimiento a largo plazo, Ecuador necesita
usar las circunstancias favorables que esta ahora disfrutando para mejorar la eficiencia de
su gobierno y economia, y a prepararse para los periodos de problemas econdémicos que
ocurren no importa que tipo de sistema monetario tenga un pais. Después de revisar
brevemente la experiencia de la dolarizacion hasta ahora, este documento responde las mas
comunes inquietudes sobre la sostenibilidad de la dolarizacién, luego propone pasos para
mejorar el funcionamiento de dos partes de la economia: el sistema monetario y las
finanzas del gobierno.

IMPLEMENTACION Y RESULTADOS HASTA AHORA DE LA DOLARIZACION

En la situacion actual de estabilidad monetaria y crecimiento economico del Ecuador,
es importante recalcar las circunstancias en el tiempo en que la dolarizacion empezé. La
dolarizacion fue el dltimo intento desesperado del gobierno para estabilizar la economia
después de muchas otras politicas que habian sido intentadas y habian fallado durante un
largo periodo.

El Banco Central del Ecuador fue establecido en 1927. El tipo de cambio del sucre en
ese afio fue 5 por dolar de los Estados Unidos. Hasta 1982, la inflacidn estuvo casi siempre
debajo de 15 por ciento anual y el sucre fue devaluado frente al dolar solo una vez cada
varios afios. El Producto Interno Bruto (PIB) por persona tuvo un maximo en 1981, cuando
el petroleo lleg6 a los US$40 por barril, su méas alto nivel alcanzado. Luego vino un largo
periodo de descenso, escaramuzas fronterizas con Peru y el gasto interno incrementaron el
déficit presupuestario sustancialmente en 1981. El precio del petroleo alcanzé un maximo
al inicio del afio, luego empezd una tendencia hacia abajo que duraria hasta 1988. México
incumplio con su deuda externa en 1982, Ecuador y muchos otros paises latinoamericanos



lo siguieron en 1983. La inflacion crecid de 13 por ciento en 1980 a 24 por ciento anual en
1982 y nunca cay0 por debajo de 24 por ciento anual para el resto de la vida del sucre. El
gobierno devaluo el sucre de 25 por ddlar a 33 por dolar en 1982, después lo cual, el sucre
fue devaluado frente al dolar cada afio, hasta 6.825 por ddélar al fin de 1998. El PIB por
persona nunca recuperé su nivel de 1981.

Durante la década de 1980 y 1990, Ecuador buscé sin éxito politicas econdmicas que
reactivarian el crecimiento economico. En 1998 empezaron los problemas con el sistema
bancario, en medio de la debilidad econémica general, en parte relacionada al bajo precio
del petrdleo. La devaluacion monetaria de Brasil del 18 de enero de 1999, intensificé la
presion especulativa sobre el sucre. EI 12 de febrero, el banco central abandoné la banda
cambiaria que mantenia y permitio flotar al sucre. La flotacion cre6 nuevos problemas,
debido a que el sucre se deprecié rapidamente hasta alrededor de 13.000 por dolar,
intensificando los problemas de muchos bancos. EI gobierno respondié declarando un
feriado bancario el 8 de marzo. El 11 de marzo, el presidente Jamil Mahuad anuncié un
paquete de medidas economicas, incluyendo incrementos de impuestos, reduccion de
subsidios, y un congelamiento de los depositos bancarios. Los problemas de la economia
empeoraron, conduciendo al gobierno a incumplir con su deuda externa el 31 de agosto. La
indignacion con el gobierno por la situacion econdmica generaron frecuentes huelgas que
paralizaron la actividad econ6mica. La economia se contrajo en un 7.3 % en términos reales
en 1999, y el sucre termind el afio a 19.000 por délar. Durante la primera semana de enero
del 2000, la tasa de oferta se deprecié tanto como a 28.000 por dolar en cierto momento.

En este ambiente, el presidente Mahuad anuncid el 9 de enero del 2000, que Ecuador
dolarizaria a 25.000 sucres por doélar. Los resultados fueron visibles inmediatamente:
aunque los detalles de la dolarizacion no eran claros, el sucre se estabilizé al nivel
anunciado. El 11 de enero el Banco Central redujo su tasa de redescuento de 200 por ciento
anual a 20 por ciento. A pesar de la nueva estabilidad, fue demasiado tarde para salvar la
carrera politica de Mahuad, y fue derrocado por el golpe de 24 horas de enero 21-22. (Parte
del programa de los conspiradores del golpe era revertir la dolarizacién.) Asumiendo la
presidencia, el previamente vicepresidente Gustavo Noboa anuncié que él continuaria con
la dolarizacion. La dolarizacion fue la principal reforma en la Ley de Transformacion
Econdmica de Ecuador (Ley Trolebus), que fue aprobada por el Congreso el 29 de febrero
y llego a ser ley el 13 de marzo. Empez6 un periodo de transicion de seis meses, durante el
cual el Banco Central reemplazé la mayoria de sucres en circulacion con dolares. Con la
implementacion completa de la dolarizacion el 13 de septiembre del 2000, Ecuador lleg6 a
ser el pais dolarizado de mayor poblacion.

Al principio, la dolarizacion tenia pocos amigos. Un pequefio pero activo grupo de
economistas ecuatorianos y empresarios (organizados como el Foro Econémico) habian
defendido vigorosamente la dolarizacion durante 1999, realizando publicaciones,
organizando conferencias, y dando entrevistas sobre el tema. Ellos estuvieron apoyados por
un pequefio nimero de observadores extranjeros.! El Banco Central se opuso fuertemente a
la dolarizacion: el pasado 5 de enero del 2000, public6 una declaracion a la comunidad
financiera que decia, “Las autoridades también consideran que la dolarizaciéon y la
convertibilidad [un sistema monetario como el de Argentina en ese momento] no son
esquemas Vviables en el momento actual”.



