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0 es casual que mas del 90 % de los ecuatorianos

respalde la dolarizacion. Su estabilidad vy

certidumbre han dado un respiro al pais. Mas que
una simple politica monetaria, se convierte en la llave
que podria abrir puertas a oportunidades econémicas,
en particular si el entorno crea las condiciones correctas
para aprovechar su potencial.

Para analizar esta medida, es esencial contextualizar
la situacion en la que se encontraba Ecuador antes de la
dolarizacién: una profunda crisis econdmica, financiera
y social que perdur6 durante décadas. La inestabilidad
politica se vio agravada por eventos como la guerra
del Cenepa con Peru (1995-1998), la destitucion del
presidente Abdala Bucaram (1997) y un periodo de
alta volatilidad politica. Ademas, la crisis econ6mica se
agudiz6 debido a los impactos del Fenémeno de El Nifio
(1998), la disminucion del precio del petroleo (1998), el
cierre de varios bancos, lo que culminé en la declaracién
del feriado bancario en 1999, asi como un estallido
migratorio que ahondo la situacion social.
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En el &mbito de la economia mundial, dos eventos
cruciales impactaron a Ecuador. En primer lugar, la
crisis econdmica de México (1994-1995), conocida
como el “Efecto Tequila”, afectd6 a diversas naciones,
especialmente en Latinoamérica. El segundo evento fue
la disminucién del precio del petréleo en 1998, donde el
valor del barril pas6 de USD 15 a USD 9, lo cual afectd
severamente los ingresos de paises dependientes de
este commodity.

El 9 de enero de 2000, el Gobierno decretd la
dolarizacion como medida para resolver la profunda
crisis que vivia el pais. Esta decision fue tomada por el
gobierno de Jamil Mahuad, optando por la convertibilidad
de 25.000 sucres por cada délar.

La implementacion de esta alternativa llevo al pais a
renunciar a la politica monetaria, lo cual implico dejar de
imprimir sucres, prescindir de una tasa de interés como
instrumento de politica monetaria y, por ende, no tener
influencia directa en la inflacién.

Ahora, ante la oferta de campana del presidente electo
Javier Milei en las elecciones presidenciales de Argentina
2023, la dolarizacién vuelve a la mesa de analisis y su
factibilidad aun mas. Por esta razdn, a continuacion, se
analiza lo que ha implicado para Ecuador la adopcién del
dolar a las puertas de su aniversario nUmero 24.

1. CRECIMIENTO ECONOMICO

En 1999, Ecuador experiment6 la caida mas
pronunciada de su Producto Interno Bruto (PIB)
desde los afios 60, con una contraccion del 4,7 %.
Posteriormente, se registr6 un rebote del 1,1 % en



Grafico 1. Evolucion del crecimiento economico del Ecuador
1966 — 2024. En porcentaje
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el afno 2000, y en los afnos siguientes, el crecimiento
se mantuvo en terreno positivo. Entre 2000 y 2010,
el promedio de crecimiento econdmico fue del 3,9 %.
Durante este periodo, la crisis financiera global de 2008
dejo sentir sus efectos en la economia ecuatoriana.

En el siguiente periodo (2011-2019), el promedio
de crecimiento disminuy6 a un 2,8 %, marcado por
eventos como la caida del precio del petroleo en 2015,
el terremoto de Manabi en 2016 y movilizaciones
sociales en 2019.

En la mas reciente crisis desencadenada por la
pandemia de COVID-19, la economia ecuatoriana
se contrajo hasta alcanzar su nivel mas bajo en la
historia, superando incluso el impacto del periodo de

dolarizacién, con una reduccién del 7,8 % en 2020.
Actualmente, la economia se encuentra en una etapa
de desaceleracion. Segun datos del Banco Central
del Ecuador, se prevé que el ano 2023 cerrara con un
crecimiento del 1,5 %, y se espera un 0,8 % en 2024,
como se ilustra en el Grafico 1.

2. INFLACION

Con la dolarizacién se produjo un cambio radical
en el nivel de precios en Ecuador. Tras la medida,
los precios experimentaron un aumento debido a la
especulacién y la inercia inflacionaria, alcanzando su
punto maximo en septiembre de 2000 con un valor
del 107,9 %. A partir de ese momento, la inflacién
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Grafico 2. Evolucion de la inflacion en Ecuador

Octubre 1998 — octubre 2023. En porcentaje
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comenzé a descender y ya en el afio 2002 mostraba
valores de un solo digito.

Desde el 2003, la inflacion en Ecuador ha mantenido
niveles estables, con un promedio del 3,4 % entre 2004
y 2010, y un promedio mas bajo en los ultimos 13 afos
(2,1 %). Esta consistencia en los indices inflacionarios
proporciona estabilidad tanto para los hogares como
para las empresas, permitiéndoles planificar con mayor
certeza a mediano y largo plazo. En este contexto, el
délar funciona como un ancla que contribuye a la
estabilidad de las familias y las empresas.

3. SECTOR BANCARIO

El sector bancario en Ecuador ha experimentado
una completa reestructuracion. En 1999 existian 40
bancos privados, hoy son 24 bancos los que operan
activamente de manera robusta con indicadores de
liquidez y solvencia 6ptimos. Esta solidez ha permitido
a los bancos enfrentar con éxito los ciclos econémicos
a lo largo de los ultimos 23 afos. En momentos
criticos, como la caida del precio del petréleo y la
pandemia, los bancos han demostrado ser actores
fundamentales para proteger la dolarizacion,
desempeinando un papel crucial como custodios
de los depésitos, al demostrar un alto nivel técnico
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en la administracién de riesgos, lo cual es vital al
operar en un pais que carece de un prestamista de
ultima instancia.

