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PROLOGO

Paralelamente al desarrolio final del trabajo, en el Ecuador se
dieron algunos hechos econdmicos, sociales y politicos que
desembocaron en la adopcion de la dolarizacién como instrumento de
regulacion econdmica y de estabilizacion del mercado cambiario. Con
ello se ha encendido el debate dentro y fuera del territorio nacional.
abriendo la perspectiva de generar aportes tedricos consistentes para
alimentar el desarrollo de la ciencia econémica en un mundo planetario
cada vez mas globalizado.

Sabemos que el dinero, es el instrumento, que bajo la forma de
moneda debe garantizar el desarrolio de la produccién y el intercambio,
para lo cual debe cumplir entre otras, con dos funciones béasicas: ser de
libre disposicién y ser reserva de valor. La moneda que cumpla con
este requisito es una moneda dura, que da confianza para la realizacién
de inversiones productivas, generadoras de empleo y crecimiento. Pues la
moneda dura, facilita anular la devaluacion, bajar la inflacién y la tasa de
interés a niveles internacionales.

Pero, la aplicacion de la dolarizacion en el Ecuador sélo tenia dos
posibilidades. Hacerlo como propone el gobierno y el congreso nacional,
para garantizar el salvataje bancario, o usarla como proponen los sectores
sociales y politicos mas avanzados, que sirva a las transformaciones
productivas profundas, que favorezcan el crecimiento y el desarrollo
econdémico y social del pais.

Pero justamente, la dolarizacion se asume violando estos dos
principios, como se demuestra en las politicas aplicadas en los 17 meses
del gobierno del Dr. Mahuad: (Agosto/1998 - Enero/2000): La creacion
del 1 por ciento de impuestos a la circulacién de capitales (hoy 0.8
%), que aceleré la quiebra del sistema financiero y del aparto productivo,
porque esta politica dio mayor impulso a la salida de capitales del
Ecuador, y a la retirada de ahorros y depdsitos del sistema financiero; con
el decreto del feriade bancario y congelamiento de depositos del
sistema financiero, se retiré moneda de la circulacion, reduciendo la
produccion y contrayendo la economia; amparado en la creacién de la
Agencia General de Depdsitos AGD para salvar a la banca de la




quicbra, licuando sus pérdidas, el Banco Central del Ecuador a mas de
violar los preceptos constitucionales, emprendio en la tarea irresponsable
de emitir dinero inorganico equivalente al 261 por ciento de la emision
monetaria habida a Julio del 98, que no es mas que el dinero falso que
aceler¢ la inflacion y la devaluacion del sucre.

El desenlace fue el 365 por ciento de devaluacién, mas del 100 por
ciento de inflacién —que sigue creciendo- con una abrupta caida del
salario real, la inversion. el empleo, la demanda efectiva y la produccidn.
Y lo irdnico de esta politica, es que no hubo crisis del sector externo que
Justifique la devaluacion del sucre, puesto que  por ejemplo, las
exportaciones se incrementaron de 1998 a 1999 en el uno por ciento, en
tanto teniamos un superhabit de la balanza de comercial y en cuenta
corriente equivalentes al 11.8 y 6.7 por ciento del producto interno bruto
en su orden.

Adicionalmente, el aumento de los precios del petroleo favorecié
su recuperacion. Tampoco la deuda externa fue un elemento determinante
que contribuyo a la crisis, porque se suspendié su pago.

Es una falacia sostener que al dolarizar la economia, todos los
bienes y servicios del pais tienen que expresarse a precios
internacionales. La ventaja de la dolarizacion es que los precios de los
bienes y servicios nacionales mantienen su valor, y solo algunos
productos suben de precio, en la parte proporcional del efecto causado
por los insumos importados. La razén es simple y elemental. Los salarios
en Ecuador son 10, 15 0 20 veces menores que los salarios de Estados
Unidos, Japon o Inglaterra, lo que genera una ventaja para Ecuador, para
compensar con creces las diferencias de productividad basadas en el
desarrollo cientifico técnico.

Resulta dificil predecir el desenlace politico de los proximos dias,
pero si es oportuno comprender que la dolarizacion no es un fin, sino el
instrumento moderno del cambio, papel que no lo cumplia el sucre, por
ser una moneda deébil, sin reserva de valor y evidencia de inestabilidad y
desconfianza. Ahora el problema es la politica que conduce el proceso, la
batuta la tiene el capital especulativo, y la alternativa es transformarlo en
productivo. Las conclusiones de nuestro trabajo pueden ayudar a ello.




INTRODUCCION

Estancamiento, recesion e inestabilidad econdmica, son fases
recurrentes del proceso ciclico que experimenta la Economia Capitalista
Mundial en los dltimos veinte afios. La extensa etapa de auge econdémico
posterior a la Segunda Guerra Mundial llegd a su fin, y con ello se
inaugura un periodo ciclico de ondas cortas, donde la crisis econémica,
ha dificultado la reproduccién y estabilidad de los distintos sistemas
econdmicos nacionales y regionales.

La divisién del mundo capitalista en dos polos, el industrializado y
el no industrializado para unos, o el centro y la periferia para otros,
permite ubicar adecuadamente la estructura y evolucion histérica de la
economia mundial en los tltimos afios.

Los paises centrales, desde la fase del capitalismo de libre
concurrencia, fueron configurando formas de produccién imperfectas que
desde mediados del siglo pasado han ido evolucionando aceleradamente.
De la fase de capitalismo monopolista de base nacional, que sustentaba
su desarrollo en el mercado doméstico, se pasoé a la fase de capitalismo
monopolista de base mundial, cuya dinamica estd determinada por el
mercado universal, coincidiendo con el proceso de globalizacion de la
economia mundial, cuyo eje de articulacion es el acelerado proceso de
integracion,

Hoy, las circunstancias de transformacidn productiva universales,
la nueva division internacional de la produccion y el trabajo, y el
acelerado desarrollo cientifico-técnico, integran una nueva estructura de
la economia mundial, conocida como la fase de regionalizacién
multipolar, integrada por los bloques econdémicos mundiales, liderados
cada uno por Estados Unidos (Americano), Alemania (Europeo) y Japén
(Asiatico).

En esta estructura, los paises periféricos que antes fueron colonias
y hoy son independientes politicamente, mantienen lazos de dependencia
economica frente a los paises centrales. El esfuerzo colectivo de esas
naciones, unido al acelerado proceso de integracion econdmica, han




permitido identificar diferencias de fondo en su estructura productiva y
las formas de acumulacién imperantes.

La crisis del petréleo en los afios 70 con los problemas energéticos
que vinieron después; la crisis de la deuda externa en los 80, que se ha
tornado impagable para los paises del Tercer Mundo; la caida de la
produccion agroalimentaria, con la secuela de desnutricion cronica en la
mayoria de paises del orbe; la acelerada terciarizacién de la economia
mundial, donde la informacidn es el eje de su desarrollo; la apertura y
globalizacién de la economia mundial, formalmente expresada en la
transformacion del Acuerdo General de Aranceles y Comercio GATT en
la Organizaciéon Mundial del Comercio OMC; el desequilibrio de la
relacion hombre-naturaleza, con el deterioro del medio ambiente; los
desequilibrios financieros, entre otros, son problemas que configuran un
nuevo escenario de crisis generalizada de la Economia Mundial, en el que
deben convivir todas las naciones.

Dado que el desarrollo cientifico-técnico, es el motor de
transformacién de las fuerzas productivas universales para todas las
naciones, éste es el instrumento mas importante para su desarrollo. Aquel
pais que logre educar verdaderamente a su gente, en lo mas avanzado del
conocimiento cientifico aplicado a su produccion, sera la nacidén que con
¢xito compartird los frutos del progreso universal.

En ese escenario concreto e historico, ubicamos un balance
aproximado de lo que significé para los paises de economia pequefia y
abierta, la aplicacion del Enfoque Monetario de la Balanza de Pagos
(EMBP), como instrumento de politica econdmica para regular su
actividad productiva, con una demostracidon aplicada al caso de la
economia ecuatoriana en los Gltimos treinta afios.

Dos periodos historicos caracterizan su estudio. El primero de la
década de los setenta, donde la estabilidad econémica y las condiciones
concretas e histéricas vividas por el Ecuador, favorecieron la aplicacién
de un tipo de cambio fijo en la relacién de la moneda nacional frente al
patron hegemonico internacional, el délar, Este proceso se vio afectado
por los efectos indeseados generados por una politica econdmica de
predominio monetarista, la expansiéon de la deuda externa, el déficit




recurrente de la balanza en cuenta corriente, o la caida de los precios de
exportacion petrolera, lo que hizo dificil a criterio de los gobiernos de
tumo, sostener el tipo de cambio fijo, justificando de esta forma la
devaluacion periddica de la moneda nacional.

En el periodo contemporaneo iniciado en los ochenta, coincidiendo
con las politicas neoliberales que se aplicaron en muchos paises de
América Latina, en el Ecuador, desde marzo de 1982 se flexibiliza el tipo
de cambio con sucesivas devaluaciones, que a decir de los voceros de los
gobiernos estaban determinadas ‘en lo fundamental, por las fuerzas del
mercado o la aplicacion de la flotacion sucia que combinaba la accion del
Estado con el mecanismo de mercado en la fijacién de la relacion del
sucre frente al délar.

En este marco, el objetivo de realizar una ubicacién teodrica e
historica del enfoque monetario de la balanza de pagos y su aplicacion al
caso de la economia ecuatoriana, nos permite hacer un breve recorrido
historico de la evolucion de la teoria monetaria y la construccién del
enfoque monetario de la balanza de pagos; comprender la dinamica del
dinero como derivacion de las condiciones de produccion; revisar de
forma sucinta, la politica econdmica aplicada en el Ecuador en los
ultimos treinta afios, y sus efectos, para concluir con una propuesta de
convertibilidad y reestructuracién productiva.

Las dos hipotesis centrales de la tesis, una de tipo teérica y otra
aplicada, son desarrolladas a lo largo del trabajo. En la primera
sostenemos, que el viejo monetarismo en su version moderna, reproduce
determinadas modificaciones de forma de los elementos que
originalmente lo integraron, concibiendo a los fendmenos monetarios
como derivados de la esfera de la circulacion.. El enfoque monetario de
balanza de pagos, sustentado en esta teoria convencional, se constituye
asi, en un instrumento de politica econdmica que ayuda a organizar y
regular la actividad productiva de los paises de economia pequefia y
abierta.

La aplicacion del tipo de cambio fijo en una primera fase, revalud
la moneda de los paises periféricos, manteniendo baja la inflacién,
gracias al drenaje de divisas obtenidos de los paises industrializados en




calidad de préstamos, como a los relativos éxitos productivos, obtenidos
de ciertas condiciones naturales, como ocurri¢ con el petréleo en la
economia ecuatoriana. Por consiguiente, la politica econdmica
discrecional aplicada por la autoridad monetaria basada en el tipo de
cambio fijo, facilito la aplicacion del enfoque monetario de la balanza de
pagos como instrumento de ajuste.

Posteriormente, y coincidiendo con la aplicacion de las politicas
devaluatorias exigidas por el Fondo Monetario Internacional, la
flexibilidad del tipo de cambio y las dificultades estructurales para
generar las divisas que permitan cancelar con puntualidad el servicio de
la deuda externa, entramos en morosidad, afectando sensiblemente la
estabilidad interna y debilitando con mayor rudeza la moneda nacional.
Los paises centrales por su parte, aseguraron una rentabilidad a futuro,
sobre la base de los intereses que cobran, por una deuda que se ha
tornado impagable para los paises receptores.

A esto se agregan los demds problemas que hicieron crisis desde
los afios 80, como la caida de los precios de nuestras materias primas, el
incremento del déficit en cuenta corriente, el abultado déficit fiscal, la
devaluacion permanente de la moneda nacional, la caida del salario real y
con €l, la caida de la demanda agregada, de la inversion, el empleo y la
produccién.  En estas circunstancias, y visto el proceso
convencionalmente, el EMBP dejé de ser viable como politica de ajuste.

La otra hipotesis a probar, esta vinculada a un problema de caracter
empirico, puesto que revisando los resultados de la aplicacion del
enfoque monetario de la balanza de pagos en la economia ecuatoriana, se
demuestra que el modelo no es aplicable por el cardcter inestable de su
movimiento, lo que se refleja en un crecimiento ciclico de auge vy
depresion, reflejada en el agudizamiento de los problemas econémicos,
como inflacion, devaluacion, elevacion de la tasa de interés, mayor carga
financiera por €l pago del servicio de la deuda externa, alto déficit de Ia
cuenta corriente, bajos niveles de acumulacion empresarial en el 4rea
productiva y ampliacion de la brecha fiscal, todo ello, en el marco de un
gradual proceso de transformacion del capital productivo en capital
especulativo. En lo social, aumento del desempleo, caida del salario real
y deterioro de la calidad de vida de la gente.




El desarrollo de un pernicioso proceso especulativo, ha deteriorado
y debilitado la moneda nacional, hasta convertirla en fuente de
desconfianza e inestabilidad, con lo cual se reduce la posibilidad de
incentivar la inversiéon productiva, desarrollar la produccion, generar .
empleo y reestructurar la economia para su crecimiento. El proceso
econdémico, mediado de periddicas devaluaciones del sucre, incremento
de precios de los productos de consumo doméstico y altas tasas de
interés, no funciono a favor de los intereses nacionales.

En la perspectiva indicada, el estudio esta dividido en cinco
capitulos. El primero contiene los antecedentes historicos de la forma
como ha evolucionado la teoria monetaria. En él se analizan las
funciones del dinero y su papel en la dindmica de la economia nacional y
mundial, el papel del crédito y la acumulacién en el crecimiento del
sistema financiero, con los cambios producidos por la reestructuracién de
la economia mundial.

La revision de los cuerpos tedricos mas importantes que en el
campo monetario han revolucionado el pensamiento econdmico: el
clasico, el neoclasico y el keynesiano, contribuyeron a explicar el
nacimiento y desarrollo de la teoria cuantitativa del dinero, y su
expresion en el nuevo monetarismo de Milton Friedman, y los posteriores
desarrollos de 1a nueva macroeconomia clasica, revelando la necesidad
de incorporar nuevas reflexiones para un desarrolio tedrico alternativo.

El segundo capitulo se refiere a una reflexion teorica del papel que
cumple el dinero en el proceso productivo, en la realizacion de las
funciones inherentes a su movimiento desde la relacion produccion —
consumo. El dinero como expresion de la capacidad productiva privada,
adquiere su nacionalidad bajo la forma de moneda instrumentada por el
Estado, y solo desde esta relacion es posible establecer la relacion de
precios de las mercancias y su poder adquisitivo.

El analisis del movimiento del capital y su proceso de acumulacion
es importante, como forma de comprender la dindmica del desarrollo
capitalista de produccién en los momentos actuales, donde el crédito y su
expresion especulativa, es el factor de mayor desestabilizacién que




experimentan las economias llamadas pequerfias y abiertas, a las cuales se
aplica el enfoque monetario de balanza de pagos.

El capitulo tercero, incorpora un analisis de la politica econdmica
implementada en el Ecuador en los ultimos 30 afios, desde la
inauguracion de la era petrolera. El cambio del modelo econémico
mediado por el endeudamiento externo y el proceso de modernizacién
productiva y financiera, junto a la revision histérica de la economia
ecuatoriana en sus vinculos con el exterior, son la base para ubicar el
estudio del Enfoque Monetario de la Balanza de Pagos como mecanismo
de ajuste monetario.

Las caracteristicas de la politica econdmica y el analisis de las
fases de estabilizacion, reestructuracion y crecimiento, que preconizan las
politicas de ajuste tradicionales o fondomonetaristas, revelan un conjunto
de decisiones politicas inauguradas por la autoridad estatal, desplazando
asi, el normal funcionamiento de las fuerzas del mercado, como
mecanismo de regulacion de la actividad productiva. La reestructuracion
productiva por lo mismo, es condicion necesaria, para lograr una
situacion de estabilidad y crecimiento, sobre la base de una moneda dura.

El anélisis empirico del comportamiento ciclico de los principales
indicadores y variables que expresan el funcionamiento de 1a economia
ecuatoriana, tomando como eje la actividad petrolera, configuran una
situacion de deterioro de la actividad productiva, provocada en gran
medida por los mecanismos de estrangulamiento externo, como, el
deterioro de los términos de intercambio y el endeudamiento externo.

Una demostracion de la vigencia tedrica y aplicacion del Enfoque
Monetario de la Balanza de Pagos al caso de la economia ecuatoriana se
realiza en el cuarto capitulo, luego de revisar su desarrollo tedrico en
relacion con otros enfoques de ajuste, tanto en la perspectiva monetaria
como en la keynesiana.

La verificacion empirica de la aplicacién del enfoque monetario de
la balanza de pagos en la economia ecuatoriana, permite comprender
mejor los acontecimientos historicos, a la vez que demuestra serias
incongruencias en su aplicacion, puesto que el modelo sélo es aplicable




sobre la base de supuestos que dejan de lado la vivencia social y
productiva real. Se demuestra por lo mismo, que las decisiones politicas
de los entes gubermmamentales, se realizan al margen de cualquier
instrumento de planificacion econémica.

El ultimo capitulo trata de integrar una propuesta alternativa para
enfrentar los graves problemas econdmicos y financieros que
experimenta en los momentos actuales la economia ecuatoriana, y que no
son ajenos a lo que ocurre en América Latina. En €] se presenta un
modelo de solucién alternativo a la politica econdmica tradicional, que
tomando de base la produccion y la productividad, se emprenda un real
proceso de reestructuracion y modernizacion de la economia nacional,
cuyo desarrollo debe sustentarse en una moneda fuerte, estable y segura.

Reestructuracion y desarrollo tecnoldgico integrado al mercado
mundial, con una politica economica productiva que lo impulse, y un
sector privado que con sentido nacional emprenda procesos reales de
transformacién de sus empresas, abriran el camino para que el Ecuador
entre con perspectivas de estabilizacion y crecimiento en el nuevo
milenio.

La convertibilidad no solo que es una mediada viable retomada de
la historia, sino que s¢ ha convertido en una necesidad de primer orden
para realizar la reestructuracion productiva, la estabilizacién y el
crecimiento de cualquier economia. En los términos convencionales de
ayer, con las experiencias de otros paises en vias de desarrollo,
efectivamente recrean situaciones recesivas con elevado desempleo,
puesto que estan mediadas por ajustes monetaristas, orientados a
mantener el tipo de cambio fijo, una baja inflacidon y reducida tasa de
interés, que sea competitiva en el mercado mundial.

Los mismos objetivos se pueden obtener, si apoyandonos en los
mecanismos — monetaristas, implementamos una politica de
reestructuracion productiva, que generando ahorro se de impulso a la
produccion y la productividad. Si en rigor comprendemos, que sobre todo
gsta la nacion, de que hay que formar una balanza de cuenta corriente
favorable para crear niveles de reserva adecuados y garantizados por Ja
produccion, habrd un respaldo real a la convertibilidad.




En esta perspectiva, un periodo de transitoriedad a través de la
dolarizacion que abra paso a la convertibilidad, no es un eufemismo. Es
el reconocimiento estratégico de una politica distinta, para una
integracion planetaria real en pos de la transformacion productiva y la
construccion de una nueva historia,




Capitulol EVOLUCION DE LA TEORIA MONETARIA

El analisis del Enfoque Monetario de la Balanza de Pagos,
caracterizado por el papel que juega el mercado de dinero en la
explicacion del comportamiento de la balanza de pagos, refleja el
desarrollo del paradigma neoclasico en el monetarismo mds avanzado de
Milton Friedman. Por la necesidad de ubicar el desarrollo de este
enfoque, en el contexto de su marco tedrico, hacemos un breve resumen
de la evolucidn historica de la teoria monetaria.

1.- El dinero y sus funciones

La descripcion y andlisis del enfoque Monetario de la Balanza de
Pagos (EMBP) junto a la evaluacién de su aplicacion, obliga a ubicarla
dentro de la teoria cuantitativa del dinero. A efecto de contrastar su
contenido con las otras versiones tedricas, analizamos brevemente los
enfoques keynesiano y marxista, para terminar con un andlisis de la
rehabilitacién de la teoria cuantitativa del dinero en el pensamiento de
Milton Friedman y la version de la nueva macroeconomia clasica.' en su
version moderna.

1.1 Eldinero y la dindmica de [a reproduccion capitalista

El dinero como cualquier otra mercancia es producto del trabajo,
pero a diferencia de las otras mercancias, sirve como equivalente general
para expresar en €l, el valor de esas demds mercancias. Esta es una
version objetiva del concepto de dinero, la misma que esta basada en la
teoria del valor trabajo.

Oleas Julio, HISTORIA ECONOMICA Y TEORICA ECONOMICA EN LA
PERIFERIA DEL MUNDO CAPITALISTA, Ed. BCE, en Cuestiones Economicas No. 28,
Marzo/96, pag. 152. Sostiene que algunos autores periodizan el estudio de las teorias
monclarias ortodoxas en: neoclasica, keynesiana, monetarista y la nueva version de las

expectativas racionales.




Convencionalmente, el dinero debe ser considerado como moneda
nacional o simplemente moneda, por estar revestido de la garantia estatal
para ser convertible como medio de pago, y sea generalmente aceptado
por los agentes econémicos de una nacién. Cominmente se ha aceptado
tlamar dinero a la moneda nacional, y esta integrado por el llamado
dinero primario (billetes y monda fraccionaria) y el dinero secundario,
formado por los depésitos monetarios en cuenta corriente. El dinero
concebido asi, como equivalente general, sirve para facilitar la
produccion y realizacion de mercancias, la produccién y reproduccion
ampliada del capital, cumpliendo las distintas funciones que le son
inherentes.

Las principales funciones del dinero tienen objetivos concretos.
Cuando el dinero como unidad de cuenta, expresa la forma de asignar
un precio especifico a las mercancias (bienes y servicios); como medio
de cambio, sirve a la realizacion de las transacciones de bienes y
servicios, esto es que unos agentes usan el dinero para comprar, o reciben
dinero a cambio de los bienes que venden; como medio de pago, facilita
la realizacion de pagos diferidos. 0 de deudas; como medio. de
atesoramiento, en cuanto estimula la acumulacion o inversién ¢n bienes
y en activos; y, como dinero mundial, en tanto cumple la funcion de
patron monetario internacional, para expresar en él, el precio de todas las
divisas del mundo.

La moneda nacional se liga al dinero mundial, a través del tipo de
cambio, aunque en determinados casos una moneda nacional -de
cualquier pais-, puede tener aceptacion internacional pero a nivel de las
zonas fronterizas entre paises vecinos. Una ampliacion de este proceso,
provoca la integracion entre grupos de naciones, como lo que esta
ocurriendo en el continente europeo, donde a partir del afio 2002 el
EURO sera la moneda de uso comtn entre las naciones que mediante
referéndum la estan aceptando, luego del convenio de la Unién Europea,
que se fcérmalizc') con la firma del Tratado de Maastricht del 7 de febrero
de 1992.

Valenciano, Jaime, EL EURQ EN EL CONTEXTO DI_E LA ECONOMIA DE LA
UNION EUROPEA Y EN PARTICULAR DE ESPANA, Revista # 25, FCE -
Universidad de Guayaquil, Abril de 1999, pagina 215.
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Esta forma de integracion monetaria, que por primera vez se
organiza en el mundo, constituye una forma superior de organizacion de
la produccion regional, y tiene como objetivo, ademas de la integracion
productiva, la libre movilidad de capitales, la estabilidad cambiaria y la
aplicacion de politicas monetarias comunes que aseguren altos niveles de
produccion, productividad y crecimiento.

1.2 El dinero de crédito en el mercado de activos

Es de relevancia comentar la funcién que cumple el dinero como
medio de pago, por su relacién con la actividad crediticia, no sélo para
facilitar y acelerar el proceso de produccién y circulaciéon de las
mercancias, sino incluso, para darle mayor movilidad circulatoria al
mismo dinero, todo lo cual acelera el proceso de valorizacion y
concentracion del capital.

Aqui, el dinero convertido actiia como capital de préstamo, ya que
como cualquier otro activo tiene un precio expresado en la tasa de
interés, y que mientras no existe interferencia del Estado, se regula de
acuerdo las leyes del merado, o en el marco.de la relacion entre oferta y
demanda.

El papel del crédito en estas circunstancias seria doble. En sentido
productivo, cuando su funcién es estimular y acelerar el proceso de
produccion, circulacion y distribucion de las mercancias; mientras que
sentido especulativo, cuando se trata de darle mayor movilidad al sistema
financiero con el manejo de ese tipo de activos.

En cualquier caso, estariamos frente a un proceso de acumulacién
ejercido por el capital-dinero, que “En el curso de su acumulacion,
transferencia y-aplicacion, el capital-dinero no mantiene necesariamente
una relacion directa y proporcional con el proceso real de acumulacion,
El avance creciente que los activos y pasivos financieros exhiben en
ctertos paises frente al producto y a sus distintos componentes, es una
sefial de esa clase de fenomenos.”

Lichtensztejn, Samuel, UNA APROXIMACION METODOLOGICA AL ESTUDIO DE
LA NTERMEDIACION FINANCIERA EN AMERICA LATINA, Documento ILET,
Septiembre 1981, pag. 31




Lo que quiere decir, que el crédito, ejerce una activa influencia en
el proceso de acumulacion, sea con fines productivos o especulativos. La
acumulacion productiva, permite realizar la relacion D — M — D’, esto ¢s,
realizar la funcion de dinero como medio de acumulacion real,
movilizando la actividad productiva, escenario generador de riqueza. Lo
que no ocurre con la relacion D — D, que tiene la funcidon de acumular
riqueza monetaria o financiera, sin producir riqueza en términos de
bienes y servicios. El caracter especulador es evidente, cuando el
movimiento del capital dinerario bajo esta relacion, es un obstaculo al
movimiento anterior. Sin embargo una relacién D - D puede servir como
medio de financiamiento para realizar la funcion D - M - M’, con lo cual
s¢ estaria transformando la relacion del capital de su funcion especulativa
a una relacion productiva.

1.3 Acumulacion y patréon monetario internacional

En la época en que predominan las relaciones de produccion
capitalistas, todas las economias se interrelacionan con el exterior, dada
su integracion con la economia mundial. Por ello, el analisis de la
dinamica del aparato productivo y del sistema financiero-nacional de
cada pais, debe hacerse en forma globalizadora, pues, los vinculos
productivos, comerciales y financieros hacen de las relaciones
internacionales, relaciones de interdependencia. En estas circunstancias,
es de destacar la forma historica como los estados nacionales comienzan
a perder soberania y autonomia en su gestion.

Por otro lado, el conocimiento profundo de los procesos de
valorizacion y acumulacién del capital al interior de las economias
nacionales, permite también conocer mejor, la forma como este proceso
s¢ da en el plano internacional. De ahi que, cuando identificamos los
problemas del desorden monetario internacional y la crisis que enfrenta
el capitalismo como sistema, son en gran medida la forma de cémo se
expresan los problemas contradictorios de la reproduccion ampliada del
capital en las economias nacionales, de acuerdo con sus modalidades de
acumulacidn.

Hasta antes de Ia conferencia de Bretton Woods (julio de 1944), 1a
moneda que hacia de dinero mundial era la libra esterlina, siendo su pais




emisor Inglaterra. Luego, y junto con la creacién del Fondo Monetario
Internacional y el Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento
(Banco Mundial), el dolar estadounidense, se rige deste entonces, como
el nuevo patrén monetario internacional *, con lo que los Estados Unidos
en vez de Inglaterra, se convierte en el nuevo emisor de la moneda
mundial. La rivalidad entre esas dos naciones, antes y después de este
suceso internacional, con miras a mantener la hegemonia de su patron
monetario y su potencial productivo sobre el resto de naciones ha sido
manifiesta. Sin embargo, los nuevos acontecimientos de integracion
econdmica, crean las condiciones para un proceso de reestructuracion de
la Economia Mundial dividida en tres bloques, donde cada uno busca
reproducir su hegemonia en el contexto global.

Los bloques que se van configurando estan liderados por el pais de
mayor poder econémico y tecnoldgico. Los Estados Unidos, ejerce su
hegemonia sobre el resto de naciones del bloque americano. En el bloque
europeo dominan el area los paises de la Comunidad Economica
Europea, con Alemania a la cabeza. Japén, asi mismo, es el lider
indiscutido del bloque asidtico. Esta manifestacion, es la expresion de las
contradicciones existentes entre las naciones industrializadas, en la lucha
por apropiarse de los excedentes econdmicos producidos
fundamentalmente en las economias en vias de desarrollo.

Las economias del Tercer Mundo, involucradas dentro de este
proceso, y debido al alto grado de dependencia econdmica tanto en el
orden comercial como técnico-financiero, junto a las formas que asumen
las relaciones de dependencia politica, cultural € incluso militar, explican
en buena medida su adaptacién a las decisiones de los paises centrales, y
a las imposiciones de medidas de politica econdmica de los organismos
financieros internacionales.

4 Quijano, José Manucl dice, que “Un patrén monetario es hegeménico cuando cumpie, a
nivel internacional, las distintas funciones de la moneda": unidad de cuenta, medio de
intercambio, medio de pago y rcserva de valor”. Tomado de MEXICO: ESTADO Y
BANCA PRIVADA, Ensayos CIDE, 2da, Edicion, 1982, pag. 22.




En el campo monetario, el pais emisor del patron monetario
internacional, de una u otra manera regula la liquidez monetaria de todos
los paises capitalistas sobre los que influye, orientando en el interior de
sus economias la realizacion de su correspondiente actividad econdmica,
acorde con los intereses externos, y acorde con las necesidades de
reproduccion y produccion ampliada del capital.

Pues, esto es evidente, en cuanto “el Pais emisor del patrdon
hegemédnico es un centro rector porque, en principio, i) fijando su
emision regula la liquidez monetaria del conjunto del sistema o de su
zona de influencia; ii) fijando su tasa de interés incide sobre las tasas de
interés y los tipos de cambio del conjunto del sistema o de su zona de

influencia”.’

De esta manera, la dindmica de la reproduccion interna de las
economias nacionales —particularmente de los paises en vias de
desarrollo-, tiene vinculos importantes con los mecanismos de decision
externos, provenientes del pais emisor del patréon monetario o de sus
instrumentos, las instituciones financieras internacionales cuyas
decisiones controla.

1.4 Reestructuracion del sistema monetario internacional

Las relaciones internacionales determinadas por la estructura de
acumulacion analizada, han impulsado una politica de mayor apertura
para las naciones, a costa de un acentuado control de los paises
industriales sobre la periferia. Asi, las economias subdesarrolladas, se
ven afectadas por politicas como la expresada en el monetarismo de
balanza de pagos, que busca manejar el desequilibrio externo de déficit o
superavit del balance, a través de la restriccion o expansion del crédito
interno, con graves consecuencias sobre la estructura del aparato
productivo, en cuanto el manejo monetarista, busca corregir los
desequilibrios de la economia, favoreciendo una mayor movilidad del
capital especulativo de corto plazo.

5 Quijano, Jos¢ Manuel, idem, Pag. 22,




Por esto, es valido el criterio de que “El “enfoque monetario del
balance de pagos” racionalizd en términos tedricos esa politica
consistente, entre otros aspectos, en articular la politica cambiaria y la
monetaria, sobrevaluando la moneda nacional y volviendo flexible la
emisién de dinero a la entrada de capitales monetarios externos
(directamente o a través de titulos de deuda interna). La restriccion al
crédito interno que esta politica recomienda como supuesto medio de
limitar la cantidad de dinero y la inflacion, refuerza esa busqueda de
mayores créditos y capitales externos.” ®

Este planteamiento se refiere entre otras cosas, a la adopcion por
parte de las economias capitalistas de un tipo de cambio fijo, como
mecanismo adecuado para frenar los impulsos inflacionarios, fomentando
con esta medida una mayor entrada del capital extranjero, que amortigiie
la emision dineraria interna, siendo la reserva monetaria internacional la
variable clave de ajuste frente a los desequilibrios externos, y a los
desequilibrios monetarios internos. Siendo esta reserva controlada por los
centros de poder internacional, de hecho hay una orientacion por parte
de ellos a la forma que deben adoptar los modelos de acumulacidn-
capitalista de los paises afectados.

Por otra parte, si bien este mecanismo contribuyé a sobrevaluar las
monedas nacionales, se cred la suficiente estabilidad como para ser
considerados sujetos de crédito, dando acceso al gran endeudamiento,
que si bien en sus inicios aparecia como un medio eficaz para impulsar la
formacion bruta de capital fijo con obras de infraestructura fisica, a la
larga se constituyd en el instrumento mas despiadado de
estrangulamiento externo. :

2.- La Teoria Monetaria y sus diferentes concepciones

En el analisis de los problemas economicos, son relevantes los
fendmenos monetarios, por ser estos los instrumentos mas importantes de
regulacion econdmica que aplica la autoridad publica en un régimen de

produccion capitalista.

6 Sichetnsztejn, Samuel, I[dem, Pag. 27.
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Asi por ejemplo, el manejo de la oferta monetaria o del crédito
interno, contribuyen a mantener las relaciones de produccion del sistema.
Pero estas medidas, responden o se basan en una concepcion tedrica, en
una forma de ver los fendmenos monetario-financieros, y en general los
aspectos econdmicos, sociates y politicos.

Generalizando podemos ilustrar dos cuerpos de pensamiento
econdmico, como expresion de las dos formas de explicar los fendomenos
economicos. El de la teoria del valor trabajo que explica los fenomenos
economicos desde la esfera de la produccion, como fuente de la riqueza,
y el basado en la teoria subjetiva del valor, expresada en la teoria
economica convencional, que estudia los fenémenos econémicos desde la
esfera de la distribucion, esto es desde el mercado.

En correspondencia con los objetivos del trabajo, consideramos
necesario un andlisis sistematizado de la teoria monetaria, desde la teoria
subjetiva del valor, para lo cual analizaremos las caracteristicas
principales de las construcciones teodricas en su version actual. Dado que
estos desarrollos tienen su origen en los clasicos de la economia politica,
consideramos pertinente presentar primero un resumen de estos.

2.1 Construccion de la teoria monetaria

La primera explicacion cientifica de los fendomenos econdémicos
viene de los clasicos, cuyos maximos representantes desde la teoria del
valor trabajo son Adam Smith (1723-1790), David Ricardo (1772-1823),
y Karl Marx (1818-1883). Representando a la teoria subjetiva del valor
sobresalen, Francois Quesnay(1696-1774), Juan Bautista Say(1767-
1832), Thomas Malthus(1766-1834), Jhon Stuard Mill (1806-1873). De
los autores nombrados, es necesario ilustrar algunas ideas sobre el
pensamiento de Smith y Ricardo, por estar en ellos, la fuente de la teoria
econdmica convencional moderna, que a la vez sirve para explicar la
teoria monetaria, y en particular el enfoque monetario de la balanza de
pagos, que es el objeto de estudio de este trabajo. El analisis marxista del
dinero lo hacemos en el siguiente capitulo.

a) El pensamiento de Adam Smith
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Adam Smith, en su obra La Riqueza de las Naciones, publicada en
1776, analiza la estructura del sistema econdmico regido por el mercado
de libre competencia, donde la actividad empresarial es basica para
promover el crecimiento de la economia nacional.

Su analisis sobre el egoismo econémico, producido por los
impulsos y estimulos naturales de la persona, en el campo de la economia
y sus relaciones de produccion y consumo, se expresa en su deseo de
obtener recompensas 0 ganancias a cambio de su participacion
productiva. Asi la participacion colectiva se vuelve competitivas y
quienes demuestren mayor pericia € iniciativa seran los triunfadores, lo
que se mide por los logros de acumulacién material. La intervencion del
Estado, estard limitada, a legitimador las relaciones sociales de
produccion prevalecientes y sustentadas en la propiedad privada de los
bienes de produccion.

Propulsor de la famosa “mano invisible”, como expresion de la
racionalidad del mercado, donde sus fuerzas regulan la actividad
economica, en tanto produccion y distribucion de bienes y servicios,
desarrolld la teoria del valor trabajo, concibiendo a la riqueza y su valor,
como el resultado del trabajo empleado en la produccion, el mismo que
es medido en términos del nimero de horas hombre incorporadas en ese
proceso.

La division del trabajo para Smith, es el motor que impulsa el
crecimiento de la economia y la riqueza de las naciones. Pues junto con
la adecuada division social del trabajo en el proceso productivo, se
provoca un aumento de la productividad y de la produccion, los salarios
se elevan, provocando un aumento en los niveles de consumo, con lo cual
aumenta Ja produccion para satisfacer el incremento de la demanda.

Con el aumento de la ganancia se logra una mayor acumulacién de
capital, mayor empleo, y mas produccion, lo cual asegura la continuidad
del proceso productivo, y con ello un sostenido crecimiento econdmico,
el enriquecimiento de la nacidn y la felicidad de la sociedad.

Sobre el dinero, manifiesta que éste sirve al intercambio,
considerando que hay proporciones cuantitativas de dinero que se
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intercambian con las mercancias, aunque acepta que el intercambio se
puede realizar entre mercancias, como ocurrio en la etapa primitiva de la
sociedad, cuando afirma que asi como, “En las edades primitivas de la
sociedad se dice que el ganado fue el instrumento comun de comercio y,
a pesar de ser extraordinariamente incémodo para esos fines, hallamos
con frecuencia valuadas las cosas, en aquellos tiempos remotos, pro el
numero de cabezas que por ellas se entregaban en cambio.”, en una
sociedad mas desarrollada donde se usan los metales para facilitar el
intercambio de mercancias, “...se pueden dividir sin menoscabo en las
partes que se quiera, o fundir de nuevo en una sola masa, cualidad que no
poseen otras mercancias igualmente durables. Es precisamente esta
propiedad la c17ue los convierte en instrumentos aptos para la circulacion y
el comercio.”

Lo transcrito revela la existencia de una teoria monetaria en el
pensamiento smithiano que identifica su funcién de cambio,
reconociendo su cualidad histérica, en tanto su uso se da en cualquier
nivel de desarrollo de la sociedad, con las particularidades y
caracteristicas de la ¢poca. Asi, mientras en la etapa primitiva, productos
como el ganado servian como equivalente general para la realizacion del
cambio de mercancias; en tiempos modernos (fines del siglo XVIII), los
metales, dadas sus cualidades de facil movilidad y divisibilidad, eran los
instrumentos dinerarios para realizar ¢l intercambio.

Al declararse enemigo de la teoria cuantitativa de dinero, criticaba
los planteamientos de David Hume, que decia que el nivel de precios de
las mercancias esta determinado por el movimiento de la cantidad de
dinero. Para Smit, lo que realmente ocurre es lo contrario, en tanto que es
el nivel de precios de las mercancias ¢l que determina la cantidad de
dinero necesaria para la circulacion, aspecto que coincide con el
planteamiento de Marx y Keynes.

Smith, Adam, INVESTIGACION SOBRE LA NATURALEZA Y CAUSA DE LA
RIQUEZA DE LAS NACIONES, Fondo de Cultura Econdémica, México D:F:, 1938,
Reproducido con fines didicticos, FCE — Universidad de Guayaquil, noviembre dc 1990,
pagina 25,
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b) El pensamiento de David Ricardo

David Ricardo, estudiando e! pensamiento de Adam Smith,
formaliza dos lineas de reflexion que posteriormente van a ser
desarrolladas por la teoria marxista y la teoria marginalista o neoclasica.
La primera, tiene como referencia la teoria del valor trabajo, al
considerar que el valor de las mercancias esta constituido por la cantidad
de trabajo en ellas incorporado, correspondiendo por ello a la teoria
objetiva del valor. Paralelamente, Ricardo analiza la teoria de los precios
relativos, basada en la teoria del valor trabajo, pues postula que las
mercancias se intercambian por su valor, a través de los precios relativos.
Esto es, el valor que tienen las mercancias en el mercado se realizan por
su valor, en circunstancias en que el precio estd determinado por la
cantidad de horas que cuesta producir tal o cual mercancia.

El segundo razonamiento del autor mencionado, se vincula con la
demostracién que hace con la renta de la tierra, en el sentido de que esta
no esta en contradiccion con la ley del valor, sino que por el contrario, la
teoria de la renta se explica por dicha ley. Mas, la articulacion que hace
de la teoria de la renta con la denominada “ley de la fertilidad decreciente
del suelo” o sea la ley de los rendimientos marginales decrecientes de la
tierra, permite a los neoclasicos utilizar ese planteamiento, para
generalizarlo a todos los factores productivos.

Sobre la teoria del comercio internacional, preconiza el
intercambio entre naciones, haciendo que todos los parlicipantes
obtengan beneficios a través de las ventajas comparativas. Considera que
aunque en términos absolutos, un pais pierde en el intercambio, siempre
en términos relativos y aplicando las ventajas comparativas gana. Esto
quiere decir que la mayor productividad del trabajo en la produccién de
un articulo facilita el intercambio de ese producto, por otro en el cual su
productividad es menor. Por ejemplo, si en el pais A, es mas barato
producir el bien x que el y, preferird vender x y no y. En cambio, para el
pais B, con el cual se realiza el intercambio, se operard un proceso
contrario, con lo cual se compensaran los beneficios, y cada pais se
especializara en la produccion de aquel producto en el cual obtuvo
ventajas comparativas, con su mejor nivel de productividad.
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En lo que tiene que ver con la teoria monetaria, considera que los
movimientos monetarios, -en términos de metales preciosos-, que se
realizan entre paises, influyen en la variacién de los precios relativos
haciéndolos aumentar o descender en sus respectivas economias, sin
dejar de vincular a este proceso su teoria del valor y del comercio
internacional, puesto que, siendo cierto que las mercancias se realizan por
su valor a precios relativos, esos precios en el mercado no son sino la
expresion monetaria del valor que tienen las mercancias.