Tabla 1. Principales Indicadores Econdmicos para Ecuador, 1997-2002

1997 1998 1999 2000 2001 2002*

Tipo de cambio, f.d.p. (sucres por US$) 4428 6825 20,243 Dolarizado a 25,000 sucres

PIB (millones de US$) 19,760 19,740 13,770 13,650 17,980 20,600
Crecimiento del PIB real por persona (%) 1.3 -1.6 -9.0 0.4 3.7 1.6
Inflacion (precios al consumidor, %, base  30.7 434 60.7 91 23.5 12.9
sucre)

Inflacion (precios al productor, %, base n.d. n.d. 186.9 64.9 -5.6 4.5
sucre)

indice de Inflacion, precios al 106.4 100.0 54.6 83.1 101.8 108.3
consumidor, base US$ (fin 1998 = 100)

indice de Inflacion, precios al productor,  n.d. 100.0 66.6 96.4 102.2 105.2
base US$ (fin 1998 = 100)

Tasa de desempleo, f.d.p. (%) 9.3 11.8 15.1 10.3 8.1 8.5
Tasa de Subempleo, f.d.p. (%) 42.4 51.8 46 49.9 34.9 30.5
Salario mensual promedio, US$ 150.13 137.51 84.37 81.74 121.3 140
Exportaciones (millones de US$) 5264 4203 4451 4927 4678 2372
Importaciones (c.i.f., mn US$) 4666 5198 2786 3469 4981 2964
Balanza de cuanta corriente (mn US$) -458 -2099 919 916 -704 -539
Base monetaria emitida localmente, f.d.p. 910 834 662 261 289 260
([Imn US$))

Reservas extranjeras netas, f.d.p. (mn 2093 1698 873 1180 1074 1197
US$)

Depdsitos bancarios en sucres, f.d.p. (mn 2321  1919.8 862.3 n.d. n.d. n.d.
USs$)

Depositos bancarios doélares, f.d.p. (mn 1530.8 1794.6 1554.1 3579.9 44244 4876
US$)

Tasa del mercado monetario, f.d.p. (%) 27.86 54.22 91.16 7.7 5.05 4.92
Tasa activa, sucres, f.d.p. (%) 39 61.4 68.3 n.d. n.d. n.d.
Tasa activa, ddlares, f.d.p. (%) 11.7 15.9 16.6 145 15.1 13.09
Ingreso gob. central—petroleo (mn US$) 11731  887.6 993.5 1248.8 1285 672.1
—Seguridad social (mn US$) 455.2 451.1 229.6 227.9 454.6 147
—Aranceles (mn US$) 3444  589.5 218.4 215.1 349.9 236.9

—Otros(impuesto renta, IVA,...) (mn 1875.6 17395 1529.6 1646.9 2250.1 1472.1
US$)

Gasto gobierno central (mn US$) 5289.6 4385.3 3960.3 4034.7 4350.1 2639.9
Deuda del gobierno, f.d.p. (mn US$) 14237 15675 16767 14168 14182 14200
Prima riesgo pais, f.d.p. (% puntos) 335 14.2 12.54 17.83

Precio promedio West Texas Intermediate  20.60 14.39 19.25 30.30 25.92 24.87
del petréleo (US$/barril)

Notas: *Ultima informacion disponible, de una variedad de fechas. Dolarizacion a un tipo de cambio de
25,000 sucres por dolar fue anunciada el 9 de Enero del 2000, y lleg6 a ser ley el 13 de Marzo.

Fuentes: Banco Central del Ecuador, Boletin Mensual y Boletin Semanal de Coyuntura, en
<http://lwww.bce.fin.ec/>; J. P. Morgan Emerging Markets Bond Index Plus (premio riesgo pais); Haver
Analytics (precio petrdleo).




Después que el presidente Mahuad anuncio la dolarizacion, el consenso era que esta no
trabajaria bien. El director administrativo del Fondo Monetario Internacional, Michel
Camdessus, dijo, “La dolarizacion no fue, debo ser franco, el tipo de politica que habriamos
recomendado en esta etapa a Ecuador”, aunque el agregd que el FMI apoyaria la decisién
de Ecuador. El profesor Paul Krugman, cuya columna en el New York Times lo hace
quizas el comentador econdémico mas influyente en el mundo, escribid, “Ahora el gobierno
[de Ecuador] ha llegado al otro extremo y esta intentando restaurar confianza en la moneda
aboliéndola. Los observadores dicen que esta podria funcionar si esta acompafiada por una
reforma domeéstica extensa -lo cual es como decir que se puede matar a alguien con brujeria
si también se le da abundante arsénico”. Y Augusto Aguirre, un lider del sindicato de
trabajadores del transporte, protestd, “La medicina es peor que la enfermedad”.?

Hasta ahora los resultados de la dolarizacion han confundido a los escépticos. Como
muestra la Tabla 1, casi todos los indicadores econdémicos han sido positivos hasta ahora
bajo la dolarizacion. La economia ha crecido; el dinero ha retornado al sistema bancario,
permitiendo descongelar a los depositos; la inflacion ha caido, después de una inicial
explosion para ajustarse a la depreciacion del sucre; el presupuesto del gobierno ha pasado
de deficit a superavit; el desempleo ha caido; y asi sucesivamente. La dolarizacion no es
solamente responsable por el cambio: el gobierno ha implementado también otras reformas,
y el precio del petroleo ha subido de menos de US$10 dolares por barril en su punto mas
bajo en 1998 a casi US$30 ddlares por barril hoy. Sin embargo, es evidente que la
dolarizacion fue la unica reforma méas importante en sefialar un rompimiento con las
politicas pasadas y crear confianza en el futuro.

Ecuador ha disfrutado de salud econémica durante un periodo cuando la mayoria de
otros paises sudamericanos han sufrido problemas. Venezuela, Argentina, Uruguay, Yy
Paraguay han visto contraer sus economias tanto o0 mas que Ecuador lo hizo en 1998-99.
Brasil esta experimentando un retraso econdmico causado por altas tasas de interés como
fuga de capitales por temor a un incumplimiento con la deuda externa por el proximo
presidente. El real se deprecio de 2.4 por ddlar al principio del 2002 a 3.6 por dolar el 31 de
julio antes que en algo se recuperara. EI FMI ha extendido a Brasil su més grande paquete
de rescate jamas dado a pais alguno. Ademéas de otro pais que usa el euro, la Guyana
Francesa, Ecuador es el Unico pais en Sudamérica con una clara estabilidad monetaria.

