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Introducción
Estimados conciudadanos:

Gracias. Ustedes han sido instrumentales en afianzar a la
dolarización como solución a la violación impune de la
propiedad privada. La moneda es la manifestación más
democrática del valor del trabajo del individuo y el ahorro
consecuente. Proteger el valor de la moneda es proteger el
ahorro, el trabajo, y, consecuentemente, al individuo. La
capacidad de los gobiernos de centralizar, de monopolizar
con violencia los billetes —papeles impresos como medio
de intercambio monopólico— es la forma más fácil de
interrumpir la creación de riqueza. El empresario requiere
de señales claras sobre el riesgo que asume mediante
precios que no deberían estar sujetos a fuerzas externas al
mercado. Los Bancos Centrales violan insistentemente esta
y otras premisas que son justas y necesarias para el calculo
económico.

La dolarización oficial de la economía ecuatoriana es un
hito en la historia monetaria mundial. Con ella se abre un
nuevo capítulo y 20 años más tarde se comprueba la otrora
imposible tesis de eliminar la injerencia de los Bancos
Centrales locales y devolverle poder político al ahorrista.
Con su inmediata y persistente popularidad masiva, la
dolarización constituye una barrera real al crecimiento del
gasto público y a los planes clientelistas políticos.

Consecuentemente, su fortaleza trasciende lo monetario
e incide directamente en lo político y social. Actuando como
germen del respeto a la propiedad privada en una sociedad
con pocas instituciones, reintroducir la institucionalidad a



través de la moneda es el camino más fácil y eficiente para
empezar a crear el camino hacia la libertad. Su popularidad
le otorga la cualidad de hacer que eventualmente otras
instituciones extractivas se vayan acomodando a su
realidad. Una realidad conforme con el comercio, la
propiedad y un mínimo gobierno. El reciente regreso en el
Ecuador a la coherencia entre política y dolarización brinda
mucha esperanza que finalmente podremos implementar
las medidas necesarias que complementen las fortalezas de
la dolarización en vez de pelearlas.

Bien harían nuestros países vecinos, desde la Patagonia
hasta el Río Grande, eliminar sus Bancos Centrales y
adoptar el dólar. No solo es justo defender la propiedad
privada de la moneda de la expoliación sino también hace
más eficiente el cálculo económico, permitiendo así desatar
mayor riqueza. La experiencia ecuatoriana es pionera y
contundente de que se puede implantar una institución
inclusiva en medio del caos que con el tiempo impide el
crecimiento de Leviatán al mismo tiempo que destruye una
institución extractiva (Banco Central), en defensa de los
derechos individuales y de propiedad. Falta mucho por
recorrer para escribir la última historia sobre dolarización,
pero nos alegra haber podido plantar una nueva semilla en
aquel “jardín monetario” que tan elocuentemente ilustra
Friedman en su libro Money Mischief: Episodes in
Monetary History.

En el IEEP nos llena de orgullo haber triunfado en la
batalla de las ideas. Desde su génesis como idea imposible
hasta ahora su vigésimo aniversario, los capítulos a
continuación son una contribución de varios expertos y
participes directos en el proceso dolarizador del Ecuador.
En estas páginas encontraremos temas desde las tareas
pendientes, el proceso, los desafíos así como enfoques
sobre su aplicación en la Argentina y El Salvador. La
diseminación del conocimiento adquirido por el pueblo



ecuatoriano es de primordial importancia para el resto de
Latinoamérica.

Para aquella generación que ya creció en un Ecuador
dolarizado, la institucionalidad de la moneda ya es
consuetudinario. Lejos queda la posibilidad para ellos, de
una Venezuela. Sin embargo, debemos recalcar la
importancia de la dolarización en haber evitado ese
destino. Depende de ustedes defender lo ganado y
continuar la labor en pos de la libertad. Defender la
propiedad privada, el ahorro y al individuo empieza por la
moneda, pero no es una condición que resuelva problemas
endémicos como la corrupción. Recae en ustedes los
jóvenes la tarea de aprender y valorar la estabilidad
monetaria ganada en los últimos años. Por eso, en el IEEP
seguimos nutriendo de ideas, mediante publicaciones como
esta que esperamos sea un aporte invaluable en el estudio
y aplicación de la dolarización para futuras generaciones.