Aunque su analisis parte de la teoria del valor, es evidente en la
expresion de su pensamiento, la existencia de una teoria cuantitativa del
dinero cuando afirma que “No existe punto més importante en la emision
de papel moneda que el de captar plenamente los efectos que causa el
principio de la limitacién de la cantidad. Dentro de cincuenta afios apenas
se creerd que los ministros y directores de Bancos sostuvieron en nuestra
epoca, en el Parlamento y ante las Comisiones de esa institucion, que las
emisiones de billetes por el Banco de Inglaterra, al efectuarse sin control
alguno por parte de los tenedores, que no podian exigir su conversion en
especie 0 metilico no tenian, ni podian tener, ningiin efecto sobre los
precios de las mercancias, del oro o de las monedas extranjeras.”®

En efecto, esta cita revela el nexo existente entre la circulacion
dineraria decidida por la autoridad monetaria y el movimiento de los
precios con todo tipo de mercancias, incluida la moneda. Pues, demuestra
que la inestabilidad monetaria que sufria el gobierno britanico estaba
afectado, tanto por el comportamiento de los tenedores de dinero, como
por la politica de emision y control que ejercia la autoridad monetaria.
Asi entonces el dinero aparecerd como un mero regulador de valor,
cuando los aumentos o disminuciones de precios se regulan por la
modificacion en la cantidad de dinero en circulacion.

% Ricardo David, PRINCIPIOS DE ECONOMIA POLITICA Y TRIBUTACION, Fondo
de Cultura Economica, México D:F:, 1975 pagina 264
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¢) El pensamiento neoclisico

La teoria neoclasica, que es el nilcleo central de la teoria
monetaria, tiene su origen en el pensamiento de los clasicos, que como
Smith y Ricardo, vulgarizaron la explicacion cientifica de la teoria del
valor trabajo, justificando la distribucion del producto del trabajo entre
las distintas clases que conforman la sociedad: propietarios de la tierra,
empresarios capitalistas y trabajadores.

Escritores como, Say, Malthus, Stuard Mill, considerados clésicos,
y luego los escritores representantes del paradigma neoclasico: Cournot
(1801-1877), Jules Dupuit (1804-1866), Ledn Walras (1834-1910) y
Wilfredo Pareto (1848-1923) en Francia; Karl Menger ( 1840-1921),
Friedrich Von Wieser (1851-1926) y Eugen Bohm-Bawerk (1851-1914)
en Austria; William Stanley Jevons (1835-1882) y Alfredo Marshall
(1842-1924) en Inglaterra, son los principales pensadores, que
contribuyeron con la diversidad de sus planteamientos a la construccion
del paradigma neocldsico, Ilamado también la teoria econdmica
convencional, basada en la teoria subjetiva del valor.

Hagamos una breve sintesis de los supuestos y planteamientos
utilizados para demostrar su argumentacion tedrica. Sobre los supuestos,
se admite la existencia de un orden establecido y eterno que es el orden
capitalista; predomina la competencia perfecta o libre concurrencia; hay
un Estado neutral, que no interviene en la actividad productiva; exise
pleno empleo y equilibrio permanente; los métodos de produccion son
conocidos; y, se considera que los precios son flexibles, en tanto sirven
para restaurar los desequilibrios transitorios, que duran el .tiempo
necesario para que actuen las fuerzas “racionales” del mercado.

Con estas consideraciones, los principales planteamientos llevan a
admitir: la existencia de una teoria subjetiva del valor basada en el valor
de uso, esto es en el servicio que prestan los bienes y servicios para la
satisfaccion de las necesidades, aspecto que estd asociado al
comportamiento sicofisiologico del individuo, que busca maximizar su
utilidad, con altos grados de satisfaccién personal. Igual comportamiento
es el del empresario, quien tendera a maximizar sus beneficios, en




24

términos utilitarios, teniendo como perspectiva la reproduccion ampliada
de su capital,

De este desarrollo surge una teoria de la demanda, construida
desde los mapas de indiferencia que explican las relaciones de
satisfaccion de los consumidores. La teoria de oferta, en cambio se
determina sobre la base del comportamiento de los productores, cuando
aplicando su funciéon de produccidén, determinan las relaciones
marginales, que dan paso a la formulacién de la curva de oferta.

La determinacién del equilibrio del mercado, se realiza de manera
parcial segun el aporte de Alfredo Marshall, o de forma general, con €l
aporte de L.edn Walras. Lo importante en el proceso es la determinacién
del nivel de produccidn, del nivel de precios y la dotacion adecuada de
los factores productivos, cuyo rendimiento se mide por - los
correspondientes niveles de productividad. Con esto, si cada factor
productivo aporta su productividad, consideran que en justicia también se
los remunera de acuerdo a esa productividad.

En esta economia ideal, el mercado de bienes y servicios y su
composicion se explica a partir de revisar la estructura de los mercados
tanto de factores como de los bienes y servicios finales, cuya
determinacion de precios es independiente del dinero.

En el mercado de activos, el dinero es neutral en el proceso
productivo, y solo sirve como medio de circulacion y pago, al tiempo que
su volumen estard determinado por el juego de oferta y demanda y ia
politica econdmica implementada por la autoridad monetaria.

Asi entonces, se considera la dicotomia real-monetaria, como
separada una de la otra. El movimiento de bienes se explicara a través de
la determinacion del producto y sus precios relativos, mientras que el
dinero se explicara como una unidad estandar de valor, que puede
expresar en €l los precios relativos de las mercancias, o medir en
términos de unidad de cuenta su valor o precio.

2.2 La teoria cuantitativa del dinero
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La determinacién de las relaciones que hay entre la masa de dinero
en circulacién y el nivel de precios, es el objetivo central de la teoria
cuantitativa del dinero, teniendo como marco de referencia la teoria
neoclasica. Un andlisis de su desarrollo histérico, incorpora los dos
enfoques tradicionalmente conocidos.

a) El enfoque transacciones

Irving Fisher formaliza la teoria cuantitativa en una ecuacién,
conocida como la ecuacion de cambios o simplemente como ecuacién

Fisher, en la cual se representa la oferta y demanda de dinero en
condiciones de equilibrio:

MV =PT (1)

Donde:

M = Masa de dinero en circulacién o masa monetaria, formada por las
especies monetarias (billetes mas moneda fraccionaria) mas los depdsitos
monetarios.

V = Velocidad media de circulacion del dinero, o tasa media de rotacion
del dinero en su intercambio con las mercancias que se transan.

P =El nivel de precios, o precio de los bienes intercambiados, y

T = Cantidad de bienes intercambiados

En esta ecuacion de cambio o de transacciones, no interesa en si
misma la ecuacion, sino los factores que la determinan, puesto que en
cada miembro de ia ecuacion se esta ubicando un valor, como expresion
de la multiplicacién de dos variables, representando en el lado izquierdo
la oferta dineraria (MV), y en la derecha la demanda de dinero (PT),
formando asi la ecuacidén en condiciones de equilibrio, esto es que la
oferta se equilibra con la demanda, como se demuestra en la expresién
siguiente,

M,=MV vy M, = PT

Lo que quiere decir que: M; = My (2)
Y donde: M; = Oferta de dinero, My = Demanda de dinero
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Respecto de los factores determinantes de la ecuacion propuesta, se
considera que en el corto plazo, solo dos de ellos varian, esto es M y P,
permaneciendo constantes V y T, y a partir de esta consideracion previa,
se plantea “que el nivel general de precios depende en forma
directamente proporcional de la cantidad de dinero puesta a disposicion
de la comunidad.”®, con lo que la variacion de los precios se explican por

los cambios operados en la masa de dinero que se mantiene en
circulacién.

b) El Enfoque de los saldos en efectivo

Este analisis conocido también como la versién de Cambridge o el
enfoque renta, es el mas utilizado por la teorfa econémica moderna.
Primero Marshall y luego Pigou, -especialmente este Gltimo- van a
formalizar la teoria cuantitativa del dinero, introduciendo ciertos cambios
en la elaboracion que revisamos antes. El enfoque tiene como
caracteristica mas importante, estudiar la demanda y la oferta de dinero a
partir del mercado monetario, considerando que el valor del dinero se
determina por el libre juego de la oferta y la demanda.

El valor del dinero -siguiendo la argumentacién neoclésica-,
se refiere al valor de cambio de una unidad monetaria en términos de las
mercancias que con ella se pueden adquirir, y la demanda de dinero
dependera de la cantidad de dinero que como saldos en efectivo
mantienen las personas en su poder para realizar transacciones o pagos de
créditos, pues ahi subyacen dos de los motivos por los cuales la gente
demanda dinero manteniéndolo en efectivo: el motivo transacciones y el
motivo precaucion,

Como los saldos en efectivo que mantiene la gente se vinculan con
la cantidad de bienes y servicios que se pueden transar, asi como con los
pagos de deudas a realizar, esos saldos monetarios se consideraran en
terminos reales, es decir en relacién con los bienes y servicios. A la vez
esos saldos monetarios asi concebidos, estaran asociados con la renta o el
ingreso final a que acceden las personas.

Argandonia, Antonio, LA TEORIA MONETARIA MODERNA, Editorial Ariel, 1981,
pagina 20, -
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El andlisis sirve para toda la economia, pero metodologicamente,
comienza la explicacién enumerando los factores que influyen en el
comportamiento individual, tales como, las necesidades de realizar
transacciones, la riqueza de que disponen, la tasa de interés existente en
el mercado y las expectativas a que se enfrentan de acuerdo con la
evolucion de la economia. Solo luego de revisar estas particularidades y
suponiendo que asi actian los individuos a nivel social, se generaliza la
teoria para toda la sociedad, representandola a la vez en la ecuacién:

M=kP.y 3)

Donde: k = Representa la inversa de la velocidad media de circulacion
del ingreso real.

y = El ingreso o la renta real que resulta de dividir el ingreso nominal
sobre el nivel general de precios, y

P = El nivel general de precios.

No existen diferencias de fondo entre las dos versiones revisadas,
puesto que la ecuacion (1) utiliza T como la cantidad de bienes
intercambiados, y la (3) emplea y como la renta que percibe la
comunidad, por lo que V en los dos casos, representara la circulacién
media del dinero, pero para el primero, en términos de las transacciones
que se realizan, y paca el segundo, en términos de los ingresos reales.
Basicamente su diferencia esti en que mientras la primera version trata
de explicar la cantidad de dinero que se debe mantener en circulacion, la
segunda trata de lo que se desea tener circulando.

Es claro que “El nivel de precios depende, en proporcién directa,
de la cantidad de dinero y de su velocidad media de circulacién, y en
forma inversamente proporcional, del volumen de transacciones (o
renta) 1 es decir que, siguiendo la explicacién convencional, los
precios aumentaran porque aumenta la cantidad de dinero en circulacion,
y légicamente, porque aumenta también la velocidad de circulacién del
dinero de forma proporcional, lo que hace que esta variable sea
constante. La funcién en las dos versiones seria:

0 Argandoiia, Antonio, Idem, pagina, 43
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P = f(M) 4

La generalizacién de la funcién en que el nivel de precios esta
determinado por el movimiento de la cantidad de dinero en circulacion,
suponiendo constantes las otras variables, expresa una corriente de
pensamiento econdmico que explica los fendmenos econémicos, como el
producto de desajustes monetarios, que s6lo pueden ser corregidos con
instrumentos también monetaristas, siendo en consecuencia, ésta la
interpretacion que subyase en el enfoque monetario de la balanza de
pagos que motiva nuestro estudio. Con este criterio, la inflacién por
ejemplo, estard explicada por el exceso de circulante que la autoridad
monetaria ha lanzado a la economia, dejando de lado las variables reales,

que son las que en esencia determinan el movimiento del medio
circulante.

2.3 La teoria keynesiana del dinero

Al igual que los neoclasicos, su punto de partida es la teoria de la
distribucién. Keynes, experimentd la grave crisis que sacudié al mundo
capitalista en 1929 y los afios 30, crisis que se expresé en un ciclo
recesivo de gran magnitud, caracterizado por la sobreproduccién de
mercancias, altos indices de desocupacién, paralizacién de la mayor parte
de la actividad productiva, quiebra de empresas, etc. Ante esta situacion,
Keynes va a criticar el fundamento neoclasico del funcionamiento de la
economia con pleno empleo y sin desequilibrios.

Segun Keynes, es posible alcanzar el equilibrio por debajo del
pleno empleo. Se plantea como objetivo basico de estudio, la
determinacion del nivel de produccién y empleo, para lo cual debe
también determinarse el nivel de la demanda efectiva y la cantidad de
dinero necesaria para la circulacion. Puesto que el anélisis real de la
produccion debe ser inseparable del campo monetario, realiza su estudio
de manera integrada. Asi por ejemplo, no se puede explicar la demanda
de dinero para especulacion, sin revisar la tasa de interés y el nivel de
inversion.

a) Ruptura con el paradigma convencional




29

La ruptura con la teoria neoclasica se realiza, a través de algunas
argumentaciones. La primera pasa por rechazar la ley de Say de que
“Toda oferta crea su propia demanda”, con lo cual plantea que la oferta
global es diferente que la demanda global, ya que el volumen de
produccién y de ocupacion va a estar determinado por las expectativas
empresariales frente a la demanda esperada.

El segundo aspecto tratado por Keynes, es la importancia que le da
al uso de la politica econdémica como instrumento regulador de la
actividad econdmica en un sentido macro, dejando de lado el énfasis
micro que ponian los neoclasicos en el tratamiento de los problemas
economicos, determinados fundamentalmente por el comportamiento de
consumidores y productores.

Adicionalmente, Keynes analizo el consumo en relacion con la
demanda efectiva, la inversién como fuente de empleo, produccion y
crecimiento, asi como un conjunto de variables que configuraron un
enfoque global ¢ integrado de analisis para orientar la regularidad del
sistema capitalista y su proceso de acumulacién.

b) El planteamiento de la teoria del dinero

Respecto de la teoria del dinero y considerando que la oferta
monetaria esta determinada por la autoridad monetaria, le interesa
estudiar la demanda de dinero, a partir de los motivos por los cuales la
gente va a requerir de él.

Al motivo transacciones, que era la funcién del dinero en los
neoclasicos, Keynes le va a agregar el motivo precaucién y el motivo
especulacion, definiendo a partir de estos motivos las funciones del
dinero: Como medio de cambio, cuando facilita la realizacién de
mercancias; como medio de pago, al favorecer los pagos de créditos o
valores diferidos; y, como medio de atesoramiento, en circunstancias en
que ¢l dinero sirve a la acumulacién y acrecentamiento del capital.

Esta caracterizacion se vincula de manera directa con dos de las
tres variables basicas que analiza Keynes en su teoria y que se refiere a la
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preferencia por la liquidez que tienen los individuos, y la eficiencia
marginal del capital que orienta las decisiones de los empresarios. "

Respecto de la primera estd precisamente vinculada con lo que
dijéramos en el parrafo anterior, en el sentido de que la gente tiene
preferencia por mantener su dinero en forma liquida para realizar
transacciones, por precaucion o para especular; mientras que las
decisiones empresariales se tomaran en relacion con las expectativas de
rentabilidad.

El modelo monetario de Keynes se construye entonces desde la
preferencia por la liquidez, y en cada caso, esta vinculada a determinada
cantidad de dinero que sirve a la realizacion de las respectivas
operaciones. Las equivalencias de las variables en el modelo son:

L. = Preferencia por la liquidez.

Ly = Preferencia para realizar transacciones y por precaucion.
L, = Preferencia para especulacion.

M = Masa monetaria demandada por la comunidad.

M, = Masa monetaria demandada para transacciones y precaucion.
Masa monetaria demandada para operaciones de especulacion.

V = Velocidad media de circulacion del dinero.

Velocidad media de circulacion del dinero por transacciones y por
precaucion,

V; = Velocidad media de circulacién del dinero por especulacion.

IS
i

=<
I

Hemos anotado la vinculacion de tres conceptos generales (L, M y
V), cada uno de ellos desglosado en sus dos componentes, por lo que
podremos establecer las siguientes relaciones:

Preferencia por la liquidez: L=L +Ly (5§
Masa de dinero demandada por la comunidad: M =M, + M; (6)
Velocidad media de circulacion del dinero: V=V +V, (7)

11 . s . , . . .
La otra variable utilizada en el andlisis keynesiano ¢s la propension marginal a consumir,

que es la parte del ingreso que los individuos destinan a la satisfaccién de sus necesidades
personales.
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El otro elemento introducido en el analisis de la teoria monetaria
keynesiana es la eficacia marginal del capital, que tiene que ver con el
margen de rentabilidad que se supone debe dar el capital destinado a la
inversion productiva, y que reemplaza a la tasa de interés que rendiria ese
capital si en lugar de invertirlo, lo hubiera orientado a una actividad de
tipo financiera, como la adquisicién de bonos por ejemplo. Esta eficacia
margmal del capital no reemplaza a la ganancia del capitalista que
obtiene por su participacion en la direccién empresarial.

¢) Modelo del mercado monetario

Luego de la presentacién tedrica del enfoque monetario de Keynes,
presentamos el modelo del mercado dinerario a fin de que al visualizar
mejor su estructura, nos permita traducir algunas diferencias con el
paradigma monetario neoclasico.

De las relaciones definidas antes, tenemos:

Preferencia por la liquidez: L=L +L; (5
Masa de dinero demandada por la comunidad: M=M, + M; (6)
Velocidad media de circulacion del dinero: V=V +V, (1)

Las nuevas relaciones son:

i=f(L,M) (8) Funcidn de la tasa de interés.

L=1f(Y) (90 Funcién de la demanda de dinero por transacciones y
por precaucion.

Ly=1f(i) - (10) Funcién de la demanda de dinero por especulacion.

Como la condicién de equilibrio establece que: L=M,
Implica que también: Li=M, y L,=M,
Conlocual tenemosque: L=M=L,+L,=M, + M,

Y si de todo esto se establece quez: M =L, + L, (11), constituye el
dinero demandado por la comunidad en base a su liquidez

Reemplazando las funciones (9) y (10) tendremos: M = f(Y) + f(i) (12)
que es la funcidn de la demanda de dinero global.
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La ecuacion (5) esta definiendo la preferencia por la liquidez que
tiene la colectividad determinada por un conjunto de necesidades
mercantiles e incluso de cardcter fisiologicas, tanto para realizar
operaciones de transacciones (L) como para prever pagos por deudas
contraidas a futuro (L,). Vinculada con esta relacion tenemos la ecuacion
(6), que comprende la composiciéon de la masa de dinero demandada
para la circulacion, que es la cantidad de dinero que los agentes
econodmicos realmente usarian dados sus niveles de ingreso, tanto para
los motivos transacciones y precaucién (M,), como para el motivo
especulacion (M,).

En la ecuacién (7) podemos visualizar la velocidad media de la
circulacién del dinero, conocida también como la intensidad de rotacidn
del dinero en la economia, que tiene a la vez sus dos componentes: en ¢l
uso del dinero para transacciones y para precaucion (V,), y en el uso que
se le da para especular (V,).

La funcién de la tasa de interés (8) estd determinada por la
preferencia por liquidez (L) y la masa de dinero demandada (M) lo que
explica que esa tasa de interés tendrad un comportamiento fluctuante, de
acuerdo a las expectativas que tenga la gente para mantener en estado
liquido su dinero(L), y de acuerdo a las disponibilidades de dinero
efectivo para su uso (M).

Hay una parte del dinero demandado para efectuar operaciones de
transacciones y de precaucion que depende directamente del ingreso, y
que estd representada por la ecuacién (9) que es la funciéon de la
demanda de dinero por transacciones y por precaucién. En este caso,
la velocidad de circulacién del dinero es invariable segiin Keynes,
coincidiendo en este sentido con la teoria neoclasica. Por otra parte, la
funcion de la demanda de dinero por especulaciéon(10), o preferencia
de liquidez depende de la tasa de interés y, por lo mismo, su
comportamiento es variable, lo que se traduce en una velocidad de
circulacion del dinero completamente inestable.

A partir de la condicién de equilibrio entre la masa de dinero
demandada por la comunidad(M) y su preferencia por la liquidez(L), se
establece la ecuacion (11) que es el dinero demandado por la
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comunidad en base a su liquidez, sea para realizar transacciones y
pagos diferidos, o para emprender procesos de acumulacion. Esta
determinacion sirve para organizar la funcion de demanda de dinero
global (11), donde esta masa de dinero demandada esta en funcién del
nivel de ingreso y de la tasa de interés,

Por otra parte, es importante tomar en cuenta la existencia de una
velocidad de circulacion del dinero global inestable, porque aunque sea
estable V, en su circulacion con (9), V; relacionada con (10) siempre serd
inestable. Entonces, vemos que a diferencia de los neoclasicos, la
velocidad media de circulaciéon del dinero en Keynes va a ser
completamente inestable por un lado y por otro, la demanda de dinero no
solo es para transacciones como supone la teoria cuantitativa del dinero,
sino que también sirve para precaucién y especulaciéon. En otras
palabras, el dinero no sélo sirve como medio de cambio, sino también
como medio de pago y medio de atesoramiento.

Coincidiendo las dos teorias —neoclasica y keynesiana- en que, en
ultima instancia, el nivel de precios estd determinando por las variaciones
de la masa de dinero en circulacion; Keynes reconoce que los
mecanismos de transmision son distintos, puesto que no es tan directo el
efecto tal como suponen los marginalistas. Por ejemplo, existe un
mecanismo de transmisién que es la demanda efectiva, el mismo que
hace que varien los salarios de los trabajadores, con lo cual se afecta el
nivel de precios, es decir al aumentar los salarios, aumentan los precios.
Pero lo que originalmente determiné este desencadenamiento fue el
incremento de la masa monetaria que financid el aumento salarial.

2.4 La teoria marxista del dinero

En el siguiente capitulo analizaremos con mayor profundidad la
naturaleza y caracteristicas del dinero como derivacién de las
condiciones de produccion. Por ahora, insistimos en considerar la
principal funcién del dinero en cuanto a servir como equivalente general
para medir en €l, el valor de todas las demas mercancias, puesto que el
dinero es también una mercancia. En esta perspectiva, el dinero cumple
las funciones de servir como medida de valor, como medio de
circulacion, como medio de pago, como medio de atesoramiento y como
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dinero mundial. Ademas, generalizando la funcion de atesoramiento, en

el proceso de reproduccion capitalista, el dinero cumple la funcion de
servir como medio de acumulacion.

Deciamos en su oportunidad que el dinero, como patron de precios,
funciona como dinero, vinculado a esto debemos revisar la relacion que
hay entre masa monetaria y nivel de precios a fin de visualizar con mayor
rigor la diferencia que se establece sobre la misma vinculacién, con las
teorias neoclasica y keynesiana.

El dinero, como producto del desarrollo del valor no es lo mismo
que moneda, pues, mientras el primero expresa una relacion pura entre
personas, para facilitar el intercambio en las actividades econdmicas, la
moneda es dinero emitido por el Estado, bajo la forma de titulos de
crédito que se giran contra la produccion. Para los efectos de nuestro
analisis el uso de la categoria de dinero, lo consideramos como moneda,
justamente por su composicion: especies monetarias (billletes y moneda
fraccionaria) y depdsitos monetarios.

Por otra parte, el precio que es la forma dineraria del valor o la
forma de expresion del valor de cambio de las mercancias en el mercado,
constituye la categoria vital del analisis marxista. Pues, en esta
perspectiva, el precio es un concepto histdrico que a mas de contener la
teoria del valor trabajo, reproduce relaciones de desarrollo de las fuerzas
productivas, de los cambios tecnologicos, de los costos de produccion, de
las relaciones internacionales, o de la conversion de dinero en otras
monedas.

Luego, si a la luz de la teoria marxista tenemos que explicar la
relacion que hay entre masa monetaria y nivel de precios, debemos partir
de la ecuacion de cambios conocida y adaptada a esta versidn:

MV =PxQ  (13) Despejando M tendremos: M. = PxQ (14)
\Y .

Que nos dice, que la masa de circulante que existe en la economia
es igual, al valor de las mercancias (precios multiplicado por la cantidad
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de mercancias finales que salen a la circulacion) dividido por la
velocidad media de circulacién del dinero.

Entonces tenemos que la ecuacién (13) contiene las siguientes variables:

M = Cantidad de dinero en circulacion.
P Precios de las mercancias.

Q = Masa de mercancias que entran en circulacién en un momento
dado, y

V = Velocidad de circulacion del dinero, referida al nitmero de pagos
efectuados en promedio en un periodo de tiempo determinado.

1l

Como segun (14): P, Q y V son los determinantes de la masa
monetaria en circulacién, los cambios operados en una o mas de esas
variables ocasionaran cambios en la magnitud de la masa monetaria, de
acuerdo con las modalidades y las necesidades de reproduccion del
sistema capitalista,

Al contrario de lo que plantean los neoclasicos -que suponen
constante la velocidad de circulacion del dinero y el nivel de produccién-,
para ia teoria marxista todas las variables cambian, modificando la masa
monetaria, Asi mismo, incluso, en contraste con la teorfa keynesiana,
que considera que el dinero destinado a transacciones tiene una velocidad
de circulacion constante, en la perspectiva marxista, V siempre cambia,
ya que la logica del movimiento de los valores intercambiados, aceleran

-el movimiento dinerario y con ello, su velocidad de circulacion.

Como los requerimientos de la produccién capitalista, son
producir una mayor rotacion del capital en general y particularmente del
capital comercial para realizar una mayor masa de plusvalia, es
indispensable que aumente la circulacion de las mercancias, lo que lleva
a la inestabilidad, tanto en la velocidad de circulacién como en el sistema
de precios.

Por otra parte, ¢l crédito que es la forma de movimiento del capital
de préstamo, juega un papel importantisimo en el proceso de la
produccion capitalista, en cuanto favorece su acumulacion al acelerar la
rotacion del capital y anticipar la realizacion de la plusvalia, y de esta
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manera influir en la determinacién de la composicién y movimiento de
la masa monetaria en circulacion.

Si como suponen los tedricos neoclasicos y keynesianos, dejan de
cambiar V y Q, se establece una relacién entre M y P, pero en sentido
contrario a la observada por ellos. Asi, no serdn las variaciones de la
masa monetaria las que provoquen cambios en el sistema de los precios,
sino que por el contrario, seran las fluctuaciones en los precios las que
ocasionaran modificaciones de la masa monetaria en circulacién. El
efecto de causalidad se reflejara entonces en la funcion:

M = f(P) (15)

Lo que indica que el dinero al margen de su relacién con el precio
no significa nada, puesto que es este y no otro, el elemento de la
produccion que lo determina, habida cuenta que como lo dijimos antes, el
precio es un concepto histérico que contiene todo el movimiento de la
produccion y la economia en su conjunto.

Por ejemplo, si vinculamos este planteamiento a la distribucién del
Ingreso, se aprecia que en un proceso inflacionario, los precios que mas
aumentan son los de los productos de amplio consumo popular, con lo
que se reduce ¢l salario real de la clase trabajadora y con ello cae la
demanda agregada, deteriorando la calidad de vida de la gente.

Finalmente, estas modificaciones expresadas en la elevacion de
precios, implican una mayor expresion dineraria de una misma masa de
mercancias, que debe ser compensada con un incremento del medio
circulante. Asi la masa monetaria en circulacién se ve incrementada por
los requerimientos de la reproduccion capitalista, que en este caso se ha
dado a través de un proceso inflacionario, via aumento de precios.

Si la masa de dinero aumenta en proporcién al aumento de la
produccion, no hay razén valida para que exista inflacién. Mas, en la
realidad y al margen de la economia, la autoridad monetaria asume la
competencia de emitir moneda sin produccidén, y sélo en estas
circunstancias se valida cl argumento neocldsico, de que el nivel de
precios esta determinado por la masa de dinero en circulacion. Pero sélo
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insistimos, como decision politica del Estado y al margen de la
produccion,

.

2.5 El monetarismo de Milton Friedman

Revisados los dos enfoques de la teoria cuantitativa del dinero y
que tuvieron vigencia practicamente hasta el estallido de la crisis de los
afios 30, inaugurada en octubre de 1929, devino la aplicacién de medidas
fiscalistas inspiradas en el pensamiento de Keynes con la publicacion de
la Teoria General de la Ocupacién, el Interés y el Dinero en 1936, y el
pensamiento de Michal Kalecki, aparecido en el Estudio sobre la Teoria
de los Ciclos Econémicos de 1933. Desde los afios 50 y como
consecuencia de la pérdida de credibilidad en las recetas de corte
fiscalista para regular el proceso capitalista de produccién, se encuentra
en el pensamiento monetarista en su nueva version ¢l neomonetarismo,
los instrumentos adecuados para su regulacidn.

En efecto, el monetarismo moderno resulta ser la expresion de la
rehabilitacion de la teoria neoclasica, teniendo entre sus principales
exponentes a Milton Friedman de la Escuela de Chicago. A partir del
primer ensayo'? desarrollado por Friedman en 1953, sobre el método a
aplicar en su andlisis teorico, niuchos son los trabajos que sobre la teoria
cuantitativa del dinero ha aportado, siendo lo mas importante para este
estudio, su teoria sobre la demanda de dinero.

Reflexionando acerca de su metodologia, Friedman considera que
la economia es una ciencia positiva, que se debe ocupar de lo que es. Con
ello sugiere que la estructuracion de la teoria se basa en elaborar
proyecciones acerca del comportamiento futuro de la economia,
situaciones que luego deben contrastarse con la experiencia. Para ello no
importa -dice- que los supuestos que estén detras no estén acordes con la
realidad, lo que importa es que la teoria tenga justificacién, que sean
relevantes sus hipotesis.

12 Ensays in Positive Economics (Chicago Prees, 1953), ver en Quijano, José Manuel, obra
citada, pagina 309.
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La validez de la teoria expuesta por Friedman, se sustenta en los
supuestos neoclasicos, por lo que resulta irrelevante cuestionar los
efectos de la aplicacion de las medidas monetaristas para regular la
economia, como por ejemplo, sus efectos en la distribucién del ingreso.

Respecto de su teoria sobre la demanda de dinero, en su trabajo.
"Un Marco Teobrico para el Analisis Monetario”'?, sistematiza el enfoque
Transacciones y el de Cambridge criticando la teoria keynesiana,
diciendo que se trata de una continuacion de la escuela de Cambridge,
por lo que procede a ubicar su teoria de la demanda de dinero, en esta
escuela y el keynesianismo.

En su teoria de la demanda de dinero, presenta “La teoria
monetaria del ingreso nominal”, analizando la oferta, desde los factores
que determinan la tenencia de la cantidad nominal de dinero; dinero
primario, la relacién entre los depésitos bancarios y las tenencias
bancarias de dinero primario, y las relaciones entre los depdsitos
bancarios hechos por el piblico y sus tenencias de billetes y monedas.

En seguida desarrolla su teoria de la demanda de dinero en
términos reales, donde le interesa conocer los factores que determinan la
cantidad real de dinero que desea tener la colectividad, es decir las
condiciones determinantes de la demanda. El dinero, cuyo rendimiento
en especie da comodidad y seguridad al que lo tiene, constituye para
Friedman un activo como forma de mantener riqueza, como lo es también
el capital humano, los bienes fisicos, las acciones y los bonos.

Los determinantes de la demanda de dinero han sido presentados
de manera esquematica por el profesor José Quijano: ”Se hace entonces,
que la demanda de dinero dependa del rendimiento de los bonos (rb); del
rendimiento de las acciones (re); de la variacion en el tiempo de los
precios, o tasa esperada de incremento de los precios (1/P.dP/dt); de la
relacion entre riqueza no humana y riqueza humana (w); del flujo total de
renta (y), y de los gustos, preferencias, etcétera (u).”"

13 Quijano José Manual, Idem, pagina 312
14 Quijano, José Manuel, Idem pagina 314,
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De esta manera la funcién de demanda de dinero en términos reales
queda representada por la funcién:

M = f (b, re, /dp. P/dt, w, Y/P,u) (14)
P

Hay que tomar en cuenta que la funcién de demanda de dinero en
Friedman se caracteriza por ser estable, pues al considerar que la tasa de
interés depende del ingreso, esta suponiendo también una relacion estable
entre la tasa de interés y la demanda de dinero. Ademas, al contrario de lo
que plantea Keynes, para este autor no es valido el argumento de que
existe una demanda de dinero para especulacion, que es la variable que
vinculada a Ia tasa de interés provoca inestabilidad en la velocidad media
de circulacion del dinero. Por supuesto que los otros motivos por los
cuales la gente demanda dinero de Keynes -motivo transacciones y
motivo precaucion- son aceptados por Milton Friedman.

Por su gran importancia, y a manera de conclusion del presente
apartado, consideramos necesario anotar la siguiente sistematizacion del
pensamiento friecdmaniano:

“1) Esuna teoria de la demanda de dinero que considera €l dinero
como un activo. Dicha demanda es funcion estable de
varios elementos que la determinan.

“2) S1 se quiere lograr cierto alcance explicativo sobre el ingreso
nominal y el nivel de precios, es preciso tomar en cuenta la
oferta de dinero, oferta que es exdgena.

“3) En el periodo largo, los cambios en la oferta 0, mas
precisamente, en la cantidad de dinero por unidad de producto
provocan cambios en los precios sigutendo la misma

direccion.

“4) En el periodo corto, los movimientos en la cantidad de dinero
provocan movimientos en los precios siguiendo la misma
direccion, pero con cierto retraso que varia de un ciclo a otro.

*“5) La autoridad monetaria, aplicando politica monetaria, puede
influir sobre las cantidades nominales; sin embargo no puede
hacerlo sobre las cantidades reales. Los movimientos en la
cantidad de dinero destinados a modificar cantidades
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reales suelen ser altamente perturbadores.

“6) La manipulacidn monetaria aleja al sistema del equilibrio
walrasiano, y, por consiguiente, la mejor politica es permitir
que la oferta monetaria crezca menos, o al ritmo que el producto
y la poblacién.”*®

2.6 El monetarismo en la nueva macroeconomia clisica

El monetarismo en la nueva macroeconomia clisica es una
ampliacion de la teoria monetarista ortodoxa, construida sobre la base de
las ideas neoclasicas y de los aportes monetaristas de Milton Friedman y
otros autores contemporaneos convencionales. Lo central de este
planteamiento es que, cualquiera sea la politica que aplique un gobierno,
los participantes en el mercado, esto es productores y consumidores se
encuentran perfectamente informados sobre las tendencias presentes y
futuras de la economia, por lo que, enfrentados a esas expectativas,
pucden optar por un comportamiento contrario al esperado por parte de la
autoridad monetaria.

Antes en cambio, el supuesto de la informacion perfecta en un
mercado competitivo de acuerdo al pensamiento neocldsico, volvia
predecible el comportamiento de productores y consumidores, y por lo
mismo la politica econdmica y la accidon de la autoridad monetaria
facilitaba la obtencion de los efectos deseados pero en el corto plazo.

Pero en circunstancias de las expectativas racionales, la situacion
planteada, vuelve imprevisible el logro de los objetivos gubernamentales,
en cuanto a regular la actividad econdémica por el sendero de la
estabilidad y el crecimiento. Por la importancia que tiene este enfoque en
la  regularidad del sistema econémico, su estudio abre nuevas
perspectivas de analisis en la aplicacion de las politicas econdmicas y
monetarias, considerando ademds que estariamos actuando en un
mercado imperfecto.

15 Quijano, José Manuel Idem. Obra citada, pagina 325.
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Es destacable el hecho de que, el anilisis de la productividad del
trabajo y de la formacion de capital que para los clasicos como Adam
Smith, era crucial en el enriquecimiento de las naciones, hoy a través del
enfoque de las expectativas racionales que caracteriza a la nueva
macroeconomia clasica, sean estos mismos factores los que de manera
real dinamizan el proceso productivo de las naciones, creando las
condiciones de un acelerado proceso de crecimiento de las economias del
mundo industrializado.. En las economias subdesarrolladas, el débil
desarrollo de sus fuerzas productivas determinadas por el retraso
cientifico y técnico ha creado abismales diferencias de productividad que
deben ser superadas con estrategias de transformacién productiva con
tecnologia de punta.

Los estudios sobre esta temdtica no han concluido, pues por el
contrario se ha abierto un gran debate, que supera los limites de la teoria
econdmica convencional y tradicional, tratando de integrar los enfoques
macro y micro en un solo cuerpo teérico, como dnica forma de crear un
cuerpo de pensamiento que explique con criterio cientifico la tendencia
de la economia, en su historia y su realidad concreta.

3.- Conclusiones

El dinero como equivalente general del valor, es el elemento
integrador del proceso de produccion y circulacién de mercancias. Su
historia se corresponde con la historia de la produccién en su forma
mercantil.

Los estudios del dinero como elemento integrador de la produccidn,
tiene su origen en el pensamiento de los clasicos de la Econdmica
Politica, resaltando las aportaciones tedricas de Smith y Ricardo sobre
este tema. El aporte cientifico de la teoria del valor trabajo explicada
desde la esfera de la produccion, contribuyé al desarrollo de pensamiento
de Carlos Marx; pero asi mismo, la vulgarizacion que los dos clasicos
hacen de la teoria del valor trabajo al momento de la distribucion del
producto del trabajo, generalizaron ésa distribucion entre las distintas
clases sociales que conformaban la sociedad, con lo cual se abre el
camino para la construccion de una concepcion subjetiva del valor, y
desde alli la tcoria de Ia productividad marginal de los factores
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productivas, caracterizada como la teoria neoclasica, cuyos preculsores,
Robert Malthus, Juan Bautista Say, John Stuard Mill, Alfredo Marshall y
Ledn Walras, son algunos de los més representativos.

En el presente siglo y en el marco de las profundas
transformaciones que ha experimentado la Economia Mundial, con dos
guerras mundiales de por medio, se desarrolld con mayor brio la llamada
teoria econdmica burguesa, como teoria neoclasica en el primer cuarto de
este siglo, para luego, y como consecuencia de la Gran Depresion de los
afios treinta, dar relevancia a la politica publica como instrumento de
regulacion econémica, y que tedricamente era expresada por el
pensamiento de Jhon Maynard Keynes.

Keynes desarrollé la teoria cuantitava del dinero estudiando los
motivos por los cuales la gente demanda dinero. Asi, el motivo
transacciones se refiere, a las necesidades de dinero para la compra-
venta de mercancias, €l de precaucién para la realizacion de pagos por
deudas contraidas con anterioridad., y el motivo especulacion
relacionado con la reserva de valor o atesoramiento, en la adquisicion
de valores fiduciarios, por ejemplo.

Las profundas contradicciones manifestadas en el desarrollo del
capitalismo en su fase monopolista de los afios 50, provoca el desarrollo
del pensamiento neoliberal representado por Milton Friedman, donde
rehabilitando la teoria neoclasica de la productividad marginal, desarrolla
la tradicién cuantitativa que considera al dinero como una variable
exdgena, determinada por la autoridad publica, y donde el dinero como
variable independiente, provoca la variacién de los precios.

Asi entonces, en el marco del desarrollo “del monetarismo,
Friedman convierte ]a teoria cuantitativa del dinero en una teoria de la
demanda de dinero, donde el ingreso esta determinado por los diferentes
factores que en ¢él influyen, tales como, los rendimientos de bonos o
activos, la tasa de interés, la tasa de inflacién, el recurso humano, etc.

En los afios 90 estan en debate nuevas formas de comprender el
movimiento de la economia. La intensificacion de la integracién vy
globalizacion de la economia mundial, aboga por una nueva teoria
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econdmica, que integre lo que tradicionalmente se conoce como
microeconomia y macroeconomia, entendiendo que en la globalidad que
vivimos, la integracidn hace que se hable de una empresa global o sea de
una macro empresa, 0 lo que es lo mismo de lo micro y macro como
parte de un mismo proceso, lo cual justifica la construccién de una teoria

economica globalizada que integre lo macro con lo micro, como un tnico
proceso de reproduccidn social.

De esta forma, lo que se conoce como la teoria de las expectativas
racionales, la economia de la empresa, economia de la eleccion piblica o
la economia de la regulacion, son aportaciones nuevas o mejoradas de la
teoria economica convencional, que deben ser revisadas, y a lo mejor
reemplazadas por las nuevas corrientes que estin en proceso de
construccion,
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Capitulo 11 EL DINERO COMO DERIVACION DE LAS
CONDICIONES DE PRODUCCION

Lo expresado en el capitulo anterior sobre la evolucion histérica
del dinero a través de la teoria monetaria, no es suficiente para
comprender el papel que éste juega en la dindmica de la produccion, por
lo que se hace necesario analizar con mayor detenimiento este proceso
desde una perspectiva critica. Para ello, pasamos a revisar las
caracteristicas de! dinero, su transformacion en moneda, asi como su
variacién como derivacion de las condiciones de produccion, lo que lleva
implicita su relacién con la distribucién, el cambio y el consumo.