Preocupaciones sobre la Dolarizacion

A pesar de los buenos resultados de la dolarizacion hasta el momento, esta permanece
controversial. La dolarizacion ha sido culpada de causar o al menos contribuir a varios de
los actuales problemas percibidos de la economia de Ecuador. Las criticas de la
dolarizacion provienen de tres fuentes. La primera y la menos creible, son unos pocos
supuestos tomadores de decisiones politicas que la han criticado porque ellos hubieran
deseado ejercer personalmente el poder sobre el sistema monetario, en lugar de que la
Reserva del Sistema Federal determine la politica monetaria. Sin embargo, con base en una
larga experiencia es claro que la politica monetaria tal cual fue ejecutada por el Banco
Central del Ecuador fue casi siempre peor que si se hubiera llevado a cabo bajo
dolarizacion. El sucre fue devaluado contra el ddlar por un factor de 5.000 bajo el sistema



de Banca Central. [Lo peor de la devaluacion ocurrié cuando el BCE tuvo, al menos en
papel, su mas alto nivel de independencia en la historia, garantizada por la
constitucidon de 1998.] No hay razones para esperar que la situacion cambiaria si Ecuador
reestableciera el sucre. La dolarizacion también ha reducido la capacidad de las autoridades
del gobierno para otorgar favores especiales o imponer castigos especiales por medio de la
manipulacion de los tipos de cambios, administrando control de cambios, o fijando tasas de
interés.

Un tipo de critica de mas valor proviene de gente que esta preocupada por las
tendencias de la economia doméstica que harian a la dolarizacién insostenible, o que
Ecuador es vulnerable a problemas como los que hizo que Argentina abandone su sistema
de “convertibilidad” en enero de 2002. Examinemos las principales preocupaciones sobre la
sostenibilidad de la dolarizacion.

¢La Dolarizacion ha incrementado la miseria econémica? El desempleo y
subempleo han caido ambos en la dolarizacion porque el reestablecimiento de la confianza
y el crédito han permitido mayores actividades econémicas. El salario mensual promedio
ha subido, aunque en términos de ddlar casi ha regresado al nivel que existia en 1997. El
PIB Real per cépita (por persona) se ha elevado en dolarizaciéon. Ecuador es un pais con
mucha gente pobre, pero la dolarizacion ha sido la reforma méas importante en restablecer la
estabilidad econdmica y en terminar la recesion y la devaluacion monetaria extrema de
1999 que hizo pobres a casi todos los ecuatorianos.

¢Por qué las tasas de interés son mas altas que las de EE.UU.? Otra queja sobre la
dolarizacion es que las tasas de interés son altas. En EE.UU., la tasa prime -la tasa que los
bancos cobran a los buenos clientes comerciales- esta en la actualidad en un 4.75 %. Las
tasas referenciales para préstamos comerciales estan sobre el 7 % en El Salvador y un poco
menos, 6.5 %, en Panama.® En contraste, la tasa referencial del Banco Central del Ecuador
para préstamos es actualmente alrededor del 13 %.

No todas las tasas de interés son altas en Ecuador. Las tasas de interés interbancarias
estan alrededor del 1.1 %, comparadas con tasas de alrededor 1.8 % en los mercados
interbancarios de Nueva York y Londres para préstamos en délares. Lo que necesita
explicarse, entonces, es que las tasas de interés no son altas en general, sino que las tasas de
interés son altas cuando los bancos prestan al publico en lugar de hacerlo a cualquier otro
banco.

Un numero de factores explican por qué las tasas de interés sobre los préstamos al
publico permanecen altas. Una es que el sistema bancario no se ha recuperado
completamente de la crisis de 1998-99. Los deudores estan pagando altas tasas de interés en
parte para recapitalizar los bancos. Otro factor es que el sistema bancario no se encuentra
todavia internacionalizado, como el sistema de Panamd. La internacionalizacion tiende a
presionar las altas tasas de préstamos hacia la baja, a niveles internacionales porque le da al
pais acceso a la competencia mundial entre prestamistas. La experiencia indica que cuando
un pais adopta la dolarizacion u otro tipo de union monetaria, los bancos extranjeros
tipicamente esperan algunos afios para observar un cambio genuino antes de tomar el riesgo
de establecer dependencias. Un otro factor es que los riesgos de los prestamistas son



superiores en Ecuador que en los EE.UU., Panama, o El Salvador. El sistema legal de
Ecuador es notoriamente impredecible, y los prestamistas tienen frecuentemente
dificultades en recuperar activos de los deudores que estan dispuestos a pagar. Inclusive el
gobierno tiene problemas en recuperar las deudas que tom¢é a cargo de los bancos que
cobraron en 1999. La solucion aqui es mejorar la eficiencia del sistema legal. Finalmente,
vale la pena investigar si las regulaciones bancarias imponen altos costos en los bancos que
requieren de ellos mantener tasas de interés més altas. Las regulaciones bancarias debieran
ser periodicamente revisadas para determinar si ellas estan cumpliendo con su propdésito
més efectivamente.’
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¢La alta inflacion en dolarizacion ha hecho al Ecuador poco competitivo? Desde
que la dolarizacién fue anunciada, Ecuador ha tenido un incremento total en los precios del
consumidor de 150%, utilizando precios en sucres a final de 1999 como la base de célculos.
En comparacion, los EE.UU. han tenido un incremento total del 7.4 %.

Para comprender verdaderamente la inflacion de Ecuador, uno debe examinar los
precios en ddlares, no en sucres, y examinar los afios anteriores al 2000. Como muestran los
indicadores en la tabla anterior; en 1997 y 1998, la devaluacion del sucre frente al ddlar
gener6 una fuerte inflacion. Convertida en dolares, los precios en Ecuador
aproximadamente siguieron la tendencia de los precios en EE.UU. Luego, en el desastroso
afio 1999, el sucre fue devaluado por un factor de alrededor de 3 (de 6.825 a 20.243 por
dolar), sin embargo los precios subieron por un factor de solo 0.6 (para ser precisos, 60.7
%). En términos de ddélar, Ecuador experimentd una aguda deflacion en 1999, como se
muestra en el gréafico de arriba. Los precios cayeron por debajo de niveles internacionales, y
sectores que enfrentan una fuerte competencia extranjera sufrieron un incremento anormal
y necesariamente temporal en su competitividad. Desde la dolarizacion, los precios se han
incrementado hasta retornar a niveles internacionales.” La inflacién ha ido disminuyendo
hasta digitos de una cifra, sobre una base anual, y debiera continuar reduciendo. Expresada
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en términos de dolares, la inflacién en Ecuador ha seguido cercanamente la inflacion en los
EE.UU. a mediano plazo.