En esta obra, los estudiantes del fenómeno monetario
iniciado por el IEEP en el Ecuador, en el año 1999, podrán
encontrar mucho material valioso. Documentos históricos
de primera mano que cubren eventos históricos del pasado,
son elementos fundamentales del estudio de la evolución de
nuestro pensamiento. Los primeros capítulos fueron
publicados al poco tiempo de iniciada la dolarización oficial
del Ecuador. Estos sirven de marco y referencia del clima
económico en el cual se adoptó por primera vez en la
historia monetaria la adopción voluntaria de una moneda
extranjera como medio de pago universal.

En ese entonces, como cualquier pensamiento radical,
su mención era cuestionable, su aplicación era imposible.
Comprobando el poder de las ideas, el IEEP lideró un hito
en la historia monetaria mundial y continúa divulgando y
fortaleciendo el conocimiento de este fenómeno monetario.
Con ese fin, hemos invitado a varios participes que han sido
parte de este proceso a que nos den sus reflexiones. En el



libro encontrarán importantes antecedentes, mitos que han
sido desmentidos con el tiempo, así como consideraciones
microeconómicas y macrosociales como la creación de la
institucionalidad en el país. Autores extranjeros estudiosos
y proponentes de la dolarización nos brindan perspectivas
países dolarizados ambos espontáneamente (Argentina )
como oficialmente (El Salvador).
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La dolarización no es un tipo de cambio
fijo sino un nuevo sistema monetario

financiero

Han transcurrido dos años desde que el gobierno del
Ecuador anunció que el dólar de los Estados Unidos
reemplazaría el sucre como unidad de cuenta y medio de
cambio. Con esta medida, el gobierno del presidente Jamil
Mahuad intentó detener la debacle económica que
atravesaba el país por efectos del grave deterioro del poder
adquisitivo del sucre y la pérdida de confianza de la
ciudadanía en la moneda oficial. La decisión de dolarizar se
efectuó a pesar de la reticencia del Fondo Monetario
Internacional, los bancos multilaterales y muchos
“expertos” nacionales y extranjeros, que indicaron que el
Ecuador no reunía los requisitos necesarios para adoptar
un sistema de cambio fijo. Sin embargo, al cabo de dos
años, se muestran resultados positivos en lo que respecta a
estabilidad monetaria, reducción de la inflación y las tasas
de interés y la recuperación de la confianza del público en
una moneda estable.

Al principio no se entendía que al dolarizar cambiarían
las perspectivas de los agentes económicos, que la gente al
tener dólares iba a tener más confianza en la moneda y que
el gobierno había perdido la posibilidad de imprimir su
propio dinero. Esto es ya generalmente aceptado, sin
embargo, lo que no se ha comprendido plenamente es que
la dolarización no es simplemente un régimen de cambio
fijo sino que es un sistema monetario-financiero que abre



posibilidades al Ecuador no solo de mantener internamente
una inflación de un solo dígito, sino de integrarse
financieramente al mundo, al mercado de capitales.

Un elemento fundamental e inherente al sistema de
dolarización es la integración financiera —ver “Ideas de
libertad” n.o 67— que desafortunadamente no se
implementó al mismo tiempo que la dolarización. La misma
se basa en permitir la entrada de bancos privados
internacionales que sirvan de intermediarios entre el
mercado local y el mercado internacional de capitales; es
decir, que los bancos puedan asignar indistintamente sus
fondos financieros al interior o exterior del país. De esta
manera, nuestro sistema financiero se podrá integrar al
sistema financiero internacional.

No se trata, entonces, de que los bancos internacionales
manejen únicamente las operaciones de empresas
multinacionales, sino que puedan desempeñar las mismas
funciones que cualquier banco local. La dolarización
atraerá más capitales al país cuanto más rápido se integre
financieramente el sector bancario local con el exterior. La
integración financiera hará más competitiva la banca, lo
cual redundará en un mejor servicio al cliente y mejorará
su eficiencia.

La adopción de la dolarización lleva un ajuste del
sistema de precios que está íntimamente relacionado con la
tasa de cambio adoptada, que, en el caso del Ecuador, fue
de 25.000 sucres por un dólar. Esta decisión se debió al
temor de las autoridades del gobierno sobre su capacidad
de hacer frente a la demanda de dólares. Se pensaba que
se debía cubrir el 100 % de la demanda potencial de dinero
del público por parte del Banco Central del Ecuador.
Simultáneamente, se sabía que así se protegía más a la
banca privada porque había el temor de que pudieran
haber retiros de depósitos que agravaran la situación
bancaria. La tasa que se adoptó fue muy alta, más de lo



recomendable. Esta fue una equivocación muy costosa de
las autoridades y de los asesores que intervinieron en la
decisión. Por esta razón, se impuso a la dolarización un
costo que no debió tener, y que aún lo estamos pagando.
Dicho costo se manifiesta en más inflación y,
consecuentemente, en un periodo más largo de ajuste de
los precios relativos que todavía no ha terminado.