1. Relacion entre produccion, consumeo y ahorro

El proceso de produccién, como relacion que expresa la
interdependencia entre produccion y consumo, evidencia la condicion de
que sin produccion no hay consumo y sin consumo no hay produccion,
considerando que la masa de produccidn se corresponde con la masa de
necesidades de consumo presente y consumo futuro.

Otro aspecto importante de destacar, es que el movimiento del
capital tiene que organizarse desde la relacion entre produccion y
consumo. En el proceso de produccion en su sentido amplio, siempre
existe el objetivo de generar bienes, servicios o ideas para el bienestar
humano. Pero la produccién inexorablemente esta asociada al consumo
en una relacion interdependiente, de tal manera que, como se inicio, sin
produccién no hay consumo y sin consumo no hay produccion. Esta
relacion supone una regularidad de equilibrio si toda la produccion es
consumida, lo cual, bajo las formas de produccion mercantil no es
posible.

Si no existieran los limites mercantiles al mantenimiento de la
regularidad historica entre produccién y consumo, esta relacion estaria
asociada al crecimiento vegetativo de la poblacién, y por lo mismo la
relacién de equilibrio se daria en correspondencia con un crecimiento
continuo de las formas de produccién y las formas de consumo.
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Por otra parte, el crecimiento de la produccion a la vez, supone
disponer de un potencial productivo humano, material y financiero, que
sirva de base a su desarrollo, y a su vez supone que el crecimiento del
consumo este asociado a una base monetaria que asegure una demanda
potencial creciente de iguales proporciones.

La ruptura de este equilibrio, como resultado de las relaciones
mercantiles de produccién, hace evidente un conflicto entre la
organizacion de la produccién y distribucion de mercancias y el
desarrollo de la naturaleza, cuyos limites solo han sido superados por el
desarrollo de la ciencia y la tecnologia, y su aplicacion a la produccion.

En tales circunstancias, el objetivo de la ciencia econdmica y su
-aplicacion, sera orientar una tendencia al equilibrio impulsando la
produccién con crecimiento para el bienestar colectivo, lo cual supone
una administracién adecuada de la correspondencia entre produccion y
crecimiento poblacional, para lo cual es necesaria la aplicacion de una
gestion cientifica de la produccion, acompafiada de una politica publica
que la viabilice. ‘

En toda economia mercantil existen elementos que determinan la
produccién y el consumo, veremos entonces que la produccién esta
determinada por los medios de produccién o factores productivos que lo
integran, mientras que €l consumo esta determinado por la forma que
asume la distribucién del ingreso. La forma de organizacion capitalista de
la produccién y el consumo, exige también igual forma de realizacion de
la funcion de produccion y de la funcién de distribucion. De tal manera
que la determinacién de oferta y demanda tendrd las caracteristicas
anotadas.

En la esfera de la distribucion, los ingresos de las personas sirven a
la realizacién de! consumo presente, satisfaciendo sus necesidades
personales del momento, y el consumo futuro, generando el ahorro, que
sirve para financiar las inversiones que daran continuidad el proceso
productivo, pues a través de ella se amplia la capacidad productiva con
nuevos medios de produccién, que generan mas empleo y mayor
actividad economica.
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De esta manera la produccion en su forma real, se expresa en sus
dos formas: consumo y ahorro. El consumo a la vez, cumple la funcion
de reponer la fuerza de trabajo de los trabajadores, y el ahorro, tiene la
funcion de servir a la acumulacion, para darle continuidad al proceso
productivo.

Por altimo, el proceso productivo y su relacion entre produccion,
consumo y ahorro, no se da solo al interior de la economia nacional, sino
que este proceso se da en relacién con el mundo, por lo que, tanto el
consumo como el ahorro se realizan en esa dimension, y la forma de
realizarse es a través del comercio de bienes transables exportados ¢
importados y el movimiento internacional de cartera.

2. Relacion entre produccion y dinero

Para facilitar el proceso de realizacion de la produccion y el
consumo, y en general la relaciéon entre oferta y demanda, y sus
relaciones de equilibrio, se utiliza el dinero como equivalente general y
unidad de cuenta para facilitar el intercambio y en general, favorecer la
realizacién de todas las demas funciones inherentes a facilitar los pagos
diferidos, la acumulacion o la circulacion mundial.

No vamos a realizar la explicacion tradicional del desarrollo del
dinero, mas bien vamos de ver su movimiento desde la teoria cuantitativa
del dinero, como forma de explicar la relacion de éste con la produccion
en ¢l capitalismo. En la formulacion de la ecuacién de Cambridge: MV =
Py, existe una igualacién entre la oferta monetaria (MV) y demanda de
dinero(Py). El valor de la produccion interna a precios reales, mas
conocido como el Producto Interno Bruto (PIB), es el valor que
tradicionalmente empleamos para el calculo de la Contabilidad Nacional
y en delante lo representaremos como y.1¢ '

16 . e, . . .

A lo largo del trabajo se utilizara la misma nomenclatura empleada en parrafos anteriores,
aunque no se indiquen las referencias. Sélo la nueva simbologia sera sefialada en su
oportunidad.
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Contrariando a la teoria neoclasica que sostiene que el nivel de
produccion estd dado, pero aceptando que esta dada la velocidad de
circulacién del dinero (V) y el nivel de precios (P), tendriamos que existe
una evidente correlacion entre el nivel de produccion y la cantidad de
dinero en circulacién. El problema es ver el elemento que determina al

otro. ;O la produccién determina la cantidad de dinero o por €l contrario
el dinero determina la produccidn?

Aqui cabe formular la relacion M = f(PIB), esto es que el dinero
esta determinado por la cantidad de produccién generada en el sistemna
econdémico, porque de acuerdo a lo que se produce en condiciones de la
existencia de una moneda absolutamente estable, debe circular la masa de
dinero, y si la produccion aumenta, proporcionalmente aumentara
también la cantidad de dinero en circulacién, porque es la tnica forma
posible como deben realizarse las mercancias, cuando el dinero cumple
su funcion de equivalente general.

Desagregando el valor del producto en consumo, inversion, gasto
publico, exportaciones e importaciones, observamos el valor agregado
producido .en la economia, cuyo movimiento se da sélo con relacion .l
dinero. Todas sus funciones se realizan en relacion con todas las
variables, pero no es la cantidad de dinero, lo que determina el
movimiento de las mismas, sino que por el contrario, es €l movimiento
de las variables reales o de produccion indicadas las que determinan la
cantidad de dinero. Lo mismo se puede explicar en los diferentes niveles
de desagregacién de las variables, como los insumos que se emplean en
su produccién: mano de obra, materias primas o tecnologia. De esta
forma se demuestra que cl dinero es el elemento integrador del proceso
de produccién y del movimiento del capital en todas sus formas.

3. Relacion entre mercancias, dinero y precios

En la relacién anterior establecimos convencionalmente la relacion
entre la produccion (PIB) que son las mercancias, la cantidad de dinero
(M) y el nivel de precios (P). Este tltimo se lo consideraba dado junto
con V. (Pero en sentido estricto puede P estar predeterminado en el
proceso de produccion? NO, y no lo puede estar porque su dinamica se
da unida a la produccién. Pues, a través de la dindmica productiva se va
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costeando el valor de las mercancias, integrando el valor agregado
aportado por los trabajadores, el valor de los medios de produccion
empleados y los margenes de ganancia o plusvalia de los propietarios del

capital. De esta forma el precio como expresion monetaria, es la
medicion del valor de las mercancias.

En tales circunstancias si PIB varia, también varia P de forma
simultanea. Para realizarse como valor de cambio las mercancias deben
cuantificarse en su expresion monetaria, y para la realizacion de las
mercancias por su valor tienen que expresarse en términos dinerarios
pero en una cantidad igual a su valor. Con M se intercambia PIB que esta
valorada en P, y de la misma forma se intercambian los insumos
humanos, materiales y financieros.

Lo anotado quiere decir, que al producirse €l intercambio, la
cantidad de dinero fluye a cambio de las mercancias a un determinado
precio. Para que se mantenga el equilibrio entre M y PIB, la cantidad de
dinero que el Estado transforma en moneda para que circule en la
economia y puedan realizarse las mercancias, debe ser equivalente al
valor de esas mercancias, y solo si esta produccion aumenta, aumentara’
también de forma proporcional la cantidad de dinero.

En la forma de produccion indicada, hay ausencia de inflacién,
porque el dinero se crea sobre la base de la produccion. Pero cuando el
Estado a través de la autoridad monetaria emite moneda por encima de
los niveles de produccion, entonces hay un efecto inflacionario que
deteriora la capacidad adquisitiva de la moneda y reduce la capacidad de
consumo de la gente. La secuencia inflacionaria se da al margen de la
economia, puesto que ¢l exceso de moneda es producido al margen de'su
regularidad.

Con el objeto de que la expresion anterior quede clara, debemos
insistir que, aunque transfiguradamente aparezca que el Estado emite
moneda por encima de su capacidad productiva, haciendo aumentar el
nivel de precios, esta decision se da al margen de la economia, pues
responde a una decision politica tomada por el gobierno y la autoridad
monetaria, con lo que justamente se rompe con las regularidades
historicas del mercado.
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La velocidad de circulacién del dinero por otra parte, mide la
magnitud de la rotaciéon del medio circulante y el cuasidinero, o sea el
nimero de veces que circula una misma monda como el sucre, €n
promedio, durante un determinado espacio de tiempo. Regularmente este
periodo es de un afio. Si se considera un solo movimiento productivo, M
sera equivalente a PIB. Pero como M circula con mayor velocidad que
PIB, habra un efecto multiplicador de su movimiento, que es justamente

lo que se llama V. Esto hace que el valor nominal de PIB sea equivalente
aMV.

Si el dinero es el elemento integrador del proceso productivo, su
funcion productiva es servir como equivalente general para acelerar el
proceso productivo en forma ampliada, incorporando procesos
innovadores que a la vez que desarrollen las fuerzas productivas, eleven
la productividad del trabajo, generen productos utilmente diversificados y
competitivos en calidad y precio. El Estado a la vez, debe validar la
forma privada del proceso productivo, emitiendo la moneda que haga
posible la circulacion del dinero requerido por la produccion.

En estas condiciones, y como lo expresamos antes, los precios
creceran sdlo en proporcién al crecimiento de la produccién, y su
expresion monetaria estard constituida por la cantidad de moneda
multiplicado por la velocidad de circulacion del dinero en sentido
estricto.

(Pero, por qué crece mas la moneda que la produccién? Por el
crecimiento desproporcionado del crédito superior al crecimiento de la
produccion. Esto hace que se genere un excedente dinerario, que a la vez
provoca un aumento de la inflacion, puesto que para que se realicen las
mercancias que mantienen un menor valor, se necesitan que se expresen
en un precio mayor. Pero como este aumento de precios no esta
respaldado con produccidn, se traduce en pérdida de poder adquisitivo de
la moneda nacional, o lo que es lo mismo en pérdida del poder de compra
de bienes y servicios por parte de los agentes economicos, con graves
efectos en la dindmica productiva.
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Asi por ejemplo, un descenso del poder de compra en los
consumidores, provoca una disminucion en la adquisicion de los bienes y
servicios, y con ello una caida de la produccion y el empleo. A la vez,
provoca también una disminucién de la tasa de ganancia, con lo cual cae
el consumo capitalista y ¢l proceso de acumulacién, con igual efecto
sobre ¢l nivel de empleo y la produccion. El efecto global serd el
estancamiento y la recesion de la economia.

4, Determinacion de los precios relativos y el poder adquisitivo

Es frecuente confundir el concepto de dinero con el de moneda,
pues en sentido estricto, dinero es la expresion de la capacidad de
produccion privada, donde el Estado no interviene. El dinero entonces
estara ligado al manejo de la forma de intercambio entre particulares sin
que intervenga el Estado. En la constitucién de la moneda nacional
encontramos el dinero bancario que forma la liquidez del sistema, junto a
los depdsitos de ahorro y otras formas de cuasidinero. La moneda
entonces, es lo que el Estado emite y controla, dandole legitimidad a Ia
circulacion forzosa del medio circulante, con suficiente poder liberatorio
para que ejerza sus funciones en todas.las relaciones mercantiles internas
y en su relacién con el exterior.

Con este antecedente, el dinero como medio de cambio por
ejemplo, facilita la circulacién de las mercancias valoradas a un
determinado precio, pero la moneda legitima esa relacién por la garantia
impuesta por el Estado. Para mantener el poder adquisitivo de esa
moneda, ya no depende de las fuerzas del mercado, sino de decisiones
politicas, razén suficiente para comprender que la pérdida de poder
adquisitivo y la desvalorizacion de la moneda nacional ha estado
determinada por decisiones extraecondmicas y fuera de los mecanismos
del mercado.

Por ello, en vez de decirle a la sociedad que vamos a acabar con el
neoliberalismo, habria de decirle como producir para defender el poder
adquisitivo del sucre, como producir para financiar ¢l consumo de la
gente y el proceso de acumulacion de las empresas, unico camino para el
crecimiento, y por consiguiente del enriquecimiento nacional.
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El Estado al asumir la direccion de la valorizacion o
desvalorizacion de la moneda, lo que hace es influir en el
comportamiento del mercado fijando los precios relativos de los bienes y
servicios que alli se expenden. Luego no son las fuerzas del mercado las
que fijan los precios relativos de las mercancias, sino el Estado con su
politica reguladora, pues si los precios se fijaran en el mercado, se
cumpliria de forma proporcional la relacion de igualdad entre medio
circulante y valor de las mercancias o P1B.

Incluso el crecimiento dinerario provocado por el crédito, sin una
tasa de interés que es su costo, se mantendria como dinero en su
concepcién privada, sirviendo exclusivamente a la produccion. Pero
como en la realidad, el dinero tiene un costo en la tasa de interés, €sta
fluctia de acuerdo a las condiciones de! mercado, remunerando a la
banca por su intermediacion, La velocidad del crédito en sus distintas
formas abre expectativas de ganancia bajo la forma de interés, lo que
hace que la banca destine los depositos del publico a formas de crédito
financiero, al margen de la produccién, como la inversion de cartera, o en
gastos de consumo personal.

Al no haber produccién, no hay base productiva que sostenga el
crecimiento del capital financiero. El movimiento del capital deja de lado
el ciclo productivo, volviéndose absolutamente dinerario a través de la
relacion D — D’. En estas circunstancias el dinero se ha vuelto
especulativo. En condiciones en que el dinero actia productivamente se
realiza la relacion D —-M - D’

La tasa de interés, que es el precio del capital prestado fluctia de
acuerdo a las condiciones de produccion y las formas que asume la
politica econémica para regular la actividad productiva. Si el movimiento
de 1a econémica se vuelve especulativo, la tasa de interés tendera a subir,
haciendo mas costoso el capital para la produccion, por lo que ¢sta
descendera, reduciendo el empleo, con tendencias al estancamiento y a la
recesion.

Por otra parte, y como el movimiento de la moneda nacional no se
realiza sélo al interior de la economia, sino en las relaciones con el
mundo exterior, la moneda nacional pierde poder adquisitivo, puesto que
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el tipo de cambio o relacién de precios de nuestra moneda con las
monedas internacionales y con el doélar norteamericano en particular,
tendera a caer. Pues, cada vez que el délar vale mas en nuestra moneda,
la moneda doméstica vale menos, se devalua o deprecia més.

(Por qué pierde valor nuestra moneda frente a la moneda
internacional? Por la pérdida de competitividad. El retraso cientifico
técnico, mantiene un bajo desarrollo de nuestras fuerzas productivas, 1o
que genera una produccidén de costos crecientes, y por lo mismo de
precios altos que no pueden competir con los precios de similares
productos en el escenario internacional. Lo contrario ocurre en las
economias del norte, donde el alto desarrollo C — T, les permite ser
competitivos por sus formas de produccion a costos decrecientes, y con
ello acumular grandes excedentes de ahorro que no tienen donde invertir.

Hay usa relacion importante que orienta el comportamiento de los
individuos, y se refiere a los factores de confianza y de desconfianza. El
dinero garantizado por si mismo a través de la produccion crea confianza,
pues la sociedad cree en lo que hace y produce, lo que favorece un
proceso constante y sostenido de generacion de ahorro € inversiéon. No
ocurre lo mismo ante la participacion del Estado, que por su misma
naturaleza y forma de participacién en la economia genera desconfianza.
Esto hace que la moneda emitida y garantizada por el Estado exprese
formas evidentes de desconfianza

Al cumplirse la relacién de equilibrio entre dinero y produccion, es
porque la relacién entre produccion y consumo también se cumple de
forma proporcional. Pues tanto el consumo personal como ¢l consumo
productivo se realizarian de forma arménica. El salario financiando el
consumo de los trabajadores y la ganancia financiando el consumo
capitalista, pero a la vez propiciando un proceso sostenido de
acumulacion para dar continuidad al desarrollo empresarial.

5. Acumulacién y movimiento del capital
La tendencia del desarrollo capitalista de produccion, infiere un

proceso sostenido dc produccion de mercancias tanto para el consumo
personal como para el consumo productivo, a la vez que genera formas
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de acumulacion, puesto que sin éste proceso la continuidad del proceso s¢
vuelve imposible. Entonces el problema es no sélo producir para el
consumo presente, sino también producir para el consumo futuro. En esta
direccion, es importante ampliar el concepto de ahorro, tnica fuente de la
acumulacion.

La teoria econémica convencional que tiene como base el
pensamiento de Adam Smith, sostiene que dado el egoismo economico,
la racionalidad del individuo lo lleva a realizar ¢l consumo presente para
satisfacer sus necesidades inmediatas, y a prever su reproduccion futura o
consumo futuro, para lo cual ahorra. En otras palabras lo que sacrifica
hoy, sirve a la felicidad futura. Si todos tuviéramos la oportunidad de
actuar asi el mundo seria feliz.

En el mundo de la realidad, el Estado interfiere esta relacion,
regutando los precios, devaluando la moneda, esto es legitimando y
apoyando un proceso sostenido y continuo de sobreexplotacion de los
recursos humanos y materiales, con lo cual frena la posibilidad de
crecimiento y desarrollo econdmico, llevandolo a formas recesivas de
produccion como las que experimenta hoy ¢l Ecuador.

La creatividad e innovacién humana, ha provocado el desarrollo
cientifico y técnico, base del desarrolio de las fuerzas productivas. Y esa
misma creatividad e innovacion, ha hecho del hombre un ahorrador de
recursos, pero contradictoriamente también, ha hecho de ¢l un
desperdiciador de recursos. Es evidente que en los paises industriales se
ha realizado una mayor acumulacion de ahorro, como
contradictoriamente en los subdesarrollados hay un mayor desperdicio, y
un bajo nivel de ahorro. Los resultados en sus grados de crecimiento y
desarrollo asi 1o demuestran. Como resultado de ello, los paises del Norte
" tienen grandes excedentes financieros, que reflejan el deshaorro de las
economias periféricas del Sur.

La circulacion del capital genera un doble movimiento. Por una
parte, esta la rotacion del capital productivo, cuya secuencia D-M -D’,
asegura un proceso de acumulacion productivo, con una tasa de ganancia
superior a la tasa de interés. Esta relacion entre tasa de interés y tasa de
ganancia, asegura que el capital dinerario se transforme en capital
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productivo, porque se gana mas utilizando el capital en la produccion,
que manteniendo el dinero en estado liquido como inversion de cartera.
Con esta tendencia, se asegura un mayor proceso de acumulacién,
empleo y produccidon, y como efecto de todo ello, un mayor
enriquecimiento empresarial y nacional.

Si por el contrario, la tasa de interés es mayor a al tasa de
ganancia, se generara una mejor expectativa en el inversionista de
cartera, pues preferira realizar inversiones improductivas, manteniendo
sus depdsitos en ahorro o a plazo en el sistema financiero, antes que
efectuar inversiones productivas de largo plazo, generadoras de valor
agregado. En este caso se establece una relacion de D - D', que evidencia
una rotacién especulativa que deteriora el proceso productivo, con caida
de la formacién bruta de capital fijo, caida del salario real, y caida de la
tasa de ganancia, provocando desacumulacién, estancamiento y recesion
en el conjunto de la economia.

Si los salarios determinan la demanda de bienes de consumo y la
ganancia determina el proceso de acumulacion, es evidente, que s6lo si
aumentan estas variables se¢ podra-generar una mayor-demanda de bienes
y servicios, y con ello un proceso sostenido de reproduccion y
produccion de capital. El movimiento del capital entonces, debe sostener
esta tendencia, sobre la base del aumento de la productividad del trabajo,
la que a la vez se sustenta en el desarrollo de las fuerzas productivas y la
revolucion cientifica y técnica.

El movimiento del capital nacional y su acumulacion no se da
aislado del mundo, sino en un proceso de integracion permanente. Por lo
que hay que cohesionar las relaciones productivas, comerciales y
financieras entre las naciones. Con el desarrollo cientifico técnico, la
reestructuracion de la economia mundial, la apertura de los mercados y
la glolobalizacién, este proceso cada vez toma mayor fuerza. En este
mundo la economia nacional necesita desarrollar una estrategia
productiva, que a la vez que transforme el capital especulativo en
productivo, desarrolle estrategias de diversificacion de sus gxportaciones,
incorpore nuevas tecnologias para producir con costos decrecientes y de
esa forma se vuelva competitivo en el escenario internacional.
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6. Conclusiones

La aparicion y desarrollo del dinero a través de la historia, es
producto de la historia de la produccién, del desarrollo de las fuerzas
productivas y de la revolucion cientifico-técnica aplicada a la produccion.
Siendo el dinero un elemento integrador, es al mismo tiempo un

facilitador del proceso de produccion de bienes y servicios y su
distribucion.

El precio, como expresion dineraria del valor, al multiplicarse por
la cantidad producida, permite cuantificar el valor global del producto.
Este valor, en la perspectiva convencional tiene su expresion monetaria
equivalente a la masa de dinero en circulacién multiplicada por las veces

de su movimiento, como se puede apreciar en la ecuacion de cambios
MV =PQ.

La relacién entre mercancias, dinero y precio, vista de forma
integrada, es lo que facilita la realizacién del proceso capitalista de
produccién, porque en el intercambio, la cantidad de dinero fluye a
cambio de las mercancias a un determinado precio. Ocurre con los bienes .
y servicios transables y no transables, con la fuerza de trabajo, o sea con
todos los valores de uso negociables en el mercado. A medida que la
autoridad publica emite dinero por sobre las necesidades de produccion,
aumenta la masa de dinero y su velocidad de circulacién, provocando
como es logico el aumento de los precios.

Esta forma transfigurada de ver el fenémeno inflacionario, llevaa
los monetaristas a desarrollar politicas antinflacionarias con mecanismos
de ajuste, sea restringiendo la cantidad de dinero en circulacion,
devaluando la moneda nacional, elevando el encaje bancario, reduciendo
el crédito o disminuyendo el déficit fiscal. Los efectos de esta politica
seran la recesion, la reduccion del salario real y la caida de la ganancia
empresarial, con lo cual cae la produccion, el empleo y la acumulacidn.

En las relaciones con el exterior, la moneda nacional se deprecia en
proporcion con la tasa de devaluacion, influido ademas, por el deterioro
de los términos de intercambio y la pérdida de competitividad de nuestras
exportaciones.
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En una perspectiva productiva, e¢s importante resaltar algunos
principios economicos, validos para garantizar un proceso sostenido de
crecimiento econdomico:

+ Sin produccién no hay consumo ni distribucion, por lo que todo
proceso de consumo debe respaldarse en un proceso real de
produccion. Si solo se consume luego de haber producido, habra
pleno empleo, no habra aumento de precios y la economia funcionara
de manera estable.

¢+ La produccién debe ser generadora de productos y objetos (tiles a la
vida, y debe contribuir a Ia destruccion de todo tipo de desperdicio.

+ La produccion debe permitir que los factores de la produccién capital
y trabajo sean remunerados de acuerdo a su productividad, con
incentivos para su crecimiento, para mejorar la calidad de vida de los
trabajadores y se acreciente la acumulacién para dar continuidad al
proceso.

¢ Toda forma de especulacion debe transformarse en produccion,
incorporando lo mas avanzado de la cienciay la tecnologia.

¢ El pais debe transformar sus fuerzas productivas, utilizando su
potencial material y humano de forma altamente productiva y
competiliva en ¢! mundo globalizado de hoy.
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Capitulo III LA POLITICA ECONOMICA DEL ECUADOR EN
LOS ULTIMOS 30 ANOS

Para las economias pequefias y abiertas del mundo
subdesarrollado, la aplicacion de una politica econémica caracterizada
como neoliberal, que crece con la fuerza del mercado como el
mecanismo “racional” que regula la actividad econdmica, solo constituye
intentos de estabilizacidn, puesto que en la practica desestabilizan la
economia y la vuelven mas vulnerable a los embates del capital
especulativo nacional y extranjero.

El breve analisis historico de la economia ecuatoriana durante los
altimos treinta afios (1970 a 1999), nos permitira demostrar lo aseverado,
con la identificacion de las principales variables macroeconomicas y su
comportamiento, inducido por la actividad productiva y las modalidades
de la politica econémica implementada para su regulacion.

En este analisis toma relevancia el manejo monetario en. la
regulacién de la actividad economica, la misma que tuvo como ¢je de su
desarrollo la produccién petrolera, por ser esta, la que contribuyo a la
consolidacion del modelo de industrializacion de  substitucion de
importaciones de bienes livianos, que gradualmente fue dejando atras al
modelo de desarrollo agro-exportador que predominaba hasta los afios
50, y que en las interpretaciones del pensamiento cepalino
cualitativamente fue pasando de un proceso de crecimiento hacia fuera
por otro de crecimiento hacia adentro.

En los afios 70, y muy especialmente a partir de agosto de 1972,
en que se inaugura la exportacion petrolera de la zona oriental del
Ecuador, se genera un proceso sostenido de crecimiento econdémico, con
cambios importantes en la estructura productiva, el incremento de las
inversiones puiblicas, el desarrollo del comercio, ¢ incluso con
modificaciones de los habitos de consumo con un buen componente de
bienes importados.

La Politica Econdémica de ajuste aplicada desde 1982, recrea una
crisis con tendencias recesivas, donde subsisten los desequilibrios
productivos, financieros y fiscales, que inducen un proceso especulativo
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pernicioso, expresado en las altas tasas de interés, que si bien
parcialmente incentivan el ahorro interno, en cambio ahuyentan la
inversion productiva, destruyendo las fuerzas productivas, reduciendo la
produccion, aumentando los indices de desempleo e incrementando el
circulo vicioso de la inflacion.

Asi, los programas de estabilizacién macroeconémica, se dieron en
un marco de liberalizacion y apertura de la economia, luego vendrian los
cambios estructurales para hacerla crecer, manejando para ello el
mercado cambiario, monitoreando la inflacién, aumentando Ila
produccion y el empleo, ajustando el desequilibrio externo, y controlando
las finanzas publicas, pero los circulos de poder politico secularmente
sucedidos no pudieron controlar los efectos de la crisis, y por el
contrario la agudizaron.

Algunos hechos internacionales influyeron en la regulacion
productiva del periodo. El colapso del sistema monetario de Bretton
Woords en 1973; la expansién de la deuda externa de las economias del
Tercer Mundo, y en particular de América Latina, que provocd un
inusitado crecimiento de las obligaciones-por el servicio de la deuda; la
devaluacion de las monedas nacionales, dejo atras los tipos de cambio
fijo y los largos periodos de estabilidad economica de muchas naciones.

1. Objetivos de politica econémica

Tradicionalmente, los objetivos de politica economica que
generalmente debe resolver la autoridad piblica en una economia
capitalista para el logro de su crecimiento, el desarrollo y la equidad
social evitando la degradacion del medio ambiente son: mejorar los
niveles de empleo, reducir la inflacién y manejar el equilibrio de las
cuentas fiscales y del sector externo. Para ello y segin el paradigma
convencional, el gobierno y los demds organos del Estado deben
desarrollar un conjunto de actividades econdmicas a través de politicas de
ajuste o estabilizacion de corto, mediano y largo plazo en el orden
monetario, crediticio, cambiario, y/o fiscal. '

La aplicacion de la politica economica convencional de corto
plazo, es conocida como politica de estabilizacion, y su objetivo es crear
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las condiciones econdmicas, politicas y sociales para emprender proceso
de reforma estructural, que seria la segunda fase de la politica economica.
Pues dado uri periodo adecuado de estabilidad, es posible emprender
reformas estructurales, en el plano productivo, monetario, tributario y
fiscal, para arrancar con la tercera fase de crecimiento sostenido, con baja
inflacion, elevados niveles de empleo y un adecuado equilibrio de las
cuentas fiscales y del exterior.

Las politicas de choques externos secularmente instauradas por los
gobiernos de turno, han sido caracteristicas del movimiento de la
economia, pero como no han formado parte de una estratégia de politica
economica productiva, sélo han tratado de atenuar el movimiento de los
problemas, sin resolver los aspectos de fondo que son los que provocan la
inestabilidad econdémica.

1.1 Politica de empleo

Bajo el supuesto de pleno empleo segun el postutado convencional,
se admite el empleo de mano obra con un desempleo natural,
determinado por la decision de ocio que tiene la gente, lo cual no puede
ser considerado como desempleo. A partir de la reflexion de Keynes
sobre el paro involuntario, como reflejo de la crisis general del
capitalismo de los afios 30, se admite la existencia de desempleo, por lo
que se deben tomar medidas para evitarlo o reducirlo.

Las politicas de empleo en esta perspectiva, deben servir al
incremento de la produccién y la productividad. Su estudio desde el
mercado de trabajo, revisa las funciones de oferta y demanda, asi como la
naturaleza y caracteristicas de los factores que las determinan.

El estudio de la oferta de trabajo desde la relacion ocio y salario,
analiza la estructura poblacional, identificando la poblacion
econdmicamente activa ocupada, desempleada y subempleada, los
niveles e indices de desempleo, los niveles de productividad que
determinan a la vez los distintos niveles salariales, la cualificacion de la
mano de obra, los sistemas de capacitacion, etcétera.
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La derivacién de la demanda de trabajo por otra parte, estudia la
funcion de produccion, sus determinantes y comportamientos en el corto
y largo plazo, la elasticidad de su movimiento, la estructura salarial
agregada al costo de produccién, el adelanto tecnoldgico aplicado a la
produccion, los niveles de productividad marginal y su valoracion.

En este marco convencional, la politica de empleo incide en el
mercado laboral buscando reducir los niveles de desempleo, pero a la vez
aumentando los niveles de produccion y productividad, lo cual es
correcto como objetivo de politica economica, aunque en la practica, la
situacion se toma si no dificil, casi imposible con las medidas
tradicionales de caracter ortodoxas. Lo dicho esta demostrado por la
Curva de Phillips, que refleja la existencia de una disyuntiva entre
inflacién y desempleo, cuando una reduccion del desempleo solo es
posible aumentando la inflacién o viceversa. Pues, si hay mas inflacion,
aumentaria el nivel de empleo, pero el incremento de la produccion seria
menos proporcional que la inflacion, ya que el aumento de precios reduce
el salario real de los trabajadores con lo que disminuye la demanda
agregada y con ello la produccién y el empleo.

Otro eclemento que demuestra la distorsion entre empleo y
crecimiento es la Ley de Okun, que sefiala que con tasas de crecimiento
bajas aumenta el desempleo, y sdlo con tasas de crecimiento altas habria
un incremento del empleo, pero esto tltimo solo es valido en los paises
industriales, donde las distorsiones productivas, comerciales y financieras
no son muy significativas. Los desequilibrios interno y externo
experimentados en los ultimos afios por los paises periféricos, hacen
imposible generar los efectos positivos de esta ley, pues las altas tasas de
crecimiento, casi siempre estuvieron acompafiadas de elevados niveles de
desempleo y subempleo con inflacion, como se demostrara luego.

El desarrollo cientifico y técnico y el proceso de modernizacion
impulsado por efecto de la globalizacion, inducen politicas publicas de
reduccion del tamafio del Estado y de aumento de la productividad para
ser competitivos, lo cual a la vez provoca politicas de empleo mejor
claboradas, que toman en cuenta los problemas de la intermediacion
laboral y su flexibilidad, el desarrolio de incentivos, programas de
capacitacién de mano de obra, subsidios al desempleo, sistemas de
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seguridad privados, organizacién empresarial y apoyo al desarrolio de
microempresas, entre otras acciones, en el afan de solucionar los
problemas de desempleo, que cada vez se hace mas creciente.

1.2 Politica antinflacionaria

La inflacién como fenémeno econoémico e histérico estructural, se
define desde la relacion de precios, categoria econdmica que contiene
todo, desde los elementos mas subjetivos como la maximizacién de la
utilidad del consumidor y del productor y sus expectativas racionales,
hasta los costos de produccién y el movimiento de la produccion, la
tecnologia y la productividad.

Varias son las explicaciones desarrolladas sobre inflacion:
Mediante la teoria cuantitativa del dinero, la inflacién de demanda, la
inflacion de costos, la inflacion estructural, la inflaciéon  con
estancamiento, y la explicacién monetarista en su version actual. Todas
ellas difieren o coinciden en algunos casos en las causas que originan o
estimulan los movimientos inflacionarios.

En cualquier caso, es evidente la existencia de dos corrientes de
pensamiento bien diferenciadas, para explicar la inflacion y sus causas,
mismas que estan en relacion directa con la teoria del valor, Por un lado,
los que consideran a la inflacion como expresion de una excesiva
expansion monetaria, y los que coinciden en que los problemas
inflacionarios, son provocados por elementos estructurales, vinculados al
desarrollo cientifico técnico, fa produccion y la productividad y otros
eclementos de caracter econdmico o politico. La primera version esta
basada en la teoria subjetiva del valor y la otra en la teoria del valor
trabajo, aspectos desarrollados en los capitulos anteriores.

En la perspectiva convencional, y de acuerdo a la forma como
conciben el fendmeno inflacionario, habra un recetario de soluciones, que
aplicados a la situacion concreta € histérica de los paises periféricos, no
han dado los resultados esperados, en términos de crecimiento y
desarrollo econémico, pues los éxitos habidos en la reduccién de la
inflacion, ha tenido un costo econdémico y social demasiado alto, que a la
larga han desembocado en situaciones altamente recesivas, con altos
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niveles de desempleo y caida del salario real de las mayorias
poblacionales.

Los problemas mas criticos se han presentado en situaciones de
stagflacion e hiperinflacion, donde el mantenimiento de inflacién con
recesion, significaron expresiones inflacionarias de hasta cuatro digitos,
que reflejaban la existencia de problemas de inestabilidad econdmica,
social y politica, cuyo desenlace fue el quebrantamiento del orden
constitucional, que culminaron con el surgimiento de regimenes
autoritarios, que en muchos casos y haciendo tabla raza de los derechos
humanos, implementaron politicas represivas contra la poblacion,
aplicando programas de shock para estabilizar la economia a un costo
social realmente elevado.

Una politica econémica coherente con los objetivos de reducir el
desempleo, la inflacién y mantener condiciones de equilibrio fiscal y de
la balanza de pagos, no puede ser particular, para uno de esos fines, sino
que debe ser adecuadamente estructurada y programada para enfrentar
todos los problemas, en la perspectiva de obtener objetivos de
crecimiento y bienestar. .

1.3 Politica de cquilibrio fiscal

Hay una tendencia a satanizar la participacion del Estado en la
economia, aduciendo su actividad perversa en la produccion de bienes y
servicios, interfiriendo la realizacion de la iniciativa privada. Esta
corriente de pensamiento, desarrollada con mayor énfasis en los ultimos
afios, refleja la forma mas sencilla de justificar la incapacidad del sector
empresarial para provocar innovaciones y cambios tecniologicos en la
actividad productiva de sus organizaciones. Claro que el sistema de
corrupcion imperante, ha desprestigiado la actividad del Estado y sus
instituciones, pero los culpables son los mismos empresarios que
controlan su direccion, desde el ejercicio del poder politico.

Asumir que el déficit fiscal es malo, por ejemplo, es no reconocer
que lo es, porque el exceso de gastos sobre los ingresos sirve par
financiar actividades improductivas, o s6lo gastos de operacion. Pero un
déficit fiscal generado para la inversion productiva, s¢ traduce en un
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efecto multiplicador de acumulacién y apoyo al crecimiento de la
economia. De todas formas, lo ideal es mantener una relacion de
equilibrio entre gastos e ingresos, tratando eso si de ampliar la base
productiva del Estado, la dotacidn eficiente de servicios a la colectividad,
y complementariamente, que sirva de apoyo al desarrollo empresarial
productivo

1.4 Politica de equilibrio de la balanza de pagos

Cuando tratamos ¢l equilibrio externo nos referimos al equilibrio
de la balanza de pagos con relacion a sus componentes: balanza
comercial, balanza de servicios, transferencias y balanza de capital.
Cuando el déficit en cuenta corriente en términos absolutos es menor que
la cuenta de capitales, se incrementa la reserva monetaria
internacional, pero si por el contrario el déficit en cuenta corriente en
términos absolutos es mayor a la cuenta de capitales, se reduce la reserva
en la diferencia, la que sirve para consolidar la Balanza de pagos,
manteniendo su equilibrio.

Es de notar que no necesariamente una relacion de déficit en la
cuenta comercial, puede tener un efecto negativo en la gconomia, si este
estuvo provocado por la importacion de bienes de capital cuya
internacion asegure un alto rendimiento en términos de valor agregado, a
la vez que sirva para generar procesos nuevos de produccion de elevada
productividad, y que en el mercado internacional comercialmente sean
competitivos, lo cual en el mediano y largo plazo permite una
recuperacion sostenida de las divisas invertidas. Sobre esto hemos de
ampliar oportunamente.

Sea que se usen las reservas, se deprecie 0 aprecie la moneda
nacional para mantener el equilibrio entre oferta y demanda de divisas,
existen dos tipos de ajuste de la balanza de pagos: Por el conocido ajuste
automatico de las fuerzas de! mercado producto del juego entre oferta y
demanda; o, por el uso de instrumentos administrativos que provienen de
decisiones de politica econémica a través del manejo del tipo de cambio,
la tasa de interés, el nivel de produccion, los componentes de la balanza
comercial, de servicios o de capitales, el desarrollo tecnologico, etcétera.
Los distintos enfoques y relaciones del ajuste de la balanza de pagos que
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veremos en el siguiente capitulo, ilustraran el manejo de estas variables
para la obtencion del equilibrio interno y externo, y el crecimiento
econdmico de las economias.

Lo importante por ahora, es orientar el funcionamiento de la
economia a mantener una relacion de equilibrio de la balanza de pagos,
que sirva de base a la sustentacion de una capacidad productiva que se
corresponda con el potencial productivo del pais. Para ello, la
implementacién de una politica econdmica sana y de alto contenido
productivo se vuelve una prioridad de primer orden.

2. Estabilizacién, reestructuracion y crecimiento

No es casual la consideracion de este tema, cuando estamos
explicando las politicas de ajuste segun el enfoque monetario de la
balanza de pagos, en el marco del desarrollo de la teoria econdmica
convencional. La profundizacion de la crisis en América Latina en los
afios 80, y particularmente en el Ecuador, trajo consigo el disefio y
aplicacion de politicas economicas con enfoques de relevancia
monetarista, para regular la actividad econémica...

A las politicas de expansion economica de los afios 70 que en el
caso del Ecuador tuvo como base el inusitado ingreso de divisas, tanto
por la produccion y exportacion petrolera como por el endeudamiento
externo, que generaron altos niveles de crecimiento que en 1973 supero
el 25 por ciento con un promedio anual de la década del 9.2 por ciento,
devinieron las politicas contractivas de los afios 80 y 90, que provocaron
el estancamiento y recesién de la economia, con las graves consecuencias
que hoy estamos cosechando.

No s6lo la “perniciosa participacion” del Estado en la Economia, la
inflacién, la devaluacién, la inestabilidad politica o los fenomenos de la
naturaleza, eran las causas mas notorias de la crisis; Pues, era evidente, el
estrangulamiento externo, la concentraciéon de la riqueza, la
transformacion del capital productivo en capital especulativo con el
crecimiento del sistema financiero y la aplicacién de una politica
economica especuladora, que elevo la tasa de interés, devalud la moneda
y fomento el aumento de precios.
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Teniendo como base el manejo de los ejes de la politica
econdmica: precios, tipo de cambio y tasa de interés, se aplico el
recetario del Fondo Monetario, el Banco Mundial y la Banca Privada
Internacional, comenzando con las politicas coyunturales de ajuste 0
estabilizacion. Logrado esto, se pretendia emprender en un proceso
reformas estructurales para realizar la reestructuracion productiva, y asi
alcanzar niveles sostenidos de crecimiento econdémico, con lo cual se
cumpliria con la tercera fase de la estrategia de politica econdmica.

;, Cuiles fueron las politicas de ajuste? Aquellas que estaban al
alcance de la autoridad publica, basadas en las concepciones tedricas
convencionales que las fundamentaban: Las politicas cambiarias,
monetarias, crediticias o de apertura comercial y financiera con el
exterior.