¢Como puede Ecuador permanecer competitivo cuando sus vecinos tienen la
capacidad de devaluar sus monedas en contra del dolar? Con la adopcién del délar
Ecuador ha eliminado la opcion de permitir devaluar su moneda para restaurara la
competitividad econémica. Todos los vecinos de Ecuador aun tienen la opcion de la
devaluacidn, y sus monedas estan, o0 muy cercanos a niveles récord de devaluacion contra el
dolar. Ecuador se encuentra en una desventaja.

La desventaja es real, pero es solo temporal. Con el tiempo, desaparece, y una moneda
poco confiable se vuelve una desventaja a largo plazo. Muchos observadores elogiaron a
Brasil cuando dejo flotar al real en 1999. El tipo de cambio fue muy rigido, dijeron ellos.
Hoy, la falta de confianza en el real esta creando grandes problemas, para Brasil y sus
vecinos. Sin el rescate que recibié del FMI en agosto del 2002, Brasil probablemente habria
sufrido una crisis peor que la de 1999. Todavia puede sufrir de una crisis, dependiendo de
lo que pueda suceder luego de las elecciones presidenciales de octubre. Si la depreciacion
monetaria creaba competitividad duradera, Brasil hubiera sido el pais mas competitivo en
las Ameéricas, y los EE.UU. hubieran sido el menos competitivo.

El mayor periodo de la reciente “competitividad” ecuatoriana, el afio 1999, coincidio
con la mas grande miseria para el ecuatoriano promedio. La dolarizacion le ha dado al
Ecuador la oportunidad de buscar un camino mas beneficioso y durable para la
competitividad. Con una moneda estable, los negocios ecuatorianos pueden ahora planificar
hacia el futuro. A su vez, los empresarios y el gobierno necesitan pensar mas alla de lo que
antes hacian, y hacer mejoras permanentes a su forma de operar en lugar de confiar en las
devaluaciones monetarias como soluciones de corto plazo que crea perjuicio a largo plazo.

¢ El déficit comercial y de cuenta corriente de Ecuador amenaza su crecimiento
econémico? Hoy en dia, Ecuador importa mas bienes y servicios que los que exporta,
resultando en un déficit comercial. Ecuador también tiene un déficit en cuenta corriente, un
concepto mas amplio que incluye la balanza comercial. La balanza de cuenta corriente es la
suma los pagos para bienes y servicios, pagos de intereses en préstamos, y regalos como las
remesas de los ecuatorianos que trabajan en el exterior. La cuenta corriente de un pais mas
su cuenta de capital comprende todas sus transacciones econdémicas con el resto del mundo.
El balance de cuenta de capital mide los flujos financieros, tales como las inversiones
extranjeras en Ecuador. Por definicién, la cuenta corriente y la cuenta de capital suman
cero, significando que si estan correctamente medidas, un balance positivo en uno implica
un balance negativo del mismo tamafio en otro sector.

Puesto que Ecuador no imprime mas sucres, no existe peligro alguno que un déficit
comercial y en cuenta corriente genere una devaluaciébn monetaria. Sin embargo, la
identidad contable de que un déficit en cuenta corriente requiere en compensacion un
superavit en cuenta de capital lo cual implica que los extranjeros estan financiando el
déficit mediante créditos a los ecuatorianos. Si los extranjeros decidieran reducir
abruptamente sus préstamos, la economia de Ecuador podria sufrir una recesion tal como
sucedio en el Sudeste Asiatico y Argentina experimentaron en afios recientes.

11



Los déficits comercial y de cuenta corriente pueden ser beneficiosos. Si la inversién
que estan financiando a los ecuatorianos esta siendo usada productivamente, un pais puede
convertirse en mas rico antes que lo hiciera de otra manera. La inversion en la actualidad
financia una mayor capacidad para la produccion del mafana. Ese fue el caso en Hong
Kong y Singapur; por ejemplo. Hong Kong tuvo déficit comerciales y de cuenta corriente
cada afio de 1952 a 1984 (el gobierno en esa época solo calculaba estadisticas comerciales,
no estadisticas de cuenta corriente); Singapur tuvo déficit comerciales y de cuenta corriente
cada afio desde que el Banco Mundial inicié sus estadisticas anuales (1965 y 1972,
respectivamente) hasta 1985.° La inversion extranjera ayudd a construir modernas
industrias, puertos, y edificios de oficinas. Asi como Hong Kong y Singapur alcanzaron a
ser los paises mas ricos del mundo, su déficit comercial y de cuenta corriente se volvieron
superavit.

Asi, la pregunta importante sobre el déficit comercial y de cuenta corriente de Ecuador
es ¢qué estadn haciendo los ecuatorianos con el flujo de inversiones que corresponde a los
déficit? Una respuesta es que mucha gente esta comprando bienes de consumo duraderos,
como refrigeradoras y automoviles, que fueron menos y menos accesibles durante la década
de 1990. Los bienes de consumo duraderos son una clase de inversion de los consumidores:
por un gran gasto ahora, ellos se proveen servicios por muchos afios. Ecuador ha estado
experimentando lo que los economistas llaman un “boom de renovacion de inventario”
(restocking boom) compensandose por la década de 1990. La reposicion de inventario es
saludable para una economia en la situacion de Ecuador. Nuestro pais también ha estado
importando equipos para el segundo oleoducto, el cual dentro de un afio debiera estar
transportando crudo e incrementando los ingresos para las compafias petroleras y el
gobierno.

Existe otro factor menos saludable que puede contribuir a los déficit comerciales y de
cuenta corriente: las finanzas gubernamentales indisciplinadas. Si otras cosas permanecen
igual, un déficit en el presupuesto del gobierno tiende a producir déficit comercial y de
cuenta corriente. Para tomar un ejemplo sencillo, si el sector privado esta en equilibrio, sin
déficit en cuenta corriente o cuenta de capital, el financiamiento de un déficit
presupuestario del gobierno requiere un flujo neto de inversién proveniente del resto del
mundo -un superavit en la cuenta de capital, el cual implica un déficit en cuenta corriente.
Manteniendo la disciplina presupuestaria es importante para evitar insostenibles déficits
comercial y de cuenta corriente. (Otra publicacion reciente del Instituto Ecuatoriano de
Economia Politica, “Dolarizacion, Ineficiencias y Balanza de Pagos”, escrito por Franklin
Lopez, discute los déficits comercial y de cuenta corriente en mayor extension.)