La evolucién del sistema bancario se refleja, por
ejemplo, en el indicador de profundizacién financiera.
Este indice mide la relacién de los depdsitos sobre el
PIB y pasé del 13,4 % en 1999 al 37,2 % en octubre de
2023 (Grafico 3). Este incremento subraya la confianza
y estabilidad que el sistema financiero ha logrado
construir, consolidandose como un pilar esencial en el
contexto econdémico del pais.

La expansion de los depésitos demuestrala confianza
de los mas de 7 millones de clientes bancarios vy, al
mismo tiempo, ha facilitado la asignacion de recursos
para proyectos de aquellos ecuatorianos que requieren
financiamiento. De manera paralela, la profundizacion
financiera, medida por el crédito sobre el PIB, pasé del
12,1 % en 1999 al 34,8 % en octubre de 2023 (Grafico
4).

A pesar de los avances mencionados, la
profundizacion financiera en Ecuador aun presenta
oportunidades de mejora. Al tener el délar como moneda
oficial, el pais podria volverse mas atractivo para la
llegada de mayor inversion extranjera para el sector,
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Grafico 3. Profundizacion financiera — bancos privados (Depositos/PIB)

Diciembre 1999 — octubre 2023. En porcentaje
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una posibilidad que actualmente se ve limitada por la
baja institucionalidad del entorno, alta incertidumbre,
controles de precios mediante techos a las tasas de

interés vy fijacion de tarifas, falta de seguridad juridica,
entre otros.

A nivel regional, otras economias dolarizadas
como Panama y ElI Salvador exhiben indicadores
de profundizacién financiera (Depédsitos/PIB) mucho

mas altos que Ecuador, con un 117,5 % y 49,68 %,
respectivamente. Estos datos subrayan la necesidad
de abordar los desafios mencionados para aprovechar
al maximo los beneficios de la dolarizacion. La revision
y mejora de las instituciones, asi como propiciar un
entorno de estabilidad y promercado, contribuiran
a fortalecer la posicion del pais como receptor de

inversiones y a fomentar un entorno financiero mas
robusto y atractivo.

Grafico 4. Profundizacion financiera — bancos privados (Crédito/PIB)

Diciembre 1999 — octubre 2023. En porcentaje
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Grafico 5. Fuentes de llegada de dolares al Ecuador
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LA LLEGADA DE DOLARES FORTALECE AL PAIS

El arribo de dblares frescos a Ecuador esta
estrechamente vinculado a fuentes de financiamiento
externo, asi como ingresos generados por
exportaciones, remesas recibidas e inversion
extranjera directa.

En el primer semestre de 2023, las exportaciones
netas (exportaciones — importaciones) reflejaron
un superavit de USD 1.130 millones, indicando una
balanza comercial superavitaria. Las remesas netas
(entrantes-salientes) ascendieron a USD 2.216
millones, destacando la contribucién significativa de
los ecuatorianos que residen en el exterior al flujo
de divisas hacia el pais. Sin embargo, la inversion
extranjera directa, en los seis primeros meses de
2023, fue mas modesta, registrando apenas USD 107
millones.
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En el complejo panorama del pais, es imperativo
destacar los desafios que emergen en el horizonte del
acceso a financiamiento y llegada de nuevos délares.
El riesgo pais, que a la fecha de redaccion de este
articulo, sobrepasa los 2000 puntos, se erige como
uno de los obstaculos para la obtencion de recursos
necesarios. Este indicador, sumado a elementos de
volatilidad politica e inseguridad, representan barreras
tangibles que impactan la capacidad del pais para
acceder a financiamiento.

A este desafio se suma la urgencia de una
situacion fiscal apremiante, que complica aun mas
la obtencion de nuevos recursos. Estos elementos
sefialan la necesidad de abordar cuestiones clave que
afectan la percepcion del riesgo en los mercados. La
implementacion de estrategias dirigidas a mejorar esta
percepcion no solo es esencial para superar estos
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La dolarizacion ha dado
estabilidad y certidumbre al pais.
Por tanto, se convierte en una
llave que podria abrir puertas a
oportunidades econdmicas, si se
crean las condiciones correctas.

obstaculos, sino que abre la puerta a la atraccion de
inversiones necesarias para fortalecer la dolarizacién.

Mirando hacia delante, la dolarizaciébn en Ecuador
se posiciona no solo como un pilar de estabilidad y
certidumbre, sino como un faro de amplia aceptacion
para la poblaciéon. Aunque ya ha demostrado ser la llave
para numerosas oportunidades, el desafio ahora radica
en girar esa llave hacia la atraccion plena de capitales y
el aprovechamiento total de su potencial.

LA AUTORA

Para desbloquear las puertas que conducen a un
mayor atractivo de capitales, es imperativo fortalecer
la estabilidad juridica, operar con normas alineadas a
las mejores practicas internacionales y fundamentar
nuestras estrategias en los soélidos pilares de la
competitividad. Al trazar este camino, Ecuador se
coloca en una posicidn propicia para aprovechar todo
su potencial, abriendo las puertas a un mayor desarrollo
econdmico y social.
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