Con la sucretizacion de la deuda externa privada como medida de
salvataje financiero y la devaluacion de Marzo de 1982, que
practicamente dejo atrds un largo periodo de estabilizacion que mantenia
un tipo de cambio fijo en 25 sucres por délar, se inaugura una larga etapa
de inestabilidad econémica, con la recreacion de una trayectoria ciclica
recesiva, expresada en la caida de la produccién, el empleo, el salario, la
ganancia, la quiebra de empresas y el deterioro del nivel de vida de la
poblacion. "

Es evidente que el proceso recesivo ha sido ciclico, pues dadas las
envidiables condiciones productivas del pais, provocaron relativos
periodos de auge economico, principalmente por la diversificacion de la
produccién exportable. En contraste, el alto crecimiento de los precios, la
devaluacién monetaria y las altas tasas de interés, son reflejo de una
practica de politica economica, que si bien tenia como objetivo
fundamental elevar la productividad, gener¢ efectos perversos sobre el
aparato productivo, para favorecer el crecimiento de una economia
altamente especulativa, expresada en el fortalecimiento y ampliacion del
Sistema Financiero Nacional.

Al margen de las politicas ortodoxas y considerando las politicas
de crecimiento, como un proceso sostenido de aumento de riqueza y
productividad, historicamente, en los paises industriales el crecimiento se
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dio con la transformacion de su estructura productiva, el desarrollo de sus

fuerzas productivas y la generacion y aplicacion de lo mas avanzado de la
ciencia y la tecnologia.

Las condiciones existentes para ello, favorecieron un desarrollo
auténomo propio, el aprovechamiento de su mercado interno y las
condiciones favorables para su expansion en el exterior, con lo cual se
elevé Ja productividad, y como resultado de ello se logré un elevado
nivel de desarrollo, traducido en procesos importantes de
enriquecimiento material y elevado nivel de vida de la poblacion.

Por otra parte, es evidente que el desarrollo del capital monopolista
internacional, ha logrado acumular inmensos arsenales de mercancias que
en épocas de crisis no encuentran poder de compra, asi como amasar
importantes excedentes financieros que no encuentran donde colocarlos,
lo que refleja la existencia de una crisis de sobreproduccion de
mercancias asociada a una crisis de acumulacion de activos en cartera.

Al contrario de lo que ocurria con los paises del centro, en la
periferia se producia un desarrollo inducido por la intervencién
extranjera, iniciada en la conquista y todo el proceso de colonizacion.
Esta relacion de dependencia, unido a un mercado interno debil o
pequeiio, dedicado al monocultivo, con exportaciones de productos
primarios de escaso valor agregado, poco hicieron para desarrollar
tecnologias y proceso de industrializacion importantes. Los que lo
hicieron fue gracias a las ventajas que ofrecia el capital extranjero,
colocandose en la explotacion estratégica de materias primas, porque
habia un significativo mercado interno, a parte de que se contaban con
bajos niveles de remuneracién de mano de obra.

Asi entonces, los paises subdesarrollados y en vias de desarrollo,
enfrentados a su estructural retraso cientifico y técnico, sdlo reproducen
los efectos de esa situacion, una economia estructuralmente deprimida,
con un sistema industrial deformado, que en su mayor parte produce
bienes livianos; una débil infraestructura fisica, focalizada en las areas de
produccion exportable, que nos ha convertido fundamentalmente en
proveedores de materias primas. El sistema financiero que se formo
financiado por las exportaciones primarias, fue un instrumento de
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crecimiento del aparato productivo deformado, que favorecio la
especulacion, contribuyendo con ello a recrear la crisis que secularmente
enfrentan los paises de América Latina. El Ecuador como es obvio no es
ajeno a esta situacion, como se puede apreciar de su analisis.

Ni las politicas de estabilizacion, ni los programas de
reestructuracion o reforma fiscal, monetario o cambiario, como se va a
demostrar, contribuyeron a generar un sostenido proceso de crecimiento
de la economia ecuatoriana. La falta de una politica econdmica de estilo
productiva, que modifique la estructura de los determinantes del
crecimiento desde la oferta y la demanda, fue la principal causa del
estancamiento, la depresién y la recesion que venimos experimentando
en las dos ultimas décadas.

Por el lado de la oferta, la funcion de produccion y sus
determinantes, no fue utilizada en todo su potencial, pues el factor mas
importante, el conocimiento bajo sus distintas formas tecnologicas, no se
desarrollaron para aplicarlas a la produccion, y transformar su estructura
productiva. Continud el sistema tradicional de uso y abuso del potencial
productivo humano y material con la consiguiente degradacién del medio
ambiente.

En cuanto al crecimiento impulsado por las variables reales mas
dinamicas de la demanda, como son el consumo, la inversion y las
exportaciones, no tuvieron un comportamiento productivo adecuado,
pues se transformaron en factores de contraccién que frenaron el
crecimiento. Pues la alta concentracion del ingreso y la caida del salario
real echd por los suelos la demanda efectiva de los trabajadores. La
elevacion de la tasa de interés encarecié el capital de préstamo, con lo
que cay6 la inversion productiva. Los dos hechos, para decirlo en la
perspectiva keynesiana, redujeron la demanda efectiva, y con ello el
empleo y la produccion,

3. El petroleo y la enfermedad holandesa
Con las exportaciones de petrdleo del Oriente iniciadas en agosto

de 1972 y 1a vigencia de un tipo de cambio fijo establecido en noviembre
de 1971, se inaugurd una nueva era de crecimiento econdmico para el
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Pais. Los recursos financieros obtenidos por el oro negro y otros
productos de exportacion, mas el ingreso de divisas por endeudamiento
externo, permitieron financiar la reestructuracion productiva interna con
la produccién de bienes livianos para €l consumo interno, y mas tarde
con la generacion de otros bienes para la exportacion. Esta industria que
nacié deformada, poco aporté a la modificacion de la estructura de la
‘balanza comercial, donde predominan las exportaciones de bienes
primarios incluido el petroleo.

La enfermedad holandesa, caracterizada por los efectos de
deformacién econdémica, que provoca el predominio de un bien en el
soporte estratégico del sistema productivo, historicamente, y con mayor
razén con la presencia del petroleo en el Ecuador, ha sido evidente su
recreacion. En el siglo pasado predominé la produccién de cacao,
mientras que en los primeros cincuenta afios de este siglo lo fueron el
cacao y el café. Posteriormente se incorpora la produccién de banano
desde 1952 hasta 1972, en que se inicia ¢l predominio de la riqueza
petrolera, que en sus inicios crea expectativas de crecimiento, para luego
perder el impulso inicial que esa produccion genero, pues, como se
aprecia en el Cuadro 1, cn ¢l dltimo afio 1998, perdié su predominio
frente al banano que encabezé el conjunto de exportaciones con ¢l 26 por
ciento del total.

Efectivamente, el cuadro da cuenta de la evolucion de las
exportaciones de los productos principales con relacion al total. En el afio
1950, el cacao y le café son los rubros de mayor peso, puesto que juntos
representaban el 59 por ciento de la exportacion total. En el siguiente afio
1960, es el banano el que mayor participacion tiene con el 44 por ciento,
y los tres productos en conjunto representan el 87 por ciento de todas las
exportaciones del pais. En 1970, continta la hegemonia del banano,
aunque desde 1972 es desplazado por el petrdleo hasta 1998, en que
repunté ¢l banano como comentamos antes.




69

Cuadro#1
ECUADOR: GRADO DE PARTICIPACION DE LAS EXPORTACIONES DE
PRODUCTOS TRADICIONALES EN EL TOTAL
Afios: 1950 - 1998

1950 1960 1970 1980 1990 1995 1998

Cacao 29 21 12 1 3 2 1
Café 30 22 26 5 4 4 2
Banano 12 44 35 B 17 19 26
Petréleo 0 0 04 55 52 32 22
Camaron 0 ¢ 09 0.0 12 15 21
Subtotal 71 87 743 69 88 72 72
Otras exportaciones 29 13 257 31 12 28 28
Total 100 100 100 100 100 100 100

Fuente: BCE, ESTADISTICAS ECONOMICAS HISTORICAS 1948 - 1983,
CUENTAS NACIONALES DEL ECUADOR, 1972-1996
SETENTA ANOS DE INFORMACION ESTADISTICA, 1927-1997
INFORMACION ESTADISTICA MENSUAL, 1980 -1999

Se destaca del cuadro, que casi siempre el grueso de las
exportaciones han estado concentradas en uno, dos o tres productos
primarios. En los 3 primero afios que corresponden a igual nimero de
décadas por ejemplo fueron las exportaciones de cacao, café y banano las
que predominaron, en el siguiente afio 1980, lo fue el petrdleo, pero
coincidiendo con el desenlace de la crisis desde 1982, se emprende un
proceso de diversificacion de exportaciones con las politicas de fomento
que se impulsaron, lo que trajo consigo la produccion y exportacion de
camarones, con lo cual se reestructura la composiciéon de las
exportaciones basicas en 1995 y 1998, En este ultimo afio por ejemplo,
los rubros de mayor peso constituyeron en orden de importancia, el
banano con el 26 por ciento, el petréleo con el 22 y el camaron con el 21
por ciento.

; Por qué pierde hegemonia el petréleo? La caida de la demanda
en el mercado internacional producto de la generacién de nuevas
alternativas energéticas substitutivas es la principal causa, aspecto que
también provocé la caida de los precios. Por otra parte, junto con la
diminucién relativa del petroleo, existe la tendencia de substituir el
consumo de materias primas naturales por derivados sintéticos,
reduciendo el uso de este producto energético por efecto del desarrollo
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cientifico y técnico implementado en la produccion, A pesar de que esto
es perjudicial a las economias de la periferia, no se pueden contrarrestar
las tendencias del mundo hacia la generacién de ahorro en la produccion,
frente a ello, la estrategia debe ser una agresiva integracion con el capital
corporativo transnacional, como forma de ir abriendo nichos de
participacion en el proceso irreversible de la globalizacién.

Si como queda demostrado, el petroleo pierde hegemonia en el
proceso de producciéon y su generacién de divisas, la estrategia
productiva es continuar con la politica de diversificacion de valores de
uso con el mayor valor agregado posible. Generar una economia no
petrolera para aumentar las exportaciones, transformar la estructura de las
importaciones para generar ahorro de divisas, es actuar en funcion de la
produccion.

Hablando del ingreso de divisas, el Cuadro 2 da cuenta de ta
estructura de las divisas acumuladas a lo largo de los ultimos 49 afios,
dividido este tiempo en los periodos correspondientes a antes y después
del petroleo, esto es de 1950 a 1971 y de 1972 a 1998, recordando que el
grueso de las exportaciones petroleras se inicio en agosto del 72. Del
conjunto de relaciones que alli se establecen, vale comentar algunas de
ellas.

Lo primero que se destaca es el peso de las exportaciones petroleras en ¢l
periodo de 1950 a 1998, cuyo valor acumulado de 30.580 millones de
dolares, representa el 43 por ciento de todas las exportaciones, razon
suficientemente valida para afirmar que el petréleo ha sido el eje o motor
del crecimiento econdémico en los tltimos afios. Nos referimos al periodo
de 1972 para adelante, donde la misma participacion fue del 45 por
ciento. Pero, a pesar del aumento significativo del cuantum de barriles de
petroleo exportados, el mismo peso de participacion disminuy¢ al 36 por
ciento en la ultima década correspondiente al periodo de 1990 a 1998.
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Cuadro# 2
ECUADOR: VALOR ACUMULADO DE EXPORTACIONES DE
PRINCIPALES PRODUCTOS TRADICIONALES
En millones de délares USA
Periodo 1950-1998

1950/71 1972/98 1990/98 1950/98 1950/89

22 aiios 27 afios 9 afios 49 aios 40afios

Cacao 459 1.404 979 1.863 884
Café 581 4.314 1.482 4.895 3.413
Banano 1.074 11.728 8.377 12.802 4,425
Petrdleo 9 30.571 12.295 30.580 18.285
Camarén 16 7.415 5.438 7.431 1.993
Total 2.139 55.432 28.571 57.571 29.000
Exportaciones 3.312 67918 34.301 71.230 36.929
Importaciones 2.714 58.544 31.422 61.258 29.8306
X Otros prod.  1.173 12.486 5.730 13.659 13.659
Part. 5 prod/X 66% 82% 83% 81% 79%
Part. X pet/X. 0.3% 45% 36% 43% 50%

Fuente: BCE, Idem

La concentracién de las exportaciones en los cinco productos
analizados reviste una importancia econoémica especial, por su condicion
primaria, cuyo bajo componente agregado y la poca absorcion
tecnologica, poco aportan a la transformacion de la estructura industrial,
pues a excepcion de la actividad petrolera, en el resto de produccion la
mayor parte de la mano de obra utilizada no es calificada.

En el cuadro se advierte también, la alta dependencia de las
exportaciones en los bienes primarios durante todo el periodo. Solo hasta
antes del boom petrolero, esto es hasta 1971, la participacion conjunta del
cacao, café y banano fue del 66 por ciento, pero luego del 72, con cinco
productos incluyendo ahora el petréleo y el camaron, la participacion
llego al 82 por ciento.

La fragilidad de la estructura productiva ante los embates de la
naturaleza que como los efectos del fendmeno del Nifio ocurridos en
1982-83 y 1997-98 redujeron la produccion de los bienes no petroleros y
con ello sus exportaciones, el terremoto de 1987 que afectd la
produccién petrolera, el derrumbe de los precios de petrdleo en diferentes
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épocas, especialmente a inicios de 1999, demuestra que ia alta
dependencia hacia uno o pocos productos, puede provocar como ocuTio
en el Ecuador con los efectos nocivos sobre la economia caracterizada
como la lamada enfermedad holandesa.

Se podria afirmar que el elevado endeudamiento externo en los
afios 70 y comienzos de los 80, avalado por las expectativas de
crecimiento de las exportaciones petroleras, provocéd también un efecto
de la enfermedad holandesa sobre la cuenta capital de la balanza de
pagos. Aquello que en su momento podia haber sido bueno, invirtiendo
en actividades productoras de divisas, que permitan financiar el pago del
servicio de la deuda, se transformé en un continuo desperdicio de
recursos, o en inversiones de largo plazo que recién luego de 100 15
afios comienzan a ser rentables.

A esto hay que agregar la nefasta politica financiera de los paises
centrales, en particular de los Estados Unidos, que elevaron las tasas de
interés a niveles verdaderamente usureros, como las que presentaba este
pais en 1982, con una tasa de casi el 22 por ciento anual. Obviamente la
presion econdmica internacional, provoco la reestructuracion de la deuda
externa con las nuevas y altas tasa de interés, asi como, la estatizacion de
la deuda externa privada como precisamente ocurrio en el Ecuador desde
el afio 1982, con su sucretizacion.

4. Produccién petrolera de precios crecientes y decrecientes

El petrdleo es productor de energia y por lo mismo motor del
crecimiento econémico. Mientras su produccion se realizaba con precios
crecientes, poca atencidon se ponia a los costos de produccion, y solo
cuando los precios se vuelven decrecientes y caen de forma dramatica
hasta ubicarse a 8 dolares el barril y por debajo de los 7 délares a
comienzos del 99, se analizan los costos de produccion, y se “descubre”
segun calculos extraoficiales que éste supera los 8 y 9 dolares por barril.
Resulta entonces que es mucho mais econdmico cerrar los pozos
petroleros y dejar de exportar para evitar perder, si persistiera la situacion
planteada.
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Pero, con ¢l repunte de los precios del petréleo por encima de los
12 délares el barril exportado a fines del mes de marzo de 1999, la
situacion nuevamente se compone, aunque resulta dificil que
recuperemos los precios de 17 dolares el barril de octubre de 1997 o los
19 dolares de noviembre de 1996.

Al cambiar las relaciones internacionales con la modificacion de
la produccion, del uso y de los precios de las materias primas, la
produccion se vuelve de precios decrecientes, y el petroleo que para la
gconomia ecuatoriana, constituia el motor del crecimiento en los afios 70
y 80, se transforma en motor de la crisis. Contradictoriamente, la
produccién a precios crecientes estuvo acompafiada también con una
produccién a costos crecientes. Cuando se revierte la situacién en
términos de precios, se discute la necesidad de transformar la industria
petrolera de costos crecientes en costos decrecientes, como forma de
corregir la distorsion de precios.

La volatilidad de la industria energética esta determinada
basicamente por la produccion de substitutos del petréleo y con ello la
substitucién que hacen los consumidores de petréleo de otras fuentes.de
energia, situacion que genera una tendencia decreciente de los precios,
sin que la reduccién de costos de produccion lo puedan contrarrestar.
Solo en caso de catastrofes econdmicas de tipo natural o conflictos
militares como el de Kosovo, se producira un incremento sostenido de la
demanda mundial de petrdleo, en cuyo caso se puede hablar de
produccién petrolera de precios crecientes.

Adicionalmente vale comentar, que aunque el grueso de la
produccion estd en manos del Estado, 90 por ciento del total, parte del 10
por ciento del sector privado transnacional, es una produccion de mala
calidad, la que para su comercializacién se mezcla con el producto de
buena calidad generado por el Estado, con una evidente pérdida de
divisas determinada por los contratos de concesion y explotacion. Por
otra parte, existen empresas extranjeras que por las condiciones de los
sistemas de produccion iniciales, lo hacen con elevados costos, que
superan los 30 o 40 doélares el barril, corriendo a cargo del Estado
Ecuatoriano la pérdida en la diferencia de precios como si se tratara de un
subsidio a la explotacion extranjera de nuestro recurso petrolero.
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Cuadro #3
ECUADOR: PRECIOS Y COSTOS DE PRODUCCION POR BARRIL DE
PETROLEO CRUDO POR EMPRESAS
En délares USA
Aiios 1980 y 1990

1980 1990
Costo Precio Ganancia Costo Precio Ganancia
Texaco 1.1 34.6 33.5 22 218 19.6
City 13.0 343 21.3 4.1 125 8.4
Petroecuador (1) 10.0(2) 353 253 24 203 17.9
Petroecuador Peninsula (1) 7.2 14.1
PROMEDIOS(3) 7.8 347 6.2 204

(1) Hasta 1989 funcionaba como CEPE, luego se transform¢ en PETROECUADOR.

(2) De 1982 a 1989 se consider6 un costo promedio de 10 délares el barril.

(3) Para los afios 1995 y 1998, los precios promedios de venta fueron de 14.8 y 9.2
respectivamente.

Fuente: BCE, ANUARIO ESTADISTICO, Afios 1985y 1990

El cuadro 3 demuestra la existencia de una industria petrolera de
precios decrecientes, cuando vemos que de un precio de 34.7 ddlares que
tenia el barril de petréleo crudo en 1980, bajo en 1990 a 204 yen1998a
apenas 9.2 dolares, volviéndose la situacién mas critica en Marzo de
1999, en que 'se cotizd por debajo de los 7 dolares el barril.
Posteriormente se dio una breve mejoria, para ubicarlo en la primera
semana de abril por encima de los 12 ddlares. Segin calculos
extraoficiales se conoce que el costo de produccion esta superando los 7
délares por barril, los que comparados con los del afio 90, cuyo costo
promedio de produccion era de 6.2 d6lares por barril, estariamos
trabajando con costos crecientes.

El peligro que reviste para la economia ecuatoriana el colapso de
la produccion y de los precios del petréleo es evidente, dado el peso que
la actividad petrolera tiene en el conjunto de la economia. En 1997 las
exportaciones petroleras representaron el 30 por ciento del total
exportado, en el Presupuesto Fiscal fue el 27 por ciento de los ingresos
del Estado y la actividad petrolera aportd con el 6.4 por ciento al
Producto Interno Bruto.
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Una politica economica diferente, que potencie con sentido
productivo el uso de nuestro inmenso potencial productivo en todas las
actividades economicas es una prioridad de primer orden, para evitar los
efectos de la enfermedad holandesa, como ¢l del petréleo, por los daiios
estructurales que puede provocar en épocas de crisis, como la que esta
experimentando en estos momentos la economia ecuatoriana.

5. Devaluacion para sostener la ineficiencia del sector petrolero

El mercado cambiario constituye para el desarrollo actual del
capitalismo, el escenario mdas importante para mantener el poder
adquisitivo del patrén monetario internacional, pues, por la via de la
devaluacion de las monedas nacionales y del sucre en el caso del
Ecuador, se revalia el dolar norteamericano y las demas monedas de los
paises industrializados, con lo cual se deprime la economia domestica de
la periferia, provocando por el efecto domind, un mejoramiento de las
economias de los paises centrales.

La explicacion de estc fenomeno estd en las diferencias- de
productividad, el premio al incremento de la productividad y la eficiencia
en la produccién es la revaluacién de la moneda nacional, mientras que
los paises subdesarrollados por sus bajos niveles de productividad, tienen
como castigo el debilitamiento continuo y sostenido de su moneda.

5.1 Efecto dolarizacion

En el Ecuador, la permanente devaluacién desde el afio 1982, ha
provocado una evidente debilidad de la moneda nacional, el sucre,
acarreando un ambiente de incertidumbre e inseguridad, no solamente en
el plano de la economia, sino en el de la politica, en la estructura juridica,
en la actividad productiva de las empresas, y hasta en ¢l ambiente
cotidiano de la realizacion humana. Tamaiia situacion ha provocado el
desarrollo de mecanismos de defensa en los agentes economicos,
transformando gran parte de sus recursos financieros de sucres a dolares,
con lo cual afirmamos que existe un evidente proceso de dolarizacion de
la economia.
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El analisis del cuadro 4 da cuenta de la estructura de los depositos
en cuenta corriente, de ahorro y depositos a plazo, asi como ofros
instrumentos financieros en moneda extranjera, con algunas relaciones de
participacion en la liquidez del sistema y en la masa de medio circulante.

Cuadro #4
ECUADOR: ESTRUCTURA DE LOS DEPOSITOS EN MONEDA
EXTRANJERA Y SU PARTICIPACION EN LA LIQUIDEZ DEL SISTEMA
Miles de millones de sucres
Aiios: 1990 -1999

1990 1995 1997 1998 1999*

Medio circulante (M1) 710 3432 6030 8211 7487
+ Cuasidinero 782 9142 18394 26651 25223
Liquidez del SFN (M2) 1492 2574 24424 34862 32710
Cuasidinero en moneda extranjera

incluyendo depdsitos monetarios 59 2217 6789 11695 10242
Relacion Cuasid. en ddlares/M1(%) 83 646 112.6 1424 138.1
Relacion Cuasid. en dolares/M2 (%) 40 176 27.8 335 313

* Corresponde a datos de enero de 1999

Fuente: BCE, INFORMACION ESTADISTICA MENSUAL, 1990 - 1999

Como se puede apreciar, la liquidez del sistema es M2, que estad
conformado por el medio circulante (M1), mas el cuasidinero integrado
por las captaciones bancarias a plazo, en moneda nacional o extranjera. "’
Por ahora no se trata de analizar la estructura de su contenido, sino mas
bien establecer las relaciones entre el cuasidinero en moneda extranjera,
esto es en dolares, respecto de M1 y M2, ha fin de establecer el grado de
dolarizacién del sistema financiero en el Ecuador.

Revisando lo acontecido en los afios 90, que es cuando se produce
el proceso de dolarizacidn, la captacion de depositos en ddlares por parte
del sistema financiero crece de forma acelerada. Veamos que en 1990 el
cuasidinero en moneda extranjera apenas representaba 8.3 y 4 por ciento
respecto de M1 y M2, en us orden, pero luego de 1995 para adelante
crece de forma rapida.

17 Mayor detalle sobre el significado y contenido de las variables monetarias se apreciardn
en el siguiente capitulo.
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Asi, la relacién de las captaciones en dolares respecto del medio
circulante en 1995, representa el 64.6 por ciento del total del medio
circulante, pero luego desde 1997 mas que se duplica la relacion, pues en
ese afio los depdsitos en dolares representaban 1.126 veces, y en 1998
1.381 veces respecto del medio circulante. Con respecto a la liquidez del

sistema, el cuasidinero en dolares fue el 27.8 y el 33.5 por ciento de la’
liquidez global.

5.2 Efecto inflacionario

Manejando el criterio de que los principales ejes de la politica
economica son el tipo de cambio, el nivel de precios y la tasa de interés,
su expresion cuantitativa en el Cuadro § demuestra, €s el resultado de la
nefasta politica econdmica aplicada por los gobiernos en los ultimos 18
afios. El largo periodo estabilizador hasta inicios de 1982, responde al
manejo discrecional de la politica econdmica, favorecida por el
financiamiento de los principales productos de exportacién de antes de
1972 con el cacao, café y banano, y luego con el petroleo y la entrada de
divisas por endeudamiento externo en los afios 70.

Estabilizada parcialmente la bonanza de exportacion petrolera y
concluida la apertura crediticia externa luego de su crisis en 1982, la
situacion del pais se tornd inmanejable con las politicas ortodoxas de
estabilizacion, atadas a los programas de ajuste del Fondo Monetario
Internacional. En efecto, con el argumento de que la represion cambiaria
provoca la reduccion de las exportaciones, la politica econdmica del
periodo 82-98, estuvo orientada a evitar la revaluacidn sostenida del
sucre, tratando de reducir la brecha que existia entre inflacion y
devaluacion.

Como se pueden apreciar, las revaluaciones de los afios 1950, 1960
y 1970 siempre estuvieron acompafiadas de tasas de variacion del tipo de
cambio y tasas de inflacion bajas, y si a esto se agregan las bajas tasas de
interés que no superaron el 12 por ciento anual, era evidente la condicion
estabilizadora de la economia. No ocurri¢ lo mismo en 1980, cuando ya
se sienten los cambios negativos en la economia, afectados por las altas
de interés norteamericanas y del mundo industrializado, que en 1982 en
Estados Unidos superaron el 22 por ciento.
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En efecto, en 1980 la revaluacion de nuestra moneda estuvo
acompanada de una inflacién del 12.8 por ciento, una tasa de interés de
apenas el 12 por ciento y una relativa variacién del tipo de cambio en el
mercado internacional de apenas 2.6 por ciento en el periodo precedente.
Recordemos gue en este afio seguia predominando el tipo de cambio fijo
de 25 sucres por délar que caracterizé a toda la década de los 70, lo cual
revela un efectivo control del sucre protegiéndolo de los embates del
exterior.

: Cuadro #5
ECUADOR: EVOLUCION DEL TIPO DE CAMBIO Y SU RELACION CON
LA INFLACION Y OTRAS VARIABLES
Afios: 1950-1998

1950 1960 1970 1980 1990 1995 1998
Tipo de cambio oficial §/.x $ 135 150 25.0 250 776 12555 5450
Te mercado internac. S/.x3 184 17.6 219 277 880 2914 6780

Devaluacion (Var. Tc) 0.0 -0.4* 24* 206* 456 182 362
Inflacién (Var. [PC) 06 06 56 128 538 232 361
Diferencia Infl. - Devaluac. 0.6 1.0 32 102 8.2 50 -01
Inflacion USA 5.4 25 1.7 1.6
Diferencia Infl. USA — Dev 2.8 -43.1 -16.5 -34.0
Tasa de interés (i) 10.0* 10.0* 12.0 120 539 604 600
T. de interés USA (Prime) ‘ 10.0 8.5 8.5 7.8
T. de Interés Europa{Libor) 7.6 58 59 5.1
Diferencia i Prime — i Ecuador -2.0 -454 -51.9 -52.2

* Corresponde al promedio de variacion anual simple de cada década anterior. Asi, -
0.4 corresponde al periodo de 1950 a 1960.

Fuente: BCE, ESTADISTICAS ECONOMICAS HISTORICAS 1948 - 1983,
CUENTAS NACIONALES DEL ECUADOR, 1972-1996
SETENTA ANOS DE INFORMACION ESTADISTICA, 1927-1997
INFORMACION ESTADISTICA MENSUAL, 1980 -1999

Posteriormente, y coincidiendo con la devaluacion de 1982, la
progresiva revaluacién de nuestra moneda fue ficticia, puesto que estuvo
sustentada en una permanente devaluacién del sucre, altas tasas de interés
y elevados procesos inflacionarios, demostrando la recreacion de un
proceso especulativo pernicioso que a la fecha no termina. Asi, solo en
1998 y coincidiendo con la restriccion del medio circulante por la via de
la elevacion del encaje bancario, la devaluacion superd a la inflacion en
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una relacion del 36.2 contra el 36.1 de inflacion, mientras que el resto del
tiempo, siempre la inflacidn estuvo por sobre el nivel de devaluacion.

La relacion entre la devaluacién aplicada en el Ecuador con la tasa
de variaciéon de los precios de Estados Unidos, revela una evidente
revaluacion de la moneda norteamericana en los 3 1ltimos afios con
respecto al sucre, con el 43.1, 16.5 y 34.6 por ciento en los afios 1990,
1995 y 1998 respectivamente. En 1980, el mantenimiento del tipo de
cambio fijo en 25 sucres, facilitd que el mercado hiciera fluctuar
parciaimente la moneda en un 2.6 por ciento como promedio anual
simple de 1970 a 1980, en condiciones en que la inflacién de Estados
Unidos llegd al 5.4 por ciento provocando una revaluacion efectiva de
nuestra moneda en 2.8 por ciento.

La experiencia demuestra que es muy poco lo que aporta una
devaluacion monetaria al incremento de las exportaciones. La mayor
parte de ellas se producen por efecto de la diversificacion productiva, el
desarrollo de la productividad, y la implementacion de politicas y
estrategias de Marketing moderno, en la bisqueda de nuevos mercados y
la ampliacién de los existentes. Lo que si esta demostrado es el efecto
depresivo que genera una devaluacion por sobre todo el aparato
productivo, especialmente con la caida progresiva de los salarios reales, y
a través de estos, con la caida de la demanda agregada, la produccion,
continuando con el circulo vicioso del estancamiento, la depresion y la
recesion.

Este hecho harfa pensar que existe una politica intencional de
reducir los salarios reales de los trabajadores a través de la devaluacion,
para hacer asi mds competitivas las exportaciones, reduciendo sus costos.
De alguna manera este proceso cobra sentido, pero en el corto plazo, pues
en el largo plazo, la situacién se revierte contra el crecimiento y ¢l
empleo, dado que el escaso desarrollo cientifico-técnico, mantiene el
retraso de la produccidn con bajos niveles de productividad.

Finalmente, la abismal diferencia entre la tasa de interés de Estados
Unidos con la del Ecuador en ¢l periodo de ajuste con devaluacion de los
dltimos 3 afios del cuadro, contrasta con la pequefia diferencia de dos
puntos favorables a Estados Unidos en 1980, producto precisamente del
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mantenimiento de un tipo de cambio fijo. La intencion de los gobiernos
de turno por evitar la fuga de capitales y atraer inversiones de cartera del
exterior, sOlo tuvieron eco en cuanto entraron a impulsar un pernicioso
proceso especulativo, que a la larga hizo colapsar al sistema financiera,
quebrd empresas, redujo la produccidn, aumento los niveles de
desempleo, deteriord el salario real, y practicamente provocd el
estancamiento y recesion de la economia ecuatoriana.

6. Balanza de pagos y estrangulamiento externo

La base del crecimiento de cualquier economia esta en su potencial
y esfuerzo productivo interno. Y solo desde este reconocimiento, €s
posible negociar relaciones justas Yy equitativas de produccion,
comercializacién y financiamiento con el exterior, ante la imposibilidad
de marginarse de la dinamica globalizante que experimenta hoy la
economia mundial.

6.1Los saldos de la balanza de pagos

En las relaciones con el sector externo, histéricamente hemos
vivido el circulo vicioso de reproduccién de déficit en cuenta corriente de
la balanza de pagos. Las cifras del cuadro 6 indican un comportamiento
ciclico del saldo de la balanza comercial, no asi con la balanza de
servicio y en cuenta corriente, cuyo comportamiento negativo revela el
alto grado de estrangulamiento experimentado por la economia en los
iltimos cincuenta afios. Sélo en 1950, el saldo de la cuenta corriente fue
positivo, 1o que permitié un efectivo incremento de la reserva monetaria
internacional de 25 millones de dolares, sobre la base del esfuerzo
productivo interno manifestado en los 37 millones de dolares de
superdvit comercial.

De 1970 para adelante, el incremento de la reserva monetaria ha
sido ficticio, pues estuvo soportada en un creciente endeudamiento
externo que de 241.5 millones de ddlares en 1970 paso a 16.401 millones
en 1998. Las pocas divisas provenientes de las exportaciones no
alcanzaron a financiar los servicios obtenidos por el pais 2 lo largo del
periodo, puesto que se utilizaban en la importacion de bienes para la
industrializacion liviana.
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Cuadro # 6
ECUADOR: EVOLUCION DE LOS COMPONENTES PRINCIPALES DE LA
BALANZA DE PAGOS
Millones de dolares USA
Aios: 1950-1998

1950 1960 1970 1980 1990 1995 1998

Sdo. Balanza comercial 37 38 -15 302 1009 354 -940

Exportaciones 63 103 190 2481 2724 4411 4133
Importaciones 26 115 274 2249 1647 3737 5002
Sdo. Balanza de servicios 17 -57 -115 -974 -1461 -320 -1955
Sdo. Cuenta corriente 21 -11 -113  -642 -360 -735 -2119
Sdo. Balanza de capital 4 9 119 867 760 580 1724
Reserva Monetaria Internac.  -25 2 -6 -225  -400 155 395

Inversion directa del exterior 3 8 89 70 126 470 830
Intereses pagados por Dx. 0.5 2 17 511 1108 826 1063
Saldos de la deuda externa  24.5 83.4 241.5 4601 12222 13934 106401

Fuente: BCE, Idem

El cuadro 7 es mas aleccionador si relacionamos los valores
acumulados antes y después del inicio de la explotacion y exportacion
petrolera en agosto de 1972. La relacion de los saldos de la balanza de
servicios y la cuenta corriente respecto de las exportaciones en el primer
periodo, esto es de 1950 a 1971, fue del 37.5 por cieno, y del 6 por ciento
respecto del total de exportaciones en su orden, luego en le periodo del
boom petrolero, la primera relacion se establece en el 43 por ciento, y la
segunda es del orden del 19 por ciento.

Lo indicado demuestra el alto peso que tienen los saldos negativos
de las balanzas de servicios y en cuenta corriente de la balanza de pagos
sobre el potencial exportado, y como la relacién del saldo de la cuenta
comercial de mercancias y la inversion directa proveniente del exterior
respecto a las exportaciones, son insuficientes para cubrir €sos deéficit.
Como contradictoriamente no existe el capital fresco que bajo la forma
de inversion cubra esos valores, el tnico mecanismo para lograrlo es el
endeudamiento externo.
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6.2El endeudamiento externo

Historicamente, el fenomeno de la deuda externa siempre €stuvo
asociado al estrangulamiento externo, siendo responsabilidad e los
gobiernos de turno, las condiciones de su negociacion y la forma como
los emplearon o los dilapidaron. En el mejor de los casos, sirvieron para
la acumulacién en grandes obras de infraestructura, como la construccidn
grandes centrales hidroeléctricas y canales de riego, pero
contradictoriamente, también se los utilizo como gasto corriente en la
solucion coyuntural de obligaciones vencidas o la legitimacién y
financiamiento de un sistema de corrupcion, como nunca antes lo
habiamos tenido.

Cuadro #7
ECUADOR: VALOR DE LOS SALDOS ACUMULADOS DE LOS
PRINCIPALES COMPONENTES DE LA BALANZA DE PAGOS Y
RELACION CON OTRAS VARIABLES
En millones de délares USA
Periodo 1950-1998

1950/71 1972/98 1990/98 1950/98

22 aiios 27 aiios 9 afios 49 aiios

Balanza comercial 3189 11.759 5.055 12.148
Balanza de Servicios -1.242 -29.050 -13.955 -30.292
Balanza en Cuenta corriente - 195 -12.681 - 6.006 -12.876
Balanza dc capital 420 15.604 7.501 16.030
Inversion dirccta del ext. (1d) 449 5.019 3.950 5.408
Intereses por Dx (1.Dx) 91 18.226 9.773 18.314
% participacion B.S/X 38 43 41 43
% participacion B.cc/X 6 19 18 18

Fuente: BCE, ldem

Para ver el efecto que la deuda externa tuvo en €ste proceso, a
manera de ejemplo apreciamos en ¢l cuadro, que en los nueve ultimos
afios de 1990 a 1998, el saldo acumulado del déficit en cuenta corriente
fue de 6.006 millones de dolares, el que sélo pudo ser compensado a
través de los superdvit que acumularon como ahorro externo las
economias industriales, y que nos fuera colocado en créditos.
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Asi mismo, en ese mismo periodo, se acumularon divisas por
exportaciones por un monto de 34.301 millones de ddlares, importamos
31.422, quedandonos un superévit comercial de 5.055. Ironicamente,
tuvimos que pagar intereses devengados por la deuda externa por un
valor de 9.773 millones de délares, equivalente al 28 por ciento de las
divisas disponibles por exportaciones. Como no pudimos cubrir ese valor
con nuestros propios recursos, la diferencia se cubrié¢ con un mayor
endeudamiento externo.

6.3 El cardcter primario de las exportaciones y la industria
parasitaria

;Cuales fueron los principales productos primarios cuyos valores
acumulados en distintos periodos aportaron al crecimiento de la
economia? Un analisis del siguiente cuadro 8 da cuenta de su estructura.
En él se distribuyen el conjunto de exportaciones e importaciones de
acuerdo a los principales rubros o clase de bienes comercializados.

Cuadro #8
ECUADOR: DISTRIBUCION DE LAS EXPORTACIONES E
IMPORTACINES SEGUN RUBROS PRINCIPALES
Afios: 1950-1998

1950 1960 1970 1980 1990 1995 1998

Exportaciones 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Primarias 86.8 914 900 747 86.1 80.6 763
Industrializadas 13.2 86 100 253 139 194 237
Importaciones 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Bienes Intermedios 46.1 56.4 430 57.8 47.0 457
Bienes de capital 36.6 299 452 327 332 332
Bienes de consumo 203 137 11.8 95 198 21.1

Fuente: BCE, Idem

Por el lado de las exportaciones, se aprecia el alto contenido de las
exportaciones de bienes primarios a lo largo del periodo, pues superan las
tres cuartas partes, con excepcion solo del afio 1980 que fue 74.7 por
ciento. Las importaciones por su parte, tuvieron un comportamiento
centrado basicamente en bines intermedios y de capital, lo cual hubiese
sido bueno, si hubieren inducido un proceso real de transformacion de la
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industria nacional, que desarrollen nuestras fuerzas productivas, eleven
los niveles de productividad y nos haga competitivos en el mercado
internacional.

La realidad revela, que la produccion exportable de bienes
primarios sirvié a la generacion de una industria falsa, gran parte de la
cual no produce divisas, sino que solo consume, motivo por el cual se le
asigna el calificativo de parasitaria.

6.4 Deterioro de los términos de intercambio

El ingreso real de divisas del exterior no sélo depende del cuantum
de exportaciones, sino también de sus precios, por lo que se hace
indispensable conocer su evolucion en los afios que venimos analizando a
través de los términos de intercambio, conocida también como la relacion
real de intercambio. Para este efecto, en el cuadro 9 medimos algunas
relaciones de las exportaciones con las importaciones.

Cuadro #9 .
ECUADOR: EVOLUCION DE LOS TERMINOS DE INTERCAMBIO Y
PRINCIPALES RELACIONES
1975 =100
Afios: 1960-1998

_ 1960 1970 1980 1990 1995 1998
Nivel de precios de las X 345 528 239.8 5267 18457 34236
Nivel de Precios de las M 26.1 31.6 163.1 8702 26342 62606
Relacion real de intercambio RRI 1322 167.1 147.0 60.5 70.0 547
RRI de la periferia (1980=100)* 450 38.0 1000 77.0
Relacion de M respecto de X 111.7 1442 906 600 854 1210

* Datos tomados de Vidal José y Martinez Javier, ECONOMIA MUNDIAL, Ed.
McGraw - Hill, Espaiia, 1994, pigina 363

Fuente: BCE, ldem

A pesar de las elevadas importaciones experimentadas por la
economia en los afios 1960 y 1970 de 111.7 y 144.2 por ciento del total
de exportaciones, se mantuvo fortalecida la economia con un tipo de
cambio fijo, baja inflacion y una tasa de interés de apenas 12 por ciento,
que incitaban a la inversidn productiva. No ocurrid lo mismo de 1980 en




85

adelante, a pesar del elevado crecimiento de las exportaciones, puesto
que el abultado crecimiento del servicio de la deuda externa, exigia
generar un superavit adecuado para financiarla.

Lo primero que salta a la vista es la relacion real de intercambio
que para la economia ecuatoriana en los primeros afios supero las
espectativas, debido a la gran demanda de los productos primarios de
exportacion en el mercado internacional. Esta situacion favorable para el
Ecuador, se dio en circunstancias en que los términos de intercambio se
deterioraron bruscamente en el mundo de la periferia. En el periodo de
agudizamiento de la crisis, esto es de 1990 a 1998, la situacion se tornd
critica, como se refleja en una relacion de 60.5, 70.0 y 54.7 en los afios
1990, 95 y 98, en su orden.

Sin embargo en 1998, nuevamente las importaciones representan el
121 por ciento de las exportaciones a pesar de la crisis y la falta de
divisas para cancelar las obligaciones externas. La apertura comercial
junto con el incremento del comercio de bienes transables importados,
fueron factores que incidieron en este hecho.