¢Una eventual escasez de dolares forzara a Ecuador a abandonar la dolarizacién?
Bajo la dolarizacién, Ecuador es parte de un &rea monetaria unificada con los EE.UU. y
otros paises que usan el dolar. Ecuador bajo la dolarizacién esta en una situacién, como
diria que Cuenca estuvo bajo el sucre. La oferta total de sucres fue determinada fuera de
Cuenca. Si la gente en Cuenca pensaba que ellos no tenian suficientes sucres, ellos tenian
que obtener mas por medio de la venta de méas bienes o trabajando mas horas. La
denominada escasez de sucres era auto-correctiva. Un razonamiento similar se aplica bajo
dolarizacion. Mientras que el Sistema de Reserva Federal de los EE.UU. evite la deflacion,
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no habra escasez de ddlares, en el sentido de que la oferta total de ddlares es menor que la
demanda total en los paises que usan el dolar.

Es bastante probable que en la actualidad los dolares sean mas abundantes que antes en
Ecuador, porque los dolares han reemplazado los sucres en las billeteras de la gente y no
hay mas obstaculos legales para hacer negocios en dolares.

¢Es Ecuador peligrosamente dependiente en el petréleo y las remesas del
extranjero para obtener ddélares? El petréleo ha sido tradicionalmente la fuente de
dolares mas grande para el Ecuador. La escasez de oportunidades econdmicas en Ecuador
durante los ultimos 20 afios han conducido a la emigracion de un gran numero de
ecuatorianos, estimados en cerca de un millon. El dinero que ellos envian a sus parientes en
Ecuador ha sido calculado como la segunda fuente de divisas mas grande después del
petréleo; el banco central estima que las remesas en 2002 seran de US$1.400 millones.

La dependencia del Ecuador en el petroleo y las remesas del extranjero existiria con o
sin dolarizacién. La situacién del Ecuador es similar a la de muchos otros paises
exportadores de gas y petroleo: ellos necesitan desarrollar economias mas diversificadas si
desean evitar ciclos econémicos con picos y caidas de la energia basados en los precios.
Algunos exportadores de gas y petréleo han tendido a seguir esa direccion. Bahrein se ha
desarrollado en un centro financiero, mientras que los Emiratos Arabes Unidos se ha
convertido en una atraccién para las compras y puerto de reembarques de bienes de
consumo. Texas, cuyo desempefio econdmico en la década de 1970 y a principios de 1980
estuvo ligado fuertemente al precio del petroleo, es hoy en dia un lider en atencién médica
especializada, computadores, y otras industrias mientras produce una significativa cantidad
de petrolero. Ecuador necesita incentivar una mayor diversificacién econémica a través de
politicas econdmicas que promuevan el crecimiento, y el gobierno necesita prepararse para
los tiempos cuando los precios de petrdleo inevitablemente caigan por debajo de los altos
niveles actuales.

¢Pueden los déficits presupuestarios forzar a un fin de la dolarizacion? Hasta
enero del 2002, Argentina todavia mantenia su sistema de convertibilidad, el cual intentaba
mantener la paridad entre el peso argentino y el ddlar. El sistema de convertibilidad no fue
en una dolarizacion, sino una mezcla de elementos de banca central con un sistema de caja
de conversidon. Aun asi, era parecida a la dolarizacion, un sistema con tipos de cambio
rigidos, y finalmente, los tipos de cambio y la economia colapsaron espectacularmente bajo
la presion de los déficits presupuestarios del gobierno que fueron mas grandes lo que los
mercados financieros estuvieron dispuestos a aceptar.

Cuando los déficits presupuestarios crean problemas como los de Argentina, existen
basicamente dos formas de responder. La mejor forma, pero frecuentemente la mas dificil
politicamente es que el gobierno admita que ha manejado sus finanzas de una forma
incorrecta, y en consecuencia tendrd que hacer cambios sustanciales a los impuestos y al
gasto, y trabajar con los acreedores para reestructurar la deuda del gobierno. La mejor
smanera respeta los derechos de propiedad y minimiza el contagio de los problemas
financieros del gobierno al sector privado. La peor forma, pero a menudo, politicamente la
forma maés facil de responder es hacer lo que hizo Argentina: congelar los depdsitos

13



bancarios, devaluar (en efecto confiscando la riqueza del sector privado), y tratar de utilizar
la devaluacion para equilibrar el presupuesto cortando el wvalor real del gasto
gubernamental. En caso de que Ecuador tenga un déficit presupuestario persistente que no
pueda financiar, un futuro gobierno puede considerar reintroducir el sucre e imprimir sucres
para cubrir sus déficits. Si el gobierno es inteligente, rechazara la idea. Una réapida
depreciacion de la moneda causo problemas terribles en el Ecuador en 1999, y ha causado
terribles problemas en Argentina en 2002. Al contaminar al sector privado con los
problemas financieros del gobierno empeoran la situacién aun para el gobierno porque
perjudica el crecimiento del sector privado sobre el cual el gobierno depende para sus
recaudaciones tributarias.

¢Estén los préstamos del FMI y de otras instituciones financieras internacionales
meramente prolongando el dia cuando Ecuador incurra de nuevo en mora de su
deuda externa, creando de nuevo problemas para la economia? No, a pesar de que el
gobierno se encuentra en una posicion mas dificil que a inicios de este afio. El incremento
no presupuestado en los salarios de los empleados del sector pablico fue inapropiado. El
Presidente Noboa no esta participando para una re-eleccion, por lo que no necesita obtener
el apoyo de grupos de interés; el ex-Ministro de Finazas Carlos Julio Emanuel, estuvo entre
los principales defensores de la dolarizacion, y estuvo bien enterado que los trucos
presupuestarios son mas perjudiciales a la reputacion de un gobierno bajo dolarizacion que
en un sistema con banca central. Ellos pudieron haber dejado al proximo presidente unas
finanzas publicas sanas, pero ahora su récord en su administracion economica seré
recordado como manchado.