Es difícil precisar en cuánto tiempo el nivel de precios
podrá ajustarse al nivel internacional. Como lo indicó Juan
Luis Moreno Villaláz, especialista financiero panameño:

Los precios no se ajustan por igual; en una economía hay diferentes
tipos de precios. Los productos importados y los productos exportados
se ajustan automáticamente, porque sus precios ya están en dólares.
Los productos transables, que compiten con las importaciones o las
exportaciones se ajustan rápidamente, como las tarifas de hoteles. Sin
embargo, hay productos locales, los llamados no transables cuyo ajuste
es más lento, como por ejemplo, el valor de una casa, el valor de la
tierra o los salarios, dependen de la demanda para que el precio
cambie en el mercado.

En nuestro caso, la demanda efectiva ha sido muy baja
porque cuando se dolarizó los ecuatorianos estábamos en
muy mala situación económica. Según el Dr. Moreno
Villaláz, sabremos que el sistema se ha ajustado, cuando la
tasa de inflación sea igual o menor que la de los Estados
Unidos como sucede en Panamá, que es 0,5 % más baja que
los Estados Unidos. En ese momento puede ser que queden
algunos precios relativos que aún no se hayan ajustado,
pero la mayoría lo harán. Hasta entonces, la inflación en el
Ecuador estaría dada por la inflación internacional más el
rezago en el ajuste de precios aun no recuperado.

Es un error pensar que mediante decreto se pueden
eliminar las fluctuaciones de los precios que se producen
de manera normal en una economía y que reflejan la oferta



y demanda de los productos. En ciertas épocas del año los
precios son bajos debido al aumento de la oferta o de la
cosecha, mientras que en otras épocas, la escasez eleva los
precios como sucede actualmente con las papas. También
aumentan los precios por incremento continuo en los costos
de producción debido a la elevación de tarifas de luz, agua,
teléfonos, precios de los combustibles y salarios. Estas, en
el caso ecuatoriano, son políticas del gobierno que inciden
negativamente en las variaciones de los precios.

La política de control de precios implementada por el
gobierno no soluciona el problema de fondo, al contrario lo
complica debido a que un control general de precios
inevitablemente genera escasez y mayor especulación. La
solución al problema de fondo debe apuntar más bien a
eliminar todas las barreras al comercio exterior e interior y
dejar que los precios sean las señales que reflejen la oferta
y la demanda y las preferencias de los individuos en el
mercado.

Resultados de la dolarización en el
Ecuador

La estabilidad monetaria alcanzada en estos dos años
constituye los cimientos que podrían sustentar la
recuperación económica del país, siempre y cuando se
realicen otras reformas importantes como la tributaria; la
reducción del gasto público; la reforma del sistema
financiero; la reforma laboral; la reforma a seguridad
social, y eliminar otros obstáculos que existen para la
creación de riqueza ocasionados por la intervención del
gobierno en la economía, la inseguridad jurídica y el poco
respeto a los derechos de propiedad.



Es importante reconocer que la estabilidad monetaria ha
contribuido decisivamente al crecimiento de la economía
ecuatoriana, es así, que en el año 2001 fue de 5,5 %, siendo
el único país de América Latina que alcanzó tal nivel de
crecimiento. Los empresarios ecuatorianos poco a poco
están aprendiendo a ser más eficientes, y hacer planes a
largo plazo con la seguridad de contar con una moneda
fuerte. A medida de que la dolarización se fortalezca, se
aumente la confianza en el país, se abra el país a la
integración financiera, los individuos podrán contar con
créditos a largo plazo como sucede en Panamá.

Un beneficio tangible de tener estabilidad cambiaria es
que la ciudadanía ha dejado de gastar energías en
preocuparse diariamente por las variaciones de la tasa de
cambio y perder tiempo haciendo colas en los bancos para
comprar o vender dólares con el fin de proteger sus
ahorros o hacer una ganancia. Es mejor utilizar estas
energías y concentrar los esfuerzos en actividades
productivas.