6.5 Especulacion de cartera y fuga de capitales

Es incuestionable que el apoyo del sector externo es crucial para
financiar la inversién y desarrollar actividades productivas de alto
contenido tecnolégico. Este proceso es valido si existe la confianza y las
condiciones politicas adecuadas para su realizacion. Los elevados indices
de corrupcion y la inestabilidad econdmica por la que transita el pais,
sustentados en una moneda débil, hacen dificil la atraccion del capital
extranjero. Por el contrario, s evidente su salida con fugas significativas
de lo producido en el pais. Segun estimaciones extraoficiales alrededor
de 20 millones de délares han fugado del pais en el periodo de crisis de
1982 hasta nuestros dias.

El manejo especulativo de la tasa de interés, es también una forma
de estrangulamiento externo, puesto que recrea un manejo forzoso de la
tasa de interés interna, elevandola, como estrategia para atraer capitales
del exterior, lo cual es una falacia, justificada solo como mecanismo que
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genera excedentes desde el circuito financiero para beneficio del mismo
sector.

Bajo el supuesto que la alta tasa de interés atraiga ingreso de
capitales del exterior, su monto estaria concentrado en el mercado
financiero, aprovechando las ventajas de las altas tasas de interés, pero
por suerte para la economia ecuatoriana, esto no fue asi, porque a estas
alturas, el fenomeno de la crisis seria mas agudo, por la salida de los
activos de cartera.

La distribucion de la inversion directa en los afios 1990 y 94 que
aparece en el cuadro 10, demuestra que su venida, no era atraida por las
altas tasas de interés existentes en el mercado interno, sino motivados por
las perspectivas productivas que ofrecia el pais en las areas minera y
manufacturera, como cuantitativamente se demuestra en millones de
dolares y coeficientes de participacion.

Cuadro #10
ECUADOR: DESTINO DE LA INVERSION DIRECTA DEL EXTERIOR POR
ACTIVIDADES PRODUCTIVAS
Millones de dolares y tasas de participacion
Ailos 1990 y 1994

1990 1994
Valor Yo Valor Yo
- Explotacion de minas y canteras 89.9 71.2 368.0 693
- Industria manufacturera 255 202 1345 253
- Otras actividades 18.8 8.0 28.3 5.4
Total 134.2 100.0 530.8 100.0
Relacion de la tasa de interés a 30 dias
Tasa de Interés activa de Ecuador 539 48.3
Tasa de interés Prime USA 10.0 8.5
Tasa de interés Libor Europa 7.6 6.1

Fuente: BCE, MEMORIA DEL GERENTE GENERAL, 1991 y 1995
INFORMACION ESTADISTICA MENSUAL, 1990 - 1998

Si la inversion extranjera bajo la forma de capital especulativo se
encuentra en el rubro de otras actividades, en el peor de los casos seria el
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8.6, y €l 5.4 por ciento de la inversion total, lo cual revelaria su poca
incidencia en la estructura productiva nacional.

Lo que si es notorio es el impacto que las elevadas tasas de interés
tienen sobre la economia doméstica, cuando reducen la formacion fija de
capital en actividades productivas. Pues el crédito caro solo sirve a las
actividades de rapida rotacion, como es la actividad comercial, o sirve
para financiar el comportamiento consumista de los estratos medios y
altos de la poblacion.

7. Correlacion entre deuda externa, produccién petrolera y
crecimiento econdmico

El petréleo sin lugar a dudas constituye un motor de crecimiento
de las economias nacionales, por ser fuente de energia para movilizar el
aparato productivo de cada una de ellas. En el caso del Ecuador ademads,
es fuente importante de divisas para financiar el presupuesto del Estado y
las actividades productivas en general. Ha sido también fuente de
formacién y desarrollo del aparato financiero.

La deuda externa, coincidiendo con la expansion de la industria
petrolera y el aumento de las exportaciones de los demas productos
primarios, creci6 en forma acelerada, produciendo un doble efecto. Por
una parte contribuyd a generar una importante infraestructura de obras
fisicas especialmente en el area hidroeléctrica y la red vial de carreteras,
que debian servir de base al desarrollo industrial, pero que muy poco
desarrollo tuvo. El otro efecto fue la carga en el servicio de esa deuda,
que cada vez crece de forma acelerada, consumiendo alrededor de la
mitad del presupuesto del sector publico.

Cuando una deuda esta orientada a generar inversiones para
producir un bien, con parte de cuya produccion se cancela su servicio, €s
positiva, y mejor todavia si los bienes o servicios asi producidos son
realizados en el exterior. Pues, las divisas por la produccion vendida
sirven al pago de la Deuda Externa, lo cual no ocurrié en el pais debido a
que las inversiones fueron de largo plazo, con tiempo muerto de 10,150
20 afios, en el cual crecieron los intereses, no asi su rendimiento para
financiar su pago.
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El otro problema fue la concentracion de la deuda en manos del
sector publico. En el cuadro 11 apreciamos su participacion en los 7
afios, notandose que en los tres primeros y los tres Gltimos afios, el
Estado es el principal protagonista del endeudamiento con un
comportamiento bastante erratico. Comienza su participacion con el 98
por ciento de la deuda en 1950, en el 60 casi asume toda, pero en 1970
baja su participacion al 95 por ciento, para caer de manera drastica en
1980 al 76.7 por ciento. Pues el boom petrolero motivo a los empresarios
nacionales, especialmente de la esfera financiera a captar recursos del
exterior, elevando su participacion del 0.4 por ciento en 1970 al 23.3 por
ciento en 1980. Dos afios mas tarde se decreta la sucretizacion de la
deuda externa privada, como una medida de salvataje bancario, de un
sistema financiero que habia crecido de forma irresponsable.

Cuadro#11
ECUADOR: DISTRIBUCION DE LA DEUDA EXTERNA POR SECTORES
En millones de dblares USA
Afos 1950 — 1998

1950 1960 1970 1980 1990 1995 1998

Saldos dc la deuda externa 24.5 83.4 241.5 4601 12222 13934 16401
Publica % 980 99.6 949 767 986 888 B8l7
Privada % 2.0 0.4 5.1 233 14 112 83

Fuente: BCE, ESTADISTICAS ECONOMICAS HISTORICAS 1948 - 1983,
CUENTAS NACIONALES DEL ECUADOR, 1972-1996
SETENTA ANOS DE INFORMACION ESTADISTICA, 1927-1997
INFORMACION ESTADISTICA MENSUAL, 1980 -1999

Producido esto, nuevamentc en 1990 predomina el
endeudamiento externo publico con el 98.6 por ciento del total, para
luego, e impulsados por su sed especuladora, el sector empresarial y
principalmente el sistema financiero persista en procesos de
endeudamiento elevando su participacion del 1.4 por ciento en ese afo, a
11.2 enel 95y 8.3 por ciento en el 98.

La correlacién entre deuda externa y produccién petrolera se da
en circunstancias en que la produccion petrolera se ve afectada por la
caida de los precios internacionales y el aumento de los costos de
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produccién internos. Es decir que estamos abocados a un problema de
precios decrecientes, con costos crecientes, lo cual es contradictorio. Al
reducirse la captacion de divisas por la exportacion petrolera, hubo que
financiar e! pago del servicio de la deuda con mas endeudamiento, y si a
esto le agregamos el problema del déficit fiscal, el problema se agudiza
mas, Hevando a desarrollar otras alternativas de financiamiento, como la
generacion y aumento de impuestos, y proximamente el proceso de
privatizacién de las empresas del Estado.

La caida ade los ingresos petroleros, el peso del servicio de la
deuda externa, el déficit fiscal con los elevados niveles de corrupcion, la
desconfianza y el mantenimiento de una moneda débil, son expresiones
del funcionamiento de un modelo de desarrollo esencialmente
especulador, que reduce el crecimiento de la economia, tal como reduce
la produccién, el empleo y 1a demanda efectiva.

8. Ajuste y recesion de la economia

Las fuentes del crecimiento estan en la oferta y en la demanda. El
crecimiento visto desde la oferta toma en cuenta. la funcion de
produccién, que es el uso del capital y el trabajo como factores dinamicos
del proceso, como creadores reales de la riqueza, en la perspectiva
convencional. Su aporte a la produccién se mide de acuerdo a las
productividades marginales que aporta cada uno de los factores, por lo
que se considera que en condiciones de competencia en ¢l mercado, la
remuneracion de esos factores en términos de salario y ganancia, es
proporcional a la productividad marginal de cada factor productivo.

El problema de la productividad del capital ha sido cuestionado,
por constituir una variable fisica, y como bien heterogéneo no puede ser
medida su productividad, lo que no ocurre con el trabajo, que como
expresion de la teorfa del valor contiene la fuerza de trabajo que es el
elemento integrador, homogéneo, y el tinico elemento creador de valor, y
por lo mismo, generador del propio capital.

En esta perspectiva entonces, la produccién y Ia productividad del
trabajo determinada por el desarrollo cientifico y técnico, es la principal
fuente del crecimiento, y de acuerdo a su desarrollo contribuira por una
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parte, a la generacion de excedentes que bajo la forma de ganancia
obtiene el duefio de los medios de produccion; y, por otra contribuye a la
gestacion del salario para reproducir la fuerza de trabajo.

Las politicas de ajuste implementadas en el periodo como
expresamos antes, estuvieron centradas en la utilizacion del tipo de
cambio, el nivel de precios y la tasa de interés para regular la actividad
economica, hecho que de acuerdo a los resultados obtenidos han
generado mayor recesion en la economia. Para poner un ejemplo, y como
resultado de las politicas de ajuste adoptadas, el crecimiento promedio
anual percépita del PIB real apenas fue del 0.5 por ciento en el periodo de
1989 al 97, lo que significé 1.6 por ciento menos del crecimiento de la
poblacion.

La falacia del crecimiento con inflacion para nuestro caso se
cumplié en términos corrientes, puesto que lo que se gand con el
incremento del PIB se perdié con el repunte de la inflacién, lo que, como
se demostrd en el cuadro 5, con al crecimiento del producto corriente se
monetizé también la economia. El comportamiento de las variables
expresadas en el cuadro 12, revela una tendencia decreciente del PIB
real. A partir del 6.5 por ciento de crecimiento en 1970, progresivamente
cay6 de afio en aflo, hasta llegar en 1995 y 1998 al 2.3 y 0.8 por ciento en
los afios 1995 y 1998.

La evolucién de la productividad en el pais, expresada en el
ingreso percapita en dolares por habitante, fue creciente, pero de 1995 a
1998 cae su ritmo de crecimiento. De la misma forma el desempleo ha
crecido de 6.9 por ciento en 1995 al 11.5 por ciento en 1998, y hay
estudios no gubernamentales que atribuyen un desempleo superior al 17
por ciento de la poblacidn economicamente activa, 1o que sumado al 56
por ciento de subempleados, tendriamos mas del 70 por ciento de
marginados.

La alta concentracion del ingreso reduce la demanda agregada,
contrayendo la produccion y el empleo. El ingreso de factores que en
1982 se distribuia a favor de la clase salarial en el 34.8 %, en 1995 bajo
a menos de la mitad, pues apenas fue del 17.2 por ciento. El sector
empresarial que si bien vio aumentar sus niveles de participacién, sus
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excedentes no se transformaron en mas produccion, puesto que COmo
estrategia para cubrirse de las olas recesivas, tuvieron que entrar a

participar activamente del proceso especulativo, so pena de sucumbir con
la quiebra de sus empresas.

Cuadro # 12
ECUADOR: ESTRUCTURA DEL PIB Y PRINCIPALES RELACIONES DE
L.AS VARIABLES REALES DE LA ECONOMiA
Aiios 1950 - 1998

1950 1960 1970 1980 1990 1995 1998

Estructura del PIB:
Crecimiento anual P1B real(1) 5.5 65 49 3.0 23 0.8
PIB en Mill. délares(2) 535 938 1629 11733 10569 18006 19430

PIB por persona en ddlares 158 208 272 1511 1030 1671 1596
% Participacion factorial:

Remuneraciones al trabajo 293 30.4 344 316 15.8 17.2
Remuneraciones al capital ~ 70.7  69.6 656 0684 842 828

Total de remuneraciones 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

Crecimiento anual FBKF -5.1 5.1 4.1
Coeficiente de FBKF/PIB 79 125 167 236 184 186 210
Coeficiente de C/PIB 758 785 753 596 674 042 642
Desempleo/PEA 6.1 69 115

Poblacion en miles de Hab. 3387 4504 5990 7766 10264 11460 12175

(1) En la década del 70 la economia crecié a una tasa promedio anual superior al 9
por ciento, y, en los aiios 1973 y 1974, al 14.4 y 25.3 por ciento respectivamente.

(2) Por la crisis que enfrenta la economia ecuatoriana se ha proyectado para el afio
1999, una valor de 15.230 millones de dolares.

Fuente: BCE, ldem

La estructura de 1a formacion bruta de capital fijo en la produccion
global da cuenta su movimiento ciclico depresivo desde 1980 para
adelante, puesto que su participacién en el PIB fue decreciente, con una
leve recuperacion en 1998, contrariamente a lo que ocurri¢ en todo el
periodo estabilizador, donde el primer afio de 1950 participd con el 7.9
por ciento, mientras que en el 80 fue del 23.6 por ciento. Es de
considerar, que gran parte de la participacion anotada sirvié a la
configuraciéon de una base material para el desarrollo del sistema
financiero.
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Crisis y especulacion permanente determinados por los
mecanismos recesivos de ajuste, son las caracteristicas principales del
crecimiento de la economia de los ultimos 17 afios. La caida de la
formacion bruta de capital fijo en el drea productiva determinada por las
altas tasas de interés, el elevado desempleo con caida del salario real,
afectd la participacién del consumo en el PIB, con lo cual cayd la
demanda efectiva y con ello la produccion.

9. Los intereses econémicos y politica subyacente

Sin lugar a dudas que al Estado le ha tocado el papel de
constituirse en el protagonista principal y activo impulsor de la politica
econémica contenida en los Programas de Estabilizacion aplicados en el
Ecuador de 1982 a la fecha, en la busqueda de lograr la estabilidad
econdmica, la reestructuracion del aparato productivo y su posterior
crecimiento.

Los resultados analizados dan cuenta, de la direcciéon que tomd la
practica gubernamental, basada en el manejo de los tres ejes
tradicionales: nivel de precios, tipo de cambio y tasa de interés, cuyo
efecto revela un déficit permanente de liquidez, que financiado con el
incremento de las exportaciones y un mayor endeudamiento externo, ha
provocado la descapitalizacion de la economia y e! Estado, la pérdida de
competitividad del sector empresarial, la produccion de una moneda casi
insolvente, y lo que es peor, el deterioro de los niveles de consumo de la
poblacion.

A pesar de las presiones para achicar Ia participacién del Estado en
la Economia, todo mundo reconoce que ¢l Estado debe intervenir para
garantizar el libre juego de las fuerzas del mercado, corrigiendo los
desequilibrios, y cuando se torna necesario estatizando las pérdidas del
sector privado, o capitalizandolo. Por lo indicado, analizar si el déficit
publico es alto o bajo, no da cuenta de lo perniciosa o no de su actividad
en el proceso productivo. Es mejor evaluar los niveles de productividad
de la administracién del Estado y sus instituciones, los niveles de
productividad de sus empresas, los niveles de productividad de sus
servidores, y sobre todo, conocer el marco institucional, el rol del Estado
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en la economia, y su relacién con los circulos de poder, que
histéricamente hicieron del Estado el instrumento de su enriquecimiento.

En consecuencia, el marco institucional debe responder a las
necesidades de transformacion productiva del pais, que garantice altos
niveles de productividad para ser competitivos. Esto significa que el
Estado en el marco del libre mercado intervenga para corregir sus fallas,
regule la actividad econdmica promoviendo procesos profundos de
reconversion industrial, y sobre todo desarrolle programas de reduccion
de la pobreza y la desigualdad social.

10.Conclusiones

Los uitimos treinta afios y luego de la restauracion del orden
constitucional en 1979, se inaugura el prevalecimiento de la aplicacién de
politicas de ajuste con la devaluacion de nuestra moneda en marzo de
1982. Su incidencia en el alto déficit de la cuenta corriente de balance de
pagos, el déficit fiscal, la elevada carga financiera por el servicio de la
deuda externa, el alto nivel inflacionario, la quiebra de empresas, el
desempleo y la bancarrota del sistema financiero, son elementos que
expresan esa situacion.

Las politicas de ajuste para reducir el desempleo, bajar la inflacion,
controlar el déficit fiscal o equilibrar la balanza de pagos, no lograron el
objetivo de estabilizacion y reestructuraciéon productiva de la economia,
los problemas econdmicos y sus efectos recesivos se agudizaron, y segln
lo vienen demostrando las autoridades, la politica egconomica
gubernamental de hoy sigue por el mismo sendero.

El alto grado de vulnerabilidad de la economia ecuatoriana asi
expresada, matizada con la desconfianza para invertir y desarrollar areas
estratégicas de produccion que faciliten su transformacion, ha fortalecido
su caracter especulador con el acelerado crecimiento de las operaciones
de crédito en el intercambio de bienes transables y no transables. Los
resultados empiricos analizados permiten llegar a las siguientes
conclusiones:
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La historia economica del Ecuador de los dltimos 30 afios, ¢s el
resultado de las relaciones del pais con el mundo, y el
encadenamiento planctario de la produccion y distribucién de
mercancias transables y no transables, asi como, del desarrollo
cientifico y técnico, y su aplicacién a la produccion;

Es también la historia de la politica economica aplicada por los
distintos gobiernos, para regular la actividad productiva, utilizando
con énfasis, sus instrumentos basicos: tipo de cambio, tasa de interés y
nivel de precios;

Pero también se cuestiona el comportamiento del movimiento de la
economia real en sus diferentes aspectos en el periodo de 1950 a
1998, enfatizando ¢l subperiodo postpetrolero de 1972 a 1998;
Durante el periodo de 1972 a 1998, las exportaciones focalizadas en
pocos productos, especialmente petroleros, junto al endeudamiento
externo, crearon con fundada razon, cxpectativas importantes de
crecimiento econémico;

La volatilidad de los precios del petroleo, su produccion de costos
crecientes, la caida de su demanda en el mercado internacional y los
efectos de la enfermedad holandesa, creé una situacion de
incertidumbre en la economia nacional;

La debilidad del sucre como moneda nacional, expresa la
inestabilidad del mercado cambiario expresado en las constantes
devaluaciones desde Marzo de 1982;

La revaluacion permanente de la moneda norteamericana, revela el
grado de depreciacion de las mondas nacionales de la periferia, como
ha ocurrido en el Ecuador en los tltimos 28 afios;

E! estrangulamiento externo revelado en el déficit cronico de la
balanza de servicios y en cuenta corriente, €l elevado endeudamiento
externo, el elevado consumo de divisas por parte de la industria
doméstica, y el manejo especulativo de la tasa de interés interna que
propicia la especulacién, es un obstaculo dificil de superar en las
actuales condiciones de produccion,

La industria petrolera, por ser el principal producto de exportacion y
proveedor interno de divisas, junto al endeudamiento externo, han
constituido las fuentes principales de financiamiento del crecimiento
econémico, como se desprende de la informacion empirica analizada;
Apreciamos en la deuda extemna, el principal mecanismo de
estrangulamiento externo, si sabemos que la mayor parte de este
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endeudamiento fueron inversiones que no produjercn los retormnos
suficientes para pagar su servicio, que es la forma como se
negociarian los créditos, si su tratamiento se hiciera con criterio
empresarial y en términos justos; y

La caida de la demanda efectiva, por efecto de la depresidn salarial y
el descenso de la tasa media de ganancia del sector productivo,
provocaron la caida de la produccion, aumento del desempleo y
deterioro de las condiciones de vida de la poblacion, todo lo cual
expresa una situacién de estancamiento y recesion de la economia
ecuatoriana.
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Capitulo IV EL AJUSTE DE LA BALANZA DE PAGOS EN LA
ECONOMIA ECUATORIANA

El analisis historico del ajuste’ de la balanza de pagos en la
economia ecuatoriana, se lo realiza en dos partes. En la primera se
revisan sus antecedentes teoricos, a efecto de ilustrar la forma como se
encuentra estructurado el modelo. En éste destaca el estudio de la
estructura de los mercados, la vinculacién de lo real con lo monetario y el
analisis de sus componentes: la demanda y la oferta dineraria; el crédito
interno, las condiciones de equilibrio monetario y su vinculacién con el
equilibrio externo, con una breve identificacion de los determinantes de
la variacion de la reserva monetaria internacional.

A continuacién vemos el mecanismo de ajuste que propone el
enfoque monetario comparandolo con las versiones modernas
postkeynesianas: el enfoque elasticidades y el de absorcién, para concluir
con una sucinta revisién de otros enfoques modernos de ajuste, que no
son mas que formas diferentes de ilustrar los enfoques anteriores.

En la segunda parte de este capitulo, y luego de analizar la relacion
entre proceso de produccién y especulacion, se demuestra empiricamente
la inconsistencia del modelo, para revelar el proceso dinimico de ajuste
de las condiciones de produccion de la economia ecuatoriana, deduciendo
desde el movimiento de la realidad, la imposibilidad de que el ajuste
monetario de la balanza de pagos, sea el instrumento mas adecuado para
equilibrar la economia sacdndola del estancamiento y la recesion en que
se encuentra.

1. Vinculacion de la economia nacional con el exterior

El criterio de que el enfoque monetario de la balanza de pagos es
aplicable a economias pequefias y abiertas, de ninguna manera excluye el
analisis de las relaciones con el mundo industrializado, puesto que solo
desde esa relacion es posible establecer con rigurosidad cientifica, la
naturaleza, caracteristica y modalidades del movimiento del capital en su
reproduccién planetaria. Para ilustrar, en el capitulo anterior explicamos
las vias del estrangulamiento externo, cuyo énfasis en el endeudamiento,
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representa para el Ecuador y América Latina, la carga mds cruel e
inhumana que sociedad alguna haya tenido.

La politica econdmica por otra parte, prefiada de
recomendaciones fondomonetaristas, obliga a las economias perifericas a
devaluar sus monedas, con efectos inflacionarios perversos, que
convierten a la economia productiva predominante antes de los afios 80,
en una economia especuladora, organizada desde la politica, como
productora de divisas para satisfacer el pago del servicio de la deuda
externa, revaluando permanentemente el patrén monetario internacional y
demas monedas duras del mundo industrializado.

El mercado cambiario en este escenario, siempre estuvo asociado
a la integracion del Ecuador con el mundo. En esa relacion se debilito el
sucre, reproduciendo el retraso cientifico y técnico y el atraso de las
fuerzas productivas nacionales. La economia ciclicamente se estancd,
entré en recesion, y hoy se discute como reactivarla. El enfoque
monetario de la balanza de pagos, que ayudo en ese proceso gracias a la
aplicacion de tipo de cambio fijo, facilito la revaluacion de nuestra
moneda nacional.

Los efectos indeseados de la aplicacion de modelos de
estabilizacion inspirados en enfoques monetarios, como ¢l de la balanza
de pagos, no son justificativos para continuar aplicandolos. Echar la
culpa a los desequilibrios estructurales, para obligar a pagar el servicio de
ia deuda externa, es obligar a pagar sin produccion por la via de mas
endeudamiento, €s eternizar un proceso.

El desafio de hoy para el Ecuador y el mundo en vias en
desarrollo, es el establecimiento de nuevas relaciones con el mundo
industrial, que permitan integrar negociaciones nuevas de beneficio
reciproco, sobre la base de una moneda estable. Esta es una condicion
sine quanom para generar confianza, evitar la incertidumbre, y hacer que
1a sobre oferta de recursos econdmicos del mundo industrial, vengan a
financiar formas de produccién nuevas, incorporando lo mas avanzado de
la tecnologia moderna.

2. Estructura del modelo monetario de la Balanza de pagos
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El viejo monetarismo en su versién modemna, reproduce
modificaciones explicativas, que como veremos luego, no modifican la
estructura original del modelo, basado en la ecuacion de cambios:

MV = Py (15)

El conjunto de ecuaciones definen relaciones de un conjunto de

ecuaciones desde la esfera de la circulacion, tal como procedemos a
demostrar.

2.1 Antecedentes

Considerando que las variables monetarias son las determinantes
basicas del desequilibrio externo, la perspectiva convencional sostiene
gue los problemas econémicos que enfrentan las naciones en su relacién
con el sector externo de la economia, son de tipo estrictamente
monetarios, por lo que los mecanismos de correccion de esos
desequilibrios deben ser también de corte monetarista.

El enfoque monetario de la balanza de pagos por su parte, es
considerado como una extension del monetarismo global o
neomonetarismo, como se ha dado en llamar al que se desarrollé en la
década de los afios setenta y mas particularmente a mediados de ella.

Algunos autores incluyen dentro de esta corriente ¢l pensamiento
friedmaniano, otros lo separan para caracterizar mejor los nuevos
planteamientos en boga que en algunos aspectos formales son diferentes
a los de su antecesor, el representante de la Escuela de Chicago.

A diferencia de otros tratamientos que revisan por separado la
cuenta corriente de la cuenta de capital; este enfoque las integra en un
todo global, de tal manera que las medidas de politica econdmica que se
implementen para corregir los desequilibrios externos, afectaran la
balanza de pagos en su cuenta corriente, en su cuenta de capital o en
ambas.

A pesar de que el monetarismo global vale para cualquier
economia, en tanto es una teoria que relaciona la balanza de pagos con la
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oferta monetaria, el monetarismo de la balanza de pagos es un caso
particular de economias pequefias y abiertas, las cuales en el largo plazo
y manteniendo un tipo de cambio fijo, se vuelven tomadoras de precios y
tasas de interés internacionales, absorbiendo también por esto, la
inflacién mundial.

Si, como lo expresa el analisis neoclasico, los niveles de
produccién y empleo estan dados, los desequilibrios monetarios no los
pueden alterar, sin embargo, las alteraciones que se provoquen en el
equilibrio interno, constituirdn -segin este enfoque- desequilibrios
monetarios temporales en €l sector externo, puesto que automaticamente
se regresa a las condiciones de equilibrio anterior a traveés de
modificaciones de la reserva monetaria internacional.

Como la balanza de pagos -en cuanto a sus variaciones-, es el
reflejo de los desequilibrios monetarios, sera la oferta monetaria la que
provocara los cambios operados, en condiciones en que la demanda
dineraria se considera dada. A la vez, seran las acciones perturbadoras
del Estado las que causan esos desequilibrios, al hacer variar ¢l crédito
interno, ya sea por la via del encaje legal, la tasa de redescuento o el
mercado abierto.

2.2 Descripcion del modelo

El analisis de la oferta y demanda de dincro es fundamental para
determinar los desequilibrios que pesan sobre la balanza de pagos, por
cuanto estos fendémenos son esencialmente monetarios, segun el
planteamiento general del enfoque.

Con el fin de ilustrar €l nexo existente entre variables reales y
monetarias presentamos a continuacion la tesis del equilibrio de los
mercados, misma que se describe a través de un modelo, que basicamente
contiene los elementos mds esenciales de esta teoria.

Puesto que se parte del supuesto de pleno empleo, el nivel de
produccion real esta dado, al mismo tiempo, como las economias para las
cuales se aplica este enfoque son tomadoras de precios y tasas de interés,
estas variables se consideran dadas, con lo cual, si todos los
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determinantes de la demanda monetaria son dados, ésta se la considerara
conocida,

En la funcion de demanda monetana que utiliza Harry Johnson, 18
omite la incorporacion de la tasa de interés en la relacion funcional,
aunque conserva la caracteristica analizada de ser determinante de la
funcion junto a las otras dos variables -ingreso real y nivel de precios-, ya
que considera que la primera variable puede no incluirse por estar
determinada internacionalmente, y lo mismo podriamos decir de! nivel de
precios.

Siguiendo la metodologia de Medinacelli y Cambero, 1 para la
construccion del modelo a aplicar en el ajuste de la balanza de pagos, la
determinacion de la demanda monetaria en la forma propuesta, mantiene
los principios elaborados por el propulsor de este enfoque, Harry
Johnson. Insistimos que los conceptos empleados a continuacion,
corresponden a los que oportunamente y segn su criterio utilizaron los
autores referidos, en la construccion del modelo.

a) La cantidad deseada de dinero

La demanda de dinero por parte del publico, esta determinada por
el producto o ingreso real, la tasa de interés y el nivel de precios, y
funcionalmente se expresa:

Mg=P f(y,i) (16)

donde: My= Cantidad deseada de dinero o demanda de dinero.
P = Nivel de precios.

y = Producto o ingreso real, y

i = Tasa de interés.

18 Medinacelli Juan y Camberos Antonio, ALGUNOS APSECTOS DEL ENFOQUE

MOENTARIO DE LA BALANZA DE PAGOS, EVIDENCIA EMPIRICA PARA EL
CASO BOLIVIANO, en CEMLA, de el EMBP, Serie Reuniones y Seminarios, 1980,
pagina 40.

' Medinacelli Juan y Camberos Antonio, Idem. Con algunas modificaciones desarrollan el

modelo de Harry Johnson, sin cambiar los aspectos de fondo.
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b) La cantidad actual de dinero

Constituye la oferta dineraria que se encuentra en el sistema, y que
esta formada por la ecuacion:

M,=CI+R (17)

donde: M, = Cantidad actual de dinero u oferta dineraria.
CI = Crédito interno o crédito doméstico.
R = Reserva Monetaria Internacional.

En esta ecuacién podemos apreciar dos componentes de la oferta
monetaria, el crédito interno, que constituye la cantidad de dinero que las
autoridades monetarias lanzan a la circulacion en forma directa ¢
indirecta, y la reserva monetaria internacional, que corresponde al saldo
de restar de los activos internacionales de reserva los pasivos.

En cuanto al primero, el dinero que directamente el Estado lanza al
mercado monetario, estd formado por la base monetaria, 0 sean los
billetes y la moneda fraccionaria emitida.por el Banco Central asi como
las reservas o encaje legal que los bancos depositarios mantienen en el
Instituto Emisor. El dinero secundario que indirectamente ¢l estado lanza
a la circulacion son los depésitos a la vista que el publico y las
instituciones privadas mantienen en los bancos depositarios.

Hay depositos de dinero a la vista que mantienen unos bancos en
otros, lo que se conoce como circulacién monetaria interbancaria, en este
caso, no forma parte de la oferta monetaria por ser dinero que ya fue
considerado como parte de la oferta monetaria al ser lanzado a la
circulacion por la autoridad monetaria.

Tampoco forman parte de la oferta de dinero, el cuasidinero, o
activos de muy proximo vencimiento, aunque después de ste, si puede
formar parte de esta masa monetaria. [gual cosa ocurre con los depositos
que el publico posee como ahorro en las instituciones bancarias, aunque
algunos autores si consideran estos fondos como parte de la oferta
dineraria. Nosotros, por el seguimiento que hacemos de los autores
nombrados como estudiosos del enfoque, vamos también a excluirlos.
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El segundo componente de la oferta dineraria, es la reserva
monetaria internacional que siempre se registra en la balanza de pagos.
Su comportamiento va en sentido contrario a los cambios que
experimente el crédito interno, a fin de que a través del ajuste se pueda
equilibrar la primera variable de acuerdo con la demanda de dinero que
esta dada, y satisfacer también la condicion del equilibrio externo.

¢) El crédito interno

Al revisar el tema anterior, consideramos ya la composicion de
esta variable, la misma que estara formada por la ecuacion:

Cl = BM+D, (18)
Y como: BM= B+ M;+E, (19)

Tenemos que: BM = Base monetaria o dinero primario.
B = Billetes emitidos por el Banco Central.
M; = Moneda fraccionaria emitida por el Banco Central.
E, = Encaje legal o reservas que los bancos depositarios
mantienen en el Banco Central.
D, = Depositos a la vista.

En la ecuacién (18), tenemos la composicion del crédito interno,
esto es el dinero primario o base monetaria que emite la autoridad
monetaria, mas los depdsitos que el piblico tiene en depdsito a la vista,
para ser girado en cualquier momento mediante cheques. A la vez, la
ecuacion (19) indica la composiciéon de la base monetaria, esto es los
billetes y la moneda fraccionaria que emite el Banco Central, mas los
depdsitos que como reserva legal mantienen los bancos comerciales en
las arcas del Banco emisor como garantia para poder realizar operaciones
de crédito a terceros.

Los principales instrumentos de politica economica que influyen
en el crédito doméstico son: ¢l encaje legal, cuyo porcentaje de variacion
depende de las decisiones de la autoridad monetaria, para expandir o
restringir el uso de los depdsitos que hace €1 publico en las instituciones
bancarias. Si aumenta el porcentaje de encaje significa que la autoridad




103

monetaria eta restringiendo la oferta monetaria, y por el contrario, si se
reduce la cuantia de encaje, habrd una expansién del medio circulante.

En las operaciones de redescuento que es otro instrumento de
politica monetaria, donde los bancos comerciales realizan operaciones
del crédito interno, influyendo en la determinacion de la liquidez del
sistema. Este mecanismo permite a los bancos depositarios ©
comerciales, descontar documentos por cobrar en el Banco Central, a una
tasa de interés que es menor a la que se da en el mercado. A través de
este mecanismo un incremento de la tasa de redescuento, restringe el
descuento de los documentos por cobrar que estan en poder de los bancos
comerciales, reduciéndoles la posibilidad de incrementar la entrega de
créditos a los solicitantes. Por el contrario si se reduce la tasa de
redescuento, se estan creando condiciones para aumentar la liquidez de
los bancos prestamistas, y con ello el crédito.

Por ultimo tenemos un tercer determinante del crédito interno,
formado por las operaciones de mercado abierto a que accede la
autoridad monetaria, facilitando con esa accidn la expansion o restriccion
del crédito. Asi, la compra por parte del Estado de valores, aumena la
circulacion de dinero en la economia, y con ello se abren posibilidades
para incrementar los créditos y dinamizar el aparato productivo, en
aquellas areas que se consideren prioritarias; por el contrario, la venta de
valores facilitara la restriccion del crédito ya que el Estado a través del
Banco Central esta reduciendo la captacion bancaria, al recoger por este
mecanismo parte del medio circulante que antes estaba en circulacion.

El uso de estos instrumentos de politica monetaria en forma
adecuada, pueden en gran medida desacelerar el ritmo de crecimiento de
la masa monetaria, o aumentar el ritmo de crecimiento de la misma, pero
generando a la vez un efecto multiplicador a través del crédito, sobre
determinadas ramas de la actividad productiva que economica y
socialmente sean consideradas prioritarias.

No olvidemos también, que el uso de estos instrumentos influyen
sobre la tendencia de los depdsitos a la vista, haciendo variar el crédito
interno. Por ejemplo, si a través de la tasa de redescuento aumentamos la
liquidez de la banca comercial, de hecho se incrementaran los créditos,




104

los mismos que los prestatarios depositaran en sus cuentas corrientes para
ser girados a la vista. Por el contrario, si se reduce la tasa de redescuento,
el efecto sera contrario.

Revisados los componentes del crédito interno asi como sus
determinantes principales, podemos ver que la variacion de estos, son
los que —segin el enfoque monetario de la balanza de pagos- provocan
los desequilibrios monetarios, que perturban la situacion de equilibrio de
la balanza de pagos. O, en otras palabras, las variaciones del crédito
interno, provocan cambios en la oferta monetaria, los que a la vez
influiran o provocaran los desequilibrios externos, que se manifiestan en
la balanza de pagos.

Segiin el enfoque propuesto, la correccion de estos desequilibrios
se hacen por la via de la reserva monetaria internacional. Esto es, que si
se experimenta un superavit en la balanza de pagos, este desequilibrio se
corrige reduciendo las reservas, y si por el contrario hay déficit, el
remedio serd incrementar las reservas.

d) La reserva monetaria internacional

Primeramente debemos decir que esta reserva la constituye, el
saldo global neto de las cuentas corriente y de capital de la balanza de
pagos, lo que a la vez representa el quantum de la liquidez internacional
de que disponen los paises signatarios del Fondo Monetario
Internacional, para el proceso de ajuste nacional de su respectiva balanza.
Estas reservas abarcan “..los activos (asi como el uso del crédito del
fondo) que se considera se encuentran disponibles para ser utilizados por
las autoridades centrales de una  economia  para atender las
necesidades de la balanza de pagos...”m, es decir, el oro monetario, los
derechos especiales de giro, la posicion de reserva en el fondo, otros
activos y el uso del crédito del fondo.

20 1. 4o Monetario Internacional, MANUAL DE BALANZA DE PAGOS, 4ta. Edicion,
Washington, 1977, pigina 69.
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Estos componentes de la reserva monetaria internacional van a
variar, de acuerdo con las acciones que emprenda la autoridad monetaria
de cada pais, para de esta manera ajustar la balanza de pagos frente a los
desequilibrios que enfrenta, y que son provocados por las variables
monetarias que conforman el crédito interno, de acuerdo con los criterios
adoptados por este enfoque.

lustremos esto de manera breve con un ejemplo, a objeto de ver
como se provocan los cambios en la reserva monetaria internacional.
Supongamos en un primer momento que la autoridad monetaria al
participar de las operaciones de mercado abierto, compra bonos en el
mercado, entregando a cambio cierta cantidad de dinero que incrementa
la masa de dinero en circulacién, aumenta el crédito interno, aumentan
los créditos porque los bancos disponen de mas recursos para prestar, con
lo que aumentan también los depositos a la vista, es decir que se ha
provocado un incremento de la oferta monetaria por encima de la
demanda de dinero —que se considera dada-, con lo cual aparece un
desequilibrio monetario.

Bajo estas condiciones, los empresarios privados dispondran de un
mayor poder de compra, que no pudiendo usar en compra de bienes
internos —porque la produccién esta también dada-, compraran divisas
para incrementar sus importaciones, sin que aumenten también las
exportaciones, provocando un déficit que simultdneamente sera
compensado con la reduccion de la reserva monetaria internacional, con
lo cual se reduce la oferta dineraria, regresando a su nivel anterior, para
equilibrarse de nuevo con la demanda deseada de dinero.

e) Las condiciones del equilibrio monetario

El mercado de dinero se equilibra cuando la demanda de dinero se
iguala con la oferta dineraria, esto es igualando la funcién (16) con la
ecuacién (17).

Como teniamos que:

Mq= P f(y,) (16)
Asi mismo: M;=CIl+R (17)
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y, en condiciones de equilibrio del mercado monetario
M=Mg  (20)
reemplazando tenemos que: Cl + R =P f(y,i) 2D

De donde se infiere, que la condicion de equilibrio del mercado
monetario, se da cuando la oferta monetaria (17), se adapta a la situacion
de la demanda de dinero (16) que esta dada, porque dados estan también
los determinantes que analizamos anteriormente.

) Elsaldo de la reserva monetaria internacional

La determinacion del saldo de la reserva monetaria internacional,
es el resultado de despejar la ecuacion del equilibrio monetario (21),
quedando asi

R =P f(y,i)-ClI (22)

En ella, el saldo de la reserva monetaria internacional, es igual a la
funcién de la demanda de dinero menos el crédito doméstico, situacion
que se presentaria en condiciones estaticas, en que no se considera el
factor tiempo dentro de su analisis.

Cuando segin este enfoque, se introduce el factor tiempo en el
analisis, se estd tratando de un modelo dindmico de crecimiento, a fin de
que sirva para predecir determinados resultados desde una perspectiva
monetarista. Para ello se procede a obtener el diferencial con respecto al
tiempo de la ecuacién anterior, quedando

dR / dt = dP/dL{(y.i) + [dI (y, i)/dt]P - dCl/dt (23)

Si multiplicamos por el inverso de la oferta monetaria (1/My), o su
equivalente (1/Pf(y,i) para darle la formalidad que los resultados
sugieren, tendremos

dR/dt. (1/My) = dP/dLf(y,i) . I/P.f(y,i)] + df (y,i)/dtP [1/Pf (y,)] -
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dCl/dt . (1/M,)

y luego: dR/M,.(1/dt) = dP/P.(1/dt) + df(y,i)/f(y.i) . (1/dt) -
dCUM,. (1dt)  (24)

Esta es la ecuacion que en condiciones dinamicas, explica los
cambios que se producen en la reserva monetaria internacional, esto s en
la balanza de pagos, por efecto de los cambios producidos en los precios,
en la demanda de dinero y/o en el crédito interno, pero solamente
manteniendo los supuestos que estdn detrds, y basicamente con el
mantenimiento de un tipo de cambio fijo. Si por el contrario el tipo de
cambio es flexible, el ajuste se dard mediante modificaciones del tipo de
cambio.

Los supuestos que se deben dar —y que habiamos revisado antes-,
son de que la economia a la cual el enfoque es aplicado debe ser pequeiia
y abierta, la misma que por ser asi no tiene poder para influir en €l nivel
de precios y tasa de interés internacionales, siendo receptora de los
mismos. Se entiende ademas, que hay pleno empleo, lo que implica un
nivel de produccion dado. La reserva monetaria internacional tiene libre
movilidad, lo que permite su variacion en el ajuste automatico, al
momento de ser requerida, posibilitando también el ajuste inmediato de
la oferta monetaria con 1a demanda que se encuentra dada.