Hay todavia tiempo para cambiar la situacion. Ahora, el gobierno esta intentando
sobreponerse en el corto plazo con una combinacion de reduccion de gasto publico en
algunas areas, un préstamo con el FMI, y continuos incrementos en las recaudaciones
fiscales como resultado del crecimiento econdémico y mejor cumplimiento de la
recaudacion tributaria. Las posibilidades de superar el problema son altas, a pesar de que el
problema no hubiera aparecido si el gobierno se hubiese auto-controlado este afio. La
recientemente aprobada Ley fiscal (Ley Organica de Responsabilidad, Estabilizacion y
Transparencia Fiscal) reforzara la posicion fiscal del Gobierno a largo plazo. Aun, el
episodio del gasto no presupuestado muestra que Ecuador necesita mejorar la transparencia
del presupuesto del Gobierno. Una siguiente seccion hace algunas sugerencias al respecto.

¢ Es Ecuador otra Argentina? No; desde sus comienzos en el 2000, Ecuador ha hecho
bien casi todas las cosas principales que Argentina ha hecho mal. Ecuador dolariz6 para
prevenir una mayor devaluacion de su moneda, Argentina devaluo; el Ecuador fue capaz de
descongelar los depdsitos bancarios gracias al retorno de la confianza que trajo la
dolarizacion, Argentina congel6 los depdsitos; Ecuador permitié mantener los depdsitos en
dolares, Argentina forzd la conversion de los depdsitos en dolares a pesos; Argentina subio
las tasas de impuestos, Ecuador elimino el impuesto a la circulacion de capitales (ICC) vy,
por suerte evitd el alza del IVA. En resumen, Ecuador se ha movido hacia una senda mas
predecible y de respeto a los derechos de propiedad, mientras Argentina se ha alejado.
Como resultado final, Ecuador ha disfrutado de un crecimiento econémico y los ingresos
fiscales han crecido sostenidamente sobre las proyecciones, mientras Argentina ha sufrido
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de una economia en recesion y con recaudaciones fiscales cayendo sostenidamente bajo las
proyecciones.’

CONSTRUYENDO SOBRE LA DOLARIZACION: LA IMPORTANCIA DE UNA
ESTRATEGIA PARA EL CRECIMIENTO ECONOMICO

Repitiendo, la dolarizacion ha proporcionado un periodo de estabilidad econdmica y
monetaria que es Unico en la reciente historia del Ecuador e inusual en Sudamérica en la
actualidad. La economia se ha recuperado de las pérdidas sufridas en 1999, excepto que
algunos efectos todavia persisten en el sistema bancario. Desde que fue la crisis monetaria
brasilefia la que dispar6 la crisis ecuatoriana de 1999, es altamente probable que sin
dolarizacion, Ecuador estuviera sufriendo de nuevo de problemas monetarios y
economicos.

Habiendo alcanzado estabilidad monetaria, el Ecuador puede ser un pais con altas tasas
de crecimiento econdmico sostenido o uno de bajo crecimiento. Un buen sistema monetario
ayuda a crecer, pero no es suficiente per se para asegurar el crecimiento. Liechtenstein, uno
de los paises més ricos del mundo esta dolarizado: utiliza el franco suizo. Puerto Rico, el
territorio mas rico en América Latina, esta dolarizado, pero no ha alcanzado la riqueza de
los Estados Unidos continental. Timor Oriental, uno de los paises mas pobres del mundo,
estd dolarizado: usaba la rupia indonesa (de 1975 hasta el 2000) y desde esa época emplea
el ddlar estadounidense. Es bastante obvio de estos y otros ejemplos que las leyes, los
impuestos, la cultura, la historia y los lugares son menos importantes en el desarrollo
econdémico como el sistema monetario.

Una caracteristica de los paises exitosos econémicamente, es que ellos combinan los
elementos importantes para el desarrollo econdmico en una estrategia para el crecimiento
econdmico. Una estrategia implica un consenso nacional sobre la amplia direccién en la
que debiera proceder la politica econdmica. Hasta el presente, Ecuador posee un panorama
politico extensamente fragmentado que previene que tal consenso emerja. ;Como debiera
ser la estrategia para el crecimiento econdmico? El ejemplo de Irlanda es ilustrador. Desde
la hambruna de 1840, Irlanda ha sido reconocida como exportadora de gente. Millones de
irlandeses emigraron a Inglaterra, Estados Unidos, Australia y a cualquier otro lugar para
escapar de la pobreza. Irlanda se atrasé bastante econdmicamente, quedando atrés de Reino
Unido y de la mayoria de los paises de Europa Occidental. Luego, a mediados de 1980, una
crisis econémica trajo un cambio en el gobierno y también ideas frescas que fueron
compartidas a través del espectro politico. Irlanda comenzé a liberalizar y abrir su
economia. Atrajo inversion extranjera, estableciendo una tasa impositiva de solo 12.5% a
las utilidades corporativas para compafias extranjeras. El gobierno, los sindicatos, y
empleados acordaron una serie de incrementos salariales moderados sin las huelgas que
previamente causaron importantes pérdidas de produccién. Comenzando en 1988, el
gobierno irlandés redujo las tasas de impuesto a la renta, impuestos corporativos, o ambos
durante cada afio. Las reducciones en impuestos a la renta eran como incrementos en
salarios para los trabajadores. Irlanda pronto comenzé a ser atractiva para compafiias
extranjeras en busca de mano de obra bien educada y de habla inglesa en una localizacion
cercana a la Unidn Europea. El crecimiento econdmico se acelerd excediendo el 10% en
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algunos afios. Hoy, Irlanda tiene un PIB per capita mas alto que el Reino Unido, Francia, o
Alemania.?

Ecuador no puede simplemente copiar la estrategia de Irlanda. Ecuador no es la Union
Europea y no tiene la fuerza laboral de habla inglesa utilizada como punto de venta para las
compariias estadounidenses, en particular. El ejemplo de Irlanda ilustra, como puede ser
beneficioso encontrar un nicho en la economia mundial y usar las politicas adecuadas para
promover el crecimiento econdmico. Ecuador tiene varias ventajas obvias:

e Una variada geografia talvez Unica para un area compacta.

e Debido a su geografia, un clima variado capaz de sembrar y cosechar cualquier tipo

de producto agricola.

e Costos laborales bajos en comparacion con muchos paises (pero también igualar la

productividad) y una fuerza laboral joven.

e Techos de tasas impositivas moderadas segln estandares internacionales, incluso

estas empiezan en bajos niveles en relacion a paises desarrollados.

e Miembro del Pacto Andino (Comunidad Andina) y tal vez en el futuro el Area de

Libre Comercio de las Américas.
e Estabilidad monetaria debido a la dolarizacion.