A continuación presentamos indicadores económicos
que muestran la recuperación de algunos sectores de la
economía:

Cuadro 1. Cifras macroeconómicas



*La inversión externa no petrolera crece en más del 600 % en el 2001.
Fuente: BCE, Ministerio de Economía, Cornell University

La economía ecuatoriana se ha recuperado, así lo refleja el
crecimiento del PIB real en el 2001 (5,5 %) y la baja en la
tasa de inflación (23,5 %). Los depósitos bancarios
crecieron en 25,1 % y las inversiones lo hicieron en un 85
%. Aunque la deuda externa aumentó poco, sigue
representando aproximadamente el 77 % del PIB.

Gráfico 1. Presupuesto del gobierno central, enero 2000-
noviembre 2001

Fuente: BCE, Ministerio de Economía, Cornell University

Los egresos del presupuesto del Estado representaron
27 % del PIB en el 2001. Aunque se ha aumentado también
la recaudación tributaria; sin embargo, los gastos han
crecido por encima de los ingresos. Esto obviamente
debilita el equilibrio fiscal. Por lo tanto, antes de
incrementar impuestos —precios de combustibles— se debe
reducir el gasto público.



Cuadro 2. Indicadores financieros

Fuente: BCE, Ministerio de Economía, Cornell University.

La tasa interbancaria se ha ubicado en 2 % al final del
2001; esta reducción es una señal positiva. La tasa activa
aunque se ha reducido no ha llegado al punto para
reactivar la producción. El panorama favorable que la
dolarización le otorga a nuestra economía ha provocado
que el desempleo se reduzca así como el riesgo país.

Camino tortuoso hacia la dolarización

Cuando el Ecuador dolarizó oficialmente su economía, no
había experiencia previa en América Latina, excepto la
república de Panamá, donde el dólar ha estado en
circulación por cerca de una centuria. Esta situación podría
explicar algunas de las dificultades surgidas durante el
proceso de dolarización a lo que se agrega la resistencia de
la burocracia del Banco Central que veía disminuido su
poder discrecional sobre la política monetaria del Ecuador.



1.

Desde que se inició el proceso de dolarización hasta el
presente ha habido críticas continuas de algunos de los
llamados “analistas económicos”, periodistas, dirigentes
gremiales y políticos; estos actores, por desconocimiento o
por razones ideológicas, predicen el fracaso del sistema.
Algunas de las críticas más frecuentes y dificultades que se
presentaron durante el proceso son de la naturaleza
siguiente:

La lentitud en la sustitución del sucre por el dólar fue
un obstáculo inicial en la implementación del
proceso. Recordemos, por ejemplo, que la primera
etapa de canje de sucres por dólares empezó en
marzo 2000 y terminó en septiembre del mismo año,
pero a esa fecha, aproximadamente, solo se habían
canjeado el 95 % de los billetes. De tal manera, las
autoridades del Banco Central aumentaron el plazo
de canje por seis meses más hasta marzo del 2001,
porque los habitantes de las áreas rurales aún no
habían canjeado sus billetes. En marzo del 2001 el
canje solo había llegado al 98 %. A esto se agrega la
falta de educación al público sobre el uso de la nueva
moneda que fue responsabilidad primaria del Banco
Central. La escasez de moneda fraccionaria y de
billetes de baja denominación es una continua
dificultad en el comercio minorista y las
transacciones del público, que eleva el costo de los
productos. Esta dificultad ha dado lugar a la práctica
del redondeo de los precios evitando el uso de
centavos y monedas de baja denominación. Los
billetes de un dólar en circulación ya muestran
desgaste por el uso; sin embargo, el Banco Central,
que aún tiene el monopolio de importación de la
moneda estadounidense, no los reemplaza con la
rapidez deseable, y está planeando importar monedas



2.

3.

metálicas de un dólar que romperán los bolsillos de
los ecuatorianos. La solución a este problema sería
quitar el monopolio del Banco Central sobre la
importación y distribución de la moneda de los
Estados Unidos y permitir que los bancos privados
que operan en el Ecuador importen la moneda
necesaria. Si el Banco Central no tiene el monopolio
de imprimir y distribuir el dinero, si ya no es
prestamista de última instancia, ¿qué justificación
existe para la permanencia del Banco Central?

Algunos críticos de la dolarización utilizan el
argumento de la pérdida de soberanía nacional y
prestigio al sustituir el sucre por una moneda
extranjera y el peligro de aumentar la dependencia
de una potencia extranjera. Tal argumento no es
válido para el ciudadano común que siente cómo se
deterioran sus salarios, sus pensiones de jubilación y
se volatilizan sus ahorros. Los detractores denotan un
desconocimiento absoluto sobre el rol que una
moneda tiene en la sociedad. El dinero es un servicio
que las comunidades espontáneamente comenzaron a
prestarse a efectos de librarse de los inconvenientes
que significaba el sistema de trueque o de cambio
directo, y lo peor que pudo ocurrir es que este
servicio se convierta en monopolio estatal, con las
malas consecuencias que hemos sufrido.