De acuerdo entonces con los supuestos anotados, el mecanismo de
ajuste monetario funciona de manera automatica a partir de que la oferta
monetaria se desequilibra frente a la cantidad deseada de dinero que
siempre estd dada. Esto quiere decir, que si M, # My, habran dos
situaciones de desequilibrio monetario.

Una, en que la oferta de dinero es mayor que la demanda, lo que
implica que el crédito interno se ha incrementado por cambios
provocados en sus determinantes. Esto es que ha habido una reduccion
del porcentaje de encaje legal y/o de la tasa de redescuento, o también
que el Estado haya intervenido en el mercado abierto de valores,
mediante la compra de los mismos, todo lo cual aumenta la masa de
dinero en circulacion.
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Una segunda forma de presentar el desequilibrio del mercado
monetario, sera en el caso de que la oferta monetaria sea menor que la
demanda dineraria, situaciéon que serd provocada por cambios en el
crédito interno pero en sentido contrario, porque sus determinantes ahora
actian asi: se incrementa el encaje legal, asi como el porcentaje de la
tasa de redescuento, y las operaciones de mercado abierto se daran con
intervencion del sector estatal, mediante la venta de valores, esto permite
recoger parte del medio circulante, lo cual provocara un desequilibrio en
la oferta de dinero al ser menor que la demanda.

En cualquiera de los casos, existe un impacto directo sobre la
balanza de pagos provocando un déficit o superavit, correccion que sélo
es posible, mediante el manejo de la reserva monetaria internacional.

5. El mecanismo de ajuste monetario y su relacion con otros
enfoques

Es importante destacar historicamente, la forma coémo se ha venido
construyendo el modelo de ajuste de la balanza de pagos, el uso gradual
de indicadores y variables, asi como las versiones de politicas
monetaristas en la perspectiva neoclasica. De igual forma, es util,
conocer otros enfoques y su variacion con la incorporacion del paradigma
keynesiano, poniendo énfasis en las versiones de elasticidades y de
absorcion.

3.1 El ajuste monetarista clasico

El enfoque monetario de la balanza de pagos, visto historicamente
y segun lo afirman algunos autores, no es un concepto nuevo, puesto que
ya desde David Hume, 2 ge daba énfasis al papel que jugaba el dinero en
el mantenimiento del equilibrio interno, en correspondencia con el
equilibrio externo. Pues era evidente que en aquella época, los ajustes se
realizaban a través del movimiento de oro entre los paises.

% Hay trabajos como ci de Medinacelli Juan y Camberos Antonio, que como parte de esta
corriente consideran que el enfoque responde™... a la tradicion clasica, la cual sostiene que el
dinero y la balanza de pagos se relacionan mediante los desequilibrios externos y el
comportamiento del mercado monetario de acuerdo al enunciado de¢ David Hume y que se
conoce como el enfoque monetario de la balanza de pagos.”, idem, obra citada en '®, pag. 37.
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Dada la existencia de déficit o superavit en la balanza de pagos de
cada pais en su relacidn con el exterior, Hume consideraba que no son los
movimientos del tipo de cambio los que van a corregir los desequilibrios
de la balanza de pagos, sino que debe mantenerse el tipo de cambio fijo,
para que a través de los movimientos de las reservas de oro, se equilibre
la situacion.

Por tanto, cuando se enfrentaban los problemas de déficit o
superavit de la balanza de pago, los paises deficitarios debian aumentar
sus exportaciones mas que sus importaciones, mientras que el pais
superavitario operaba en forma contraria; esto es incrementando mas sus
importaciones respecto de las exportaciones, con lo cual se veian
compensados los desequilibrios de ambos paises, al producirse un
movimiento simultaneo de sus reservas de oro, del pais superavitario a
favor del deficitario.

En David Ricardo, los desequilibrios de la balanza de pagos
estaban vinculados a problemas de reproduccion interna, esto es por
variaciones en el crecimiento poblacional, por cambios tecnolégicos
aplicados a la produccioén o como efecto de esto, por variaciones en la
productividad del trabajo, lo que traia como consecuencia que un
pais adquiera ventajas comparativas en términos de trabajo,
produciéndose desequilibrios en la balanza de pagos al realizar el
intercambio internacional.

Ademads, atin cuando el intercambio se realizaba con los productos
con los cuales cada pais obtenia ventajas comparativas, unos exportaban
mas que otros, produciendo los desequilibrios, de tal manera que, o que
para un pais representaba un déficit para el otro era un superavit.

Manteniendo fijo el tipo de cambio, el ajuste automatico de la
balanza de pagos se realizaba a través de la modificacién de los precios
relativos de cada pais. La operabilidad de este proceso estaba
garantizada, por los supuestos que se admitian implicitos, como la
funcionalidad de la ley de los mercados o “Ley de Say” que dice que
“Toda oferta crea su propia demanda” lo que significa que con un nivel
de produccion dado y pleno empleo, se garantiza la disponibilidad de
mercancias destinadas a la exportacion, a fin de facilitar el movimiento
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de ellas, cuando se produzca el desequilibrio en el pais deficitario.
También, estaba implicita en este andlisis la teoria cuantitativa del dinero,

en cuanto los precios relativos de las mercancias estaban determinados
por factores monetarios.

A pesar de ser validos los planteamientos anteriores, Harry
Johnson, que es uno de los tedricos mas importantes de este enfoque,
plantea que “Este es un fenémeno nuevo que ha sido desarrollado en un
periodo reciente, por colegas de diferentes paises, y es el resultado del
descontento con la teoria de la balanza de pagos existente y la forma de
manejar los problemas de la misma.”?* aunque reconoce sin embargo,
que el cardcter de las relaciones de los paises con el sistema monetario
internacional planteado por Hume mantiene vigencia, considerando que
este, “... llegd al punto de analizarla cuestion monectaria de los
paises determinados, reconocidé mas o menos automaticamente la
vinculacién de un pais con el sistema monetario internacional por
medio de la fijacion de los tipos de cambio, y elabord su
analisis, bien en términos de la relacion de un pais con todo el
sistema, o bien del comportamiento del sistema como un todo.™

De esta discusion, se deduce que en efecto hay una rehabilitacion
de la teoria clasica basada cn la teoria cuantitativa del dinero, misma que
en la década de los sesenta es utilizada, en la aplicacion del enfoque
monetario de la balanza de pagos.

3.2 El mecanismo de ajuste monetario de la balanza de pagos

Teniendo como base la teoria neoclasica y la teoria del equilibrio
general de Leén Walras, el monetarismo ha sido y es el principal medio
de politica econémica utilizado para corregir los desequilibrios
monetarios, segun los autores que siguen esta linea de investigacion.

2 Johnson, Harry, ENFOQUE MONETARIO DE LA BALANZA DE PAGOS,
conferencia dictada en Montevideo. Uruguay, Septiecmbre 7 de 1976, publicada en Revista
BUSQUEDA, pag. 42,

3 johnson, Harry, INFLACION Y REVOLUCION Y CONTRAREVOLUCION
KEYNESIANA Y MONETARISTA, Ed. OIKOS-TAU, 1978, pag. 73-74.
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Asi mismo, se reconoce que “Un aspecto importante del equilibrio
general walrasiano ha venido a conocerse como ley de Walras. El
concepto, junto con todo el sistema walrasiano, se ha utilizado mucho en
los modelos econémicos contemporaneos, especialmente en los modelos
macroecondmicos y en el andlisis del comportamiento monetario.” **

Con el reconocimiento de la rehabilitacion de la teoria cuantitativa
del dinero en los pensamientos de Milton Friedman y los monetaristas
globales, se va a presentar una sistematizacion mas clara, acerca de la
forma como funciona el ajuste en este proceso. De partida, todos
sostienen que las variables monetarias son los determinantes basicos del
desequilibrio externo, aunque hay diferencias al momento de explicitar
las formas de ajuste de la balanza de pagos.

Friedman postula, que el mercado externo es un mercado mas en la
economia, y el ajuste del mercado interno con el externo se hara
mediante la variacion del tipo de cambio en el mercado de divisas, de tal
manera que esto contribuya a equilibrar ese mercado entre exportaciones
¢ importaciones.

Para el nuevo monetarismo —como también se le denomina al
monetarismo global-, los desequilibrios externos son provocados por los
desequilibrios monetarios internos, a partir de cambios en la oferta
monetaria, por lo que sus correcciones deben hacerse a partir de
modificaciones de la reserva monetaria internacional.

Como la oferta monetaria la maneja el Banco Central, ésta es
exégena como lo  postula Friedman, aunque por los efectos
compensadores que se dan a partir de la variacion de las reservas
internacionales, en que se modifican determinadas variables reales y
financieras, existe una endogeneidad de esa oferta de caracter transitoria,
esto es, mientras dura el proceso de ajuste monetario.

M Ekelund Robert, y Hébert Robert, HISTORIA DE LA TEORIA ECONOMICA Y DE
SU METODO, 3*- Edicion, Ed. McGraw Hill,, México 1992, paginad6!




112

“Puesto que el monetarismo postula substituibilidad entre el dinero
y los demads activos (financieros y fisicos), el incremento en el gasto se
reflejard en un aumento en la importacion de bienes y servicios, asi como
en una mayor demanda por activos financieros en moneda extranjera. En
consecuencia, el BC se vera sometido a un proceso de egreso de divisas
que reducird sus reservas internacionales, y por lo tanto, generara
contraccion en la oferta monetaria. Entonces, con base en este enfoque,
el dinero es enddgeno por el efecto compensador que se presenta a través
de las reservas internacionales.” ** podemos afirmar la existencia de una
corriente de pensamiento conocida como el enfoque monetario de la
balanza de pagos.

Insistimos en que, para que tengan validez estos planteamientos, se
estan suponiendo economias pequefias y abiertas, con tipo de cambio
fijo, que funcionan a pleno empleo y por lo mismo hay un nivel dado de
produccidn, aunque como algunos tedricos vinculados al pensamiento
neoclasico, reconocen la existencia de una tasa natural de desempleo.
Ademas, se admite que estas economias por sus caracteristicas, son
tomadoras de precios y tasas de inter€s internacionales.

3.3 Breve comparacion entre las versiones modernas de ajuste de la
balanza dc pagos

Tanto el mecanismo automatico clasico que da mayor relevancia al
movimiento dinerario en el ajuste de la balanza de pagos, como el
multiplicador de ajuste keynesiano que incluye ¢l comportamiento de las
variables reales que conforman el producto de la economia nacional, son
elementos que sirven para explicar el desarrollo que han asumido en la
actualidad, los enfoques postkeynesianos —de elasticidades y absorcion-,
y el enfoque monetario de la balanza de pagos, cuya comparacion
esquemdtica la asumimos a continuacion, no sin antes describir las
primeras concepciones.

a) El enfoque elasticidades

¥ Quijano, José Manuel, obra cilada, pagina. 376.
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Conocido también como un enfoque de precios relativos, establece
un ajuste de la balanza de pagos, a través de modificaciones del tipo de
cambio, lo que influird en la variacion también de los precios relativos de
bienes y servicios exportados e importados. Este proceso funciona en el
largo plazo, garantizando ciertas condiciones de estabilidad vy

mejoramiento de la balanza de pagos. En el corto plazo, los cambios
operados no tienen efecto inmediato.

Es de establecer también, que tanto el mercado de exportaciones
como el de importaciones, se los considera como dos mercados
separados, relacionandose solamente a través de la elasticidad precio de
cada una de esas variables, y més concretamente, a través de la condicion
Marshall-Lerner, que establece para el caso de una devaluacion o
revaluacién que “...1a depreciacion mejora la balanza de pagos de un pais
y la revalorizacion la empeorara, si la suma de las elasticidades de la
demanda de exportaciones de un pais y de la demanda de importaciones
por parte de! mismo es mayor que la unidad.”?®

Esto quiere decir, que la suma de las elasticidades y las
condiciones en que se presentan, permiten pronosticar el comportamiento
tanto de las exportaciones como de las importaciones, asi como su efecto
sobre la produccién y la demanda interna, lo que facilita anticipar
medidas de politica econdmica para corregir los desequilibrios internos y
externos.

Asi, si por la modificacién del tipo de cambio se produce una
devaluacién monetaria, significa que por un Jado cambian
favorablemente las relaciones de precios del pais exportador,
abaratandose sus bienes exportables y aumentando su demanda externa,
con lo cual segin el postulado keynesiano se incrementara la produccién
interna.

% Kindleberger, Charles, ECONOMIA INTERNACIONAL, Ed. Aguilar, Madrid,
Espania, 1978, pagina 259,
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El otro efecto de la devaluacion monetaria, estara dirigido sobre el
volumen de importaciones que se vera reducido, puesto que si bien en
moneda extranjera los precios relativos se mantienen inalterables, en
moneda nacional se encarecen los articulos importados. El efecto sera
entonces, un incremento del nivel de demanda interno con aumentos en
los niveles de consumo de bienes nacionales, apoyado con un incremento
de la produccidn nacional. ’

El mecanismo de tipo de cambio flexible entonces, ha facilitado
una modificacion de las relaciones de precios internos, y con €sto un
ajuste adecuado de la balanza de pagos, o en otras palabras: “Los precios
de las exportaciones e importaciones, valuados ambos ya sean en
términos de moneda nacional o extranjera, se ajustan para igualar las
cantidades de bienes ofrecidos y demandados.™

b) El enfoque absorcion

A diferencia del enfoque anterior, el enfoque absorcion reitera que
la balanza de pagos esta intimamente relacionada con la dinamica de la
economia en su conjunto, por lo que la politica de absorcidn consiste en
manejar el gasto interno a través de las variables que lo conforman: el
gasto publico, el consumo privado, y las inversiones privadas, en relacion
con el valor agregado de la economia.

Entonces, los desequilibrios provocados en la balanza de pagos —que los
dos enfoques consideran se producen en la cuenta corriente-, se daran por
modificaciones en las variables vinculadas con el sector externo:
exportaciones € importaciones de bienes 'y servicios. Estos desequilibrios
se veran eliminados por el manejo de una politica econOmica, dirigida a
modificar cualquiera de las variables que conforman el gasto privado.

21 ambiaso Jorge. EL ENFOQUE MONETARIO DE LA BALANZA DE PAGOS:
FUNDAMENTOS Y COMPARACION CON OTROS ENFOQUES. en CEMLA, El

Enfoque monetario de la balanza de pagos, Serie Reuniones y Seminarios, pagina 20.
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La situacién de equilibrio que se debe garantizar podria
esquematizarse a partir de la ecuacion

Y-G=X-M - (25)
Para lo cual G=1+G;+C (26)
Donde:

= Producto o ingreso global.

Gasto global interno.

Exportaciones de bienes y servicios.
Importaciones de bienes y servicios.
Inversion privada.

Gasto publico o del gobierno.

= Consumo privado.

Y

G

X
M

il

oo~
-]
I

En la entidad (25), sc¢ aprecia una situacion de equilibrio
interno (Y — G), vinculada al equilibrio externo (X — M), conformando
juntos una relacion de equilibrio general. Es la situacion que se debe
alcanzar siempre para mantener la estabilidad del sistema y con ello el
equilibrio de la balanza de pagos. Queda claro que el enfoque no
considera los movimientos de capital en el &mbito internacional.

Cuando se dé un desequilibrio externo en que X # M, el ajuste
equilibrador funciona mediante una modificacion de los gastos internos
(1, G y/o C), modificando con ello el nivel de actividad y empleo.

Asi por ejemplo, si se presenta un déficit en la balanza de
pagos porque X < M, significara que debera optarse por aumentar €l
nivel de actividad interno aumentando los gastos corrientes, de tal
manera que se puedan incrementar las exportaciones o en su efecto
reducir las importaciones, o afectar las dos variables de manera
simultanea pero en esa direccion. Una forma seria reduciendo el nivel de
consumo de bienes importados con lo cual se afecta las importaciones,
y/o aumentando la produccion de bienes exportables.

¢) Diferencias con el Enfoque Monetario de la Balanza de Pagos
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Aunque los dos enfoques postkeynesianos postulan el analisis de
los elementos reales y monetario-financieros en forma
interrelacionada; ambos son elaboraciones de equilibrio parcial, por
cuanto en sus analisis respectivos solamente toman en cuenta la balanza
en cuenta corriente, dejando de lado los movimientos internacionales de
capital. Este hecho nos parece incorrecto, ya que con el desarrollo del
capitalismo, los movimientos del capital en el ambito internacional tienen
una importancia crucial, especialmente para poder explicar las nuevas
modalidades que la dependencia técnico-financiera asume en las
relaciones de los paises subdesarrollados frente a los industriales.

El enfoque monetario de la balanza de pagos como hemos sefialado
antes, integra en su analisis las dos balanzas, tanto la de cuenta corriente
como la de capital, pero sin revisar ni su composicion, ni la especificidad
de las funciones que cumple cada componente, como tampoco su
vinculacién con la dindmica del sistema econdmico.

Los enfoques elasticidades y absorcion ademds, reconocen que la
politica fiscal predomina sobre la politica econdmica general y como la
oferta monetaria es enddgena, ante un desequilibrio monetario, sera el
uso de la politica fiscal, la que determine las modificaciones de las
variables reales, que influyan por ello, en cambios monetarios para
restablecer el equilibrio. La politica monetaria, por constituir un
elemento pasivo y secundario, apoya la ejecucion de la politica
econdmica instrumentada por las acciones fiscales.

Lo contrario ocurre con los monetaristas, quienes en sus diferentes
versiones, consideran el prevalecimiento de la politica monetaria sobre la
fiscal, adoptando esta tltima un papel secundario, en las acciones que se
deban emprender para lograr los objetivos de politica economica
previamente delineados. Esto es, lograr los niveles de actividad en
condiciones de equilibrio y estabilidad, vinculando el sector interno con
el externo en forma simultanea.

Lo aseverado no implica que, en casos de necesidad, y por asi
exigirlo las condiciones de la reproduccion del capital, tenga que optarse
por politicas monetarias o fiscalistas consideradas secundarias segun el
caso. Otros elementos que tienen intima relacion con el ajuste de la
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balanza de pagos, como ¢l tipo de cambio, el caracter de la economia, el
papel del nivel de precios, etc., han sido tocados en parrafos anteriores.

d) Otros enfoques de ajuste

Adicionalmente, y asociados a los enfoques anteriores tanto en la
perspectiva keynesiana, como en la perspectiva monetarista, se han
desarrollado otros enfoques. En la primera, existe el enfoque renta, que
toma en cuenta la relaciéon existente entre las exportaciones, las
importaciones y los niveles de renta, en relacion a la balanza en cuenta
corriente. De esta forma, analiza el efecto que produce el movimiento de
la renta y sus componentes en la estructura de la balanza en cuenta
corriente, a través de las exportaciones y las importaciones de bienes y
servicios.

" Una devaluacion por ejemplo, provocara un incremento de las
exportaciones, pero al mismo tiempo, y debido a que cae el poder
adquisitivo de la gente por el aumento de precios, se reducen sus
ingresos, afectando sensiblemente a las importaciones, que se veran
disminuidas.

En la perspectiva monelarista, se puede observar primero el
enfoque Switching, que tiene que ver con la forma de correccion de la
balanza comercial mediante controles comerciales y devaluaciones del
tipo de cambio, a efecto de desviar el gasto en importaciones,
promoviendo el consumo de productos nacionales o facilitando un
proceso de substitucion de importaciones por la via industrial.

Este proceso no guarda correspondencia con la teoria de libre
mercado, al fijar de hecho un sistema proteccionista a la produccion
nacional mediante el mecanismo del control de cambios, restriccion a las
importaciones, o el fomento y estimulo a las exportaciones. Este enfoque
finalmente, a efecto de equilibrar la balanza de pagos mediante el manejo
de la reserva monetaria internacional, guarda correspondencia con las
conclusiones del enfoque monetario de la balanza de pagos.

El enfoque fiscal por uitimo, esta asociado a la relacion existente
entre el desequilibrio presupuestario con el desequilibrio externo. Es un
enfoque muy manejado por la autoridad publica, el sistema politico
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tradicional y el sistema empresarial conservador, que parra justificar su
atraso y pobreza tedrica y practica, le echan la culta al Estado de todos
los males del pais, al punto que sostienen que el déficit del sector piblico
es la causa de la crisis econdmica y el proceso recesivo que viven hoy
los paises de América Latina.

4. Ameérica Latina y la especulacion sin base productiva

Muchos paises de América Latina incluido el nuestro, han sido y
son escenarios de aplicacién del enfoque monetario de la balanza de
pagos, como instrumento para corregir los desequilibrios economicos
provocados por la influencia del sector externo, y manifestados en la
composicion de la balanza de pagos, esto es en su cuenta corriente y en
su cuenta capital.

El caracter de la politica econdémica dirigida desde el Estado,
historicamente ha estado orientada a obedecer las politicas del Fondo
Monetario Internacional, por lo que a pesar de ser el tipo de cambio fijo,
un instrumento valido para regular la actividad econdmica de los paises
de economia pequefia y abierta, ese mecanismo no se aprovecho para la
transformacidn productiva del pais, sino que sirvi¢ para agudizar mas los
problemas, con el mantenimiento de una sobrevaluacion ficticia que a la
larga ha sido perjudicial, por el altisimo costo social que significaron en
muchos paises de América Latina por las altas tasa de inflacidn, que en
algunos casos, fueron hiperinflacionarias.

4.1 El monetarismo en América Latina

La aplicacion del monetarismo en América Latina se dio por la via
de la aplicacién del enfoque monetario de la balanza de pagos,
considerando que los desequilibrios internos de sus economias, estaban
provocados fundamentalmente por los desajustes monetarios, que se
manifestaban en la cuenta corriente y la cuenta capital de la Balanza de
Pagos.

Dos momentos historicos caracterizan la aplicacion del enfoque
para corregir los desequilibrios econdmicos y de balanza de pagos de
estos paises. El primero ocurrido entre los afios 50 y 60, donde, para
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enfrentar los problemas econémicos, se considerd necesario realizar
correctivos de corto plazo con acciones monetaristas, porque se
consideraba que los desequilibrios eran temporales, y por lo mismo
requerian de correcciones rapidas.

Coincidiendo con las reflexiones tedricas de Harry Johnson en ios
afios 70, y luego, con los nuevos avances del llamado estructuralismo
monetarista o neoliberalismo, que teniendo como marco tedrico el
pensamiento de Milton Friedman, se desarrollan mecanismos de
regulacién econdémica basados en el libre funcionamiento de los
mercados de bienes, servicios y activos, para estabilizar la economia. Las
acciones de politica econdmica para lograr estabilidad monetaria y
estabilidad de precios segln el postulado monetarista, deben considerar
fundamentalimente lo siguiente:

¢ Controlar la oferta monetaria, para evitar que su incremento presione
en el mercado haciendo subir los precios;

¢ Reducir el déficit fiscal, en consideracion a que la politica populista
de los gobiernos, provocan un excesivo gasto improductivo, que a la
larga provoca exceso de circulante 'y consiguientemente,
desequilibrios en la economia;

¢ Devaluar la moneda. por la condicion de sobrevaluacion que
frecuentemente ocurre, cuando la tasa de inflacién supera la tasa de
variacién anual de devaluacion monetaria,

o Liberar los precios y eliminar las restricciones al comercio exterior, a
fin de asegurar la libre competencia, con la consiguiente ventaja para
los paises de mayor productividad,

¢ Eliminar los subsidios, por considerar que la proteccion social no es
funcién del Estado, sino responsabilidad de cada ciudadano.

4.2 Especulacion sin base productiva

Debida a los efectos que la aplicacion de estas politicas tiene, su
funcionamiento solo fue posible en el marco de un gobierno autoritario, y
a un alto costo social, como el experimentado en economias como las de
Chile, Argentina o Peru en los afios 70 y 80. Posteriormente, la
suavizacién de la politica piblica, matizada teoricamente por los nuevos
desarrollos de las expectativas racionales o de la economia del bienestar,
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la vigencia de estas politicas ha sido posible, con gobiernos

democraticos, que conviven con relativo éxito €l nuevo proceso
democratizador.

El desenlace ha sido menos violento si, pero los efectos
econdmicos los mismos: estancamiento, recesion y una crisis econdmica
que no para. La explicacion es la falta de produccion, la erratica politica
econdmica que favorece el crecimiento de una economia especulativa,
que destruye las fuerzas productivas y amplia el desempleo. Un buen
ejemplo para comprender mejor la situacion, es el caso del Ecuador,
donde al igual que en otros paises, la aplicacion de los modelos de
estabilizacién econdmica tuvieron como instrumento el enfoque
monetario de la balanza de pagos.

5. Critica a los postulados del Enfoque Monetario de la Balanza de
Pagos

Este enfoque como hemos dicho, analiza directamente, la
vinculacion que existe entre el funcionamiento del mercado interno con
el externo, particularmente, en lo que tiene relacion con el mercado
monetario y la balanza de pagos. Y puesto que los desequilibrios del
primero afectan el equilibrio de la balanza, los mecanismos de ajuste y de
vuelta al equilibrio son de caracter estrictamente monetarios.

Reconociendo los aportes que autores cOmo David Hume, Ledn
Walras y Milton Friedman han hecho, para la construccion del enfoque
monetario en su version moderna, junto a los aportes realizados por
Harry Johnson y otros, nos proponemos a continuacioén, revisar
criticamente, el funcionamiento de las principales proposiciones del
EMBP: nivel de actividad y empleo, el tipo de economia, la version sobre
el nivel de precios, la tasa de interés y el tipo de cambio, concluyendo
con el funcionamiento de! mercado dinerario.

5.1 Sobre el nivel de actividad y empleo
El supuesto de que en la economia esta dado un nivel de actividad

y empleo, es el marco de referencia para la explicacion y desarrollo de la
teoria neoclasica, postulado que retoma el enfoque monetario de la
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balanza de pagos. Asi, considerard también como natural una tasa de
desempleo determinada, y los desequilibrios monetarios que se
produzcan no modificaran el nivel de actividad y empleo.

De esta forma el papel del dinero en la dinamica de la actividad
productiva serd neutral, y solo servira para facilitar el movimiento
circulatorio de las mercancias, lo cual es una falacia, puesto que en
realidad el dinero cumple funciones especificas, para contribuir al
proceso de acumulacion.

Por otra parte, es evidente la existencia de un desequilibrio
permanente, asi como la existencia de situaciones de desempleo de
recursos. B! potencial productivo de América Latina es tan grande, que
menos de la cuarta parte de la tierra cuitivable es utilizada, mas de la
mitad de la poblacién econdémicamente activa es desempleada y
subempleada.

En términos de capital, alrededor de la mitad de la capacidad
productiva industrial estd subutilizada, y contamos con cuantiosos
recursos en divisas, provenientes de nuestras exportaciones que las mal
utilizamos. Si soberanamente se las empleara en funcion de nuestro
desarrollo, el salto cualitativo que dariamos en nuestro enriquecimiento
seria realmente extraordinario.

En cuanto a tecnologia, es cierto que estamos muy limitados, pero
hoy, bajo las nuevas condiciones del desarroilo de la informacion, es facil
conseguirla, si existe la decision politica adecuada para emplear los
recursos que potencialmente disponemos, para comprar lo que mas nos
conviene.

5.2 Sobre el caracter de la economia

Al considerar que el enfoque sdlo es aplicable a economias
pequefias y abiertas, se estd justificando su relacion de dependencia
frente a las economias desarrolladas, quienes con su gran potencial
productivo estén en condiciones de orientar y regular la dinamica de los
aparatos productivos de estas economias.
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Uno de los mecanismos para el logro de este objetivo, es hacer que
los problemas de desequilibrio externo que enfrentan estas economias,
sean superados a cambio de su sometimiento economico, politico,
cultural e incluso militar, agudizando los problemas internos con este tipo
de relaciones.

Es sabido que toda economia es abierta, por estar integradas a la
dinamica de la economia mundial, pero esta caracterizacion para las
economias pequefias, estan orientadas a modificar su patron de
acumulacion, para favorecer la acumulacion internacional, tomando
como base el deterioro del poder adquisitivo de la moneda y de la canasta
familiar de la periferia.

5.3 Sobre el nivel de precios, la tasa de interés y el tipo de cambio

Se plantea que “... la competencia en los mercados mundiales
integrados de mercancias y capitales establece un nivel mundial de
precios al que los niveles nacionales deben ajustarse, y un nivel mundial
de tipo de interés a los que los tipos nacionales de interés deben
ajustarse.”zs, esto es, que existe un mercado internacional donde se fijan
los precios y las tasas de interés a los que, las economias “pequefias y
abiertas” deben adaptarse, de lal manera que sus precios internos se
igualen con los precios exlernos, asi como su tasa de interés se iguale
también con la extranjera.

Esta situacion hace que se consideren estas variables como dadas,
sin ninguna explicacion que las justifique, a mds de lo que sugiere H.
Johnson de que “Esta hipotesis despeja el animo para un analisis
monetario de Ia evolucion de los precios y los tipos de interés mundiales
y de las alternativas de politica de estabilizacion nacional.””

28 Johnson Harry, Idem., pagina 81.

¢ Johnson, Harry, Idem, paginas 81 y 82.




Lo anterior sugiere la imposibilidad de cuestionar las condiciones
como se expresan estas relaciones, puesto que se estd suponiendo como
dados los establecimientos de los precios y la tasa de interes para este
tipo de economias. Se deduce por iltimo que esta situacion implicaria
que los problemas inflacionarios a que se enfrentan estas economias,
serian provocados desde el exterior y la inflacion interna serd el reflejo de
la inflacién mundial.

Las situaciones anteriores subsisten por la condicion previa, de que
en este tipo de economias existe un tipo de cambio unico y fijo, que
imposibilita segin la teoria que los precios o las tasas de interés se
alteren cuando ya han sido fijadas desde el exterior.

El mecanismo de ajuste actia a través de los movimientos que
sufre la reserva monetaria internacional, con estas y sOlo con estas
correcciones se eliminan los desequilibrios de la balanza de pagos que
han sido motivados por desequilibrios de tipo monetario.

Sin embargo de lo planteado por el modelo, en la practica
experimentamos situaciones graves en la organizacion econdmica
nacional, cuando justamente, para validar el modelo, se toman medidas
monetaristas, que lo que hacen en la practica es, agudizar los problemas,
pero nunca resolverlos.

La razon es simple, sin transformaciones productivas, orientadas a
producir la riqueza necesaria para asegurar el consumo de la gente y la
acumulacion empresarial, es imposible corregir los desequilibrios de
indole fiscal y/o monetaria. De tal forma que las medidas monetaristas y
el uso de los ejes de la politica econdmica, Tasa de interés, tipo de
cambio y nivel de precios, deben apoyar el objetivo central de la
economia, que es su transformacion productiva.

5.4 Sobre el funcionamiento del mercado dinerario

En tanto se supone que la demanda de dinero esta dada, la oferta
monetaria estd determinada por la expansion dei crédito interno y la
variacion de la reserva monetaria internacional que la conforman. Como
por otra parte, la oferta monetaria es exogena, el Banco Central sera la
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Gnica autoridad capaz de modificarla, y asi como determina o influye en
los desequilibrios del mercado interno, al ajustarse con movimientos de
la reserva monetaria —ya que también hay desequilibrio externo-, la
autoridad debera manejar la oferta, de tal manera que s€ garantice el
ajuste y la estabilidad de los mercados luego de ese ajuste.

Por ello, si bien se reconoce la endogeneidad de la oferta
monetaria, en cuanto influye en el movimiento de las variables reales,
este proceso no implica la exclusion de la exogeneidad, que siempre es
predominante.

Entonces se aprecia que, ante discrepancias entre la cantidad de
dinero deseada (demanda monetaria) y la cantidad real de dinero (oferta
monetaria), mediados por desequilibrios también en la balanza de pagos,
los movimientos de las reservas internacionales junto al manejo de la
politica monetaria por parte del Banco Central, eliminaran esas
discrepancias de manera automatica.

Si no fuera asi, siempre estarian produciéndose desequilibrios, la
autoridad monetaria actuaria incontroladamente, convencida de que las
modificaciones de las reservas y el automatismo del mercado tienen la
solucion a los problemas desequilibradores.

Independientemente de los efectos que este manejo pueda producir,
es importante el disefio de una politica economica diferente, que rompa
con el pasado, y construya un nuevo programa, que como dijimos antes,
contribuya a la transformacion productiva de las naciones.

6. Hustracién empirica del agotamiento del enfoque monetarista de
balanza de pagos en el Ecuador

En realidad, en la perspectiva convencional que es lo que
predomina en América Latina y el Ecuador, el enfoque monetario de la
balanza de pagos como instrumento de correccién de los desequilibrios
monetarios internos no ha terminado. Antes por el contrario se fortalece
su aplicacion, por la politica fondomonetarista que de forma mas
acentuada, experimentan las economias nacionales para regular su
actividad productiva.
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Cuadro #13
ECUADOR: RELACIONES ENTRE LAS PRINCIAPLES VARIABLES DE
EXPLICACION DEL ENFOQUE MONETARIO DE LA BALANZA DE
. EPAGOS
Miles de millones de sucres y tasa de variacion anual
Afios: 1950 - 1998

1950 1960 1970 1980 1990 1995 1998
PIBcorr. Variacion anual % 17.0 8.1 189 224 582 261 340

M, Variacion anual % 28.7 1.1 392 280 524 127 362
Diferencia var. PIB - M, -11.7 30 203 56 58 134 2.2
M, Variacion anual 6.8 41.8 2.7
BM Variacion anual 61.7 598 412
Cuasidinero Variacion anual % 76.1 57,1 44.9
Veloc. Circ. M2/BM (1) 0.02 134 271 317 293 521  6.13
Variacion de la RMI % 66.4 144 968 358 1023 157 192
M /RMI niimero de veces 1.4 34 3.9 2.1 1.3 0.8 0.7
Cl Variacion anual % -1.3 11.2 16.1 37.7 -197 904 60.1
Capital y reservas (Cy R) 0.4 0.8 1.5 132 152 2568 8796
Variacion anual % 10.4 7.3 123 264 634 873 345
Coeficiente de CI1/Cy R 7.8 4.9 79 83 23 38 37
Coeficiente de CI / RMI 3.8 7.8 85 5.1 0.6- 21 29
Cocficiente de Cl / M, 2.7 2.3 2.2 2.4 0.5 28 4.0

(1) Para el periodo de 1950 a 1980 sc calculo el promedio de las entradas y salidas de
depositos monetarios en los bancos para e! promedio de los saldos diarios. En los
siguientes afios se obtiene dividiende M; para BM. Sc¢ lo pucde representar como
¢l multiplicador a través de su inverso

Fuente: BCE, ldem

La inconsistencia del modelo y de los supuestos que lo sostienen,
vuelve irrelevante su manejo monetario, como veremos al analizar las
principales relaciones del cuadro 13 primero, y luego las discrepancias
existentes entre las formas de calculo que realiza la autoridad monetaria,
frente a los calculos orientados por el modelo de enfoque monetario
revisados en los cuadros 14 al 18.

6.1 Algunas relaciones basicas
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Luego de la critica a los supuestos basicos del enfoque monetario
de balanza de pagos, revisamos en el primer cuadro la relaciones mas
importantes, y que sobresalen de los datos alli ilustrados:

a) Relaciéon del PIB con el medio circulante

La diferencia entre la variacion del PIB corriente y el medio
circulante o liquidez de contado, llamada también M, vemos que el tipo
de cambio fijo aplicado en el periodo de 1950 a 1980, favorecio el
crecimiento econdmico, a pesar de que la cantidad de dinero crecio por
encima de la riqueza generada en el pais. La baja tasa inflacionaria y la
adecuada tasa de interés para promover inversiones, experimentadas en
este periodo demuestra esta aseveracion.

Pero cuando el dinero crece por debajo del PIB en los afios 1990,
y 1995, justamente es cuando el ciclico recesivo, demuestra que el
aumento del PIB se da por el aumento de precios y no por aumentos de la
produccion, con devaluacion, inflacién y elevadas tasa de interés.

b) Relaciones de liquidez del sistemna financiero

El comportamiento de la liquidez ampliada del sistema (M, +
cuasidinero), crece abruptamente en correspondencia con el aumento de
la especulacion financiera, como se refleja en el comportamiento
historico de los depositos a plazo y demas inversiones de cartera que
forman parte del cuasidinero tanto en sucres como €n moneda extranjera.

El Estado por su parte, a pesar de la restriccion monetaria,
incremento la base monetaria en el 61.7, 59.8 y 41.2 por ciento en los
afios 90, 95 y 98. En correspondencia con la aceleracion de estas
variables crecié también la velocidad de circulacion del dinero que
resulta de dividir la liquidez ampliada M, para la base monetaria BM, del
0.62 que era en 1950 a 6.13 en 1998. La alta rotacion del M; en los
altimos tiempos, no fueron correspondidos con una mayor rotacion de
mercancias transables, sino por el elevado ritmo de! movimiento
financiero.
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¢) Movimiento del crédito interno

El movimiento del capital crediticio se realiza en tres direcciones.
Sirve a la produccion, al comercio o simplemente se coloca en cartera
para la especulacion, La mejor rentabilidad sin lugar a dudas es donde se
aplica el minimo esfuerzo, cuando se mantiene el capital ocioso mediante
depositos a plazo e inversiones de cartera en los bancos. Pero cuando no
hay base productiva que sustente este movimiento, el sistema se
desmorona, como ocurre con la persistente crisis financiera que soporta
hoy, la economia mundial.

La variacion del crédito interno de 1950 a 1998, demuestra su
crecimiento abrupto en los afios 1995 y 1998, equivalentes al 90.4 y 60.1
por ciento respectivamente, representando su monto 2.8 y 4 veces el
valor del medio circulante. Situacién que contrasta con lo ocurrido en
1990, en que el crédito interno decrecié en—19.7 por ciento. Los créditos
vinculados, los fraudes y la ineficiencia en la gestion financiera,
aceleraron la crisis en estos ultimos afios.

d) Otras relaciones

A lo largo del periodo histérico analizado, ha habido una evidente
correlacion entre la variacion de la reserva monetaria internacional con la
explosion del crédito interno. Da la impresion que el aumento periddico
de la primera variable, constituia un impulso para el movimiento de la
segunda, con alzas vertiginosas, como la experimentada por la reserva
monetaria que en 1990 crecid en el 102.3 por ciento, mientras en el
mismo afo, el crédito crecié en —19.7 por ciento para luego en 1995
superar el 90 por ciento.

La descapitalizacién del sistema financiero con relacion al credito
interno es evidente, si comparamos la baja composicion del capital y
reservas del sistema financiero con el alto componente del crédito
interno. El crédito no es malo si sirve a la financiacion del sistema
productivo, con ocurri¢ en 1980, cuando la relacion del crédito interno
respecto del capital y reservas del sistema financiero fue de 8.3 veces, las
tasas de interés eran bajas, y habia una relativa estabilidad en la
economia con un tipo de cambio fijo de 25 sucres por dolar. Luego, y
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coincidiendo con la crisis generalizada de la economia, se reduce esa
participacion a 3.7 veces en 1998, en el marco de un pernicioso y
acelerado proceso especulativo mediado con elevados procesos
devaluatorios, inflacionarios y de altas tasas de interés.

Por dltimo se aprecia un significativo incremento del coeficiente
del crédito interno respecto del medio circulante existente en la
economia, pues de 2.7 veces que era en 1950 pasd a 2.8 veces en 1995,y
a 4 veces en 1998, coincidiendo con la acentuacidn del proceso
especulativo,

6.2 La inaplicabilidad del modelo monetarista de balanza de pagos

Del cuadro 14 al 18 se muestra el comportamiento de las
principales variables manejadas por distintos autores, en sus analisis
empiricos del enfoque monetario de la balanza de pagos, como ejercicio
de representacion esquematica del comportamiento de ciertas economias
de América Latina, y que han sido citadas en la bibliografia del trabajo.
En todos los casos, sin los supuestos que los preceden, y a los cuales
hemos criticado oportunamente, su gjercitacion tedrica y empirica no
tendria sentido.

Como nos hemos propuesto explicar la realidad del enfoque y su
aplicacion en el Ecuador desde una perspectiva critica, lo que viene
luego, alimenta con mas informacion la demostracion de la hipotesis que
venimos desarrollando, en cuanto se evidencia que revisando los
resultados de la aplicacion del enfoque monetario de la balanza de pagos
en la economia ecuatoriana, se demuestra que sus resultados han sido
catastroficos, en cuanto éstos revelan en su informacion, un
empeoramiento de la crisis que enfrentaba la economia, una agudizacién
de la recesion, con una tendencia descendente del salario real, del empleo
y del nivel de vida de los trabajadores; un mayor estrangulamiento
externo; un incremento de la carga del servicio de la deuda externa y un
agudizamiento de la crisis fiscal, con su secuela de corrupcion y elevada
politizacion.

El manejo de la informacion sirve entonces a la demostracion de
nuestra tesis, siguiendo el orden de construccion del modelo con las
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principales variables y relaciones revisadas en el enfoque monetario de la
balanza de pagos.

a) Determinacion de la cantidad descada de dinero

La cantidad deseada de dinero esta conformada por la demanda de
saldos monetarios nominales que se encuentra en manos del publico para
la realizacion de las diferentes funciones del dinero, relacion que se
establece en la funcion M = f(P,y,i), 1a misma que indica que la demanda
de dinero depende del comportamiento del nivel de produccion real (v),
del nivel de precios (P) y de la tasa de interés(i).