Ecuador también tiene algunas desventajas que ha impedido hasta ahora ser exitoso
econdmicamente:

e Un sistema politico altamente fracturado que impide los consensos.

e Un sistema legal engorroso y a menudo arbitrario. Dos ejemplos de deficiencias en
el sistema legal son las dificultades que tienen los acreedores en cobrar sus deudas,
y la tactica muy abusada de persecucidn politica.

e Una alta tasa de crimen en los Gltimos afios.

e Un gobierno que es uno de los menos transparentes en el mundo (Ecuador estuvo en
el ranking 89 de 102 paises analizados por Transparencia Internacional).’

e Barreras para establecer negocios impuestos por esta falta de transparencia y por la
multiplicidad de leyes.

e Un gran segmento de poblacion que carece de buena educacion y buenos servicios
béasicos de salud.

Si Ecuador se convierte en econdmicamente exitoso dependera en mayor parte hasta el
punto que pueda implementar politicas que reduzcan estas desventajas.

SUGERENCIAS ESPECIFICAS PARA MEJORAR EL SISTEMA MONETARIO Y
LAS FINANZAS PUBLICAS

Idear una politica apropiada para promover un rapido crecimiento econémico es un
trabajo para muchas manos, cubriendo varios temas. Yo me enfocaré en aquellos
relacionados al sistema monetario y a las finanzas del gobierno, las dos areas que yo he
observado de cerca en varios paises durante mi profesion como economista. Muchos de los
cambios requieren modificaciones en las leyes, pero otras requieren no mas de un decreto
administrativo, esto es, no mas que la voluntad en la altas esferas del gobierno.
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Simplificar el sistema tributario. A pesar de las importantes reformas de la Ley
Trolebus y las subsecuentes leyes desde el afio 2000, Ecuador todavia tiene una cantidad de
impuestos que genera pocos ingresos gubernamentales y que son percibidos por los
contribuyentes como una carga excesiva. (Un resumen del sistema tributario del Ecuador
esta disponible en otro estudio publicado por el Instituto Ecuatoriano de Economia Politica,
“Los Costos del Sistema Tributario del Ecuador”, escrito por Franklin Lopez.) Tales
impuestos solo toman mas esfuerzo en administrarlos que lo que recaudan. Ecuador debiera
moverse hacia un sistema donde el gobierno nacional recaude sélo unos pocos impuestos:
el IVA; los impuestos a la renta personal y corporativo; impuestos a la seguridad social; y
un gravamen al petréleo. Cada tipo de impuesto debiera ser simple, preferiblemente
teniendo una sola tasa baja aplicada casi universalmente.

Reducir el Impuesto al Valor Agregado al 10% en un periodo de 4 afios. Uno de
los grandes errores de Argentina desde 1990 ha sido incrementar varios tipos de impuestos.
El resultado ha sido menores y mas bajas recaudaciones, debido a que las tasas impositivas
han sido tan altas que han desincentivado el esfuerzo e incentivado la evasion. Ecuador se
ha movido en la direccién opuesta, eliminando el impuesto a las transacciones financieras
(Impuesto a la Circulacion de Capitales o ICC) y algunos impuestos. La experiencia
internacional sugiere que un IVA alrededor del 10% se vuelve suficientemente molestoso
para que la evasion se vuelva importante. Ecuador debiera reducir el IVA por 0.5% puntos
por afio durante 4 afios, hasta que la tasa alcance el 10%. Si la economia esté creciendo y el
gobierno ejerce un moderado nivel de restriccion fiscal, la reduccion de la tasa impositiva
no causaria necesariamente problemas al presupuesto. EI Gobierno debiera también
continuar sus esfuerzos en mejorar el rendimiento, el cual ha sido provechoso. Mientras las
tasas impositivas sean menores, habra mas disposicion de la gente para cumplir con sus
impuestos.

Publicar informacion financiera de las compafiias gubernamentales. EIl gobierno
es propietario de varias compafiias, en un rango que va desde Petroecuador hasta Amazonas
Hot S.A., un hotel de propiedad de los militares.’® Las compafifas estatales més
importantes son Petroecuador, las compafiias telefonicas Andinatel y Pacifictel, las
compafiias eléctricas Electroquito y EMELEC. Ninguna de ellas publica regularmente
informacidn financiera en la internet o aparentemente en cualquier otra forma alternativa, y
ninguna de ellas testifica ante el Congreso Ecuatoriano sus condiciones financieras. El
Congreso y el pablico no tienen forma de juzgar si las compafiias estan siendo operadas de
manera eficiente y en beneficio de la nacién, el duefio nominal de las compafiias. Todas las
compafiias estatales con ventas superiores a los $ 10 millones anuales debieran publicar
trimestralmente hojas de balance, asi como estados de ingresos y egresos. Los estados
financieros debieran ser auditados por empresas auditoras independientes. Otras compafiias
estatales debieran publicar sus hojas de balance y sus estados de ingresos y egresos al
menos una vez al afio.

Publicar informacion detallada del gasto publico. Es dificil encontrar informacion
reciente y detallada del gasto gubernamental. Los contribuyentes tienen derecho a conocer
cémo el gobierno esta gastando su dinero. El gobierno debiera publicar informacion
detallada de como esta siendo gastado el dinero frente a lo que esté presupuestado. Un
modelo posible son los reportes emitidos por el Congreso de los EE.UU. Por ejemplo, dos
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veces al afio el Senado de los EE.UU. emite el Reporte de la Secretaria del Senado, el cual,
en alrededor 3.000, paginas documenta el gasto de la oficina de cada senador y de cada
comité, incluyendo el salario de cada empleado, gastos de viaje, y gastos de oficina. La
Camara de Representantes de los EE.UU. publica similarmente un reporte trimestralmente,
la Declaracién de los Desembolsos de la Camara Compilado por el Jefe Administrativo.*

Adoptar un sistema de contabilidad base acumulada en lugar de un sistema de
caja corriente. El gobierno debiera introducir una nueva estructura fiscal basada en una
contabilidad solida y transparente. ElI Gobierno debiera producir una hoja de balance anual
y un estado financiero, utilizando una base completamente acumulada (la cual es mas
completa que la base de caja corriente que usa ahora el gobierno) y aplicando Principios de
Contabilidad Generalmente Aceptados. La hoja de balance y el estado financiero debiera
ser auditado por firmas auditoras privadas. Este tipo de estructura fue introducido en Nueva
Zelanda a comienzos de 1989 y tiene, entre otras cosas, haber desincentivado la corrupcion
y promover honestidad en las finanzas gubernamentales.*?