Se ha atribuido a la dolarización la subida de los
precios y el costo de la vida, el desempleo existente,
el aumento de la pobreza y las desigualdades de la
sociedad; es decir, la dolarización es culpable de
todos los problemas endémicos que afectan al país.
Tales críticas no resisten un análisis serio porque el
incremento de precios está relacionado con la



4.

inflación rezagada y el periodo de ajuste de los bienes
no transables a los que hemos hecho referencia.
Además de las distorsiones en la economía originadas
en las políticas públicas, la pobreza y las
desigualdades de ingresos de los ecuatorianos han
estado presentes en nuestra sociedad desde antes de
adoptar el nuevo sistema monetario. Nadie esperaría
que la dolarización vaya a solucionar los problemas
socioeconómicos del país. Solucionar estos problemas
es una tarea de largo plazo que se cumplirá cuando
los ecuatorianos puedan gozar de plena libertad
económica y política como las que disfrutan otros
países que tienen un alto estándar de vida por haber
realizado las reformas institucionales que aún están
pendientes en el Ecuador.

Algunos economistas y empresarios atribuyen a la
dolarización la pérdida de competitividad de las
exportaciones aduciendo que su costo de producción
aumentará más rápidamente que los precios. Los
economistas se refieren a esto como una tasa real de
cambio sobrevaluada. Antes de la dolarización el
gobierno recurría a continuas devaluaciones para
favorecer al sector exportador a expensas del resto
de los ecuatorianos. La competitividad es un
fenómeno de largo plazo basado en la eficiencia y
capacidad tecnológica del sector para competir en el
exterior. La reducción de competitividad no se puede
atribuir solamente a la apreciación del tipo de
cambio. El índice de competitividad elaborado por la
Universidad de Harvard coloca a Ecuador en el
puesto 68 de 75 países. Toda una década de
devaluación no ha ayudado al Ecuador a ser más
competitivo. Es importante señalar que la
dolarización no perjudica las exportaciones. En



5.

primer lugar, cerca del 75 % de las exportaciones del
Ecuador son bienes primarios —petróleo, banano,
camarones, etc.—. El otro 10 % lo constituyen bienes
primarios procesados. Sus precios ya están
determinados en dólares en los mercados mundiales.
Segundo, los exportadores de productos
manufacturados usan bienes importados como
materia prima para sus productos. La dolarización
estimula las exportaciones al volver los créditos más
disponibles a tasas de interés razonables.

Es lamentable escuchar varias opiniones al respecto
de que si no se concreta un nuevo préstamo con el
Fondo Monetario Internacional (FMI) para este año o
si el precio del petróleo cae por debajo de USD 20 los
ecuatorianos vamos a tener problemas y la
dolarización será debilitada. Este enfoque está
concentrado en las finanzas públicas del gobierno
mas no en las preferencias y condiciones económicas
de los ciudadanos del país. Los grupos de interés que
se benefician de los créditos del FMI y del precio
inflado del petróleo son quienes tendrán problemas si
las estimaciones oficiales no se cumplen. Ningún
ecuatoriano está dispuesto a renunciar a sus dólares
ahora y mucho menos si el gobierno no pone en
orden sus gastos. La dolarización evita que los
jubilados y asalariados pierdan capacidad de compra
cada vez que el gobierno devalúa. Debe quedar claro
entonces que somos nosotros los ecuatorianos
quienes elegimos este sistema, el presidente Mahuad
solo sancionó lo que ya era evidente.

Es importante recordar que cuando el Ecuador no escuchó
el consejo del FMI de aumentar el impuesto al valor
agregado al 14 % en el 2001, ni mantener el impuesto a la



circulación de capitales, el Ecuador ha tenido la más alta
tasa de crecimiento económico entre los países de América
Latina. Por lo tanto, debemos ser muy cuidadosos en los
compromisos que hagamos con el FMI de manera que no se
creen obstáculos al crecimiento económico con sus
desastrosas recetas que conducen al fracaso. Con respecto
a esto, el señor Forbes ha dicho que “los banqueros del
FMI tienen una noción extraña de que la prosperidad causa
inflación y que cuando una economía es próspera, los
individuos de una nación disfrutan de felicidad y eso los
hace infelices a ellos”.