Cuadiro # 14
ECUADOR: PRINCIPALES VARIABLES DE EXPLICACION DEL
ENFOQUE MONETARIO DE LA BALANZA DE PAGOS Y
DETERMINACION DE LA DEMANDA DE DINERO
My = PI(y,i) (16) y M = P.y/V (15)
Miles de millones de sucres
Aiios: 1980 - 1998

1980 1990 1995 1998

PIB real 1975=100 (y) 147 181 215 229
Nivel de precios o IDI, 1975=100 199 4519 21391 46317
Tasa de interés 12 53.9 60.4 60.0
PIB Cotriente 293 8204 76006 105895
Velocidad de Circulacion

de! dinero My/BM 317 2.93 5.21 6.13
Por ccuacibén de cambios My = P.y/V 92 2800 8830 17275
Medio circulante BCE (M) 45 710 3432 8211
M3 (M+M;) Liquidez dcl sistema 1492 12574 348062
Discrepancia de Mg - M, 47 2090 5398 9064
Discrepancia de Mq— M; 1308 -3744 -17587
Relacion M1/ Md 0.25 (.39 0.48
Relacion M2 / Md 0.53 1.42 2.02

Fuente: BCE, SETENTA ANOS DE INFORMACION ESTADISTICA, 1927-1997
INFORMACION ESTADISTICA MENSUAL, 1980 -1999

El cuadro 14 muestra un conjunto de relaciones que
sintéticamente expresan lo siguiente:
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La diferencia observada entre el PIB real con el nominal o
corriente, revela el impacto de las politicas de estabilizacion
fondomonetaristas aplicadas por los gobiemos de turno a lo largo del
periodo, donde el estancamiento, la recesion y la crisis generalizada de la
economia, reviste expresiones dramaticas. La devaluacion del sucre, las
altas tasas de interés y la elevada inflacion, son reflejo de lo indicado.
Vemos por ejemplo, que el nivel de precios expresado como el indice del
deflactor implicito, empleado para transformar a valores reales el PIB
corriente y sus correspondientes componentes, reflejan un incremento
progresivo de 199 que fue en 1980 a 46317 en 1998, en razon de los
incrementos de precios de los bienes transables, especialmente de los
articulos de primera necesidad.

La inconsistencia del modelo, en la determinacion de la demanda
de dinero es evidente, si revisamos las discrepancias existentes entre la
demanda determinada por el modelo a través de la ecuacion de cambios,
en relacién a los valores del Banco Central de los afios estudiados. La
primera discrepancia s¢ da cuando la demanda de dinero My es superior
al medio circulante determinado por la autoridad pablica en M,, y en esa
relacion, siempre My > M,. No ocurre lo mismo cuando analizamos la
liquidez del sistema, en cuyo caso solo el afio 1990 fue superior la
demanda My por sobre M, en 1308 mil millones de sucres, luego en 1995
y 1998, la discrepancia fue negativa en 3744 y 17587 respectivamenite.

El cardcter especulativo del proceso demuestra la tendencia
indicada, junto con las relaciones de M, respecto de My, donde de 0.25
veces que fue el primer ano 1990, paso a 0.48 veces en a 1998. La
relacion de la liquidez del sisiema M, con respecto a la demanda de
dinero M, esta expresando que la primera con respecto a la segunda se
ha incrementado de 0.53 veces en 1990 a 2.02 veces en 1998. Con todo
lo indicado se concluye que la determinacion de la demanda de dinero de
acuerdo al modelo del enfoque monetario de la balanza de pagos, no
sirve para explicar la realidad.

» . r ‘ u »
b) Determinacion de la oferta monetaria

La oferta de dinero, que corresponde a la cantidad actual de dinero
lanzada por el Estado a la circulacion, de acuerdo al modelo, se obtuvo
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aplicando la formula M= Cl +R, al darle aplicacion empirica mantiene
profundas discrepancias tanto con el medio circulante asignado pro le

BCE M,, como por la liquidez del sistema financiero representado por
M,.

Segin el cuadro 15, la oferta monetaria determinada con el
modelo es 1.23 y 5.32 veces respecto del medio circulante oficial en los
afios 1990 y 1998 en su orden, mientras la misma oferta M es 0.59 y
1.25 veces respecto de la liquides del sistema financiero M., en los
mismos afios, lo cual denota la gran magnitud de diferencia, que
imposibilita usar el modelo como estrategia de calculo economico.

Cuadro # 15
ECUADOR: PRINCIPALES VARIABLES DE EXPLICACION DEL
ENFOQUE MONETARIO DE LA BALANZA DE PAGOS Y
DETERMINACION DE LA OFERTA DE DINERO
Ms=CI+R(17)
Miles de millones de sucres
Aiios: 1980 - 1998

1980 1990 1995 1998

Credito interno SEN (C1) (1) 110 350 9645 32593
+ Reserva Monetria Internacional (R) 21 535 4548 11074
Oferta monetaria Ms 131 885 14193 43667
Medio circulante BCE (M) 45 710 3432 8211
M, (M;+M,) Liquidez del sistcma 1492 12574 34862
Discrepancia de Ms — M, 80 175 10761 35456
Discrepancia de Ms - M; -607 1619 8805
Relacion Mg/ M, 1.23 4.14 5.32
Relacion Mg / M, 0.59 1.23 1.25

(1) Incluye los créditos del Banco Central, Banco Nacional de Fomento y Bancos
Privados.

Fuente: BCE, ldem

¢) El caricter especulativo del crédito interno
LY
El analisis del crédito interno del cuadro 16, permite conocer el
grado de especulacion economica que vive el sistema financiero en el
periodo analizado, tal como se vio al revisar el cuadro 13. Ahora
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mostramos la discrepancia en el crédito Cl, determinado segiin el modelo
y el determinado por la autoridad monetaria del pais Ci. Es facil advertir
que CI > Ci en 1990 en 950 miles de millones de sucres, mientras que
en 1995y 1998 CI < Cien 5165 y 22160 en su orden.

Cuadro # 16
ECUADOR: PRINCIPALES VARIABLES DE EXPLICACION DEL
ENFOQUE MONETARIO DE LA BALANZA DE PAGOS Y
DETERMINACION DEL CREDITO INTERNO
Cl=BM + Dv (18)
Miles de millones de sucres
Aiios: 1990 - 1998

1990 1995 1998

Base monetaria (BM) segun BCE 508 2412 5689
+ Depositos monetarios o a la vista (Dv) 782 2068 4744
Crédito interno (ClI) 1290 4480 10433
Discrepancia de Cl - Ci 940 -5165 -22160
Relacion C1 /7 Ci 3.69 046 032
Relacion Ci/ Cl 0.27 2,15 3.2

Fuente: BCE, INFORMACION ESTADISTICA MENSUAL, 1990 -1999

Las diferencias se representan por el numero de veces que se
genera el crédito interno en la relacion entre Cl 'y Ci. Un primer caso se
da cuando refacionamos CI/Ci, cuyo coeficiente en 1990 expresa que el
Cl es 3.4 veces del Ci, bajando dramaticamente en 1998 a apenas 0.32
veces. Lo contrario ocurre en la relacion de Ci/Cl, donde 0.27 nimero de
veces de crédito interno determinado por la autoridad monetaria en 1990,
se transformd en 1998 en 3.12 veces, denotando una diferencia abismal
con el modelo.

d) El caracter ficticio de la reserva monetaria internacional

Los activos internacionales estan compuestos por los activos
internacionales de reserva, esto es por ¢l oro monetario mas los otros
componentes de activos, que incluyen, la posicion del tramo de reserva
en el FMI, los depdsitos, convenios y demas activos en moneda
extranjera. Por su parte los pasivos internacionales comprenden el uso de
crédito del FMI, convenios y mas obligaciones en el extranjero. De
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acuerdo con la metodologia de calculo el saldo neto de la reserva resulta
de restar a los activos, los pasivos internacionales.

Cuadro #17
ECUADOR: PRINCIPALES VARIABLES DE EXPLICACION DEL
ENFOQUE MONETARIO DE LA BALANZA DE EPAGOS Y
DETERMINACION DE LA RESERVA MONETARIA INTERNACIONAL
R=M;-CI(17)
Miles de millones de sucres
Afios: 1980 - 1998

1980 1990 1995 1998

Reserva Monetria Internacional (R) 21 535 4548 11074
Oferta monetaria M, 131 885 14193 43667
Crédito intermo (C1) 1290 4480 10433
Reserva con Ms — CI (R1) 415 9713 33234
Discrepancia de Ry - R =950 5165 22160
Relacion Oro monetario/ R % 275 10.7 9.8
Relacion R/ R 0.8 2.1 3.0

Fuente: BCE, SETENTA ANOS DE INFORMACION ESTADISTICA, 1927-1997
INFORMACION ESTADISTICA MENSUAL, 1980 -1999

Si se revisa la integracién de la reserva monetaria internacional del
Ecuador en el cuadro 17, es ficil advertir el alto componente ficticio,
pues en 1998 apenas el 9.8 por ciento de la reserva representaba el oro
monetario, que es la tenencia oficial en el pais y en custodia en el
exterior. La mayor parte estaba en cambio disponible como numerario y
depdsitos en moneda extranjera, incluyendo los depositos a plazo,
remesas en transito o depdsitos negociables y a plazo fijo en bancos del
exterior.

La inconsistencia entre la reserva determinada por la autoridad
monetaria y la del modelo es altamente significativa. Si se considera el
afio 1990 por ejemplo, €l modelo demuestra una reserva de =950 miles de
millones de sucres, en tanto la reserva del BCE s6lo era de 535 mil
millones, por que la M, era mayor que la R. En los siguientes aos, y en
1998 en particular. La discrepancia se elevé a 3 veces R, respecto de R.

La inconsistencia develada entre el calculo de comportamiento de
las variables desde la realidad, frente al aplicado al modelo del enfoque
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monetario de balanza de pagos, hace imposible en las economias
pequefias y abiertas determinar ¢l saldo de la reserva monetaria
internacional, cuando se incorpora el factor tiempo en un analisis
dindmico. Esto no quiere decir, que los modelos sean inutiles para su
aplicacion, lo que pasa es que su vigencia es vilida para predecir futuros
comportamientos de variables econémicas, pero primero sobre la base de
una condicién de estabilidad econdémica como la que caracteriza a las
economias de paises industriales, y luego de supuestos coherentes con su
dinamica de produccion, que de manera especial tome en cuenta el
vertiginoso desarrollo cientifico y técnico.

e) Determinacién del equilibrio monetario

Para demostrar la imposibilidad de determinar la relacion de
equilibrio en el modelo, en ¢l cuadro 18 se incorpora el calculo
realizado, siguiendo la metodologia del enfoque monetario de la balanza
de pagos. Alli se advierte que en 1990 la oferta era menor que la
demanda de dinero en 1915 mil millones de sucres, lo que estaria
asociada a la restriccion del crédito interno de ese afio. No ocurre lo
mismo en los siguientes afios en que la oferta crece en proporciones
elevadas, 1.6 y 2.5 veces mds que la demanda de dinero en los afios 1995
y 1998 en su orden.

Cuadro # 18
ECUADOR: PRINCIPALES VARIABLES DE EXPLICACION DEL
ENFOQUE MONETARIO DE LA BALANZA DE PAGOS Y
DETERMINACION DEI. EQUILIBRIO MONETARIO
Ms = M, (20) o sea C1 + R =P f(v,i) (21)
Miles de millones de sucres
Anos: 1980 - 1998

1980 1990 1995 1998

Oferta monetaria Ms 131 885 14193 43067
Por ecuacién de cambios My = P.y/V 92 2800 8830 17275
Discrepancia de Ms — My 39 -1915 5363 26392
Relacion Mz / Md 0.4 . 1.6 2.5

L3

Fuente: BCE, Idem




135

7. Viabilidad tedrica del enfoque monetario de la balanza de pagos

La demostracion de inconsistencia de la aplicacion del modelo de
enfoque monetaria de la balanza de pagos a la realidad de la economia
ecuatoriana, es valida para todas las economias que manejan una onda
inestable de comportamiento de sus variables econdmicas, por lo que no
se puede demostrar que el desequilibrio de la balanza de pagos sea el
reflejo del desequilibrio del mercado monetario interno. Su anélisis debe
rebasar ese nivel para ubicarse en el estudio de la dindmica productiva, y
no en el analisis monetarista que como demuestra la historia responde
mas a decisiones politicas.

Es que las variables de comportamiento que se derivan de la
organizacion de la produccion y su dindmica productiva, sirven de base
para explicar el comportamiento monetario de las demas variables, en
una interrelacion dialéctica y no scparadas unas de otras, como trata de
hacer aparecer el enfoque. Concebir el dinero y su movimiento como
derivado de las condiciones de produccion es vital para comprender la
dindmica interna de la economia y su sistema financiero nacional en
relacion con el sector exlerno.

Ninguna de las caracteristicas del mecanismo de ajuste por el
enfoque monetario de la balanza de pagos, con variacion del dinero en €l
corto plazo, pudo ser demostrada, por lo que tampoco se puede demostrar
empiricamente que el déficit o superavit de la B/P, se corrijan
automaticamente en €l mercado. Y no puede ocurrir por una razon
simple, el movimiento de la economia no esta dirigido por las fuerzas del
mercado, sino por la politica de Esltado implementada por los gobiernos
de turno.

8. Conclusiones

Las conclusiones estan referidas a los aspectos mas significativos
tratados en el presente capitulo, y son las siguientes:
LY

¢ El desarrollo de! monetarismo o teoria cuantitativa del dinero en la
época actual, ha adquirido vigencia a partir la rehabilitacion hecha por
Milton Friedman y los llamados nuevos monetaristas, quienes sin
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modificar la estructura basica de la teoria, plantean modificaciones de
forma, a efecto de proponer instrumentos correctivos de los
desequilibrios monetarios, que perturban el normal funcionamiento
del sistema de reproduccion capitalista.

Historicamente se ha demostrado, que el ajuste de la balanza de pagos
en opinion de algunos autores, no es un fenomeno nuevo, habiendo
sido desarrollado por las corrientes monetarista y keynesiana, las que,
de acuerdo al predominio histérico que tuvieron, sirvieron como
mecanismo correctivo de los desequilibrios externos, contribuyendo
de esa forma a la regulacion del sistema econémico, de conformidad
con las necesidades de acumulacion internacional del capital.
Podemos afirmar que desde David Hume y Ricardo hasta Friedman y
los “nuevos monetaristas”, ha estado latente el enfoque monetarista
para ajustar la balanza de pagos, diferenciandose solo, en las
condiciones historico-concretas y las circunstancias en que hubo de
aplicarse.

Desde el punto de vista keynesiano, el ajuste de la balanza de pagos sc¢
realiza en el corto plazo. utilizando como instrumento el tipo de
cambio flexible, proceso que tacilita una modificacion en la estructura
de la produccion, por la via de los efectos multiplicadores que el
empleo de las variables respectivas y la politica econémica imponen.
Los enfoques empleados en esta perspectiva son, el de elasticidades y
el de absorcion.

El enfoque monetario de la balanza de pagos, tal como sugieren sus
autores, ha sido aplicado sustentado en los supuestos: Pleno empleo,
economia pequefa y abierta, tipo de cambio fijo, economias
tomadoras de precios internacionales y la neutralidad del dinero.

Para el enfoque monetario de la balanza de pagos, los problemas de
desequilibrio externo. son estrictamente de caracter monetario, por lo
que, las medidas de politica economica para superarlos deben ser
también de cardcter monetarias.

Las proposiciones del modelo, no han tenido el éxito que se esperaba,
en cuanto a promover el equilibrio y la estabilidad econdmica
primero y elscrecimiento econémico después, de las economias
abiertas y pequefias en razon de que el tipo de cambio fijo, no sirvié a
la realizacién de transformaciones productivas al interior de las
economias;
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Por lo mismo, el enfoque monetario de la balanza de pagos aplicado
en América Latina, ha servido para asegurar la revaluacién del dolar a
costa de reducir persistentemente el poder adquisitivo de las monedas
nacionales de los paises de economia abierta y pequefia.

Por la forma de aplicacion del modelo, exigié de los gobiernos un
gjercicio autoritario del poder, lo cual trajo consigo un costo social
demasiado alto, que en muchos casos lesionaron los derechos
humanos mas elementales;

El creciente endeudamicnto externo ayudo a financiar la aplicacion
del modelo, con lo cual los paises centrales prestamistas, aseguraron
una renta a futuro bajo la forma de intereses y comisiones, a costa de
la reduccidn del poder adquisitivo de la poblacion con su secuela de
pobreza y pauperizacion de sus condiciones de vida;

Cuando surgen dificultades para la cancelacion de las obligaciones
por el endeudamiento cxterno o se deja de pagar con regularidad, se
provocaron politicas de choque fondomonetaristas, que agudizaron
con mayor crudeza los problemas economicos y sociales, llevando a
las economias al estancamicnto, la recesion y la crisis generalizada,
expresada por ejemplo en los altos indices de desnutricién,
desempleo, corrupcion y marginalidad;

Ante los desequilibrios econémicos persistentes €n América Latina y
con el fin de restaurar ¢l equilibrio de los mercados, se optaron por
politicas de choque como: reduccion del déficit fiscal con cargo al
gasto social; la devaluacion de la moneda nacional, para hacer
“competitivas las exportaciones™; modernizacion y achicamiento del
Estado; privatizacion de¢ empresas publicas; la liberacion de precios y
subsidios, para hacer mas compelitiva la economia en le mercado
globalizado; el control de la oferta monetaria, para evitar €l proceso
inflacionario; o, la elevacion de la tasa de interés, como mecanismo
para atraer capital extranjero.

Si revisamos con objetividad cientifica la historia econdmica y social
de América Latina y el mundo subdesarrollado, podemos afirmar que
ha sido el retraso cientifico y técnico, la baja productividad y el escaso
desarrollo de las fuerzas productivas, las causas principales de su
pobreza. Por ello, cualquier politica monetaria o fiscal, que no tenga
como objetivo la superacion de estos problemas, caera en el vacio.

En otra perspectiva, podriamos seguir lamentandonos de las
relaciones de dependencia hacia las economias industrializadas,
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también llamadas centrales, que nos imponen modelos de desarrolio
funcionales con sus intereses de acumulacion, y que se concretan ¢n el
deterioro de los términos de intercambio, el drenaje de divisas que
salen por la rentabilidad de su inversion directa, o por el creciente
servicio del endeudamicnto externo.

Consciente de esta realidad, es valido afirmar que la historia de
América Latina y de sus naciones, ha sido de persistente crisis, atraso,
pobreza e incertidumbre, motivados principalmente por el retraso
cientifico-técnico y la politica econémica erratica, que favorecié el
desarrollo de las fuerzas productivas internacionales, principalmente
de los paises industrializados, a costa de la pérdida de poder
adquisitivo de sus monedas;

Una economia sustentada en una moneda débil, no tiene posibilidades
de crecimiento, ni perspectivas de acumulacion para desarrollar sus
fuerzas productivas, por lo que se reproduce la crisis permanente,
manifestada en el deterioro de la calidad de vida de su poblacion, la
pérdida de competitividad del  sector empresarial 'y la
descapitalizacion del Estado;

La demostracion de aplicacion del modelo de enfoque monetario de la
balanza de pagos ¢n el Ecuador en los aflos 1950 1998, con énfasis en
1090, 1995 y 1998, contrastando con la informacion empirica
procesada, sirvio para validar el uso de modelos para predecir futuros
comportamientos, sélo sobre la base de supuestos, aplicables a
economias estables como las industrializadas;

Para el caso de las economias de la periferia, llamadas pequefias y
abiertas, el modelo no sirve, dada los altos niveles de fragilidad e
inestabilidad, por una parte, y por otra parte porque no son validos los
supuestos, como considerar que este tipo de economias son tomadoras
de precios; y

La definicién de ccuaciones como las planteadas en el modelo, no
permiten comprender ta csencia de los lenomenos econdmicos, pues
solo distrae el uso d supuestos sin explicar la forma como activan las
variables de comportamiento real. Por ello es mejor explicar desde
las ecuaciones (e comportamiento, porque es el movimiento real el
que determina el movimiento monetario.
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Capitulo V CONVERTIBILIDAD Y REESTRUCTURACION
PRODUCTIVA

La crisis economica y financiera del Ecuador como la hemos
descrito, es la prolongacion y profundizacion de un proceso permanente
de especulacion y desperdicio de recursos humanos y materiales a lo
largo de la historia. Recrea ¢l atraso, €l subdesarrollo y un ambiente de
tolerancia politica e institucional necesarios de superar. En esta
perspectiva, la propuesta que viene a continuacion tendra éxito, si se
constituye en un instrumento de debate vivo, que permita construir
propuestas y alternativas reales de solucion a los problemas que
coyuntural y estructuralmente enfrenta hoy el pais.

Con una nueva concepcion de la economia y su expresion
empirica, hemos logrado comprender y manejar nuevas relaciones
economicas como la exislente entre la produccion, el dinero y el
consumo, y de esta relacion, con los precios, el capital, el ahorro y la
acumulacién. Pero al mismo tiempo, analizando la naturaleza y
caracteristicas de la politica economica, hemos concluido que las
decisiones politicas son dcterminantes en la direccion que tiene la
actividad productiva en ¢stos momentos.

Asi por ejemplo, tradicionalmente los ejes del manejo de la
economia han sido 1a tasa de interés, el tipo de cambio y el nivel de
precios, y sus resultados siempre fueron con efectos retardados, menos
inversion, mas inflacién y alta devaluacion, desembocando el proceso en
una caida del empleo, la produccion, y situaciones recesivas como la que
experimenta hoy la economia. En la nueva perspectiva, los ejes de la
transformacion productiva son la acumulacion, la produccion y la
productividad, lo que desembocara en enriquecimiento empresarial y
mejora de la calidad de vida de la gente.

1. Reestructuracion productivay desarrolio tecnologico

Toda acci()n‘de politica econdémica tiene como trasfondo un marco
tedrico e historico de explicacion. Asi el modelo de convertibilidad es
una practica de politica econdmica que rompe con el esquema tradicional
que pone mayor énfasis, en la regulacion de corte monetarista y Su
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version actual de las cxpeclativas racionales. En nuestra perspectiva,
reproduce una politica productiva, y en gran medida, de corte keynesiano
y kalekiano, vinculada al movimiento del capital, lo que abre una
alternativa, que sirve de base al impulso de la produccion y la
productividad en las actuales circunstancias, como forma de asegurar un
crecimiento sostenido de las naciones.

La crisis recurrente de la economia ecuatoriana, caracterizada por
las fases de estancamiento, depresion y recesion, refleja una tendencia del
movimiento del capital dinerario a tornarse especulativo. El capital
dinerario, alimentado con clevadas tasas de interés ha dificultado su
transformacion en capital productivo, lo que ha facilitado su realizacion
en el campo especulativo por la via del acelerado crecimiento del
mercado financiero. Asi ¢l movimiento del capital tiene basicamente una
direccion: como capital dincrario: financiar actividades especulativas y
de consumo privado.

En estas circunstancias las politicas de estabilizacion para regular
las fluctuaciones economicas. no han estado dirigidas a asegurar un
movimiento de transformacion productiva basado en el movimiento del
capital, sino que con ¢l mancjo de las variables monetarias desde el
mercado, se ha buscado controlar los niveles agregados de produccion,
desempleo, precios y comercio mundial.

Explicar la dinamica de la economia desde el movimiento del
capital y su proceso de acumulacién como lo vimos en el segundo
capitulo, es centrar ¢l andlisis en la fuente de produccion y empleo. A
esto hay que afiadir el avance teenologico aplicado a la produccion que
refleja los niveles de productividad de la fuerza de trabajo, que provoca
un mayor enriquecimicnto del pais, del sector empresarial y
consiguientemente un mcjoramiento de las condiciones de vida de la
poblacton.

En efecto, la creatividad, la innovacion y los cambios tecnologicos
aplicados a la produccion, clevan la productividad del trabajo, generan
ahorro para asegurar un proceso sostenido de acumulacion para el
enriquecimiento nacional. Solo desde este reconocimiento sera posible la
transformacion del pais. Pucsto que desde alli todo cambiara. Cambiaran
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los hébitos de consumo, prefiriendo la calidad y lo mas Gtil a la vida,
rechazando lo superfluo e improductivo, cambiardn las politicas
individuales y colectivas para hacer .mejor las cosas, se realizard un
trabajo ahorrador de espacio, tiempo y energia, basado en lo mas
desarrollado de la tecnologia de punta. Esto genera ahorro, eleva la
productividad y mejoran los ingresos de las empresas y las personas.

Es cierto gue la posicion del Ecuador depende de sus recursos
humanos y materiales, del potencial productivo, de la naturaleza de los
mercados y su posicion competitiva en el escenario internacional. Que
hay todo un abismo de distancia que lo separa de los méas avanzado de la
ciencia y tecnologia. Pero esta ventaja debemos tomarla como una
oportunidad para cambiar y transformar, Por ejemplo la caida de los
precios de materias primas y e! petroleo, en un primer momento afecta
nuestra balanza comercial, pero vista positivamente, crea las condiciones
para con mayor agresividad diversificar el valor de uso de nuestras
exportaciones.

Hay que aprender de otras experiencias. En ¢l Japon una nueva
fabrica es renovada cada 5 o 10 afos, mientras en el Ecuador tarda 40, 50
o mds afios para renovarse, lo cual demuestra la diferencia que debemos
superar. Si la diferencia hoy estd entre el desarrollo y el atraso, pues en
nosotros esta la decision de destruir constructivamente el atraso, de
transformarlo en desarrollo. Para el sector empresarial es vital hoy por
ejemplo crear o mejorar si lo tienen, su departamento de investigacion y
desarrollo.

Las cosas nuevas que se hagan deben incorporar nueva tecnologia,
pero seguimos manejando lo viejo. En la erade la informacion satelital se
construyen obras fisicas de cemento que son verdaderos monumentos a la
mediocridad. Ni siquicra las instituciones universitarias, le han dado una
funcién productiva a Internet para el desarrollo de la informacion y las
comunicaciones. El sector publico, construye carreteras para cuatro o
cinco afios, pues sg daiian en cada fendmeno de El Niiio. ;{ Acaso en otros
paises no existen fenomenos naturales? Los hay pero con otras
connotaciones, como lo fue el huracdn MITCH, que fue mucho mas
devastador que El Nifo, pues produjo mas victimas humanas en Centro
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América y el Caribe, que las que en otra fecha se produjeron en el resto
de América Latina.

2. Integracion al mercado mundial

La nueva estructura econdomica mundial caracterizada por la
apertura y la globalizacion de la produccion, distribucion y los circuitos
financieros; el desarrollo de la informacién y la comunicacién con
Internet; el desarrollo de las empresas multinacionales y sus alianzas
estratégicas; los cambios en la division internacional del trabajo; la
magnitud de la composicién y diversificacién del comercio mundial; el
desarrollo de la actividad terciaria y la creciente mundializacién de la
investigacion, la capacitacion y el desarrollo del recurso humano;
constituyen oportunidades para emprender procesos nuevos de
integracion y ransformacion productiva.

Existen condiciones que debemos aprovechar. Pues por una parte,
la sobreproducciéon de mercancias que no pueden scr realizadas por el
mundo industrial, cuya oferta crecié sin capacidad de demanda, ante la
reduccion de capacidad de consumo del mundo subdesarrollado, necesita
abrir nuevos mercados o ampliar los existentes, para su realizacion. Los
altos aportes que hacen los potenciales demandantes de esa
sobreproduccion, por el pago de la deuda exierna impide contar con
recursos para dinamizar la demanda interna. En el Ecuador alrededor del
45 % del presupuesto gencral del Estado se destina a este menester.

Por otra parte, hay inmensos stocks de recursos financieros en
manos de los paises industriales. cuyos millones de tenedores buscan
seguridad y altos benelicios con sus inversiones, pero que no encuentran
espacio seguro para aplicarlas, ante los evidentes estados de inestabilidad
politica y/o sistemas de corrupcion imperantes en las naciones con déficit
de liquidez.

Exceso de liquidez y crisis de realizacion de mercancias en el
mundo industrial por una parte, frente al déficit de liquidez y 2 la falta de
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capacidad de compra en los paises subdesarrollados por otra, es una
contradiccion superable sobre la base de un gran acuerdo de coricertacion
e integracion mundial, para evitar el colapso financiero de la economia
internacional. Grandes torrentes de recursos financieros pueden fluir a las
economias periféricas para transformarse en inversién productiva
generadora de empleo, a la vez que altos niveles de rentabilidad
regresaran a las economias centrales de forma compensatoria. Asi
mismo, la condonacion de la deuda externa por ejemplo, puede ampliar la
demanda efectiva de la periferia para los productos abarrotados en las
economias centrales.

Pero es notorio que, el movimiento del capital internacional se
vuelve cada vez mas especulativo, la inversion de cartera es cada vez mas
volatil, y recorre el mundo financiero desestabilizando las economias
nacionales. La politica fondomonetarista empuja el aumento de las tasas
de interés, para hacer atrayente la inversién extranjera en la economia
nacional, en tanto y cuanto la tasa de interés doméstica supera con 10, 20
0 50 puntos a la tasa de interés internacional. La inversion externa no
llega, mientras se desestabilizan y se vuelven mas recesivas las
economias nacionales.

Asi, el capital internacional especulativo genera un efecto
propagacion, arrastrando a todas las economias del mundo. El efecto
tequila de México de fines de 1994 y comienzos del 95, se propago como
efecto tango en Argentina, luego paso al Sudeste Asiatico iniciandose en
Tailandia, vino el colapso de la economia rusa, se generaron efectos
recesivos en Japén, y en América Latina la crisis ya comenzo con los
acontecimientos del afo 1998 en Brasil y de inicios de 1999 en Ecuador.

Todo apunta a una generalizacion de la crisis financiera mundial,
lo cual generaria una catastrofe, si no s¢ toman medidas oportunas para
reactivar la actividad productiva del mundo, transformando el capital
especulativo en capital productivo. Solo Ja integracion a la produccion y
mercado mundiales permitira emprender un desarrollo cientifico y
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técnico para desarrollar las fuerzas productivas y reaimente transformar
el aparato productivo,

La estrategia es desarrollar nuevas relaciones de intercambio
comerciales, financieras y monetarias, para no solo vender mercancfas,
sino también exportar dinero, cambiando de esta manera las relaciones de
alto endeudamiento, de déficit en la balanza en cuenta corriente de la
balanza de pagos permanente, favoreciendo la repatriacion de capitales y
el ingreso de capital fresco para la inversion productiva. Las nuevas
politicas de integracion del Ecuador con el mundo deben ser:

¢ Insertar al Ecuador en el mundo mediante un agresivo proceso de
integracion, valorando a su gente y su potenciala productivo,
haciéndolo altamente productivo y cficientcmentc competitivo.

¢ Crear una moneda estable y segura, con suficiente poder adquisitivo
que dé seguridad a las personas y al sector empresarial, que sea
instrumento de conversion y elemento de estabilidad econdmica y
politica, que atraiga la inversidn extranjera.

¢ Generar ahomro para la inversion productiva, con destruccion del
desperdicio, innovacion y mejoras tecnologicas;

¢ Cambiar la estructura de la deuda externa, reduciendo su monto a la
minima expresion, mediante la compra y recompra en el mercado
sccundario, para oricntarla ¢xclusivamente a [a inversion productiva;

¢ Convertir la cuenta comriente deficitaria en superhabitaria, con la
apertura de nuevos mercados y la diversificacion de la produccién con
tcenologia dc punta, quc incremente las exportacioncs, substituya
importaciones, especialmente de materias primas, y aumente el valor
agregado tanto del componente exportado como del consumo
doméstico;

¢ Integracion de nuestro potencial productivo a la empresa
transnacional, para adaptar su tecnologia avanzada a nuestras
necesidades de transformacion productiva, reconociendo que su
excedente financiero es el ahorro externo que va ha generar mas
fuentes de empleo, aumentar la producciébn y hacernos mas
compctitivos cn cl cscenario de la cconomia cntrelazada que
caracteriza hoy la globalizacion de la economia mundiai;
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¢ Un estado moderno con una moneda estable son fuente de confianza y
atraccion del ahomo externo que viaja sin rumbo cierto para ser
invertido de manera productiva.

La dinamica del mundo entrelazado de hoy, exige la integracion
de las naciones en todos los campos de la actividad econémica y politica.
No hacerlo significa marginarse de Ia historia y perder las perspectivas de
desarrollo desde la transformacion productiva, Hay que romper con los
dogmas del pasado e intentar construir un futuro de riqueza incierto, pero
necesario para romper con siglos de pobreza y atraso, que infamemente a
reducido la calidad de vida de la poblacion. '

3. Politica econémica y reestructuracion productiva

El andlisis de la politica econémica aplicada en el Ecuador,
descubri6 la construccion y vigencia de un modelo econémico
cspeculador, cuyo sistema financicro no dispone de la base productiva
suficiente para realizar sus actividades, con capacidad para enfrentar la
crisis de recuperacion de cartera, y poder dar continuidad a su
movimiento especulativo, dinamizando los créditos. La falta de liquidez
del ststema lo impide.

Los instrumentos monetarios tradicionales basicamente tratan de
reducir y eliminar el déficit fiscal, devaluando la moneda nacional,
reduciendo la reserva monetaria internacional, aumentando el
cndcudamicnto externo y afectando el salario real y la ganancia de las
empresas. Con ello deteriora la calidad de vida de la gente y reduce los
niveles de acumulacion de las empresas, creando mas desempleo y mds
recesion.

Asi vemos que por coincidencia, el mismo gobierno de Ia
Democracia Popular, trata de reeditar los nefastos hechos del periodo de
1982 al 84, pretentiendo privatizar las pérdidas del sector financiero,
cargdndolas al pueblo ecuatoriano, por medio de la creacion de impuestos
y demas instrumentos de politica econémica tradicionales. Se trata de
premiar con creces la especulacion, que fue el motor de destruccién de la
economia en los ultimos veinte afios.
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Otra cosa secria que se instrumente un plan de transformacion
productiva serio, donde por una parte, se rescaten y limpien los balances
de las empresas productivas pequefias y medianas, que demuestren
honestidad en su desarrollo, produciendo para el mercado interno y/o
externo; y por otro lado, se rescaten y impien los balances de las grandes
empresas, con base productiva competitiva en el ambito internacional, o
decida incorporarse a este proceso por medio de una reingenieria de
procesos con tecnologia de punia.

Para ello, debera implementarse una politica econOmica
esenciafinente productiva, que en el campo tedrico redefina los conceptos
convencionales derivados de Ia ccuacion cuantitativa del dincro MV =
Py, exphcandolos desde las ecuaciones de comportamiento productivo
del Producto Interno Bruto y sus derivadas: consumo, inversion, gasto,
cxportacioncs, ctcéicra.

También debe concebir la estabilidad monelaria como objetivo de
politica econdmica, basado en una moneda dura, para lo cual se dcbe
asumir un tipo dc cambio fijo cn la relacion de nucstra moncda con cl
patron monetario internacional. Tarea posible, solo en el marco de una
estratégica productiva que ubique el nivel de precios y la tasa de interés a
niveles internacionales, (al como lo supone el enfoque monetario de la
balanza de pagos, pero que en la nueva perspectiva es una condicion real.
Adicionalmente deberan tomarse las siguientes medidas:

¢ Que ¢l Estado asuma la direccion de la economia, generando las
pautas de organizacion de la produccion, su planificacion y direccion
cicntifica, a tono con ¢l desarrollo de la cicucia y la tecnologia
universal;

¢ Que se defina como pelitica de Estado, la estabilidad monetaria con
una relacion de cambio fijo respecto del délar. Como el tipo de
cambio fijo debe ser un resultado del desarrolio de las fuerzas
productivas y del ‘grado de integracion de la economia ecuatoriana al
mercado mundial, deberd iniciarse con un proceso de dolarizacion;

¢ Desarrollo de una politica productiva de alto contenido agregado, que
incorpore lo mas avanzado del conocimiento cientifico, que eleve la
remuncracion de Jos factores productivos cn corrcspondencia con sus
niveles de productividad, con lo cuat mejora el salario real y se
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ascgura niveles sostenidos de acumulacion para elevar la produccion y
reducir el desempleo;

¢ Austeridad fiscal, y organizacion presupuestaria con relacion a las
necesidades de transformacion productiva y del desarrollo social,
especialmente en los campos educativo y de salud;

¢ Politica alimentaria que de prioridad a la produccion de bienes basicos
para el consumo doméstico;

¢ En el marco de la globalizacion construir un Estado moderno, estable
y altamente competitivo, que genere confianza y seguridad, que sea
capaz de destruir toda forma de desperdicio y sea fuente de
generacion de ahorro para ¢l enriquecimicnto nacional:;

La aplicacion gradual de los principales instrumentos de politica
economica, especialmente en las areas fiscal, monetaria, cambiaria y
crediticia scntardn las bascs para la implcmentacion de un proccso dc
convertibilidad eficaz, basada en la produccion y la productividad. El
proceso de dolarizacion de la economia, como lo proponeinos luego, sera
el periodo de (ransito obligado a decidir. Esto significa, la
mmplementacién de una politica econdmica distinta, que tiene como
objetivo cstratégico la transformacién productiva del pais Y su sistcina
empresarial,

4. El papel del sector privado y su tarea de reestructuracion
productiva

Asi como la famnha es la célula fundamental de la sociedad, la
empresa es la célula fundamental de la econoinia, y por lo mismo en la
organizacion cinpresarial csta la fucnte del cnriquecimicnto nacional yel
desarrollo social, pues, es en la unidad productiva donde se funden el
trabajo y el capital para juntos y de manera adecuadamente articulada
generar los bienes y servicios que necesita [a sociedad para su
subsistencia y desarrollo. En el régimen capitalista de produccian, la
mayoria de las emprcsas son dc propicdad privada, y debido a la
reduccion de la actividad del Estado at nivel de prestador de servicios, la
base de la produccion de bienes y servicios esta en manos privadas.

St bien el objetivo Gltimo de toda organizacion es el bienestar
social, el objetivo econdmico es oblener una ganancia, hacer rentable su
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capital invertido. Con una moneda inestable Ja renitabilidad de la empresa
no esta garantizada, por lo que se hace indispensable disponer de una
moneda dura que mantenga un tipo de cambio fijo frente ai patron
monetario internacional. Puesto que la caracteristica de la economia en
los altimos 20 aiios ha sido mantener un tipo de cambio flexible, con una
O que otra variante, las empresas han vivido el sindrome de la
incertidumbre, no han tenido incentivos para expandirse, y por el
conirario se han contraido, han exportado sus capitales o han quebrado.

EI' tipo de cambio fijo garantiza la dolarizacion y |l
convertibilidad, compradores y vendedores conocen las reglas del juego y
actuan racionalmente, al haber estabilidad, Pues asi, los agentes dcl
intercambio mercantil saben lo Que transan, cuando, como y en que
condiciones lo hacen. Adicionalmente, el tipo de cambio fijo garantiza
una baja cn la tasa dc interds que incentiva la inversion productiva, la
eslabilidad de precios mejora el salario real y la ganancia empresarial por
el mejoramiento de la productividad de los factores productivos. ;Cuales
son las medidas mas importantes que factlitan la intervencion del sector
privado en la reestructuracion productiva del pais?

¢ El Estado y con él las fuerzas del mercado garantizan una rentabilidad
al empresario por encima de la inflacion (uc es cercana a cero, pero al
mismo tiempo una tasa de ganancia mayor a la tasa de interés
existente en le mercado de portafolios;

¢ El sector privado debe rcalizar un balance de divisas para determinar
con precision el déficit o superavit  enlie  exportaciones e
importaciones.

¢ El Estado debe premiar la eficiencia demostrada por una balanza
comercial favorable, donde las cxportaciones superen a las
importaciones. De esta manera se garantiza que la empresa
ccudloriand vinculada al mercado mundial, sea altamente productiva;

¢ Para las empresas de balanza comercial deficitaria, se debe realizar
una programacion ordenada de reconversion productiva, tanto en el
orden tecnolégico como administrativo, para convertirlas en unidades
dc produccion altamente compctitivas y supcrhabitarias cn divisas;

¢ El Estado y el sistema financiero deben apoyar el proceso de
reconversion productivo vy desarrollo tecnologico, con politicas
especiales de alto contenido productivo;
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+ Las empresas en estas condiciones producen a coslos decrecientes, se
vuelven mas eficientes y corresponsables del déficit o superavit en la
cuenta corriente de la balanza de pagos;

¢ Con un balance superavitario, las empresas ganan mas, autofinancian
sus importaciones, contribuyen al mejoramiento de las reservas
internacionales y generan excedentes para el enriquecimiento
nacional;

Con la responsabilidad y la participacion compartida enire el
Estado, el sector empresarial y la sociedad civil se buscard la
prescrvacion de la vida, ¢l cuidado y la protcecion dcl medio ambiente.
Asi mismo, se creardn las condiciones para redefinir los objetivos y las
politicas empresariales, en la realizacion de su mision, de servicio a la
comunidad, ascgurando su supervivencia, como organizacion integrada
por los trabajadores y sus propietarios.

5. La dolarizacion come transito a la convertibilidad

Si realmente se quiere resolver los problemas del pais, en cuanto a
reducir el déficit fiscal y el de la balanza de pagos, controlar el
crecimiento del nivel de precios y Jla tasa de interés a niveles
infernacionales, aumentar la produccion con eficiencia y productividad,
habra de emprender procesos estratégicos de transformacion productiva,
sobre la base de una politica econémica productiva que de al traste con la
que convencionalmente se ha venido aplicando.

En la perspectiva planicada, los objetivos de transformacion
productiva deben guardan correspondencia con las necesidades de
desarrolio de Ia sociedad en su conjunto, lo cual quiere decir, que se debe
emprender un proceso de crecimiento econdmico sostenido, que sirva a
elevar ¢l nivel de vida de la poblacion y asegure al mismo tiempo un
proceso de acumulacion permanente del sector empresarial, para
aumentar la inversioh, el empleo, la produccién y la productividad.

Lia generacion de inversion esta condicionada a un objetivo vital
del desarrollo, que es el de producir ahorro. Pues el ahorro af
transformarsc cn inversion da continuidad al proccso productivo. Las
naciones que han logrado sobresalir, dimencionarse en crecimiento y
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desarrolio, es porque han ahorrado y junto con ello, como una forma
también de generar ahorro han revolucionado la ciencia y la tecnologia,
la mtsma que aplicada a la produccion, ha facilitado su enriquecimiento.

La transformacion productiva, la generacion de ahorro, el
crecimiento empresarial y el aumento del salario real basados en el
incremento de la productividad, sélo serd posible si como condicion
estratégica se dispone de una moneda dura, segura y estable. Como al
momento no se da, la situacion de riesgo e incertidumbre ahuyenta toda
posibilidad de ahorro e inversion e incluso de produccion. El desenlace es
el cardcter recesivo de la estructura productiva del Ecuador, determinada
fundamentalmente por las medidas de politica econdomica de corte
esencialinente  monetaristas que estd tomando el gobiemo de la
Democracia Popular.

Para superar la crisis debemos desarroliar una estrategia de politica
nueva. El objetivo es la convertibilidad, pero ¢l camino estratégico de
carto plazo para ir hacia alla es la dolarizacion. Se trata de legalizar lo
que de hecho ya existe. En el cuadro 4 demostramos que al ailo 1998 el
33.5 por ciento de la liquidez del sistema estaba dolarizada, y conste que
un aiio antes era el 27.8 por cienlo, y en el aiio 1990 solo fue el 4 por
cuento, por lo que se aprecia que la tendencia sera creciente. Asi mismo
vimos que el cuasidinero de depositos en moneda extrajera, en 1998
represento el 142.2 por ciento respecto del medio circulante. Esto
demuestra que todo mundo en e! sistema financiero nacional, busca
protegerse de la recesion y su secuela de devaluacion, inflacion, aumento
de la tasa de interés y creciente desempleo.

Ademas, es conocido que mas de 20.000 millones de dolares se
encuentran en el exterior, segin denuncias hechas en los medios de
difusidn colectiva; alrededor de un millon de personas viven en el
exterior, que envian remesas de délares a sus familiares en el Ecuador;
los bancos, las emprésas y las personas para protegerse de la recesion, los
sucres que alcanzan recaudar por diferentes conceptos los transforman en
dolares y si pueden los sacan del pais; casi todas las transacciones
importantes se encuentran dolarizadas en el comercio de bienes raices,
vehiculos, maquinarias, equipos ¢ insumos, los servicios hoteleros,
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educativos y de todo orden. Incluso los contratos de obra fisica o de
trabajo se transan en dolares.

¢En estas circunstancias, no es mejor legalizar la dolarizacion de la
economia impulsando la creacion de la zona del délar, como lo estan
hacicndo los paiscs curopcos con al EURQ? ;Acaso pronto Asia no lo
hara con el yen japonés? El desarrollo de los bloques econdmicos
continentales refleja la tendencia de la integracion, y la construccion de
zonas de influencia dominadas por la circulacién de una moneda Gnica.
¢Por qué no acelerar el proceso en Ameérica y en el Ecuador? Veamos
algunos eclementos para instaurar un proceso de dolarizacion de la
economia ecuatoriana:

¢ Como premisa debe darse una decisién politica para parar la
especulacion, con la misma moneda con la cual se especula: el dolar;

¢ Conlleva la decision de una destruccion constructiva para transformar
el caracter especulativo del Sistema Financiero Nacional en un
instrumento de financiamiento de la produccion y su reestrucluracion
productiva;

¢ Realizar una negociacion politica de un Estado con otro Estado, donde
et Gobierno del Ecuador negocie con el de los Estados Unidos, para
que ¢ste nos preste una cantidad de dolares equivalente al valor del
total de liquidez en moneda nacional que tiene el sistema financiero
nacional, integrado por el medio circulante y el cuasidinero existente
al momento de la transaccion;

¢ Los ddlares se consiguen prestados de la Reserva Federal de los
Estados Unidos, garantizados por la Reserva Monetaria Internacional
y el cuasidinero en moneda extranjera existente en el sistema
Tinanciero nacional;

¢+ E! Banco de la Reserva Federal se encargara de monilorear el
movimiento de dolares en el pais a través del Banco Central del
Ecuador; .

¢ La dolarizacion implica la transformacion de todos los precios
relativos de sucres a dolares, de todos los bicnes y servicios,
incluyendo los salarios a una cotizacion dc 10 mil sucres por dolar;

¢ Al parar a raya la  especulacion bancaria, la competencia y la
productividad seran el motor de la subsistencia, crecimiento vy
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desarrollo del sector empresarial, del Estado y de la sociedad en su
conjunlo;

¢ El cambio de la estructura productiva facilitara la diversificacion de
valores de uso para la exportacion, con lo cual se creara la base
productiva generadora de divisas que soporte primero la dolarizacion
y luego 1a convertibilidad;

¢ La crisis financiera del pais, y el congelamieuto de los depositos ¢
inversiones a plazo, constituye una excelente oportunidad para
dolarizar la economia. No hacerlo significa agudizar los problemas,
ante un posible descongelamiento que hard reventar el sistema de
forma imprevisiblc.

4 La dolarizacion es la Gnica salida con inyeccion de divisas para anclar
el tipo de cambio en el nivel mas bajo posible, y desde esa base dirigir
un proceso de reestructuracion global

¢ En fin, la dolarizacion es lo mas humano, porque alarga el tiempo de
reconversion  en  condiciones  competilivas  para  produclores  y
consumidores, sobre la base de una moneda estable.

En ¢l mediano y lago plazo sc dcben introducir procesos de
reestructuracion productiva en la economia, en la politica para la
modernizacion del Estado, y especialmente en el sisiema empresarial,
que a nivel microecconomico es el instrumento fundamental del
crecimiento v desarrollo del pais.

6. La convertibilidad como politica de produccion y productividad

En el mundo abierto y globalizado que vivimos, la convertibilidad
se ha converlido, en la inica estrategia valida de mediano y largo plazo
para transformar productivamcntc la cconomia ccuatoriana, cnfrentando
la crisis que con mayor énfasis y secularmente soportamos desde el afio
1982. Recrea al mismo tiempo, las condiciones humanas, materiales y
financicras para cl crecimicnto y desarrollo del pais.

S
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La estabilidad es condicion basica para la produccion, pero a la vez
la produccion misma crea estabilidad. En la economia mercantil la
estabilidad es sinonima de una moneda fuerte y segura, por ello lo que
necesita ¢l pais con urgencia es crear este tipo de moneda, la que en
relacion con la moneda extranjera debe tener una relacion de tipo de
cambio fijo.

Aunque se diga que la convertibilidad es una camisa de fuerza,
quc obliga a la autoridad publica, al sistema empresarial y a la sociedad
en su comjunto a integrarsc a un proceso nucvo de produccion y
productividad, en una economia de capitalismo atrasado como la del
Ecuador, no hay ofra forma de asumir la nueva tarea. Como que es una
necesidad revestida de obligatoriedad para lograr el objetivo de
estabilidad, crecimicento y desarrollo.

6.1 Producir para la vida

La razon de nuestra existencia es el hombre, la humanidad, vy el
medio para su sustento y desarrollo es la naturaleza, valiéndose de lo que
su inlegracion crea: el conocimiento. En otras palabras, la vida de la
gente depende de la produccion, bajo la direccion del poder del
conocimiento. Lo que se trata es entonces de producir riqueza para el
futuro, para la vida. En esto, todos coincidimos, pero no estan estos fines
en nuestro accionar diario, los hechos demuestran que no es asi.

En la bisqueda de soluciones a estos problemas, historicamente ba
cslado cnfrentado ¢l mundo de la produccion  frenie al mundo de la
cspeculacion. La practica productiva y la politica ccondmica, con la
concepeion tedrica que la sustenta en el Ecuador, orientd todo el proceso
a desarrollar en los iiltimos veinte aiios, un sistema econémico, social y
politico esencialmente especulador. Por ello, la unica estrategia valida
para transformar esta situacion es la convertibilidad.

A

6.2 ;Qué es convertibilidad?

En sentido convencional, es hacer de la moneda nacional un
instrumento de fiacil transformacion cn otra moncda, o darlc a una
moncda cl poder para scr convertida a otra moncda u oro, lo cual supone
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que no debe haber variacion o pérdida de valor en el tiempo. Asi, un
dolar que se iguala con un nuevo sucre, mantendra esa igualdad, siempre,
en tanto y cuanto las condiciones de convertibilidad asi fo determinen. Si
el concepto queda en enunciado, se convierte en ideologia, que
Justamente es lo que combatimos, y si, a pesar de aplicarse una politica
de convertibilidad, los problemas continiian, o se agudizan, por que todo
es posible, enlonces insistimos, a pesar de la convertibilidad, seguimos
especulando y destruyendo la produccion.

En sentido productivo, que es el objetivo de nuestra propuesta,
convertibilidad cs la pucsta en vigencia de una-politica de incremento
sostenido de los niveles de productividad a tono con ¢l desarrollo de la
ciencia y la tecnologia. Esto implica revolucionar las fuerzas productivas
de la macion, potenciando mas su productividad, elevandonos cn
competitividad. Aqui nos involucramos todos, la persona, la familia, la
empresa, el gobierno, todos y absolutamente todos cambiamos y nos
hacemos mas productivos.

6.3 Los justificativos impulsyres del cambio

Lo mds dificil es romper con el pasado de pobreza y subdesarrollo,
de mediocridad y atraso. El miedo ha hacer cosas sucvas, a enlrentar
nucvas rcalidades, a scr productivos y compctitivos, a ser gencradores de
nuevos conacimientos, a veces es nas grande que la voluntad, decision y
audacia, de asumir riesgos y convertirnos en ganadores. Iiste es el primer
Justificativo 'y el mds nmportanie para nnpulsar el cambio.
Adicionalmente podemos citar un sinnimero de razones no mcnos
importantes:

¢ Sc¢ han ensayado propuestas de todos los gobiernos desde la
restauracion  de  la democracia cn 1979, dc  institucioncs
intcrnacionales como ¢l FMI o ¢l Banco Mundial, dc Organismos de
planificacion nadional y ministerial, de las universidades y centros de
investigacion cientifica, de las organizaciones sindicales, de las
camaras de la produccion y en fin de los tedricos de la economia, y los
resultados siempre fueron negativos;

¢ Hay que romper con los paradigmas tradicionales que sustentaban
recctas de politica ccondmica contractivas y hasta recesivas, al utilizar
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como ejes de la politica econdmica el fipo de cambio con devaluacion,
el nivel de precios con inflacion y el aumento de 1a tasa de interés con
destruccion del aparato productivo y la generacion de desempleo;

¢ La distribucion regresiva del ingreso hizo que del conjunto de
remuneraciones los trabajadores participen del 34.4 por ciento del
total en 1970, para pasar en 1990 al 15.8 y en 1995 al 17.2 por ciento,
lo que provoco la caida de la demanda efectiva y con ella la
produccion y el empleo;

¢ La destruccion del sistema de precios provocada por la politica
ccondmica crratica, viciada de corrupcion favorable a un acelerado
proceso cspeculativo;

¢ La salida de capitales para deposilarios con mayor seguridad en el
extranjero, y el retiro de inversiones del sistema productivo para
ubicarlo en el sector financiero;

¢ El alto costo social que signilica mantener una situacion de caos
economico, de nnpadica corrupeion en todas las instituciones del
istado, incluyende a determinados grupos del scctor empresarial
privado;

6.4 Las premisas de la convertibilidad

En sentido transfigurado, la convertibilidad ¢s la equiparacion del
tipo dc cambio dcl nuevo sucre con respecto al dolar, y donde el sucre
compitc dc 1gual a igual con cl délar cn términos de beneficios y costos.
Algunas de las premisas generales tradicionaimente consideradas son: La
apertura generalizada de la economia, especialmente del comercio
exterior; la desregulacion de la actividad econdmiica; la privatizacion de
empresas publicas; la reduccion del tamafio del Estado; y la creacion de
un nuevo sistema monetario basado en la convertibilidad.

Algunos ¢jemplos de esas propueslas tradicionales serian: En lo
faboral, facilitar la flexibilizacion de las contratacioncs salariales,
desindexandolos de'la inflacion y la devaluacion; En lo fiscal, facxhtar
una reestructuracion tributaria sobre la baqe de las necesidades
presupuestarias para mantener el equilibrio entre ingresos y egresos, que
permitan dar solucion a las principales necesidades de la poblacion en
cuanto a los scrvicios basicos como cducacion, salud y reercacion; En lo
financiero, mayor control de la autoridad monetaria sobre el sistema
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financiero nacional especialmente en la inversién de capitales y el
manejo de sus reservas '

Pero no solo es eso, sino que Tundamentalmente, y es lo que
diferencia de la concepcion tradicional, por convertibilidad se entiende
un proccso perinancate y sostenido de aumento de la produccion y la
productividad en términos competitivos, sobre la base de una moneda
dura y estable, o sea una relacion de tipo de cambio fijo del sucre con
respecto al patron hegemonico internacional que es el ddlar de Estados
Unidos. El aumento de la productividad basada en el desarrollo de la
educacion, Ia produccion del conocimiento y su aplicacion técnica a la
produccion, es otra de las premisas. De igual forma, debe haber la
voluntad y decision politica por parte de la autoridad gubernamental para
disciplinar con el ejemplo, a la sociedad, a las organizaciones y a la
burocracia que colabora cn sus decisioncs.

Toda la politica econdinica debe estar volcada a sentar las bases
instrumentales para facilitar la aplicacion del proceso de convertibilidad,
con politicas productivas cn ¢l orden fiscal, monctario, cambiario,
credilicio, de comercio extertor, de tratamiento al capital extranjero, etc.
En otras palabras debe darse un marco legal de apoyo a la produccion y
de incremento a la productividad. Esas otras premisas serian:

+ Establecimiento de la estabilidad monetaria con tipo de cambio fijo
que iguala el nuevo sucre con el dolar, como sustento de estabilidad
ccondmica, social y politica:

¢ Emision monetaria con ¢l respaldo exclusivo de la Reserva Monelaria
Internacienal, garantizada por la politica de convertibilidad;

¢ Agresiva modernizacion tecnolOgica, sobre la base del desarrollo
cientifico y técnico, sustentado en la reestructuracion del sistema
educalivo, especialmente del nivel superior, que debe ser convertido
cn productor de propuestas de inversion productiva para utilizar
racionalmente clinmenso potencial productivo del pais;

¢ Mantenimiento del equilibrio fiscal como politica de Estado, para
gastos exclusivos de acuerdo a los ingresos, capitalizande un fondo de
garantia para casos de emergencia;

¢ Creacion de condiciones legales, comerciales y financieras de
tratamiento al capital extranjero, para atraerio hacia inversiones
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productivas generadoras de mayor valor agregado como la
agroindustria, la mineria o el turismo;

¢ Reestricturacion de la deuda exlerna, incluyendo su capitalizacion y
su conversion en inversion productiva;

¢ Organizacion del capitalismo popular bajo el sistema de organizacién
de empresas andnimas, basado en la privatizacion de las empresas del
Eistado y la reestructuracion productiva de las empresas privadas con
problemas de capitalizacion;

¢ Elaumento de la productividad, con eficacia y eficiencia, basada en la
produccion de rendimientos crecientes y costos decrecientes, deben
ser los impulsores de la reestructuracion del sistema cmpresarial, def
mejoramiento de la calidad de vida de la gente y de fa construccién
del nuevo pais.

6.5 Convertibilidad, productividad, acumulacién y crecimicnto

No es nuevo sostener que la productividad del trabajo es 1a fuente
del enriquecimiento- personal, familiar, empresarial y nacional. 1.0s
dogmas ideologicos que pusieron una cortina de humo a la interpretacion
cientifica de este lenomeno econdmico y social han caido. La
productividad es la forma cientifica de organizar la produccion, para
aprovechar el potencial productivo humano basado en el desarrollo del
conocimiento, para aprovechar también la capacidad productiva de las
maquinas, equipos y adelantos tecnolégicos, es utilizar el desperdicio
para generar ahorro, es aprovechar ¢l tiempo disponible para crear,
imovar y crecer, y es desarrollar el nivel cultural y material de la
sociedad.

Tradicionalmente la acumulacion ha sido impulsada por el
deterioro del salario real, lo cual a reducido el nivel de demanda, y con
ello 1a produccion y el empleo, agudizando la crisis. Hoy tenemos que
acumular aumentado,la ganancia pero sobre la base de la productividad y
la competencia, con lo que, a la vez que se acumula, se eleva el salario
real y la demanda agregada, impulsando la produccion y el nivel de
empleo, creando las condiciones para dar continuidad al proceso a través
de la acumulacion.




158

Con la acumulacion, independieniemente que sea privada o
publica, pero que sea eficiente, eficaz y altamente productiva, ganan
propietarios y accionistas de las empresas, pero a la vez ganan los
trabajadores, gana el Estado, y gana la nacion. Es un proceso irreversible
en su tendencia, pero redistribuidor, en tanto y cuanto el proceso de
concertacion e integracion social, nos lleva al desarrolio de nuevas
formas de organizacion empresarial e infegracion productiva,
determinadas por el desarrollo del recurso humano y su conocimiento.

Frente al proceso de destruccion del poder adquisitivo de las
monedas nacionales en América Latina y el mundo subdesarrollado, que
ha socavado incluso los cimicntos del capitalismo industrial, quc
paralelamente ha amasado grandes excedentes financieros, se impone una
politica diferente, un cambio profundo: Transformar el caracter
cspeculativo que caracteriza hoy al movimicnto dcl capital nacional ¢
internacional, en la fuente de financiacion de procesos productivos
nuevos y mejoramiento de los existentces,

La mejor forma de hacerlo ¢s definiendo una politica nucva, que
rompa con la concepcion tradicional de concebir la convertibilidad como
un {cnémeno monctario, que como caimisa de fucrza trata de ordenar la
economia destruyendo la devaluacion y reduciendo la nflacion pero a
costa de reducir los niveles de empleo, quebrar indiscriminadamente las
cmpresas productivas, o condictonar cl increimento de la produccion a la
privatizacion, la reduccion del gasto social y la caida del salario real de
los (rabajadores.

En nuestra concepeion la convertibilidad como bien los sefialamos
es produccion y productividad, es la construccion del hombre nuevo, de
la cmpresa nucva, del nucvo pais. Es ¢l uso dc la productividad como
instcumento de desarrollo infegral. Es destruccion de la devaluacion,
caida de la mflacion y reduccion de la tasa de interés pero sobre 1a base
del aumento de ta produccion y la productividad. EI manejo monetarista
se convierle en un instrumento de transformacion productiva. El dinero
convertido en moneda dura es el sustento de la estabilidad, es destruccion
de la incertidumbre, es la generacion de conlianza para la inversion y la
atraccion dcl capital cxtranjero, c¢s cn dcfinitiva, cstimulo a la
produccion, al trabajo creador y al aumento del empleo. Es en definitiva,
fuente de acumulacion y crecimiento.
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Pero no todo es la panacea, sicmpre existe ¢l peligro de un
gobierno de la mediocridad, del populismo irreflexivo o de la impudicia
cmpresarial, quc oricaten politicas para rcalizar intereses de procaz
vanidad, de réditos electorales o de insaciable ganancia, desfigurando la
aplicacion del modelo y frenando el transito del crecimiento hacia el
desarrollo. Pero superada esta tendencia, el logro de niveles de desarrollo
econdmico y social es posible, porque el soporte productivo es sélido y la
integracion y participacion social y politica se han unido para ello.

6.6 Acciones para un proceso de convertibilidad exitoso

La aplicacion y el éxito de la convertibilidad, dependen de la
voluntad y decision politica que tomen los agentes gubernamentales,
depende también dc la mistica productiva dc las  cmpresas ¢
instituciones, y sobre todo, depende de la voluntad y decision de la gente,
de transformarse en lo que realmente debe ser todo ser humano: un
hombre productivo.

Tal proceso exige de toda la sociedad, el cambio de conceptos y
actitudes para organizar nuevamente el pais, sobre la base de la
transformacion profunda de la estructura productiva, lo que significa
transformar la especulacion en produccion. Las acciones mas importantes
para lograr ¢l objetivo planteado serian:

a} Reestructuracion y modernizacion del Eseado

¢ Reconocer que la clase politica  que conducen hoy la politica
economica, por los elevados niveles de corrupcion compartida, ha
debilitado las bascs institucionales dcl Estado Nacion;

¢ Desplazamiento de la corrupta y vigja estructura de poder que se
encuentra incrustada en los diferentes drganos de direccion del
Estado; '

+ La corrupcién como forma de acumnulacion originaria de capital debe
ser erradicada, so pena de ser espectadores historicos de la
descomposicion del Estado Nacion; '

¢ El gobierno debe romper con su tradicional forma de organizar y
dirigir la economia, implementando acciones de alto contenido
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productivo, que eviten la quiebra del sector productivo, y se realice un
saneamiento real del sistema financiero;

Las medidas para contrarrestar el déficit presupuestario no pueden
sustenlarse en la creacion de mas impuestos, sine en la
implementacion de politicas productivas y de destruccion de la
corrupcion a todo nivel;

Se debe proteger y desarrollar el sector productivo, con politicas de
Fstado de desarrollo cientifico y técnico, para su transformacion y
reconversion productiva;

Hay que asegurar la modemizacion del Estado, para que los elevados
niveles de eficiencia y productividad destruyen la corrupcion, con lo
cual se mejoran las cuentas fiscales;

b) Cambio en la politica monetaria

L

Transformacion del sistema monetario aboliendo el Banco Central y
reemplazandolo por una Junta Bancaria, con suficiente poder para
cjercer ¢l control sobre ¢l tipo de cambio y sobre la basc monctaria,
ascgurando asi una alta calidad de la moneda nacional;
[La politica monetaria se convierte en un instrumento de
transformactén productiva, porque crea liquidez, para financiar la
elaboracion de proyectos de inversion y desarrolio, la organizacion de
nuevas empresas, o la reconversion productiva de las existentes;
Se crea seguridad para mantener un stock de liquidez suficiente, para
financiar  los  requerimientos  de  transformacion  productiva,
manteniendo una Reserva Monetaria Internacional superior a la base
monetaria;
Producir una moneda fuerte y de alta calidad implica adoptar una de
las siguientes medidas:
~ Adoptar un tipo de cambio fijo respecto del dolar;
- Reemplazar de forma transitoria el sucre por el dolar de Fstados
Unidos;y
- Aplicar una politica de convertibilidad, sobre la base de una
nueva moneda basada en un tipo de cambio fijo, invariable
respecta al dolar.
En sentido genérico, las tres medidas forman parte de un mismo
proceso La diferencia esta en la forma de implementacién y la
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caracteristica de la correlacion de fuerzas que en el ambito politico
deban decidir. '

Translformacion empresarial

. Organizar empresas y mejorar las existentes, sobre la base de la
implementacién de proyectos de inversion, elaborados por organismos
especializados, especialmente de los Centros de Educacién Superior;
implementar un proceso de reingenieria de procesos, para
reestructurar empresas sobre la base del desarrollo cientifico y técnico
mas avanzado;

Produccion de materias primas y bienes industrializados para
substitucion de importaciones. La substitucion de importaciones debe
set, de materias primas en una primera fase y de bienes de capital en
el largo plazo;

Crear las condiciones para que las empresas creen o mejoren su
departamento de investigacion y desarrollo, como unica forma de
ascgurar un proceso sostenido de  crcatividad ¢ innovacion
tecnologica;

Liberar recursos de las empresas improductivas o que se¢ manejan con
bajos niveles de productividad, para apuntalar otras, mediante el
mecanismo de fusion e integracion de capitales;

Realizar un inventario de divisas en todas las empresas que utilizan
insumos imporiados, a fin de conocer su estructura, determinar su
déficit o superavit, y desarrollar politicas que ascguren que por lo
menos, las empresas produzcan sus propias divisas;

It balance de divisas debe eslar asociado a un proceso de produceion
de costos decrecientes y de precios competitivos en el mercado
intcrnacional;

d) Transformacion de Iz Universidad

*

L3
Hacer de la Universidad Ecuatoriana, un verdadero centro de
produccion cientifica, que potencie con sentido productivo, la
formacion de cuadros cientificos para la transformacion productiva
del pais y del sistema empresarial;
Infegrar la triada Estado, Universidad y Empresa, en la construccion
del nuevo pais y una sociedad mas justa, solidaria y feliz;
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Los cuadros cientificos y técnicos que forma la Usiversidad, deben
conslituirse en verdaderos administradores de los recursos humanos,
maleriales y financieros del pais y el sistema empresarial, para
destruir e} desperdicio creando ahorro a través de la transformacion
productiva;

La Universidad debe ser gestora de productividad, escenario de
produccion cientifica, y fuente de propuestas de produccion de
riqueza para enriquecer la nacion y elevar el nivel de vida de la gente;
Se recrean las condiciones para hacer de las universidades, lo que
siempre debieron ser: Centros de Produccion Cientifica, integrados al
proccso de transformacion productiva;

La fusion de la Universidad con la empresa en un proyecto productivo
integrador, debe servir a la construccién de un nuevo modelo de
desarrollo basado en el desarrollo cientifico técnico mas avanzado.

¢) Desarrollo del comercio exterior

L ]

Agresiva integracion  productiva  en  la cconomia  mundial,
especialmente con ¢l mundo industrializado, con amplia apertura al
capital cxtranjcro,

La cstrategia del comercio exicrior debe estar encamminada a aumentar
y diversificar las exportaciones, buscando nuevos mercados y
ampliando los existentes;

Disminuir las importaciones, tanto de los bings de consumo como de
malerias primas, propendiendo a su substitucion,;

Incorporar mecanismos de inlercambio compensado, para caplar
inversion extranjera y colocarla en actividades productivas de elevado
valor agregado como la agroindustria, la mineria o el turismo;
Reestructurar fa produceion a escala global para competir con ventajas
comparativas y adquiridas en el mercado internacional,

f) Sobre la deuda ¢xterna

L 4

Reestructuracion negociada de la deuda externa, suspendiendo el pago
de su servicio, hasta la culminacion del proceso reduciendo su
scrvicio al 10 por cicnto del valor de las exportacioncs;
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Negociar la condonacion del endeudamiento externo, como forma de
generar poder de compra en la periferia, activando de esta forma las
exportaciones de Jas mercancias acumuladas en los paises
industriales;

Desarrollar una politica agresiva de apertura al capital extranjero para
fa inversion productiva, dando seguridad a la recuperacion de sus
inversiones y utilidades;

Atraer inversion extranjera, mediante operaciones de conversién de
deuda por proyectos de inversion productiva. De esta forma se compra
o recompra la deuda reduciendo la carga del servicio que consume
casi la mitad del Presupucsto Fiscal.

Generar una politica de concesiones para la explotacion de recursos
naturales y su transformacion en valor agregado, a cambio de deuda
externa y tecnologia de punta;

Se facilita la reduccion de la deuda externa y con ello la carga fiscal,
comprando sus papeles por debajo de su valor monetario, con el
producto de las privatizaciones de las empresas improductivas;

Se crean condiciones para transformar la deuda externa en inversion
directa de largo plazo. Pues, el Estado entrega moneda nacional por
papcles de deuda, exclusivamente con fincs productivos de alto valor
agregado;

Vender los activos fijos del Estado o permutarlos con papeles de la
deuda externa, con lo que se elimina el servicio.

g) Apertura al capital extranjero y privatizacion

L 4

L4

Privatizar las empresas que necesitan de capital fresco o innovacion
lecnologica para su desarrollo, compartiendo su rentabilidad;
Coparticipacion del seclor pablico y privado en la organizacion
empresarial, fomentando el desarrollar el capitalismo popular;

Vender los activos del estado con sentido productivo, prefiriendo la
penetracion de capital extranjero con tecnologia de punta, a sabiendas
que nadie compra huesos, o empresas que dan pérdidas, aunque
pueden haber empresa que dando pérdidas sean altamente rentables
con una reingenieria de procesos;

Impulsar la repatriacion de los délares depositados en el exterior que
segun calculos preliminares superan os 20 mil millones de dolares;
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¢ Promulgacion de una ley que garantice y proteja la repatriacion de
divisas, dirigiéndolas exclusivamente a la actividad productiva
(agropecuaria, agroindustria, mineria, construccion y turismo), con la
incorporacion de incentivos productivos como la exoneracion de
impuestos.
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CONCLUSIONES GENERALES

En el recorrido historico efectuado a lo largo del trabajo, hemos
demostrado que el enfoque monetario de la balanza como politica de
ajuste para regular la actividad econdmica de una economia pequefia y
abierta como la del Ecuador, no es ¢l modelo tedrico y referente valido,
para explicar Ia relacion entre el movimiento monetario interno con los
desequilibrios de la balanza de pagos, como se sintetiza en las siguientes
reflexiones finales:

El enfoque monetario toma de base la teoria econdmica
convencional, fundamentando la construccién del modelo en supuestos y
planteamientos validos para  aplicarse en economias estables, sustentada
en una moneda dura, como la que tienen los paises industrializados. En
las cconomias pequefias y abicrtas del mundo subdesarrollado,
caracterizadas por su allo grado de inestabilidad econdmica y financiera,
sobre la base de una moneda de-mala calidad, la aplicacion dei modelo de
este enfoque no sirve como politica de ajusie.

El modelo teorico en referencia, susteniado en ecuaciones de
variables, sirve para expresar relaciones de equilibrio estaticas, y lo que
realmente debe interesarnos son las relaciones dinamicas, sobre la base
del comportamiento de las variables en la esfera de la produccion. En
estas condiciones, el dinero como expresion de las condiciones de
produccion, su conversion en moneda nacional y la realizacion plena de
sus Tunciones, debe darse en un marco de estabilidad econémica,
sustentada en una moneda de calidad, esto es una moneda dura, segura y
solventc.

En esta perspectiva, ¢l desequilibrio externo no es producto de los
desequilibrios monetarios internos como sugiere el enfoque monetario de
la balanza de pagos, sino producto dc las condiciones de produccion, los
niveles de productividad, capacidad de ahorro y progreso tecnologico que
tienen las naciones, en sus relaciones de interdependencia con el mundo
exterior.

El periodo de treinta afios cubierto para revisar la evidencia
empirica de aplicacion del enfoque monetario de balanza de pagos en la
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cconomia ecuatoriana, demuestra la inaplicabilidad del modelo, por las
evidentes diferencias en la cuantificacion de las variables en su relacion
con la realidad.

El reducido nivel de ahorro interno, el limitado progreso
.tecnologico y los bajos indices de productividad, junto al creciente
endeudamiento externo y la politica econdmica discrecional, son
expresiones de desequilibrios en la produccion interna y en las relaciones
con el exterior, lo que se hace notorio en la cuenta corriente y la
estructura global de la balanza de pagos.

La disciplina impuesta por el tipo de cambio fijo en el periodo de
1950 a 1981, con pequeiias devaluaciones del 20 y 28 por ciento en 1961
y 1971 respectivamente, permitieron mantener una tasa de inflacion
relativamente baja, con tasas de interés que no superaron el 12 por ciento,
lo cual indujo un aumento sostenido de la inversion en actividades
productivas, facilitando la revaluacion del sucre y un crecimiento
sostenido de la economia.

Desde marzo de 1982, ante los desequilibrios econdmicos
persistentes en la economia ecuatoriana y con el fin de restaurar el
equihibrio de los mercados, se optaron por politicas de choque como:
reduccion del déficit fiscal con cargo al gasto social; la devaluacion de la
moneda w©vacional, para hacer “competitivas las exportaciones”;
modernizacion y achicamiento del Estado; privatizacién de empresas
publicas; la liberacion de precios y subsidios, para hacer mas competitiva
la economia en el mercado globalizado; el control de la oferta monetaria,
para cvitar ¢l proccso inflacionario; o, la clevacion dc la tasa de interés,
cOomMo mecanismo para atraer capital extranjero.

El alto peso del servicio de la deuda externa, la erratica politica
econdomica impuesta por los gobiernos de turno, en el marco de las
politicas de ajuste del Fondo Monetario Internacional, junto a los
elevados niveles de corrupcion, han contribuide al crecimiento del
sisteina financtero forzando al Ecuador a insertarse en la economia
mundial, lo cual de por si, deberia constituir una oportunidad para su
crecimiento. El sector empresarial no se hizo eco de este ambiente
favorablc para rcalizar su transformacién, dejando cn manos del Estado
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el manejo politico del proceso, que desembocd en la reduccién del poder
adquisitivo de la poblacion, en la pérdida de competitividad del sector
empresarial y en la mayor descapitalizacion del Estado.

La inestabilidad de la economia, sustentada en una moneda
nacional de mala calidad, ha facilitado la dolarizacion de hecho de la
economia, lo que justifica su legalizaciéon, como forma de crear las
condiciones para un proceso real de reconversion productiva, tanto de las
instituciones del Estado como del sector empresarial, prescidiendo de la
emision monetaria doméstica;

Porque es necesario hacer planteamientos nuevos, que den
solucion a los problemas concretos e histéricos que tienen que ver con la
vida de la gente y el proceso de acumulacion del pais, consideramos que
las reflexiones que vienen a continuacion, seran de enorme utilidad. Se
trala de desarrollar una estrategia productiva nueva para producir una
moneda de alta calidad, que genere estabilidad econdmica y financiera,
que son la base para un proceso sostenido de acumulacion y crecimiento
€conoImico;

I. Para caminar con las tendencias del mundo hacia la integracion de las
naciones, de las organizaciones y sus sistemas de produccion, tenemos
que cambiar en la forma de hacer las cosas, en las formas de cstudiar
y construir nuesiro pensamiento. En la nueva forma de construir lo
mas preciado que tiene la humanidad, el conocimiento, la tarea parece
mision imposible, pero es lo que hay que hacer, como dice un escritor:
“Lo facil ya esta hecho, lo dificil esta por hacerse, lo imposible es lo
que hay que hacer.”

2. Los mercantilistas, los clasicos y todos los estudiosos de la economia
que nos precedieron, nos ensefiaron que toda nacién tiene como
objetivo su enriquecimiento. Asi lo ha sido el capitalismo en toda su
historia, desde sus antecedentes caracterizados por la revolucion
agraria, luego la revolucidn de las chimeneas, hasta llegar a la Tercera
Ola de la revolucién del conocimiento como lo seiiala Alvin Toffler.
Productividad y competitividad basados en el desarrollo cientifico-
técnico, han sido y son los ejes del desarrollo de las naciones.

3. En ¢l mundo industrializado de hoy, existen inmensos excedentes
financieros, que hoy constituyen masas de ahorro buscando donde
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realizarse como inversion productiva. Paralelamente los paises del
tercer mundo debido al déficit de ahorro que padecen, requieren de la
inversion extranjera para capitalizarse, por lo que deben desarrollarse
estrategias de integracion productiva para atraerlo;

. La crisis econémica que padece América Latina y el Ecuador es de
tipo estructural, donde el movimiento del capital especulativo D — D’
se ha generalizado en todas las areas de produccion, involucrando
también a toda su poblacion. Su predominio sobre el movimiento del
capital productivo D — M — D’ por lo mismo, es evidente. Hay
necesidad de una politica que obligue a que el capital especulativo
financie e impulse la reestructuracion la produccion;

. Inaugurar una politica econémica diferente, en reemplazo de su vieja
funcion de destruccion de la capacidad adquisitiva del sucre, que sin
romper con el neoliberalismo, pero que, apoyandose en él, podamos
construir un nucvo modclo de desarrollo, que garantice la capacidad
de consumo de la gente, y un proceso de acumulacion sostenido del
scctor empresarial es la tarea de hoy.

Para emprender este cambio, se deben realizar acciones tendientes a
lograr como objetivo fundamental y estratégico el fortalecimiento del
poder adquisitivo de {a moneda nacional, sobre la base de la
reestructuracién productiva;

En el marco de la correlacion de fuerzas existentes en la economia
mundial, se deben aprovechar los mecanismos de integracion
productiva, para negociar nuevas relaciones internacionales, que
protcgicndo la soberania de la moncda nacional, sc logrc una rcal
estabilidad de la economia;

. Tenemos fortalezas no aprovechadas como el envidiable potencial
productivo, cn términos del recurso humano, la rigueza natural y la
formacion bruta de capital fijo acumulada a lo largo de la historia, con
lo cual podemos emprender acciones audaces de transformacion
productiva, que sienten las bases de un crecimiento y desarrollo
armonico del pais;

Se debe desarrollar una estrategia alimentaria de corto plazo, que
garantice la abundancia de una canasta de productos basicos, que
mejore el régimen alimentario de las mayorias poblacionales;

10.Reorientar el uso de divisas por exportaciones, para su diversificacion,

con la generacion de nuevas opciones productivas y la incorporacion
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de tecnologia avanzada, que nos haga competitivos en el mercado
mundial;

il.Legislar facilidades para el ingreso del capial extranjero de largo
plazo, que desarrolle dreas estratégicas de produccion, para sentar Jas
bases del crecimiento y desamrollo, condicionado al fortalecimiento de
la moneda nacional, que cree estabilidad y seguridad a la inversidn
extranjera;

12.Impulsar altos niveles de productividad, sobre la base de una
estrategia educativa avanzada, en correspondencia con el desarrollo
cientifico-técnico universal, como tmica forma de emprender en una
real transformacién productiva del sector empresarial y de las
naciones;

13.Adicionalmente y confiando en las capacidades productivas
nacionales, se pueden emprender un sinnimero de politicas, que
complementen y apoyen el nuevo proceso. Se trata de ser nacioncs
diferentes para construir un futuro de desarrollo sostenido, sobre
nuevas bases estratégicas y productivas;

14.En esta perspectiva, la propuesta de adoptar una politica de
convertibilidad como instrumento de transformacién real de la
produccion es la Gnica via que le queda hoy al Ecuador y al mundo
subdesarrollado, cuyas monedas nacionales histéricamente se han
debilitado por la via de la devaluacion permanente;

15.Los elevados niveles de corrupcion, la falta de organizacion politica,
los bajos aportes cientifico-técnicos de los centros de educacion
superior, y la deficiente innovacién tecnologica aplicada a la
produccion por el sistema empresarial, son obstaculos serios para
entrar de fleno a un sistema de convertibilidad en los téminos
ilustrados cn cste trabajo. Por ello sc hace necesario un periodo de
transicion a través de la dolarizacion de la economia;

16.La dolarizacién de hecho existe en el sistema financiero y en gran
parte de la estructura de comercializacion de bienes y servicios, solo
falta legalizarla generalizandola hacia las distintas actividades
econdmicas, incluyendo a la masa salarial publica y privada;

17.1.a adopcion de un sistema de dolarizacién, requiere de politicas
complementarias, como la abolicién del Banco Central, por haber
dejado de ser un organismo técnico y autébnomo, al haberse convertido
en un instrumento y botin politico de la estructura de poder.
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18.En su reemplazo, se deben reformular y ampliar las funciones de la
Junta Monetaria, la que, hasta la instauracion del sistema de
converubilidad se encargaria de monitorear el movimienio monetario
de la moneda extranjera a nombre de la Reserva Federal de Estados
Unidos;

19.Podria pensarse en un sistema de tipo de cambio fijo como forma de
conservar la soberania de nuestra moneda, que en la practica
devaluatoria ya la perdimos. Conserva nuestra nacionalidad es un
derecho irrenunciable, como lo es el derecho que tenemos de destruir
el Estado corrupto. La soberania se sustenta en una moneda de
calidad, que no tenemos, pero que debemos crearla, el instrumento
para lograrlo, es otra moneda dura;

20.En el proceso ireversible de globalilzacion de hoy, sdlo podemos
escoger entre tres opciones: el ddlar, el euro o el yen. La posibilidad
dc una moncda latina, scria para el mcdiano y largo plazo. Pero las
soluciones no esperan, se hacen; y

21.1.a integracion latinoamericana y de los paises del tercer mundo es
una necesidad, por lo que hay que desarrollar con mayor fuerza los
lazos de solidaridad, con una perspectiva y una politica que nos
enriquezca y nos haga crecer. La estrategia es la produccion, la
productividad y la generacion de ahorro para el crecimiento, sobre la
base de una moneda dura que estamos obligados a construir.
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