Hacer disponible toda la informacion importante legal y financiera del gobierno
en Internet sin cargo alguno. La internet es una maravillosa herramienta para diseminar
informacion. Hasta hoy, el gobierno no ha hecho una utilizacion completa de ella. El
Gobierno debiera publicar el Registro Oficial por entero en la Internet para que las leyes del
Ecuador estén al escrutinio de todo el mundo; en la actualidad, el indice es disponible en
linea, pero de las 3.300 copias impresas de cada ejemplar, pocas son vistas fuera del
Ecuador.’® La informacion financiera de las empresas estatales debiera estar en linea, asi
como también el presupuesto actual e informacion detallada del gasto con un rezago de no
mas de un afio, o preferiblemente seis meses. Debido a que esta es informacion basica sobre
las operaciones del gobierno, esta debiera estar disponible sin cargo alguno.

Eliminar el banco central. El articulo 264 de la Constitucion del Ecuador otorga al
Banco Central (BCE) el solo derecho de imprimir moneda con capacidad ilimitada como
tenedor legal. El gobierno tiene la capacidad de limitar el poder del banco central para
imprimir moneda, tal como lo ha hecho. El acufiamiento de monedas fraccionarias por el
banco central satisface la letra de la ley.

Para prevenir que el banco central vuelva a imprimir un nuevo sucre con los mismos
errores del viejo sucre, seria deseable enmendar la constitucion para eliminar el articulo
264. No hay necesidad de especificar en la constitucién que el Ecuador tenga un banco
central 0 use una moneda particular. La constitucion de los EE.UU. no tiene esas
provisiones. Los empleados del banco central pueden continuar trabajando en otras
dependencias del Estado, a pesar de que existe un amplio debate para reducir su nimero
con el tiempo. Tales funciones como recolectar estadisticas y de reemplazar los billetes
viejos por nuevos continuara siendo util.

Si no es posible eliminar el banco central, al menos el banco central no deberia ser
fusionado con la Superintendencia de Bancos. La Superintendencia fue establecida en
1927, el mismo afio que el Banco Central, en parte para operar como un supervisor del
BCE. Fusionando la Superintendencia en el banco central, como ha sido discutido
recientemente, eliminaria el control e incrementaria el poder del BCE. Mientras mas
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poderoso sea el BCE seria especialmente peligroso si el BCE fuese nuevamente a
convertirse de hecho lo que ahora es en nombre, puesto que tendria poderes casi
dictatoriales de regulacién en el sistema financiero. La separacién de poderes es un
principio saludable en politica, y es un principio saludable en regulacion financiera, donde
la politica se mezcla con las finanzas.

Terminar con la dependencia de los préstamos del Fondo Monetario
Internacional. EI FMI es una institucion carente de buen entendimiento de la dolarizacion,
a pesar de que poco de su personal tiene una buena comprension. EI FMI, fue establecido
por su principal fundador, John Maynard Keynes, para ser el Banco Central mundial. Por
muchos afios ha considerado una de sus misiones importantes establecer Bancos Centrales
en paises que aun no los habian tenido. Con este historial, no es sorpresa que la institucion
haya tenido dificultades adaptando sus puntos de vista y consejos a paises que se han
alejado de la banca central.

El FMI no estuvo preparado para la dolarizacion en Ecuador a pesar de la amplia
atencion que la idea recibid en radio y television, en los diarios, y en humerosos articulos
extensos y libros publicados en Ecuador. Luego de que el Presidente Mahuad anunciara la
dolarizacion, el FMI rapidamente declar6 su apoyo, pero luego dio consejos que pudieran
obstaculizar la recuperacion econémica. EI FMI se opuso a la eliminacion del ICC y para
cerrar la brecha en los ingresos que supuestamente generaria su eliminacion, defendié un
incremento del VA del 12 al 15%. Afortunadamente, para los contribuyentes en el
Ecuador, el Tribunal Constitucional declaré inconstitucional incremento, y gracias al
crecimiento econémico, las recaudaciones han superado las proyecciones.

El FMI ha acertado en ocasiones: su critica del reciente incremento no presupuestado
en gasto en los salarios del gobierno ha sido correcto e importante en presionar al gobierno
para ejercer mas prudencia en gastar el dinero pablico. EI FMI ha estado frecuentemente
incorrecto sobre la politica econémica bajo dolarizacion, aunque, terminar con la
dependencia de los préstamos del FMI, deberia ser una de las mayores prioridades de las
finanzas del gobierno. Una sefal del persistente mal entendimiento de la dolarizacion es
que sus acuerdos con el Ecuador han continuado incluyendo metas inflacionarias. Desde
enero de 2000, el banco central no tiene mas poder para fijar la tasa de inflacion en
Ecuador. El Sistema Federal de Reserva si fija la tasa de inflacion para todos los paises que
estan oficialmente dolarizados, y Ecuador no tiene mas poder de establecer su propia tasa
de inflacion que la ciudad de Washington, donde el FMI tiene su cuartel general, tiene el
poder de fijar la inflacién dentro de los limites del distrito.

Unas ultimas palabras. Durante los ultimos afios, Ecuador ha superado los terribles
efectos de 1999 y ha colocado algunos de los fundamentos necesarios para el mayor
crecimiento economico. El crecimiento requiere continua experimentacion, aprendizaje y
adaptacion. Este crea ciertos problemas de ajuste que no existen cuando hay estancamiento,
pero los problemas de volverse ricos son en general preferibles a los problemas de seguir
siendo pobre.
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