La dolarización cambia la estructura del
poder

Los opositores más recalcitrantes de la dolarización tienen
sus propias y peculiares interpretaciones para explicar el
crecimiento económico alcanzado, señalando que lo que ha
apuntalado la dolarización ha sido las remesas de los
inmigrantes, los ingresos generados por la venta de
petróleo en el mercado mundial, las inversiones del nuevo
oleoducto y hasta especulan sobre la contribución de
narcodólares y billetes falsos, además del
descongelamiento de los depósitos bancarios. Además de
ser un argumento mercantilista, se asume que es un
prerrequisito para la dolarización mantener flujos positivos
de divisas. La argumentación antes referida, desconoce la
dinámica propia del proceso dolarizador que estimula la
generación de riqueza al liberar la economía y suprimir la
capacidad del gobierno para imprimir papel moneda sin
valor.

Lo que realmente pasa es que la reestructuración de la
economía significa una catástrofe para los intereses



creados que se han beneficiado de los privilegios obtenidos
de la intervención del Estado en la economía y en mantener
una economía cerrada al comercio internacional. Cuando el
Estado cesa de operar la imprenta del Banco Central para
emitir dinero que causa inflación para financiar el gasto del
gobierno, cede su poder sobre la moneda mientras
aumenta la libertad y el poder de la gente sobre su dinero.

Tras analizar los hechos ocurridos en el Ecuador con la
dolarización, la columnista del Wall Street Journal Mary A.
O’Grady, en un reciente artículo publicado en América
Economía titulado “Ecuador viene lo difícil”, señala que a
partir de la dolarización, el único camino al éxito es la
liberalización económica; por lo tanto, hay que cambiar los
incentivos inherentes al sistema de economía cerrada y
estrictamente regulada que aun tiene el Ecuador. La
articulista indica que “tal como los incondicionales del PRI,
en México, los protagonistas del establishment en Ecuador
—los militares, los oligarcas, los políticos y los sindicatos
del sector público— crecieron en un sistema con reglas
muy claras, aunque corruptas, y han ordenado sus vidas de
acuerdo con ellas. La dolarización cambia la estructura de
poder y, por lo tanto, está produciendo un terror absoluto
entre los subsidiados”. Falta agregar a esta lista, las
organizaciones indígenas, otros grupos étnicos y algunos
gremios. En este sentido, escribe la periodista, “no se
puede culpar a la élite de Ecuador por sus desesperados
intentos de repeler la dolarización y todo lo que implica”.

La pregunta clave que se hacen los inversionistas es si
las fuerzas liberalizadoras de la economía impulsadas por
la dolarización en el Ecuador podrán vencer los intereses
creados que están perdiendo privilegios. No hay duda de
que estos van a luchar tesoneramente hasta el último
esfuerzo para no perder sus cómodas posiciones. Sería
trágico para el Ecuador que ellos ganen porque se perderá
una oportunidad histórica.



Ya veremos en la próxima contienda electoral donde se
ubicarán los protagonistas del sistema político para
defender sus privilegios, así los reconoceremos de cuerpo
presente. Asimismo, esperamos que también se hagan
presente los defensores de la libertad económica y política
que creen que es posible un Ecuador libre y próspero para
lo cual hay que establecer las condiciones necesarias que
permitan generar la riqueza que requiere el país.

Diferencias entre los sistemas monetarios
de Argentina y Ecuador y sus

implicaciones

El sistema de dolarización del Ecuador es diferente al
sistema de convertibilidad de Argentina debido
principalmente a que el sucre desapareció por completo y,
en cambio, en Argentina se conservó el peso. Desde sus
inicios el sistema de convertibilidad provocó dudas al
respecto de la predisposición del gobierno para mantener
su compromiso de entregar un dólar por cada peso emitido.
Para entender mejor este tema se debe aclarar que la
convertibilidad de Argentina no es un sistema ortodoxo de
caja de conversión; es decir, el volumen total de pesos
circulando en Argentina no estaba respaldado 100 % por
reservas de dólares, la ley de convertibilidad permitía hasta
un 20 % de respaldo con bonos del gobierno, y en
circunstancias extraordinarias hasta un 33 %. Además, el
Banco Central de Argentina nunca dejó de influenciar la
cantidad de dinero a través de las operaciones de mercado
abierto —repos, préstamos interbancarios—.

El Dr. Kurt Schuler1, refiriéndose a los sistemas
monetarios implementados en el Ecuador y en la Argentina,
señala que:


