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Resumen Ejecutivo

El presente estudio analiz¢ la relacion entre las variaciones del tipo de cambio real
(TCR) y el comportamiento de la balanza comercial (BC) ecuatoriana durante el periodo 1980-
1999, dicha etapa estuvo marcada por diversos sucesos como, alta volatilidad
macroeconomica, recurrentes devaluaciones del sucre, sobrevaloracion cambiaria en ciertos
tramos y una creciente dependencia de bienes importados, lo que condicioné la competitividad
externa y la sostenibilidad de la BC, en un escenario dominado por exportaciones primarias y
una limitada capacidad de sustitucion de importaciones, previo a la dolarizacion oficial.

La investigacion se sustent6 en un enfoque cualitativo, no experimental y longitudinal,
ya que, combino el analisis descriptivo con técnicas multivariadas como el modelo BIPLOT y el
analisis cluster, con el fin de identificar patrones estructurales y trayectorias comunes entre las
principales variables macroeconomicas.

Se estructuraron dos modelos analiticos: el modelo 1 enfocado en variables nacionales
(TCR, exportaciones, importaciones y PIB de Ecuador) incorporando el PIB de Estados Unidos
como principal socio comercial; y el modelo 2, con una perspectiva internacional que sostuvo
las variables anteriores junto con el PIB y el TCR de Espafia, Japdn y Perd, lo que permitio
comparar economias con distintos niveles de desarrollo. Por consiguiente, los resultados
mostraron que, si bien las devaluaciones del sucre generaron estimulos puntuales a las
exportaciones, su impacto sobre la BC fue limitado debido a la baja elasticidad exportadora, la
rigidez de las importaciones y la escasa diversificacién productiva.

El analisis BIPLOT reveld una asociacion estrecha entre el TCR y las importaciones, asi
como una correlacion positiva entre el PIB y las exportaciones, mientras que la distribucion de
los afios en el plano factorial evidencié efectos no homogéneos ni inmediatos, lo que se alined
con la logica de la Curva J. El analisis cluster, por su parte, permitio identificar agrupamientos

de afios con comportamientos macroecondmicos similares destacando periodos de crisis,



estabilidad y expansién, influenciados tanto por factores internos como por el ciclo econémico
de los socios comerciales.

En conclusion, se demostré que el TCR, aunque relevante, no fue suficiente para
corregir los desequilibrios comerciales durante el periodo analizado. La evidencia empirica
confirmo que su efectividad estuvo condicionada por factores estructurales como la
dependencia de productos primarios, la inelasticidad de las importaciones y la ausencia de
politicas industriales complementarias, lo que planteé desafios persistentes para el modelo de
dolarizacion y la necesidad de fortalecer la competitividad estructural del pais.

Palabras clave: tipo de cambio real, balanza comercial, devaluacion, competitividad,

dolarizacién, Ecuador.



Summary

This study analyzed the relationship between variations in the real exchange rate (RER)
and the behavior of Ecuador’s trade balance (TB) during the period 1980-1999. This stage was
marked by various events, including high macroeconomic volatility, recurrent sucre
devaluations, exchange rate overvaluation in certain periods, and a growing dependence on
imported goods, all of which constrained external competitiveness and the sustainability of the
TB in an economy dominated by primary exports and with limited capacity for import
substitution, prior to official dollarization.

The research was based on a quantitative, non-experimental, and longitudinal approach,
combining descriptive analysis with multivariate techniques such as the BIPLOT model and
cluster analysis to identify structural patterns and common trajectories among the main
macroeconomic variables.

Two analytical models were developed: Model 1 focused on national variables (RER, exports,
imports, and Ecuador's GDP) and incorporated the GDP of the United States as the main
trading partner; Model 2, with an international perspective, retained the previous variables and
included the GDP and RER of Spain, Japan, and Peru, enabling comparisons among
economies with different levels of development. Consequently, the results showed that while
sucre devaluations generated temporary stimuli for exports, their impact on the TB was limited
due to low export elasticity, the rigidity of imports, and limited productive diversification.

The BIPLOT analysis revealed a close association between the RER and imports, as well as a
positive correlation between GDP and exports, while the distribution of the years in the factorial
plane showed non-homogeneous and non-immediate effects, which aligned with the logic of the
J-Curve. Cluster analysis, in turn, identified groupings of years with similar macroeconomic
behaviors, highlighting periods of crisis, stability, and expansion, influenced both by domestic

factors and the economic cycle of trading partners.
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In conclusion, it was demonstrated that the RER, although relevant, was not sufficient to correct
trade imbalances during the analyzed period. The empirical evidence confirmed that its
effectiveness was conditioned by structural factors such as dependence on primary products,
import inelasticity, and the absence of complementary industrial policies, which posed ongoing
challenges for the dollarization model and underscored the need to strengthen the country’s
structural competitiveness.

Keywords: real exchange rate, trade balance, devaluation, competitiveness,

dollarization, Ecuador.
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Introduccién

Durante las ultimas dos décadas del siglo XX, Ecuador atraves6 una etapa de
profundas transformaciones econdmicas marcada por desequilibrios estructurales, volatilidad
cambiaria y una creciente dependencia del comercio exterior, por ello, el tipo de cambio real
(TCR) y la balanza comercial (BC) se consolidaron como variables clave para comprender la
dinamica macroecondmica del pais, especialmente en un entorno caracterizado por la pérdida
progresiva de competitividad, la sobrevaloracion del sucre y la fragilidad del aparato productivo
nacional (Krugman & Obstfeld, 2006).

Los afios 1980-1999 representaron una fase critica en la historia de la economia
ecuatoriana, no solo por la sucesion de crisis internas y externas, sino también por la transicion
hacia un nuevo régimen monetario como lo fue la dolarizacion oficial. Antes de este cambio,
Ecuador operaba bajo un sistema de moneda nacional, lo que le permitia aplicar politicas de
devaluacion nominal como mecanismo de ajuste externo, sin embargo, la efectividad de estas
medidas fue limitada, debido a la baja elasticidad de las exportaciones, la rigidez de las
importaciones y la falta de diversificacion productiva (Albornoz, 2018; Bustamante & Morales,
2009).

La literatura economica ha demostrado que el TCR influye directamente en los precios
relativos de los bienes transables, afectando la competitividad internacional y, por ende, el
saldo comercial. En teoria, una depreciacion del TCR deberia estimular las exportaciones y
reducir las importaciones, mejorando la BC, no obstante, estudios empiricos en América Latina
han evidenciado que estos efectos no son automaticos ni homogéneos, y que dependen de
factores estructurales como la composicion de la oferta exportable, el grado de apertura
comercial y la capacidad de sustitucion de importaciones (Arandia Claure & Laura Garzofino,

2018; Tondn Zamora, 2010).
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En el caso ecuatoriano, la aplicacion de politicas de ajuste cambiario durante los afios
ochenta y noventa genero resultados mixtos. Por un lado, se observé una depreciacion del
sucre, especialmente en momentos de crisis como 1987 y 1999, lo que en teoria deberia haber
favorecido el sector exportador. Por otro lado, la persistente dependencia de bienes importados
particularmente insumos intermedios y bienes de capital, limitd la capacidad de respuesta del
comercio exterior ante los incentivos de precios relativos (Oleas, 2017; Moran Chiquito, 2015).

Ademas, la estructura exportadora ecuatoriana estuvo dominada por productos
primarios como el petréleo, banano y el camaron, cuya demanda internacional presenta una
elasticidad precio relativamente baja. Esto significa que, incluso ante una depreciacion del
TCR, el volumen exportado no necesariamente aumentaba de forma significativa, lo que
reducia el impacto positivo esperado sobre la balanza comercial (Krugman & Obstfeld, 2006;
Martinez Félix, 2021).

Por su parte, la crisis bancaria de 1999 y la posterior adopcion del dolar como moneda
oficial marcaron el fin de una era de politica cambiaria activa, ya que, en este nuevo régimen,
Ecuador renuncio a la autonomia monetaria, lo que implicé que el TCR pasara a depender
exclusivamente de factores externos como la inflacion relativa y la evolucién del tipo de cambio
nominal de sus socios comerciales. Esta transformacion estructural ha generado un debate
académico sobre la sostenibilidad del modelo de dolarizacion y la capacidad del pais para
enfrentar desequilibrios externos sin herramientas cambiarias propias (Londofio et al., 2022).

El presente estudio busca analizar la relacién entre las variaciones del tipo de cambio
real y el comportamiento de la balanza comercial ecuatoriana durante el periodo 1980-1999 por
medio de un enfoque multivariado que permita identificar patrones estructurales y trayectorias
comunes entre las principales variables macroecondémicas. Para ello, se emplean técnicas
estadisticas como el analisis BIPLOT y el analisis cllster, que ofrecen una representacion
visual integrada de las relaciones entre variables y observaciones, facilitando la interpretacion
de comportamientos complejos en casos de alta volatilidad.

13



Por ende, el analisis se estructura en dos modelos complementarios, donde el modelo 1
se centra en variables nacional, incluyendo el TCR, exportaciones, importaciones y el PIB de
Ecuador, asi como el PIB y TCR de Estados Unidos como principal socio comercial. El modelo
2, por su lado, amplia la perspectiva internacional al incorporar el TCR y el PIB de Espana,
Japon y Peru, permitiendo una comparacién mayormente sustentada entre economias con
diferentes niveles de desarrollo y estructuras productivas.

Este enfoque permite responder a interrogantes clave como: s, como respondieron las
exportaciones e importaciones ecuatorianas a las variaciones del TCR?, ;qué patrones de
comportamiento pueden identificarse en los afios de mayor volatilidad?, ;como se relaciona el
desempenfio comercial ecuatoriano con el ciclo econdmico de sus principales socios?, y ¢qué
lecciones pueden exiraerse para el disefio de politicas comerciales en economias dolarizadas?

En definitiva, esta investigacion busca aportar evidencia empirica sobre la dinamica del
comercio exterior ecuatoriano en un periodo de alta inestabilidad, contribuyendo al debate
sobre la efectividad de la politica cambiaria como herramienta de ajuste externo, asimismo,
ofrece una base analitica para reflexionar sobre los desafios actuales del modelo de
dolarizacion y la necesidad de fortalecer la competitividad estructural del pais en un entorno

global cada vez mas exigente.
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Capitulo | - Planteamiento del Problema

1.1. Temal/Nucleo Problematico

Estudio de la Variacion del Tipo de Cambio Real y su impacto en la Balanza Comercial

en el periodo 1980-1999.

1.2. Justificacion del Problema

La inestabilidad econémica y los desequilibrios externos constituyeron uno de los mas
grandes desafios a los que se enfrentaron los paises del mundo, en especial, las economias en
desarrollo de América Latina. Durante el rango de tiempo de 1980 a 1999, Ecuador
experimento una época de profundas transformaciones y agitaciones economicas, marcada por
crisis sociales, alta inflacion y una lista de devaluaciones del sucre, su moneda nacional, perdié
significativamente su valor frente al dolar. En este contexto, la gestion del tipo de cambio real
(TCR) y el desempeiio de la balanza comercial (BC) se convirtieron en ejes criticos de la
estabilidad macroecondmica del pais.

El analisis de este periodo radica en la comprension de los desafios inherentes a las
economias con regimenes de moneda fiduciaria susceptible a la depreciacion. En la actualidad,
Ecuador opera bajo un esquema de dolarizacion oficial, lo que implica la renuncia a la
autonomia en el manejo y ejecucion de su politica monetaria, en concordancia, esta situacion
contrasta con el periodo de estudio (1980-1999), durante el cual el pais mantenia el sucre
como moneda nacional y, por ende, la capacidad de implementar devaluaciones nominales.
Dichas devaluaciones se concebian como un instrumento para incrementar la competitividad de
las exportaciones, tales como el banano o el petroleo, y, consecuentemente, procurar una
mejora en la balanza comercial.

Acosta (2006) sefiala que, en este lapso de tiempo las devaluaciones frecuentes

provocaron un efecto rebote, en el que las importaciones se vieron afectadas por su
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encarecimiento, dando paso a la incertidumbre en la economia. Entender este proceso es
fundamental para comprender los limites de la devaluacion de una moneda, como herramienta
de solucion a los problemas comerciales.

Las lecciones heredadas de la era del sucre, establecen las bases historicas y
estructurales que cimentaron eventos econdmicos posteriores de gran magnitud, como la
profunda crisis bancaria de 1999, donde el autor Sacoto Ferrer (2015) agrega:

Las decisiones gubernamentales y legislativas en la década de los noventa, dieron poca
importancia a la creacion de Leyes Monetarias y Cambiarias solidas, que permitan el desarrollo
controlado de los Bancos; lo que provoco que se permitan realizar negociaciones y
comercializacion de productos financieros con un alto riesgo; que inclusive por la falta de
controles y supervision en ciertos casos, terminaron en operaciones fraudulentas y dolosas (p.

12).

En este sentido, la exploracion rigurosa del pasado se torna indispensable para comprender
cabalmente de qué manera la dinamica del tipo de cambio y el comportamiento de la balanza
comercial fueron factores determinantes en la acentuacion de la inestabilidad econdémica
ecuatoriana durante un periodo tan definitorio, por esto, este estudio aporta una visién integral
de las dinamicas economicas que precedieron a la dolarizacion, y ofrece herramientas para
reflexionar sabre la sostenibilidad del madelo actual con el uso de técnicas multivariadas como
el modelo BIPLOT y el andlisis clister permitiendo identificar patrones complejos entre
variables econémicas clave, enriqueciendo el analisis con una perspectiva comparativa frente a

los principales socios comerciales de Ecuador.
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1.3. Delimitacién del Problema

El estudio analiza la relacién entre las fluctuaciones del tipo de cambio real y su
incidencia en el desempefio de la balanza comercial, considerando un periodo histérico crucial
de transformaciones econémicas en Ecuador.

Tabla 1

Delimitacion del Problema

Campo de Estudio Economia Internacional

Area de Estudio Macroeconomia y Comercio Exterior

Tema de Investigacién  Estudio de la Variacion del Tipo de Cambio Real y su
Impacto en la Balanza Comercial (1980-1999)

Delimitacion Espacial Ecuador

Delimitacion Temporal Periodo comprendido entre 1980 y 1999

Nota. Elaboracion propia

1.4. Disefio Teérico

1.4.1. Planteamiento del problema

Durante las dltimas décadas del siglo XX, el comercio internacional se consolidé como
eje fundamental del crecimiento econémico global. La liberalizacién comercial, la integracién
financiera y los avances tecnolégicos transformaron las relaciones economicas entre paises,
generando nuevas oportunidades, pero también desafios estructurales, particularmente para
las economias en desarrollo. Es asi como el tipo de cambio real (TCR) emergié como una
variable clave para explicar la competitividad internacional, al incidir directamente en los precios
relativos de los bienes transables y, por ende, en la balanza comercial (Krugman & Obstfeld,
20086).

Estudios internacionales han demostrado que la volatilidad del TCR puede afectar de

forma considerable la estabilidad de la BC. Por ejemplo, Ekanayake et al. (2010) encontraron
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que, en el caso de Estados Unidos, las fluctuaciones sostenidas del TCR reducen la
competitividad de sus exportaciones hacia los paises del bloque BRICS, mientras que, Saxena
y Gupta (2020) identificaron que una apreciacion del TCR en India disminuye sus exportaciones
hacia Estados Unidos, aunque la volatilidad cambiaria no siempre presenta efectos
significativos. Asimismo, en economias como Espaiia y Japdn, investigaciones como las de
Goerlich (1984) y Huchet-Bourdon y Korinek (2012) sugieren que las devaluaciones nominales
no siempre corrigen los déficits comerciales, especialmente cuando existen rigideces
estructurales o baja elasticidad en la oferta exportadora.

En Ameérica Latina, la relacion entre el TCR y la balanza comercial (BC) ha sido
ampliamente estudiada, el autor Albornoz (2018) retoma que la condicion Marshall-Lerner
establece que una devaluacion mejora el saldo comercial solo si la suma de las elasticidades-
precio de exportaciones e importaciones supera la unidad, situacion que suele verificarse en el
largo plazo. Sin embargo, la eficacia de estas medidas ha sido limitada debido a factores como
la dependencia de productos primarios, la escasa diversificacion exportadora y la inelasticidad
de las importaciones de bienes intermedios y de capital (Bustamante & Morales, 2009; Arandia
Claure & Laura Garzofino, 2018).

Ecuador no fue ajeno a esta problematica, ya que durante las décadas de 1980 y 1990
el pais enfrento una serie de desequilibrios macroecondmicos que pusieron a prueba su
modelo de insercion internacional. A pesar de los esfuerzos iniciales por aplicar una estrategia
de industrializacion por sustitucion de importaciones (I1Sl), sustentada primero en exportaciones
bananeras y luego en ingresos petroleros, la estructura productiva no logré consolidarse ni
diversificarse. El crecimiento del valor real de las importaciones, que promedié un 12,5% anual
entre 1972 y 1980 evidencio una persistente dependencia de insumos, tecnologia y bienes de
capital importados (Hurtado Carrillo, 2018; Banco Central del Ecuador, 1982).

Por otro lado, la dependencia del oro negro desencadené el fendmeno conocido como
‘enfermedad holandesa”, donde la entrada masiva de ddlares fortalecio artificialmente el sucre,
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reduciendo la competitividad de las exportaciones tradicionales, como el banano y el café.
Dicho acontecimiento se evidencié en 1980, ya que, las exportaciones petroleras
representaban el 63,3% del total, mientras que las exportaciones tradicionales y no
tradicionales alcanzaban solo el 26,2% y 10,5%, respectivamente. Este desbalance provoco el
colapso de las exportaciones no petroleras y una reorientacién de la fuerza laboral hacia los
sectores de servicios y construccion, que en 1982 absorbian el 42% de la poblacién
economicamente activa (Oleas, 2017, p. 214).

Durante el gobierno de Jose Maria Velasco lbarra (1970-1972), se establecio un tipo de
cambio fijo de 25 sucres por dolar con el objetivo de atraer inversion extranjera y controlar la
inflacion, no obstante, el auge petrolero enmascaro las distorsiones cambiarias hasta 1981,
cuando la caida de los precios internacionales del crudo revelo la sobrevaluacion del sucre.
Esta paridad artificial generd una falsa abundancia de sucres, pérdida de competitividad
exportadora y un aumento desmedido de las importaciones. Para 1982, el deterioro de las
cuentas externas obligé al gobierno a implementar medidas de ajuste estructural, conocidas
como "paquetazos econoémicos”, con el fin de reducir el déficit fiscal (Oleas, 2017).

Bonilla Toapanta y Galvez Castillo (2007, pp. 31-32) explican que la deuda externa
ecuatoriana alcanzo niveles exorbitantes, ya que, el cierre de los flujos externos generd
presiones crediticias, disminucion de reservas y una tendencia creciente del tipo de cambio,
revelando la debilidad del sistema financiero, caracterizado por iliquidez, cartera vencida y
dependencia del Banco Central. Por su lado, el gobierno intervino mediante mecanismos como
la sucretizacion, donde el Banco Central asumio las deudas privadas en délares, asi como
anticipos extraordinarios y dacion en pago, estas medidas terminaron transfiriendo el costo de
la deuda a la sociedad, agravando la crisis que culminé con la dolarizacion en el afio 2000.

Frente a esta trayectoria de inestabilidad cambiaria y fragilidad estructural, surge la
necesidad de analizar de manera integral el comportamiento conjunto de las variables que
influyeron en la balanza comercial ecuatoriana durante el periodo 1980-1999. La falta de
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evidencia empirica sobre los patrones estructurales de interaccion entre el TCR y las variables
del sector externo ecuatoriano conllevan al planteamiento de diversas interrogantes, por
ejemplo, ¢como respondieron las exportaciones e importaciones a las variaciones del TCR?,
¢que patrones de comportamiento pueden identificarse en las variables macroecondmicas
clave durante este periodo de alta volatilidad?

Por ello, a diferencia de estudios centrados en modelos econométricos de causalidad o
elasticidades, este trabajo adopta un enfoque multivariado con herramientas de analisis
exploratorio como el modelo BIPLOT y el analisis cluster, que permiten representar
simultdneamente observaciones y variables con el fin de identificar patrones estructurales,
agrupamientos de afios y trayectorias economicas comunes. El estudio busca aportar evidencia
analitica sobre la dinamica comercial y monetaria que el pais atraveso en el uso de su propia
moneda. Asimismo, las lecciones derivadas de esta investigaciéon podrian ser relevantes para

analisis de casos comparativos futuros.

1.4.2. Objeto de Estudio

Impacto de las variaciones del TCR sobre la BC durante el periodo 1980-1999 y los

mecanismos econdmicos que explican esta relacion.

1.4.3. Campo (drea de investigacion)

ArealDisciplina: Economia

Linea de Investigacion: Economia Internacional y Desarrollo Econémico
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1.5. Objetivo de la Investigacion

1.5.1. Objetivo General

Profundizar en la comprension de como las variaciones del tipo de cambio real (TCR)

influyeron en la evolucién de la balanza comercial (BC) ecuatoriana entre 1980 y 1999,

identificando patrones macroeconémicos relevantes que permitan explicar dicha relacion en el

contexto histérico del pais.

1.5.2. Objetivos Especificos

Revisar los principales enfoques tedricos y macroecondmicos que sustentan la relacion
entre el TCR y la BC contextualizandolos en la experiencia ecuatoriana del periodo
1980-1999.

Explorar a traves del analisis BIPLOT, la evolucién conjunta del TCR, las exportaciones,
las importaciones y el producto interno bruto (PIB), identificando posibles correlaciones
entre estas variables.

Agrupar los anos del periodo de estudio en segmentos homogéneos aplicando analisis
de cluster, con el fin de caracterizar diferentes fases del comportamiento

macroecondmico nacional.

1.6. Variables Conceptuales

En esta seccion se presentan las principales variables que componen el objeto de

estudio de la investigacion, por tanto, cada una de ellas es clave para comprender la relacion

entre el tipo de cambio real y la balanza comercial ecuatoriana durante el periodo 1980-1999.
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Tabla 2

Conceptualizacion de las variables

Variables

Exportaciones

Importaciones

Descripcion
Son los bienes y servicios que un pais
vende al resto del mundo, representan
una fuente clave de ingreso de divisas y
reflejan la competitividad internacional de
la economia.

Son los bienes y servicios que un pais

Fuente
(Krugman &
Obstfeld, 2006)

(Zack, G., & Dalle,

adquiere del extranjero, su D., 2015)
comportamiento influye en el equilibrio
comercial y en la demanda interna de
productos extranjeros.
Tipo de Cambio El tipo de cambio real (TCR) es el precio  (Krugman &

Real

relativo de los bienes y servicios de dos
paises, ajustado por la inflacién. Se
calcula como el tipo de cambio nominal
multiplicado por la razon de los niveles
de precios entre los dos paises.

Obstfeld, 2006)

Producto Interno

Bruto

Es el valor total de los bienes y servicios
finales producidos dentro de un pais en
un periodo determinado. Es un indicador
del nivel de actividad econdmica y del
ingreso disponible para el consumo e

inversion.

Nota. Elaboracion propia

(Krugman &
Obstfeld, 2006)
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Capitulo Il - Marco Teérico

2.1. Revision de Literatura

Diversos estudios han abordado la relacion entre el tipo de cambio real y la balanza
comercial, tanto desde una perspectiva tedrica como empirica, en circunstancias nacionales e
internacionales. Estas investigaciones han permitido identificar los mecanismos de transmision
del tipo de cambio hacia los flujos comerciales, asi como las condiciones bajo las cuales las
devaluaciones pueden generar progresos sostenidos en la balanza comercial.

Ekanayake y Dissanayake (2022) analizaron los efectos de la volatilidad del tipo de
cambio real sobre el comercio exterior de Estados Unidos hacia los paises del bloque BRICS
(Brasil, Rusia, India, China y Sudéfrica), en el periodo 1993-2021, aplicando un modelo de
cointegracion con datos de panel y el método PMG (Pooled Mean Group) estimado bajo un
modelo ARDL (AutoRegressive Distributed Lag) donde su analisis empirico se fundamento en
datos trimestrales y permitio descomponer el efecto de largo y corto plazo de la volatilidad
cambiaria sobre las exportaciones bilaterales.

Finalmente, los resultados empiricos demostraron que, en el largo plazo, la volatilidad
del tipo de cambio real tiene un efecto negativo y estadisticamente significativo sobre las
exportaciones estadounidenses hacia la mayoria de los paises BRICS, lo cual sugiere que las
fluctuaciones cambiarias sostenidas generan incertidumbre en los agentes exportadores y
reducen su competitividad. En cambio, los efectos de corto plazo fueron en su mayoria no
significativos, por tanto, los autores concluyeron que una politica cambiaria estable puede ser
mas efectiva para sostener el crecimiento del comercio exterior en economias avanzadas, y
que la sensibilidad del comercio a la volatilidad depende del socio comercial, del sector
exportador y del horizonte temporal considerado (Ekanayake & Dissanayake, 2022).

Por otro lado, los autores Ekanayake et al. (2010) investigaron el impacto de la

volatilidad del tipo de cambio real en las exportaciones estadounidenses mediante un enfoque
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sectorial desagregado, para esto, utilizaron datos mensuales de exportaciones hacia los
principales socios comerciales entre enero de 1990 y diciembre de 2007, empleando un modelo
GARCH para estimar la volatilidad del tipo de cambio real, generando una medida dinamica
que luego incorpararon como variable explicativa en la demanda de exportacion por producto.
Con dicho modelo buscaron capturar la heteroscedasticidad condicional de los tipos de cambio,
estimando ecuaciones de demanda de exportacion que incluian esta medida de volatilidad,
ademas de variables de ingreso externo y tipo de cambio real, a nivel sectorial (producto a
producto). Esto les permitié identificar con precision si los efectos cambiaban segun la
naturaleza del bien exportado, finalmente, los resultados indicaron que la volatilidad en el tipo
de cambio real tiene un efecto negativo y significativo sobre la demanda de exportacion en la
mayoria de los sectores: en seis de los diez productos analizados, el impacto fue
significativamente adverso, mientras que en cuatro la relacion resultd positiva, evidenciando
que el efecto de la incertidumbre cambiaria no es homogéneo y depende del tipo de bien.

En un estudio aplicado al caso de India, Saxena y Gupta (2020) analizaron como las
variaciones del tipo de cambio real (TCR) y su volatilidad incidieron en las exportaciones hacia
Estados Unidos durante el periodo 1991-2018. Para ello, recurrieron a un modelo ARDL con
datos trimestrales, lo que les permitio distinguir relaciones tanto de corto como de largo plazo,
en el modelo se incluyeron variables clave como el TCR, su volatilidad estimada a partir de la
propia serie temporal, el PIB estadounidense como aproximacion del ingreso externo, y un
control por inflacion.

Entre los principales hallazgos, Saxena y Gupta (2020) identificaron una relacion
negativa y estadisticamente significativa entre el TCR y las exportaciones indias en el largo
plazo, lo que sugiere que una apreciacion real de la moneda tiende a reducir la competitividad
exportadora. Por el contrario, la volatilidad del tipo de cambio, aunque se presumia relevante,
no mostré efectos significativos en ninguno de los dos horizontes temporales, llevando a los
autores a plantear que, al menos en el caso de India, los factores como el uso de coberturas
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cambiarias, contratos a futuro o una diversificacion en los destinos de exportacion podrian estar
amortiguando los efectos de la incertidumbre cambiaria sobre el comercio exterior.

En el caso de Espaiia, Goerlich (1984) analizo la sensibilidad de la economia espafiola
al tipo de cambio mediante un enfoque econométrico basado en series temporales, ademas,
concluyé que las devaluaciones nominales no lograban corregir el déficit estructural de la
balanza comercial debido a la rigidez de las importaciones y la limitada competitividad de las
exportaciones.

Been Kaabia y Maria Gil (1994) aplicaron un modelo de vectores autorregresivos (VAR)
con el fin de analizar la relacion entre precios relativos, tipo de cambio y flujos comerciales. Sus
resultados confirmaron que la depreciacion de la peseta, aunque inicialmente expansiva para
las exportaciones, generaba presiones inflacionarias internas que anulaban sus beneficios en el
mediano plazo, por ende, la conclusion principal de este estudio fue que la efectividad del tipo
de cambio como herramienta de politica comercial dependia criticamente de la estructura
productiva y del grado de apertura econdmica.

A nivel latinoamericano, Albornoz (2018) analizé el comportamiento del comercio
exterior en la region entre 1993 y 2014 donde sus resultados confirmaron que la condicién
Marshall-Lerner se cumple en el largo plazo, sugiriendo que las devaluaciones pueden tener un
efecto positivo sobre la balanza comercial siempre que se mantengan durante un periodo
prolongado. Por otro lado, Bosupeng et al. (2024) abordaron el analisis desde una perspectiva
no lineal mediante un modelo bivariado que les permitio estudiar la influencia de la volatilidad
cambiaria sobre la balanza comercial. A diferencia de enfoques mas estaticos, sus resultados
indican que los efectos del tipo de cambio no se manifiestan de forma inmediata, sino que
responden a trayectorias dinamicas y complejas a lo largo del tiempo.

Por otro lado, Llach y Gerchunoff (2018) documentaron tres fases criticas en la politica
cambiaria de Argentina entre 1980 y 1999. Durante la etapa de hiperinflacién, las
devaluaciones recurrentes generaron espirales inflacionarias debido a la alta dependencia de
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insumos importados, por consiguiente, con la implementacion del Plan de Convertibilidad, se
establecio un régimen de caja de conversion que estabilizo el tipo de cambio nominal, pero
provoco una apreciacion real que conllevo el deterioro de |la balanza comercial. Damill et al.
(2005) profundizan en esta discusion al advertir que, en casos de regimenes cambiarios rigidos
como el que predomind en varios paises latinoamericanos a fines de los afios noventa, las
economias quedaron expuestas a vulnerabilidad externas sin herramientas de ajuste eficaces.
Segun los autores, esta rigidez impidio responder de manera oportuna a choques
internacionales como la crisis asiatica o la devaluacion del real brasilefio, generando finalmente
desequilibrios que desembocaron en una crisis de balanza de pagos.

En el caso chileno, Huchet-Bourdon y Korinek (2012) analizaron cémo las variaciones
del tipo de cambio y su volatilidad han influido en el desempeno exportador, tanto en Chile
como en Nueva Zelanda, enfocandose particularmente en las exportaciones sectoriales. Para
ello, aplicaron una combinacion de modelos de series de tiempo y paneles economeétricos,
incorporando variables de control como los precios internacionales, la demanda externa y
factores estructurales especificos de cada sector.

Los autores encontraron que una depreciacion real del tipo de cambio tiende a estimular
las exportaciones, sobre todo en sectores no tradicionales, no obstante, también advierten que
la volatilidad cambiaria no afecta a todos los sectores por igual: mientras que perjudica a las
industrias manufactureras e intensivas en capital, su impacto sobre sectores basados en
recursos naturales, como el cobre, resulta mucho mas tenue o incluso nulo. A partir de estos
resultados, concluyeron que una mayor estabilidad cambiaria podria favorecer los procesos de
diversificacion exportadora, y que el tipo de cambio, como herramienta de competitividad, debe
manejarse con atencion a sus efectos diferenciales segun el perfil productivo (Huchet-Bourdon
& Korinek, 2012).

En Colombia, Otero (1997) examiné como la evolucion del tipo de cambio real entre
1980 y 1996 incidio sobre la balanza comercial tomando como referencia el modelo tedrico
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propuesto por Edwards (1988), lo que le permitié analizar el comportamiento del TCR de
equilibrio, asi como sus desviaciones frente a factores estructurales y de politica econémica. En
términos metodologicos, el autor recurrié a un enfoque de equilibrio parcial y empled técnicas
de series de tiempo para estimar empiricamente el efecto de las variaciones cambiarias sobre
las exportaciones, importaciones y el saldo comercial.

Los hallazgos de Otero (1997) evidenciaron que, aunque una depreciacion real pueda
traducirse en una mejora temporal de la balanza comercial, este resultado se encuentra
condicionado por limitaciones estructurales del aparato productivo, la escasa capacidad de
respuesta del sector exportador y las presiones inflacionarias internas, que tienden a erosionar
los beneficios de competitividad logrados via tipo de cambio.

Ademas, se observd que la apreciacion real en ciertos periodos redujo la competitividad
externa, afectando negativamente el desempefio comercial, por esto, Otero concluy6 que una
politica cambiaria orientada a mantener un tipo de cambio real competitivo puede contribuir a
mejorar la balanza comercial, siempre que se complemente con politicas estructurales que
impulsen la productividad y diversificacién exportadora (Otero, 1997).

Ibarra (2016) realizé una revision sistematica de la literatura sobre el tipo de cambio real
y el crecimiento economico, destacando que los efectos del TCR son mas significativos en
paises en desarrollo, donde el comercio exterior representa una proporcion elevada del PIB. En
este sentido, el autor sostiene que la gestion del tipo de cambio debe considerar las
caracteristicas estructurales de cada economia, asi como su grado de apertura y dependencia
de bienes transables.

Dentro de la economia ecuatoriana, el autor Burneo (1994) en la Nota Técnica N.° 22
del BCE, estudio la relacion entre el tipo de cambio real y la balanza comercial de Ecuador en
lo que respecta a la dolarizacion en el rango de tiempo 2000-2019. Se empled un modelo VAR
estructural con pruebas de cointegracion de Johansen para identificar relaciones de relaciones
de largo plazo, por consiguiente, los resultados indicaron que, pese al régimen cambiario fijo, el
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tipo de cambio real conserva capacidad explicativa sobre el saldo comercial, especialmente a
través de sus efectos sobre las importaciones.

Tondn Zamora (2010) desarrolld un estudio empirico orientado a determinar la relacion
entre las variaciones del TCR y los componentes de la BC ecuatoriana durante el periodo
1992-2008. Para ello, la autora formulo y estimé modelos econométricos diferenciados para
exportaciones e importaciones, utilizando el método de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO),
con el objetivo de evaluar la sensibilidad de los flujos comerciales ante cambios en el TCR, bajo
distintos regimenes cambiarios, incluyendo el proceso de dolarizacion, donde su principal
conclusion fue que el TCR ha perdido efectividad como instrumento de politica comercial para
estimular las exportaciones, especialmente tras la adopcion del délar como moneda oficial.

En cambio, su importancia sobre las importaciones se mantiene significativa, lo que
implica que la BC ecuatoriana es mas sensible a las condiciones internas de demanda y a la
competitividad relativa de los precios que a los incentivos cambiarios, ya que, resalta que la
sostenibilidad del sector externo requiere politicas estructurales orientadas a mejorar la
productividad, diversificar la oferta exportable y reducir la dependencia de productos primarios
(Tonén Zamora, 2010).

Oleas (2017) realizé un analisis histdrico del regimen de desarrollo entre 1980 y 1990,
destacando que la sobrevaloracion del sucre, combinada con la dependencia del petréleo,
generd una pérdida de competitividad en las exportaciones no petroleras, asi mismo, identifico
la presencia de la “enfermedad holandesa” como un fendémeno estructural que debilité la
diversificacion productiva del pais. Por su parte, Paez (2004) abordo la liberalizacion financiera
y su impacto en la estabilidad cambiaria, concluyendo que los desalineamientos persistentes
del TCR, junto con la apertura comercial, contribuyeron a la crisis de balanza de pagos de

finales de los noventa.

28



2.2. Fundamentacion Tedrica

2.2.1. Paridad del Poder de Compra

Dentro del estudio del Tipo de Cambio Real existen limitaciones dentro la informacion
que se posee para su calculo, por ello, uno de los enfoques mas frecuentes para estimar el
TCR es el basado en la Paridad del Poder Adquisitivo o mayormente conocido como la Paridad
de Poder de Compra (PPC). Dicha paridad es una teoria de la determinacién del tipo de
cambio, sefiala las variaciones en el tipo de cambio entre dos paises a lo largo de un periodo
determinado, mismas que dependen de los cambios en los niveles de precios relativos entre
ambas naciones. La teoria de la Paridad del Poder Adquisitivo (PPA) constituye un marco
analitico esencial para comprender la dindmica del TCR y su incidencia sobre la BC,
especialmente en economias abiertas y con alta exposicion a choques externos como la
ecuatoriana. No obstante, se conocen dos versiones de esta teoria: la version absoluta y la

version relativa (Krugman & Obstfeld, 2006).

Version Absoluta

La version absoluta de la Paridad de Poder de Compra (PPC) se basa en la ley del
precio Unico, sosteniendo que, en una economia integrada y competitiva un bien tendra el
mismo precio en cualquier lugar del mundo cuando se exprese en una moneda comun, por
ejemplo, el délar. Dicho fundamento de esta versién no asume costos de transaccién, por lo

tanto, la expresion de la ecuacion se ubica de la siguiente manera:

p
€=n

(1)

Siendo ( e ) el Tipo de Cambio, (P) el precio de un bien especifico y (P*) el precio del
bien en el extranjero, por tanto, al extender esta idea a un conjunto de bienes o niveles
agregados de precios, el tipo de cambio se determina por la relacion entre los niveles de

precios de dos paises, asi mismo, cualquier perturbacion monetaria o real provocaria un
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arbitraje instantaneo y sin costos, garantizando que el precio de una canasta de bienes
comunes a ambos paises medido en una moneda compartida, permanezca constante en
cualquier momento, es decir, que la relacion entre los niveles de precios seria igual a uno
(Arena & Tuesta, 1998).

P

eP*21

Sin embargo, aunque la ecuacion es valida en términos tedricos, enfrenta limitaciones
empiricas debido a la existencia de costos de transporte, barreras comerciales como aranceles
e impedimentos al comercio, haciendo que, los precios de los bienes convertidos a una misma

moneda se arbitren perfectamente.

Version Relativa

La version relativa de la PPC dice que el tipo de cambio entre dos monedas cambia
segun las diferencias en las tasas de inflacion de los dos paises. Es decir, si los precios de pais
A se elevan de forma rapida que pais B, quiere decir que el pais A cuenta con un nivel de
inflacion mas alto, por tanto, su moneda deberia depreciarse respecto a la otra, con el fin de
que el poder adquisitivo se mantenga equilibrado y con ello mantener la competitividad de los
precios entre ambos paises (Arena & Tuesta, 1998).

e=0—(2)

Donde 6 es una constante que refleja los obstaculos del comercio.

Por otra parte, durante el periodo 1980-1999, en Ecuador, la elevada inflacion interna y
la inestabilidad macroecondmica generaron desalineamientos persistentes del TCR, afectando
negativamente la competitividad de los bienes transables. La sobrevaluacién del sucre,
derivada de politicas cambiarias rigidas y de la entrada masiva de divisas por exportaciones
petroleras, encarecio artificialmente los productos nacionales en los mercados intemacionales,

reduciendo su demanda externa y favoreciendo las importaciones (Oleas, 2017).
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En su estudio, Salcedo Mufioz (2020) plantea que la teoria de la paridad del poder
adquisitivo (PPA) resulta util para identificar el tipo de cambio de equilibrio, entendido como
aquel nivel que permite preservar la competitividad externa sin generar desequilibrios
inflacionarios internos. Aplicada al caso ecuatoriano, esta perspectiva permite observar que los
desajustes persistentes entre precios internos y externos, no corregidos a tiempo mediante
ajustes en el tipo de cambio, habrian contribuido a la acumulacion de déficits estructurales en la
BC.

Lorduy Herrera (2012) complementa este enfoque al sefalar que, si bien la PPA puede
no cumplirse en el corto plazo debido a ciertas rigideces del mercado, su aplicacion a largo
plazo ofrece un marco soélido para analizar la sostenibilidad del comercio exterior,
especialmente en economias emergentes. Ademas de permitir una lectura mas precisa de la
evolucion del tipo de cambio real, la PPA proporciona fundamentos teéricos clave para
comprender como las distorsiones en los precios relativos pueden alterar los flujos de bienes y

servicios entre paises.

2.2.2. Mundell-Fleming (Movilidad de los capitales)

El modelo Mundell-Fleming desarrollado en la década de 1960 por Robert Mundell y
Marcus Fleming, este modelo extiende el esquema 1S-LM tradicional al incorporar la balanza de
pagos como un tercer componente de equilibrio macroeconomico. A traves de este enfoque, es
posible analizar los efectos de las politicas fiscales y monetarias bajo distintos regimenes de
tipo de cambio (fijo o flexible) y niveles de movilidad de capital (perfecta o imperfecta),
permitiendo evaluar con mayor precision el impacto de las decisiones econdmicas en la
estabilidad interna y externa de un pais (Liquitaya Bricefio & Gutiérrez Jiménez, 2013).

Un elemento fundamental del modelo es el supuesto de movilidad perfecta de capitales,
el cual establece que los inversionistas pueden desplazar libremente sus recursos financieros

entre paises en funcion de las diferencias en las tasas de interés. Por ejemplo, si la tasa de
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interes interna cae por debajo de la internacional, los capitales saldran del pais, provocando
una presion de depreciacion sobre la moneda nacional. Asimismo, en un régimen de tipo de
cambio fijo, el Banco Central se ve obligado a intervenir vendiendo reservas internacionales
para sostener |la paridad cambiaria, lo que neutraliza los efectos de la politica monetaria
expansiva. De esta forma, en presencia de movilidad perfecta y tipo de cambio fijo, la politica
monetaria pierde eficacia como herramienta de estabilizacién, ya que, cualquier intento de
expansion monetaria termina siendo anulado por la intervencion del banco emisor para
defender el tipo de cambio (Liquitaya Bricefio & Gutiérrez Jiménez, 2013; Campoverde Pérez,
2008).

La estructura del modelo también muestra que, bajo tipo de cambio fijo, la politica fiscal
si conserva efectividad, por otro lado, un aumento del gasto publico eleva la demanda
agregada, incrementando la tasa de interés doméstica por encima de la internacional, lo que
atrae capitales del exterior. Este ingreso de divisas provoca una apreciacion de la moneda,
frente a lo cual el Banco Central interviene comprando moneda extranjera y expandiendo la
oferta monetaria, dicho proceso amplifica los efectos de la politica fiscal sobre la produccion,
asi, el modelo demuestra que en este contexto, los paises enfrentan una trinidad imposible: no
es factible mantener simultdneamente un tipo de cambio fijo, libre movilidad de capitales y
autonomia de la politica monetaria (Mendoza, Herrera, & Huaman, 2003).

Sin embargo, bajo un regimen de tipo de cambio flexible, el Banco Central no interviene
activamente para establecer la paridad cambiaria porque los movimientos de capital se reflejan
directamente en el tipo de cambio. Una politica monetaria expansiva, por ejemplo, reduce
temporalmente la tasa de interés, provocando una salida de capitales que conlleva a una
depreciacion de la moneda nacional, dicha depreciacion, a su vez, mejora la competitividad
externa al abaratar las exportaciones y encarecer las importaciones, lo que desplaza la curva
IS hacia la derecha y permite un aumento de producto. De esta forma, bajo tipo de cambio
flexible y movilidad de capitales, la politica monetaria es efectiva, mientras que la politica fiscal
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pierde potencia, ya que el aumento de la demanda agregada inicial se ve contrarrestado por la
apreciacién cambiaria inducida por la entrada de capitales (Liquitaya Bricefio & Gutiérrez
Jiménez, 2013).

La relacion entre este modelo y la BC es particularmente relevante, dado que el canal
de transmision clave de la politica econémica hacia el sector externo ocurre a través del tipo de
cambio real, por consiguiente, dicho modelo explica como las politicas internas, al afectar el
tipo de cambio nominal y, en consecuencia, el tipo de cambio real, inciden en el
comportamiento de las exportaciones e importaciones. Por esto, el equilibrio externo
representado por la BC se ve influenciado directamente por las condiciones cambiarias, los
movimientos de capital y la respuesta de los precios relativos. Asi, este marco permite
comprender por qué en economias abiertas, como la del Ecuador durante los periodos ochenta
y noventa, los desalineamientos del TCR, en conjuncién con regimenes cambiarios
inadecuados Y liberalizacion financiera, generaron desequilibrios externos persistentes v,

finalmente, crisis de balanza de pagos (Mendoza, Herrera, & Huaman, 2003).

2.2.3. Condicion Marshall-Lerner

La condicion Marshall-Lerner, desarrollada por los economistas Alfred Marshall y Abba
Lerner, establece que una devaluacion de la moneda puede mejorar la balanza comercial de un
pais siempre y cuando la suma de las elasticidades-precio de la demanda de exportaciones e
importaciones sea mayor que uno. Es decir, para que una depreciacién del tipo de cambio
tenga un efecto positivo, es necesario que los agentes econdmicos respondan a los cambios en
precios ajustando sus decisiones de compra y venta en el comercio internacional (Krugman &
Obstfeld, 2006).

Dado que el TCR se interpreta como el precio relativo entre bienes extranjeros y
nacionales, una depreciacion efectiva, es decir, aquella que no se ve contrarrestada por

aumentos en los precios internos, puede traducirse en mayor competitividad para los productos
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nacionales en el exterior, lo que estimula las exportaciones y desincentiva las importaciones.
No obstante, estos efectos dependen de la capacidad de respuesta del comercio ante los
cambios en los precios relativos, por ello, la condicion Marshall-Lerner es central para analizar
si una politica de tipo de cambio puede corregir desequilibrios en la BC de forma sostenible
(Krugman & Obstfeld, 2006).

Si los bienes exportados presentan una demanda eldstica, una reduccién en su precio
generara un aumento proporcionalmente mayor en la cantidad demandada, incrementando asi
los ingresos por exportaciones. De igual forma, si los bienes importados también son elasticos,
el valor total de las importaciones disminuira, concluyendo gue ambos efectos contribuirian a
mejorar el saldo comercial (Campoverde Pérez, 2008).

Por su parte, Albornoz (2018) sostiene que la condicion Marshall-Lerner tiende a
cumplirse en el largo plazo para la mayoria de los paises latinoamericanos, incluido Ecuador.
Esto implica que las devaluaciones del sucre eventualmente contribuyeron a mejorar la balanza
comercial del pais, aunque los efectos no fueron inmediatos.

La demanda de exportaciones ecuatorianas, como el banano y el petréleo, mostré una
elasticidad-precio significativa, lo que permitié que las devaluaciones incrementaran los
ingresos por exportaciones. Sin embargo, también se observo una alta sensibilidad de la
demanda de importaciones frente a los cambios en los precios relativos, lo que encarecio los
bienes importados y redujo el poder adquisitivo interno. Este efecto adverso limité los
beneficios iniciales de las devaluaciones y generd incertidumbre economica (Albornoz, 2018).

Martinez Félix (2021) en su estudio sobre el comercio bilateral México-EE.UU.,
encuentra que la condicién M-L se cumple en el largo plazo, pero que los efectos positivos de
una devaluacion no son inmediatos, lo que da lugar a la denominada “Curva J”. Este modelo es
aplicable en la dinamica econdmica ecuatoriana, donde las devaluaciones iniciales generaron
un deterioro temporal del saldo comercial antes de observar mejoras sostenidas. Arandia
Claure y Laura Garzofino (2018) al contrario, en su analisis £/ impacto de movimientos
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cambiarios en el comercio exterior, concluyen que la efectividad de la devaluacion depende del
grado de diversificacion exportadora y de la capacidad de sustitucion de importaciones,
factores que también limitaron el impacto de las politicas cambiarias en Ecuador.

Estudios recientes como el de Bosupeng et al. (2024) destacan que los efectos del TCR
sobre la balanza comercial no siguen una relacion lineal ni generan impactos inmediatos, sino
que responden a trayectorias dinamicas de ajuste que dependen del contexto macroeconémico
y estructural de cada pais. Esto refuerza la importancia de acompanar las politicas cambiarias
con estrategias integrales orientadas a mejorar la productividad, diversificar la oferta exportable
y reducir la dependencia de productos importados.

En este sentido, la condicion Marshall-Lerner ofrece un marco tedérico util para
comprender por qué las devaluaciones del sucre, si bien contribuyeron a mejorar la
competitividad externa, no bastaron por si solas para corregir los desequilibrios comerciales de
Ecuador. El modelo pone de relieve que los precios relativos son solo una parte del ajuste
externo, y que resulta indispensable considerar tambiéen las limitaciones estructurales de la

economia nacional para avanzar hacia una balanza comercial mas equilibrada y sostenible.

2.3. Tipo de cambio

El tipo de cambio constituye una variable macroecondmica clave en economias
abiertas, al incidir directamente sobre los precios relativos de bienes y servicios nacionales
frente a los extranjeros, afectando con ello la asignacion de recursos, la competitividad externa
y el saldo de la balanza comercial. Su comportamiento refleja tanto la interaccion entre los
mercados de bienes y activos financieros, como las decisiones de politica econdémica
adoptadas en casos de creciente integracion internacional. Tal como sefialan Krugman y
Obstfeld (2006), el tipo de cambio no solo determina el costo relativo de las transacciones
internacionales, sino que también condiciona el grado de ajuste externo ante perturbaciones

reales o nominales.
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2.3.1. TC real (TCR)

El Tipo de Cambio Real (TCR) es el precio relativo de una canasta de bienes respecto a
otra, es decir, mide la competitividad de los productos nacionales en comparacion con los
productos extranjeros, asi mismo, sirve para comparar el poder adquisitivo entre paises (Arena
& Tuesta, 1998).

Por otro lado, el TCR adopta dos formas: primero, un tipo de cambio nominal ajustado
por alguna relacion de precios; segundo, el coeficiente de precios de bienes transables a no
transables. Dichos bienes transables o no transables son los que estan dentro de la canasta de
bienes, misma que es estudiada y comparada a través de diversos estudios similares a este.

Por tanto, un bien transable es aquel bien que es comercializado internacionalmente,
por ejemplo, banano o petréleo, productos de comercio exterior cominmente utilizados en el
Ecuador. Mientras que, un bien no transable es aquel bien que solo circula dentro del pais, por
ejemplo, renta de viviendas o cortes de cabello.

Supongamos que un residente ecuatoriano busca rentar una vivienda en Estados
Unidos y un estadounidense busca rentar una vivienda en Ecuador, si este fuera un bien
transable ambos consumidores podrian tomar una decision facilmente y rentar la vivienda, no
obstante, dicha renta se ve afectada por el coste de transporte, pues el ecuatoriano debera
viajar a Estados Unidos y el estadounidense debera viajar a Ecuador, por ello, la renta de
vivienda es un bien no transable. Se aclara que dicho ejemplo solo esta tomando como factor
de dificultad al transporte, es de conocimiento comun que un traslado de un pais a otro requiere
de diversos requisitos, mismos que se adaptan a las politicas de cada gobierno en los diversos
paises del mundo.

Existen, asi mismo, razones para que un bien transable deje de serlo, por ejemplo,
limitaciones al comercio o tarifas elevadas que pueden impedir que econémicamente un bien

pueda ser adquirido. Si un habitante de un pais A necesita adquirir una computadora de un pais
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B, pero existe una tarifa elevada de traslado del producto, pues el habitante del pais A se vera
obligado a adquirir su computadora en su propio pais o en tal caso buscar una nueva opcién
que le resulte mas accesible, haciendo que la computadora del pais B pase de ser transable a

no serlo.

Férmula matemadtica y determinantes

Segun Arena y Tuesta (1998), el TCR puede ser modelado como el resultado de la
interaccion entre el tipo de cambio nominal, el nivel de precios doméstico y el nivel de precios

externos. Matematicamente, se puede expresar como:

TCN x P =
P

TCR =

Dodnde:

TCN = Tipo de Cambio Nominal
P* = indice de precios del pais extranjero
P = indice de precios domésticos

Basicamente, esta formula explica como el indicador TCR mide la competitividad relativa
de una economia frente a sus socios comerciales, por ello, se representa la relacién entre los
precios de los bienes nacionales y los bienes extranjeros expresados en una moneda comuin.
En consecuencia, su comportamiento esta determinado tanto por factores de mercado como
por politicas econdémicas internas y externas.

Por ejemplo, una diferencia persistente en las tasas de inflacion entre dos paises afecta
el TCR, ya que, si la inflacion doméstica es superior a la externa, la competitividad del pais se
deteriora lo que conlleva que el tipo de cambio real se aprecie y con ello, las exportaciones se
vean afectadas.

Asi mismo, si existen mejoras en los términos de intercambio, es decir, un aumento de

los precios de las exportaciones respecto a importaciones puede generar una apreciacién real
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del tipo de cambio al aumentar los ingresos en divisas, presionando la moneda local al alza, sin
embargo, una apreciacion excesiva puede disminuir la competitividad.

Ibarra C. A,, (2016) indica que hay diversos autores que confirman que el efecto del tipo
de cambio real (TCR) en la tasa de crecimiento tiene mayor afectacion en los paises que aun
se encuentran en vias de desarrollo, mientras que en los desarrollados estas variaciones son
menos relevantes. Los paises en vias de desarrollo se muestran mayormente afectados porque
suelen depender mayoritariamente del comercio exterior, especialmente de exportaciones de
materias primas o productos de bajo valor agregado.

Por tanto, una depreciacion del TCR puede significar mayores ingresos de divisas,
expansion del sector exportador o estimulo a la produccién interna, en cambio, los paises
desarrollados suelen tener mercados internos fuertes y diversificados, por lo que su fuerte en
crecimiento no es necesariamente el comercio exterior. Asi mismo, la mayoria de productos de

los paises desarrollados compiten por calidad, innovacion o marca, mas no, por precio.

2.3.2. Tipo de cambio nominal

El Tipo de Cambio Nominal (TCN) es el precio de una moneda extranjera expresado en
unidades de la moneda nacional, es decir, indica cuantas unidades de moneda nacional se
necesitan para adquirir una unidad de moneda extranjera. Es el tipo de cambio que se observa
cotidianamente en los mercados cambiarios y es utilizado como referencia para operaciones
internacionales.

Segun Krugman y Obstfeld (2006), el tipo de cambio nominal es simplemente “el precio
de una divisa en terminos de otra”, y puede expresarse de dos formas: Directa e Indirecta. La
forma directa se expresa como unidades de moneda local por una unidad de moneda
extranjera, en cambio en la forma indirecta dicha operacion se estudia como unidades de
moneda extranjera por una unidad de moneda local. Este tipo de cambio fluctia en funcion de

la oferta y demanda de divisas en los mercados, la politica monetaria, la intervencion del banco
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central, las tasas de interés y las expectativas futuras. Dentro de la balanza comercial este tipo
de cambio influye directamente en los precios relativos de los bienes nacionales frente a los
extranjeros, al igual que el TCR puede tener diversos impactos si el mismo se aprecia o se
deprecia.

Por ejemplo, en caso de una apreciacion del TCN, la moneda nacional se fortalece
respecto a la extranjera, ya que, al abaratarse el precio de la moneda extranjera, pues, la
moneda nacional pasaria a encarecerse, lo que genera fortalecimiento y confianza por su
aumento de valor. Sin embargo, los bienes nacionales se encarecen en el exterior generando
reduccion de competitividad en las exportaciones y con ello un deterioro de la balanza
comercial, puesto que las importaciones aumentan por la mayor compra de bienes extranjeros,
lo que genera un déficit comercial.

En el caso de una depreciacion del TCN, la moneda nacional se debilita respecto a la
extranjera porque al encarecerse la moneda exiranjera, la moneda nacional se abarata
automaticamente dando como resultado un efecto contrario al anterior, ya que esta disminuye
su valor y dentro de la balanza comercial las exportaciones aumentan por el mismo
abaratamiento dando resultados positivos en la balanza.

No obstante, en el diario vivir el impacto el TCN no siempre mejora la balanza
comercial, segun la condicion Marshall-Lerner una devaluacion solo mejorara la balanza si la
demanda de exportaciones e importaciones es suficientemente sensible al precio, es decir, si
los consumidores cambian su comportamiento ante la variacion del tipo de cambio. Por ello, los
economistas usan el TCR porque el TCN solo mide la relacién nominal entre monedas, mas no,

refleja la competitividad real.

2.4. Tipos de regimenes cambiarios

Los regimenes cambiarios constituyen el marco institucional mediante el cual un pais

administra el valor de su moneda frente a otras divisas, siendo determinantes en la conduccion
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de la politica econdmica y en la capacidad de ajuste externo ante desequilibrios
macroeconomicos. Con esto, se distinguen dos esquemas principales: el tipo de cambio fijo,
donde la autoridad monetaria mantiene una paridad establecida frente a una moneda extranjera
0 una cesta de monedas; y el tipo de cambio flexible, en el que el valor de la moneda es
determinado libremente por el mercado de divisas. Por tanto, la eleccién entre ambos sistemas
implica importantes compromisos entre estabilidad, autonomia monetaria y control de los flujos
de capital. Segun Krugman y Obstfeld (2006), la efectividad de cada régimen depende del
grado de apertura econémica, la movilidad de capitales y la credibilidad de las instituciones

monetarias.

2.4.1. Tipos de cambio fijos

En Estados Unidos, New Hampshire a partir del afio 1944 se establecié un acuerdo
monetario internacional denominado “Sistema de Bretton Woods”, este sistema sentd las bases
para el orden econdmico y financiero internacional después de la Segunda Guerra Mundial. Los
principales objetivos del sistema eran promover la estabilidad monetaria internacional, facilitar
el comercio y la inversion, asi mismo, prevenir devaluaciones competitivas, por tanto, se
reunieron a representantes de 44 paises aliados con el objetivo de establecer un nuevo orden
economico internacional.

El sistema establecié un régimen de tipos de cambios fijos, donde las monedas de los
paises miembros estaban vinculadas al dolar estadounidense, y el ddlar, a su vez, estaba
vinculado al oro a una tasa fija de 35 ddlares por onza de oro, es decir, el conocido “Patrén
Oro”. Ademas, dentro de este mismo lapso de tiempo se cred el Fondo Monetario Internacional
(FMI) con el fin de supervisar el sistema monetario internacional proporcionando asistencia
financiera a paises con problemas de balanza de pagos y con ello, promover la cooperacién

monetaria global (Eichengreen, 2021).
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Otro de los objetivos del FMI era evitar las devaluaciones competitivas o desérdenes
cambiarios que habian caracterizado el periodo de entreguerras, por esto, al establecer un
sistema de tipo de cambios fijos pero ajustables, el FMI buscaba promover el comercio
internacional y la inversion.

Por otro lado, se establecié un Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento
(BIRF) mismo que luego se convirtié en parte del Banco Mundial, con la menta de financiar la
reconstruccion de posguerra y el desarrollo economico. No obstante, a pesar de la creacion de
los organismos antes mencionados, el sistema mostré debilidad en la década de 1960 debido a
los desequilibrios comerciales y fiscales de Estados Unidos, con este resultado el presidente
Richard Nixon suspendié la convertibilidad del délar en oro, marcando con esto el final del
sistema de Bretton Woods.

A partir de esta problematica, muchos economistas recomendaron a los diversos paises
que el valor de sus monedas circulara libremente en el mercado de divisas, pero, dichos paises
tomaron esta medida como transitoria, sin tener en cuenta que aplicar el sistema de tipos de
cambio fijos no se volveria a reinstaurar de nuevo. Desde 1973 los tipos de cambio del ddlar
han continuado fluctuando en los paises industrializados (Krugman & Obstfeld, 2006, p. 561).

Durante la recta final de los afios sesenta, las crisis monetarias internacionales parecian
ser mayormente frecuentes, por tanto, los economistas en su mayoria empezaron a defender
una mayor flexibilidad de los tipos de cambio, es decir, con un tipo de cambio flexible los
bancos centrales no tendrian que intervenir en el mercado de divisas para fijar los tipos.

Krugman y Obstfeld (2006) sefialan que, |a teoria del tipo de cambio flexible se apoyaba
en tres puntos principales:

1. Autonomia de la politica monetaria
2. Simetria

3. Tipos de cambio como estabilizadores automaticos
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Dentro de la autonomia de la politica monetaria se sostiene que, si los bancos centrales
no estuvieran obligados a intervenir en los mercados monetarios para mantener un tipo de
cambio fijo, a los paises podrian utilizar la politica monetaria para alcanzar tanto el equilibrio
interno como externo. Bajo este supuesto, ningln pais se veria forzado a importar inflacion o
deflacion del extranjero. Por su parte, el principio de simetria plantea que, con un sistema de
tipos de cambio flexibles, las asimetrias causadas por el sistema impuesto de Bretton Woods
desaparecian, haciendo que, Estados Unidos no pueda seguir fijando las condiciones
monetarias de forma auténoma, asi mismo, tendria las mismas posibilidades para influir sobre
su tipo de cambio frente a las divisas extranjeras (Krugman & Obstfeld, 2006).

Por ultimo, los autores destacan que los tipos de cambio flexibles pueden actuar como
estabilizadores de economia autométicos, ya que es el propio mercado el que absorbe los
desequilibrios generados por choques en la demanda agregada, permitiendo asi preservar
simultdneamente el equilibrio interno-externo (Krugman & Obstfeld, 2006).

Quienes defienden estos tipos de cambios flexibles argumentan que los bancos
centrales tendrian mas libertad para manejar la economia segun sus necesidades, es decir, si
un pais A presenta una tasa alta de desempleo pues, su banco central podria inyectar més
dinero en la economia para reactivarla, incluso si dicho dinero pierde valor. Viceversa, si pais A
presenta un riesgo de inflacion, su banco central podria reducir la cantidad de dinero en

circulacion para ese crecimiento, sin preocuparse por efectos negativos externos.

2.4.2. Tipos de cambio flexibles

Los tipos de cambio flexibles, también conocidos como tipos de cambio flotantes son
aquellos que se determinan por la oferta y demanda de divisas en el mercado cambiario sin
intervencion directa del Banco Central. Dentro de este sistema la moneda puede apreciarse o
depreciarse en funcion de factores internos y externos, como la balanza comercial,

movimientos de capital y las decisiones de politica monetaria.

42



Los autores Krugman y Obstfeld (2006) el tipo de cambio flexible permite que los
precios de las monedas fluctien libremente, contrario de los sistemas de tipo de cambio fijo, en
los que el Banco Central interviene para estabilizar la moneda. En un régimen flexible la
autoridad monetaria se concentra en mantener la inflacion y el crecimiento econémico sin
preocuparse por la defensa de un tipo de cambio predeterminado.

Como explica Eichengreen (2021) en su andlisis del sistema monetario internacional,
los paises con tipo de cambio flexible tienen mayor margen para ajustar su politica monetaria
sin verse obligados a mantener una paridad artificial con otras monedas, lo cual trae una
ventaja, ya que, esto permite reaccionar mejor a choques externos, como crisis financieras o
fluctuaciones en los precios internacionales de materias primas.

En un entorno de tipo de cambio flexible, las monedas tienden a ajustarse
automaticamente ante cambios en la balanza comercial. Por ejemplo, si un pais presenta un
deficit comercial prolongado, su moneda tendera a depreciarse, lo que encarecera las
importaciones y abaratara las exportaciones, ayudando a corregir el desequilibrio. Duttagupta
et al. (2006) mencionan que este mecanismo de ajuste automatico es una de las principales
caracteristicas positivas de este sistema frente a regimenes de tipo de cambio fijo.

Algunos economistas sostienen que, en paises en desarrollo con mercados financieros
poco profundos, la fluctuacién de la moneda puede causar efectos desestabilizadores,
generando incertidumbre en las inversiones y afectando la estabilidad de los precios. Por
ejemplo, una moneda demasiado volatil puede aumentar los costos de las empresas que
dependen del comercio exterior. Eichengreen (2021) destaca que, para que un régimen de tipo
de cambio flexible funcione adecuadamente, es necesario que existan instituciones sdlidas,

politicas monetarias creibles y una gestion prudente de los flujos de capital.
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2.5. Balanza comercial

La balanza comercial (BC) constituye uno de los principales indicadores del sector
externo de una economia, al reflejar la diferencia entre el valor de las exportaciones y el de las
importaciones durante un periodo determinado. Su analisis permite evaluar la capacidad de un
pais para generar divisas, sostener su nivel de reservas internacionales y mantener la
estabilidad macroecondmica. Por tanto, en términos contables, un saldo positivo indica
superavit comercial, mientras que, un saldo negativo refleja un déficit lo cual puede derivar en
presiones sobre el tipo de cambio, endeudamiento externo o pérdida de reservas (Krugman &
Obstfeld, 2006).

Asimismo, los autores Zack y Dalle (2015) indican que, "histéricamente la balanza
comercial a través del comercio se ha posicionado como una variable de alta relevancia para el
crecimiento econémico y prosperidad de un Estado, en el que se postula la importancia de las
exportaciones e importaciones como un condicionante de elasticidades para el ritmo de dicho
crecimiento” (p. 2).

Desde una perspectiva estructural, la balanza comercial esta compuesta por dos
elementos fundamentales: las exportaciones, representan la venta de bienes producidos
internamente hacia el exterior, y las importaciones, corresponden a la adquisicién de bienes
extranjeros para el consumo o produccion interna, por ejemplo, la adquisicién de maquinarias
extranjeras. En Ecuador, las exportaciones han estado historicamente centradas en productos
primarios como el petréleo, banano y el camarén, lo que ha generado una alta dependencia de
los precios internacionales y una vulnerabilidad frente a choques externos (Albornoz, 2018).

La literatura econdmica ha destacado que la evolucién de la balanza comercial esta
estrechamente vinculada al comportamiento del TCR, por tanto, un alza del TCR encarece los
bienes nacionales en términos relativos, reduciendo la competencia de las exportaciones y

abaratando las importaciones, lo que tiende a deteriorar el saldo comercial. Por el contrario,
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una depreciacion del TCR mejora la competitividad externa, incentivando las exportaciones y
desincentivando las importaciones, siempre que se cumpla la condicién Marshall-Lerner
(Krugman & Obstfeld, 2006).

En este sentido, el estudio de Albornoz (2018) demuestra que, en América Latina, las
devaluaciones reales tienden a mejorar la balanza comercial en el largo plazo, aunque sus
efectos son heterogéneos y dependen de la estructura productiva de cada pais. Ecuador, por
su parte, la limitada diversificacion exportadora y la alta elasticidad de las importaciones han
restringido los beneficios de las devaluaciones, generando efectos transitorios y, en algunos
casos, contraproducentes. De igual modo, los autores Aguilar et al. (2020) resaltan que la BC
ecuatoriana ha sido historicamente deficitaria, especialmente en periodos de apreciacion
cambiaria, lo que evidencia una relacion inversa entre el TCR y el saldo comercial.

Zack y Dalle (2015) enfatizan que la BC no debe analizarse de forma aislada, sino que,
en el marco de la cuenta corriente y la balanza de pagos en su conjunto, por ello, en
economias abiertas y financieramente integradas, como la ecuatoriana, los déficits comerciales
pueden ser financiados temporalmente mediante flujos de capital, pero a costa de una mayor
exposicion a la volatilidad externa y al endeudamiento. Dicha dinamica fue evidente en la
década de los noventa, cuando el financiamiento externo permitié sostener déficits crecientes
hasta que la crisis de confianza derivé en una fuga de capitales y una crisis de balanza de
pagos.

El estudio de Benavides et al. (2017) destacan que la composicion de las exportaciones
e importaciones también influyen en la sostenibilidad de la BC, tal es el caso de Ecuador donde
sus exportaciones estdn dominadas por bienes primarios con bajo valor agregado, mientras
que las importaciones incluyen una alta proporcion de bienes de capital y consumo duradero, lo
que limita la capacidad de sustitucion y amplifica los efectos de las variaciones del tipo de

cambio.
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La experiencia histdrica nos demuestra entonces que los desequilibrios comerciales
ecuatorianos no pueden corregirse Unicamente mediante ajustes cambiarios, sino que
requieren una estrategia integral que combine estabilidad macroecondmica, diversificacion

productiva y fortalecimiento de la competitividad externa.

2.5.1. Elasticidad-precio de exportaciones/importaciones

La elasticidad-precio de la demanda de exportaciones e importaciones permite evaluar
la sensibilidad de los flujos comerciales ante variaciones en los precios relativos. Desde un
enfoque empirico, Albornoz (2018) sefala que las elasticidades del comercio exterior suelen
analizarse mediante modelos estandar como el propuesto por Goldstein y Khan (1985), los
cuales consideran como principales determinantes el nivel de ingreso (PIB) y el TCR.

En el caso de las importaciones, existe una relacion directa con el ingreso doméstico
porque a mayor PIB interno, mayor capacidad y disposicion para adquirir bienes del exterior, sin
embargo, frente al TCR, la relacion es inversa, ya que una devaluacion encarece los productos
importados, reduciendo su volumen. Por otro lado, el autor sostiene que, las exportaciones
estan influidas por el crecimiento del PIB de los socios comerciales, ya que un mayor ingreso
externo incrementa la demanda por bienes extranjeros, incluyendo los provenientes del pais
exportador. Ademas, una depreciacion del TCR favorece las exportaciones al reducir su precio
relativo en los mercados internacionales, por tanto, dichas interacciones han dado lugar a los
llamados efecto ingreso y efecto precio, dos mecanismos clave que explican cémo los cambios
macroeconémicos se traducen en variaciones en los volimenes de comercio internacional.

Asimismo, la relacion entre TCR y BC ha sido ampliamente analizada desde la
condicion Marshall-Lerner, la cual sostiene que una depreciacion solo mejora el saldo comercial
si las elasticidades-precio de exportaciones e importaciones suman mas de uno. Bustamante y
Morales (2007) confirman esta condicion para el caso peruano, demostrando que, tras un

efecto Curva-J inicial (deterioro temporal), las elasticidades a largo plazo cumplen el requisito,
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especialmente en sectores no tradicionales. No obstante, Landa Diaz y Arriaga Navarrete
(2017) matizan este enfoque al sefialar que en América Latina —con estructuras exportadoras
primarias— las elasticidades suelen ser bajas, lo que limita el ajuste ante depreciaciones,
sugiriendo que la efectividad del TC como herramienta de politica depende criticamente de la
composicién sectorial de las exportaciones.

Mientras Bustamante y Morales (2007) destacan el rol de las elasticidades-precio en
manufacturas, Vasquez Lopez (2020) introduce un contrapunto clave al analizar el sector textil
mexicano: incluso cuando las elasticidades son altas, los factores estructurales, por ejemplo,
productividad o acceso a mercado, pueden neutralizar el impacto de devaluaciones. Por lo cual,
en economias como Ecuador antes de la dolarizacidon —con sectores manufactureros
incipientes— no siempre lograban mejorar su BC pese a ajustes cambiarios, coincidiendo con
esto, Mendoza J. E. (1999) agrega que, tras la liberalizacion comercial en México, las
elasticidades de exportaciones manufactureras aumentaron, pero solo en industrias con
capacidad de integracion global, mientras que sectores tradicionales seguian sujetos a
restricciones de competitividad no relacionadas al precio.

El estudio de Landa Diaz y Arriaga Navarrete (2017) enfatiza un problema estructural en
Ameérica Latina: la inelasticidad de las importaciones de bienes intermedios y de capital, que en
Ecuador pre-dolarizacion eran esenciales para la produccion doméstica. Esto creaba una
asimetria, es decir, las depreciaciones no reducian significativamente el volumen de
importaciones, pero tampoco estimulaban suficientes exportaciones debido a la dependencia
de productos primarios con baja elasticidad. Tonon Orddfiez et al. (2019) aportan evidencia
complementaria para Ecuador, demostrando que, en contextos de alta dependencia
importadora, la elasticidad-renta (sensibilidad al ingreso de socios comerciales) era mas
determinante que las variaciones de precios, lo que podria explicar por qué, incluso con ajustes

cambiarios la BC ecuatoriana presentaba persistentes déficits durante los 80 y 90.
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Los casos como el Bustamante y Morales (2007) donde identifican que el cumplimiento
de la condicién Marshall-Lerner en Peru ocurria solo en el largo plazo, tras un periodo de ajuste
Curva-J y el de Mendoza J. E. (1999) para México, donde resalta que tras la liberalizacion
comercial se amplifico las elasticidades-precio, pero con rezagos temporales, contrastan con la
realidad ecuatoriana pre-dolarizacion, donde la inestabilidad macroeconémica —hiperinflacion,
crisis de deuda— acortaba los plazos para que los ajustes cambiarios tuvieran efecto,
exacerbando la volatilidad comercial. Vasquez Lopez (2020) afiade que, en ausencia de
politicas industriales, incluso elasticidades favorables podrian no traducirse en mejoras
sostenidas de la BC.

Por ende, Bustamante y Morales (2007) y Vasquez Lépez (2020) coinciden en que, sin
reformas estructurales, por ejemplo, inversién en tecnologia, diversificacion productiva, los

ajustes cambiarios tendian a generar efectos temporales o distorsiones adicionales.

2.5.2. Restriccion externa al crecimiento

En México (1988-2009), Rodriguez Benavides y Venegas Martinez (2012) demuestran
que la restriccion externa operd a través de un circulo vicioso porque el crecimiento econémico
aumentaba la demanda de importaciones, especialmente bienes intermedios, lo que generaba
déficits comerciales insostenibles que, a su vez, obligaban a ajustes recesivos. Por el contrario,
Bekerman et al. (2015) plantean una perspectiva matizada para Argentina, donde la
industrializacién parcial permitié atenuar esta restricciéon mediante la sustitucién de
importaciones en sectores manufactureros.

Por otro lado, mientras Velasco (2006) encuentra que Colombia logré mitigar
parcialmente su restriccion externa entre 1925-2000 gracias a una canasta exportadora
diversificada con productos como el café, manufacturas o mineria, Moran Chiquito (2015)
evidencia que Ecuador, en el mismo periodo, dependié excesivamente del petréleo, lo que lo

hacia vulnerable a fluctuaciones de precios internacionales, ya que dicho recurso representaba
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el 70% de sus exportaciones en los 90, la autora refleja que esta diferencia explica por qué
Colombia pudo sostener crecimientos del 4% anual sin crisis de balanza de pagos, mientras
Ecuador alternaba entre auges petroleros y colapsos abruptos.

Asimismo, un hallazgo comun en los estudios de Rodriguez Benavides y Venegas
Martinez (2012) y Ochoa et al. (2011) es la rigidez de las importaciones ecuatorianas de bienes
de capital e intermedios, las cuales no se reducian ante devaluaciones. Bekerman et al. (2015)
afiaden que, en Argentina, esta rigidez fue parcialmente compensada por la capacidad local de
producir insumos industriales, algo inexistente en Ecuador, donde el 60% de las importaciones
eran esenciales para la produccion, lo que convertia cualquier intento de crecimiento acelerado
en un generador automatico de deficits comerciales (Ochoa et al., 2011).

Velasco (2006) por su parte, destaca que Colombia implemento politicas activas de
fomento a exportaciones no tradicionales como flores o textiles, las cuales incrementaron la
elasticidad-ingreso de sus ventas externas. En cambio, Moran Chiquito (2015) critica que
Ecuador durante los 80 y 90 confié en medidas reactivas, es decir, devaluaciones o aranceles
intermitentes, sin invertir en diversificacion productiva. Por ejemplo, los incentivos a la industria
liviana en los 90 fueron insuficientes para competir con las importaciones asiaticas, replicando
el problema sefalado por Bekerman et al. (2015) en Argentina: sin manufacturas competitivas,
la restriccion externa persiste.

Finalmente, mientras México y Argentina lograron atenuar sus restricciones mediante
industrializacién selectiva y Colombia mediante diversificacion, Ecuador por su parte quedd
atrapado en un modelo extractivista que, como concluye Moran Chiquito (2015) lo hizo

especialmente vulnerable a los ciclos de stop-and-go, es decir, parar y seguir.
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Capitulo Il - Metodologia

3.1. Enfoque metodolégico

La presente investigacion adopta un enfoque cuantitativo, al sustentarse en el analisis
de datos macroecondmicos historicos mediante herramientas estadisticas. Este enfoque resulta
adecuado para identificar relaciones empiricas entre variables claves como el TCR,
exportaciones, importaciones y el Producto Interno Bruto (PIB), en la dinamica de la BC
ecuatoriana durante el periodo 1980-1999.

Se parte de un disefio no experimental, ya que las variables se observan sin
manipulacion alguna, ademas, el estudio es longitudinal, al abarcar una serie de observaciones
anuales durante dos décadas. Asimismo, la investigacion combina un enfoque descriptivo para
caracterizar el comportamiento de las variables con un propdsito explicativo, orientado a
identificar patrones estructurales que permitan comprender la interaccion entre el TCR y el
desempefio del comercio externo.

Para cumplir con los objetivos propuestos, se recurre a técnicas multivariadas modernas
como el analisis BIPLOT y el analisis clister, las cuales proporcionan una lectura conjunta y
visualmente comprensible de la informacion contenida en multiples variables econémicas.
Estas herramientas permiten descubrir trayectorias, agrupamientos o asociaciones que, en un

enfoque univariado o tradicional, podrian pasar desapercibidas.

3.2. Meétodos

3.2.1. Andlisis descriptivo

El analisis descriptivo constituye una herramienta metodologica significativa para
abordar fenomenos complejos en las Ciencias Sociales y Humanas, sobre todo cuando se

trabaja con informacidn cuantitativa que requiere ser organizada, interpretada y representada
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de forma rigurosa. Esta técnica permite transformar el referente empirico, es decir, los hechos
observables en datos tratables mediante un proceso de codificacion que traduce el lenguaje
natural en un lenguaje descriptivo siendo este mas adecuado para el analisis sistematico
(Sanchez Vazquez, Blas Lahitte, & Tujague, 2010).

Asimismo, implica una operacion intelectual que busca representar el objeto de estudio
de manera estructurada, esto significa identificar dimensiones, rasgos y atributos que permitan
clasificar y comparar los datos haciendo explicitas las decisiones tedricas y metodologicas que
guian la observacion. Como sefialan los autores Sanchez Vasquez et al. (2010), este tipo de
analisis no solo organiza la informacion, sino que también evidencia los caminos del
razonamiento que conducen a la formulacion de hipotesis y a la interpretacién de los
resultados.

En el ambito econdmico, esta metodologia resulta especialmente Gtil para observar el
comportamiento de variables como el TCR, las exportaciones, las importaciones y el PIB, ya
que, a través del analisis descriptivo se busca identificar patrones, rupturas o tendencias que
permitan comprender la dinamica comercial de un pais en un periodo determinado, facilitando
entonces la aplicacion de técnicas estadisticas mas complejas como el analisis multivariante

BIPLOT o el analisis cluster (Sanchez Vazquez, Blas Lahitte, & Tujague, 2010).

3.2.2. Analisis BIPLOT

El analisis BIPLOT es una técnica multivariada de representacion grafica que permite
visualizar simultaneamente las relaciones entre variables y observaciones dentro de una matriz
de datos. Su origen se remonta a los trabajos pioneros de K. R. Gabriel, quien en 1971
introdujo esta metodologia con el objetivo de representar graficamente matrices rectangulares
de datos facilitando la interpretacion de patrones, correlaciones y estructuras internas

(Kroonenberg, 2007; Cardenas, P., & J. L, 2007).
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Gabriel (1971) resalta que, a diferencia de otras técnicas de reduccion de
dimensionalidad, el BIPLOT permite proyectar tanto las filas como las columnas de una matriz
sobre un espacio de menor dimension, generalmente bidimensional, conservando la mayor
cantidad posible de informacion estructural, por ende, esta doble representacion de individuos y
variables es lo que da origen al prefijo "bi” en su nombre y constituye una de sus principales
fortalezas.

Ademas, una de las bases fundamentales del analisis BIPLOT es el Andlisis de
Componentes Principales (PCA, por sus siglas en inglés), el cual permite transformar un
conjunto de variables correlacionadas en un nuevo conjunto de variables no correlacionadas
denominadas componentes principales, siendo estas nuevas variables combinaciones lineales
de las originales. Asimismo, estan ordenadas de tal forma que el primer componente explica la
mayor parte de la varianza total del sistema, seguido por el segundo y asi sucesivamente. Esta
transformacion facilita la reduccion de la dimensionalidad del problema, permitiendo
representar la estructura de los datos en un espacio de dos dimensiones sin perder informacion
significativa, por tanto, los dos primeros componentes se utilizan para construir el plano factorial
sobre el cual se proyectan simultdneamente las observaciones (filas) y las variables (columnas)
lo que permite visualizar patrones, correlaciones y agrupamientos de forma clara (Gabriel,
1971; Sanchez Gonzalez, 1995).

Los autores Hair et al. (2010) indican que el BIPLOT es una herramienta poderosa para
resumir la informacion contenida en grandes matrices de datos y su utilidad se acenta cuando
se desea detectar estructuras complejas entre multiples variables. Mientras que, Sanchez
Gonzalez (1995) sefiala que el BIPLOT permite visualizar simultaneamente dos espacios: uno
para las observaciones y otro para las variables, generando una representacion integrada que

ayuda a interpretar las correlaciones y asociaciones mutuas.
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En este estudio, se recurre a dicha técnica para examinar como se relacionan las
principales variables macroeconémicas del Ecuador con la evolucién de la BC y cémo estas

relaciones varian entre afios con contextos economicos diferentes.

Base matematica del BIPLOT

Por su parte, segun Gabriel (1971), el BIPLOT se construye a partir de la
descomposicion en valores singulares (SVD) de la matriz de datos estandar X:

X=upvT

Donde:

X = matriz de datos (afios por variables, estandarizada)

U = matriz de autovectores de las observaciones

D = matriz diagonal de valores singulares (raices cuadradas de los autovalores)

V = matriz de autovectores de las variables (coeficientes de componentes principales)

Dicha descomposicion es equivalente al Anélisis de Componentes Principales (PCA), ya
que permite desarrollar o transformar un conjunto de variables originales correlacionadas en un

nuevo conjunto de variables no correlacionadas denominadas componentes principales

(Gabriel, 1971).

Férmula general del BIPLOT

ElI BIPLOT representa los datos en el espacio bidimensional con la siguiente ecuacion:
X ~GH"

Donde:

G = UD* son las coordenadas de las observaciones

H = VD'~* son las coordenadas de las variables

o es un parametro que determina el tipo de BIPLOT:
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¢ Sia=1:BIPLOT de columnas (variables)
e Sia=0:BIPLOT de filas (observaciones)
e Sia=0,5:BIPLOT simétrico (mas utilizado)
En este estudio se utiliza un BIPLOT simétrico (o = 0,5), ya que permite interpretar

simultaneamente tanto la estructura de las variables como la de los afios, facilitando la

identificacion de patrones conjuntos.

Relacién con el Anélisis de Componentes Principales (PCA)

El BIPLOT es una representacion visual del PCA, mismo que transforma los datos
originales en un sistema de coordenadas rotado, donde el primer componente principal (PC1)
captura la mayor parte de la varianza de los datos, mientras que, el segundo componente
principal (PC2) captura la varianza remanente (Gabriel, 1971).

Las coordenadas generadas se utilizan para graficar los vectores que vendrian a ser las
variables que se busquen estudiar y los puntos serian las observaciones, en un espacio
reducido a dos dimensiones, conservando la maxima informacion posible de la matriz original

(Gabriel, 1971).

3.2.3. Andélisis Clister

Como complemento al BIPLOT, se aplica el analisis de conglomerados o cluster, con el
propdsito de agrupar los afnos del periodo 1980-1999 en funcion de la similitud estadistica de
sus variables econémicas. El método utilizado es el jerarquico de Ward, el cual busca minimizar
la varianza dentro de cada grupo y maximizar la diferencia entre grupos, siendo la distancia
euclidiana la medida de proximidad empleada. Por tanto, el autor Ruiz Aranibar (2019) sefiala
que el analisis cluster jerarquico permite descubrir estructuras naturales dentro de un conjunto
de datos sin necesidad de establecer de antemano el niimero de grupos. Este método es Util

para clasificar observaciones que presentan un comportamiento econdmico similar, como afios

54



de crisis, periodos de estabilidad o etapas de transicién. En este sentido, el clister jerarquico
no solo permite identificar agrupaciones internas, sino que también contribuye a validad

empiricamente fases econémicas dentro del intervalo de estudio, de esta manera, se pueden

detectar subperiodos que comparten condiciones estructurales comunes, aportando elementos

de interpretacion histdrica mas precisos y profundos.

3.3. Variables del estudio

Las variables utilizadas en esta investigacion han sido seleccionadas con base en su
relevancia tedrica y empirica para entender la dinamica del comercio exterior ecuatoriano.
Estas variables reflejan tanto el desempefio interno como las interacciones con la economia
internacional.

Se han estructurado dos modelos de analisis:
» Modelo 1: Centrado en variables nacionales y con cobertura total entre 1980 y 1999.
» Modelo 2: De caracter internacional, incluye variables de paises socios y se restringe al
periodo 1984-1999 debido a limitaciones en la disponibilidad de datos.
A continuacidn, se presenta dos tablas que resumen las variables empleadas en cada

modelo, junto con su descripcion y fuente.
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Tabla 3

Variables del estudio: Modelo 1 (Analisis Nacional, 1980-1 999)

Variable

Descripcion

Fuente

Periodos

Afos de estudio.

Elaboracion propia

TCRE_Ecuador

Tipo de cambio real multilateral
(indice, base 2007 = 100).

BCE (2017)

TCRE_EEUU

Tipo de cambio real bilateral
Ecuador-Estados Unidos
(indice).

BCE (2017)

Exportaciones_Ecuador

Valor total anual de
exportaciones de bienes y
servicios (en miles de USD
constantes de 2007).

BCE (2017)

Importaciones_Ecuador

Valor total anual de
importaciones de bienes y
servicios (en miles de USD
constantes de 2007).

BCE (2017)

PIB_Ecuador

Producto Interno Bruto de
Ecuador (USD constantes).

BCE (2017)

PIB_EEUU

Producto Interno Bruto de
Estados Unidos (USD
constantes).

Banco Mundial

Nota. Elaboracion propia, los valores monetarios estan expresados en délares constantes de 2007. EI

TCRE es un indice basado en una canasta ponderada de monedas extranjeras, con base 2007 = 100.
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Tabla 4

Variables del estudio: Modelo 2 (Analisis Internacional, 1984-1999)

Variable Descripcién Fuente

Periodo Aros de estudio. Elaboracién propia.

TCRE_Ecuador Tipo de cambio real BCE (2017)
multilateral (indice, base
2007 = 100)

TCRE_Espafia Tipo de cambio real bilateral BCE (2017)
Ecuador-Espaiia (indice).

TCRE_Japon Tipo de cambio real bilateral BCE (2017)
Ecuador-Japodn (indice).

TCRE_Peru Tipo de cambio real bilateral BCE (2017)
Ecuador-Peru (indice)

Exportaciones_Ecuador Exportaciones totales de BCE (2017)
bienes y servicios (miles de
USD constantes de 2007).

Importaciones_Ecuador Importaciones totales de BCE (2017)
bienes y servicios (miles de
USD constantes de 2007)

PIB_Ecuador Producto Interno Bruto de BCE (2017)
Ecuador (USD constantes)

PIB_EEUU Producto Interno Bruto de Banco Mundial
Estados Unidos (USD
constantes).

PIB_Espafa Producto Interno Bruto de Banco Mundial
Espaiia (USD constantes).

PIB_Japén Producto Interno Bruto de Banco Mundial
Japoén (USD constantes).

PIB_Peru Producto Interno Bruto de Banco Mundial

Pera (USD constantes).

Nota. Elaboracion propia, las cifras monetarias han sido expresadas en ddlares constantes de 2007. Los

indices de tipo de cambio real bilaterales y efectivos tienen como base el afio 2007 = 100.
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Ambos modelos serén procesados mediante el software RStudio utilizando funciones
especificas para analisis de componentes principales (PCA) y generacion de graficos BIPLOT.
Esta técnica permitira observar de forma integrada la evolucion de las variables economicas,
identificar afios con comportamientos similares y detectar posibles agrupamientos o rupturas

estructurales.

3.4. Limitaciones del estudio

Pese a la rigurosidad metodologica, este estudio presenta ciertas limitaciones propias
del trabajo con datos histéricos. En primer lugar, la disponibilidad de informacion estadistica
confiable restringe el analisis internacional al periodo 1984-1999, dado que no se dispone de
series completas de tipos de cambio reales bilaterales anteriores a 1984. En segundo lugar, el
uso de datos anuales impide captar con precision los efectos de corto plazo o fenémenos
coyunturales, lo que puede atenuar la sensibilidad de las estimaciones, sin embargo, esta

eleccion responde a la intencion de identificar tendencias estructurales en el largo plazo.
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Capitulo IV - Analisis de Resultados

El presente capitulo expone los principales resultados obtenidos a partir del tratamiento
estadistico de las variables macroeconémicas seleccionadas, con el objetivo de analizar la
relacion entre el tipo de cambio real (TCR) y la balanza comercial (BC) del Ecuador durante el
periodo 1980-1999, siendo este lapso caracteristico por una alta volatilidad econémica,
marcada por recurrentes devaluaciones, inestabilidad monetaria y una creciente dependencia

de bienes importados, en el marco de un modelo de desarrollo basado en productos primarios.

4.1. Analisis descriptivo del periodo 1980-1999

El primer modelo presentado en esta investigacion recoge informacion macroeconémica
clave del Ecuador y su principal socio comercial, Estados Unidos, durante el periodo 1980-1999
siendo la presente tabla una representacién de una lectura exploratoria del comportamiento de
variables fundamentales como el TCR, las exportaciones, las importaciones y el Producto
Interno Bruto (PIB) de Ecuador y de Estados Unidos, respectivamente.

Se observa entonces que, los datos del modelo 1 revelaron una trayectoria creciente del
TCR ecuatoriano, ya que para 1980 estuvo valorizado por 57,77 y en 1999 en 131,1 puntos.
Este comportamiento reflejé una tendencia de depreciacion real del sucre, intensificada en
momentos de crisis econdmica como en 1987 y especialmente en 1999, tal como sostienen
Krugman y Obstfeld (2006), una depreciacion del TCR suele mejorar la competitividad externa
al abaratar los bienes nacionales, sin embargo, sus efectos dependen de las condiciones
estructurales del pais.

En cuanto al comercio externo, se observo que las exportaciones ecuatorianas (X_Ecu)
se incrementaron de manera constante desde los 4,2 millones en 1980 hasta alcanzar los 10,9
millones en 1999, no obstante, las importaciones (Y_Ecu) también mostraron una trayectoria
ascendente con un crecimiento mas acelerado a partir de 1991, lo que sugiere un elevado
indice de dependencia hacia bienes externos, mismo que anticiparia los proximos déficits
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comerciales que el pais tendria en ese entonces. Albornoz (2018) advierte que, las
devaluaciones no siempre corrigen estos déficits cuando las importaciones son inelasticas o
vinculadas a bienes intermedios.

Por el lado del PIB ecuatoriano, los datos evidenciaron un crecimiento sostenido
durante casi todo el periodo pasando de 23,8 millones en 1980 a un pico de 39,2 millones en
1998 y caer a 37,3 millones en 1999 por la crisis financiera de aquel momento, por tanto, este
patrén sugiere una vulnerabilidad estructural donde el crecimiento no logro consolidar una
mejora sostenida en el comercio exterior. Al contrario, el PIB de Estados Unidos mostré un
crecimiento constante, el cual permite visualizar que desde tiempos lejanos dicho pais mantuvo
una creciente capacidad de absorcion externa, es decir, mayor poder adquisitivo, aunque no
necesariamente favorable para Ecuador debido a la baja diversificacion de su oferta exportable.
Por ello, Krugman y Obstfeld (2006) explican que el comercio internacional esta determinado
no solo por el crecimiento econémico, sino también por la composicion de la oferta exportable,

los terminos de intercambio y la elasticidad de la demanda por parte del pais importador.
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Tabla 5

Datos correspondijentes al modelo 1 centrado en variables nacionales compuesto por el

periodo 1980-1999

Periodo TCREcu TCR X_Ecu Y_Ecu PIB_Ecu PIB_EE. UU
EE. UU
1980 YA 56,31 4.286.848 6.954.587 23.883.671 2.857.307.000.000
1981 52,03 53,42 4.322.988 6.737.467 25.224.229 3.207.041.000.000
1982 55,34 59,97  4.111.267 6.926.404 25.379.319 3.343.789.000.000
1983 60,09 67,04 4.041.526 5.380.349 25.293.824 3.634.038.000.000
1984 64,19 75,24 4.152.296 5.186.929 25.957.856 4.037.613.000.000
1985 64,45 78,66 4.462.786 5.628.605 26.979.298 4.338.979.000.000
1986 78,68 88,48 4.981.235 5.600.217 27.914.072 4.579.631.000.000
1987 99,73 107,58 4.476.249 6.606.438 27.841.747 4.855.215.000.000
1988 114,72 119,93 6.151.240 5.470.575 29.481.756 5.236.438.000.000
1989 110,23 118,84 6.233.251 5.720.261 29.778.277 5.641.580.000.000
1990 122,49 123,34 6.272.493 5.631.295 30.874.092 5.963.144.000.000
1991 117,93 118,31 7.318.430 6.295.138 32.199.005 6.158.129.000.000
1992 1179 115,75 7.722.134 6.577.529 32.879.792 6.520.327.000.000
1993 103,15 102,47 8.201.133 6.541.308 33.528.582 6.858.559.000.000
1994 95,88 94,54 9.258.397 7.586.379 34.956.313 7.287.236.000.000
1995 98,06 92,3 10.217.459 8.438.343 35.743.721 7.639.749.000.000
1996 97,89 94,97 10.000.584 7.375.367 36.362.712 8.073.122.000.000
1997 95,64 93,25 10.699.220 8.888.267 37.936.441 8.577.552.000.000
1998 95,13 94,7 10.192.439 9.468.828 39.175.646 9.062.817.000.000
1999 133,1 136,88 10.970.207 6.477.106 37.318.961 9.631.172.000.000

Nota. Elaboracion propia con datos extraidos del BCE (2017) y Banco Mundial.

Por otro lado, el modelo 2 correspondiente al periodo 1984-1999 incorporé una

seleccién mas amplia de variables con el fin de capturar con mayor precision las dinamicas del

comercio exterior ecuatoriano. Esta ampliacién respondié a la necesidad de otorgar al analisis

un mayor poder explicativo al incorporar una visién mas integral del entorno internacional, en
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efecto, Krugman y Obstfeld (2006) sefialaron que los flujos comerciales estan condicionados
por factores estructurales como el ingreso global, la competitividad relativa y las politicas
comerciales multilaterales, los cuales no pueden ser capturados adecuadamente si se
considera Unicamente un socio comercial dominante.

Al incorporar el PIB mundial como variable explicativa fue posible observar que los afios
de mayor crecimiento de la economia global como 1988-1990 y 1996-1997 coincidieron con un
aumento en las exportaciones, lo cual sugiere que la demanda externa agregada influyo de
forma significativa en los flujos comerciales del pais. Este hallazgo coincidié con lo planteado
por Krugman y Obstfeld (2006) quienes afirman que el comercio internacional esta determinado
tanto por condiciones domésticas como por la evolucion de los mercados globales.

Asimismo, el uso del TCR multilateral permitié obtener una visién mas precisa de la
competitividad externa del Ecuador, al considerar el comportamiento del TCR frente a una
canasta de monedas correspondientes a varios socios comerciales. Esto resulté clave, porque
el comercio exterior ecuatoriano durante el periodo de los ochenta y noventa no se limito a
Estados Unidos, sino que incluyé relaciones significativas con América Latina, Europa y Asia.
Por ejemplo, durante los afios 1993 y 1994 el TCR bilateral con EE.UU. mostré relativa
estabilidad, pero, las exportaciones e importaciones ecuatorianas presentaron variaciones
importantes. Dicho comportamiento solo pudo ser explicado al observar que el TCR multilateral
si experimentd cambios en ese mismo periodo, lo que evidencié movimientos en los precios
relativos con otros socios comerciales, por esto, Albornoz (2018) argumenta que el enfoque
multilateral refleja de forma mas veridica la estructura diversificada del comercio en economias

abiertas como la ecuatoriana.
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Tabla 6

Datos correspondientes al modelo 2 centrado en variables internacionales compuesto

por el periodo 1984-1999

per x_ecu y_ecu pib_ecu  pib_eeuu pib_espa pib_japon pib_peru tere_eeuu ter_espa tcr_japon tcr_peru tor_ecu
1984 4,152,296 5.186.929 25.957.856 4.037.613.000.000 171,979.977.230 1.345.824.500.837 17.600.400,385 7524 41,77 64,01 31,27 64,19
1985 4.462.786 5.628.605 26.979.298 4.338.979.000.000 180.664.322.806 1.427.019.759.717 15.078.736.875 78,66 434 6568 2267 6445
1986 4.981.235 5.600.217 27.914.072 4.579.631.000,000 251141555186 2.120.083.812.110 21.850.448.586 8848 63,20 10325 3499 7868
1987 4.476.249 6.606.438 27.841.747 4.855.215.000.000 318.520.263.335 2.580.748.422.781 36.869.706.503 107,58 88,54 141,13 62,81 99,73
1988 6.151.240 5.470.575 29.481.756 5.236.438.000.000 375,891716.698 3.125.724.434.401 15.439.408.447 119,93 10539 171,98 67,42 114,72
1989 6.233.251 5.720.261 29.778.277 5.641.580.000.000 414.460.794.097 3.109.455.047.824 22.499.558.526 118,84 104,7 1543 107 110,23
1990 6.272.493 5.631.295 30.874.092 5.963.144,000,000 536.175.326.477 3.185.904.656.664 26.410.386.963 123,34 127,92 149,35 113,23 122,49
1991 7.318.430 6.295.138 32.199.005 6.158.129.000.000 576.753.902.322 3.548.065.760.649 34.341.465.998 118,31 122,34 15261 12914 117,93
1992 7.722.134 6.577.529 32.879.792 6.520.327.000.000 630.465.353.486 3.080.702.922.118 35.966.302.303 115,75 124,89 156,76 131,95 1179
1993 8.201.133 6.541.308 33.528.582 6.858.559.000.000 524.700.572.624 4.536.040.479.038 34.832.077.221 102,47 90,34 15548 10563 103,15
1994 9.258.397 7.586.379 34.956.313 7.287.236.000.000 530.183.651.720 4.998.797.547.741 44.882.079.767 9454 8081 153,14 10646 9588
1995 10.217.459 8.438.343 35.743.721 7.639.749.000.000 614.170.002.669 5.545.563.663.800 53.312.793.G87 92,3 86,3 157,83 10944 98,06
1896 10.000.584 7.375,367 36.362,712 8.073.122.000.000 642.951.412.058 4.023.391.533.852 55.252.414.130 9497 8795 13661 112,08 97,89
1997 10.699.220 8,888.267 37.936.441 8.577.552.000.000 580.730.772.727 4.492.448.605639 58.147.522.523 9325 7444 11992 1075 9564
1998 10.192.439 9.468.828 39.175.646 9.062.817.000.000 618.731.484.575 4.098.362.709.531 55.501.467.877 94,7 74,29 111,57 104,83 09513
1989 10.970.207 6.477.106 37,318,961 9.631.172.000.000 634.394.004.387 136,88 102,85 180,77 132,87 1331

4.635.982.224.064

50.187.324.568

Nota. Elaboracion propia con datos extraidos del BCE (2017) y Banco Mundial.

4.1.1. Comportamiento del Tipo de Cambio Real (TCR)

Durante el rango de tiempo estudiado, el TCR ecuatoriano evidencié una tendencia

general ascendente, lo cual refleja una depreciacién sostenida de la moneda nacional frente a

sus principales socios comerciales. Este comportamiento respondié a factores estructurales

como la persistente inflacion, la sobrevaloracién del sucre en varios tramos del periodo y las

politicas cambiarias inconsistentes que afectaron la competitividad externa del pais (Krugman &

Obstfeld, 2006; Oleas, 2017).
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Grafico 1

Comportamiento del Tipo de Cambio Real (1980-1999)
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Nota. Elaboracién propia con datos de BCE (2017).
En los afios 1987 y 1988, la depreciacién se intensifico en relacién a una alta inflacién,
caida de las reservas internacionales y reduccion de los precios del petréleo. Esta pérdida de
valor real se prolongé durante la década siguiente con breves episodios de estabilidad o
apreciacion moderada, como es el caso de los afios 1993 y 1995, producto de la entrada de
capitales y el control temporal de precios internos (Krugman & Obstfeld, 2006).

Para el afio 1999, el TCR alcanza su punto mas alto reflejando el colapso del sistema
monetario nacional, asi como el cierre de multiples entidades bancarias y la imposibilidad del

Banco Central de sostener la paridad cambiaria, hechos que desembocaron la adopcién de la

moneda estadounidense para el afio 2000 (Oleas, 2017).
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4.1.2. Comportamiento del TCR de Ecuador y TCR de EE.UU.

El analisis comparativo del TCR entre Ecuador y EE.UU. en el periodo de estudio
demostré que ambas economias experimentaron una trayectoria ascendente en sus
respectivos indices, aunque con intensidades y ritmos distintos.

Grafico 2
Comportamiento del TCR Ecuador-EE.UU. (1980-1999)
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Nota. Elaboracién propia con datos de BCE (2017).

Ecuador, como se mencioné anteriormente mostré una trayectoria creciente
reflejandose asi una depreciacion sostenida del sucre frente al délar. Por su parte, el TCR
estadounidense tambien presentd la misma dinamica, aunque de manera mas estable con un
valor inicial de 56,31 puntos en 1980 y un cierre de 136,88 puntos en 1999,

A pesar de que ambos paises manejan una similar tendencia, Estados Unidos logré
estabilizar su indice en la década de los noventa, mientras que Ecuador mantuvo una
volatilidad persistente, con caidas y repuntes que reflejaron la fragilidad de su régimen

cambiario y la falta de mecanismos de control inflacionario eficaces (Oleas, 2017).
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4.1.3. Comportamiento de Exportaciones e Importaciones del Ecuador

Por el lado de las exportaciones e importaciones del Ecuador, se evidencio una similar
trayectoria entre ambas variables, mismas que a lo largo del tiempo de estudio demostraron
incremento en sus indices.

Grafico 3

Comportamiento de exportaciones e importaciones del Ecuador (1980-1 999)
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Nota. Elaboracion propia con datos de BCE (2017).

En cuanto a las exportaciones (X_Ecu) se observé un crecimiento sostenido desde
1980 cuando se registraron aproximadamente 4,2 millones de délares, hasta alcanzar un valor
cercano a los 11 millones en 1999. Este incremento respondid, en parte, a la expansion de las
exportaciones de crudo y a la recuperacion de ciertos productos tradicionales como el banano y
el camaron, sin embargo, este crecimiento no fue lineal del todo, ya que se evidencio que los
anos 1983 y 1987 estuvieron asociados a crisis externas, fenémenos climaticos y caidas en los
precios internacionales de materias primas (Albornoz, 2018).

Las importaciones (Y_Ecu), por su lado, también mostraron una tendencia creciente,

aunque de manera mayormente significativa a partir de la década de los noventa. En 1980, las
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importaciones rondaban en 6,9 millones de délares, y a pesar de que disminuyeron en algunos
afios como es el caso de los afios 1984 y 1985, tuvieron un pico de 9,4 millones en 1998. Este
comportamiento reflejaba la creciente dependencia del pais hacia bienes de capital, tecnologia
e insumos intermedios, lo cual limitaba la capacidad de sustitucion interna y acentuaba los
deficits comerciales estructurales (Bustamante & Morales, 2009).

Durante ciertos afios, como 1988, 1991 y 1999, las exportaciones superaron a las
importaciones lo que generaba superavits comerciales temporales. No obstante, en la mayoria
del periodo analizado las importaciones mantuvieron niveles superiores, derivando a saldos
negativos en la balanza comercial. Este patron coincidia con lo sefialado por Krugman y
Obstfeld (2006), quienes advertian que una apreciacion del tipo de cambio real combinada con
una estructura productiva poco diversificada, tiende a favorecer las importaciones y a debilitar
la competitividad exportadora.

Grafico 4

Comportamiento de la balanza comercial del Ecuador (1980-1999)
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Nota. Elaboracion propia con datos de BCE (2017).
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Es asi, como el comportamiento conjunto de las exportaciones e importaciones durante
las décadas ochenta y noventa evidencid una economia con una insercién internacional
vulnerable, altamente dependiente de productos primarios y con una limitada capacidad de

respuesta ante shocks externos.

4.1.4. Comportamiento del PIB de Ecuador y el sector externo
El periodo 1984-1999 correspondiente al segundo modelo, se pudo observar el

comportamiento del PIB de Ecuador frente al de sus principales socios comerciales de aquel

entonces.

Gréfico 5

Comportamiento del PIB Ecuador-PIB del sector externo (1984-1999)
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Nota. Elaboracion propia con datos de BCE (2017) y Banco Mundial. Con el objetivo de facilitar

la comparacion se normalizaron los valores del PIB de Ecuador y de sus socios comerciales.
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El PIB ecuatoriano present6 un crecimiento moderado y sostenido entre 1984 y 1998,
mientras que, en 1999 como es de conocimiento, dicha economia tuvo un decrecimiento por la
crisis y colapso financiero. Por su parte, Estados Unidos mostré crecimiento continuo,
consolidando su posicidn como socio comercial clave (Oleas, 2017; Albornoz, 2018).

Espafia, también, presenté un crecimiento estable impulsado por su integracion a la
Unién Europea y la modernizacion de su economia, mientras que Japon mostré sefiales de
desaceleracion en los afios noventa debido al estancamiento econémico conocido como la
‘década pérdida”, tras el colapso de su burbuja financiera (Krugman & Obstfeld, 2006). Peru,
en cambio, reflejo un patrén mas similar al de Ecuador, con un estancamiento inicial y una
recuperacion a partir de 1993, luego de superar una profunda crisis inflacionaria y de
implementar reformas estructurales orientadas a la estabilizacién macroeconémica (Albornoz,
2018).

Estas diferencias de comportamientos permitieron observar las asimetrias estructurales
entre las economias desarrolladas y los paises latinoamericanos, donde los primeros
consolidaron su crecimiento mientras los segundos permanecieron mayormente expuestos a la
volatilidad externa y a los problemas internos de sostenibilidad econdémica (Oleas, 2017;

Albornoz, 2018).

4.2. Analisis BIPLOT 1

El modelo BIPLOT ofrecié como punto de partida una lectura exploratoria del
comportamiento conjunto de las principales variables macroeconémicas asociadas al
desempeiio externo del Ecuador durante el periodo 1980-1999, dichas variables son: el tipo de
cambio real (TCR), las exportaciones (X), las importaciones (Y) y el producto interno bruto
(PIB). Ademas, se incorporé el PIB y TCR estadounidense lo que permitié enriquecer el analisis

al afiadir una dimension bilateral estratégica, considerando que dicho pais constituyé como el
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principal socio comercial de Ecuador en ese entonces, tanto por el volumen de transacciones
como por su influencia estructural en el comercio exterior ecuatoriano.

Grafico 6

Exploracion de comportamiento de variables nacionales en el periodo 1980-1999
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Nota. Elaboracion propia con la aplicacion del software estadistico RStudio.

Por tanto, el plano factorial generado por el andlisis BIPLOT permitié representar
simultaneamente las principales variables macroecondmicas del sector externo ecuatoriano, en
este caso, el tipo de cambio real (TCR), exportaciones (X), importaciones (Y) y Producto
Interno Bruto (PIB), mismas que se encuentran en un espacio bidimensional definido por los
dos primeros componentes principales. Esta representacion grafica se construyo a partir de la
descomposicion en valores singulares de la matriz de datos estandarizada, lo que permitio
conservar la mayor parte de la varianza del sistema (Gabriel, 1971; Kroonenberg, 2007).

Por esto, en este tipo de andlisis cada variable se proyecta como un vector, por ello, la
interpretacion de su direccion y disposicion relativa es fundamental para comprender las

relaciones entre ellas, lo que se traduce en términos geométricos como: vectores que apuntan
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en la misma direccién o forman angulos agudos (menores a 90°) indican una correlacién
positiva entre las variables; vectores que forman angulos cercanos a 90° sugieren
independencia o baja correlacion; y, vectores que se proyectan en direcciones opuestas
(angulos cercanos a 180°) reflejan una correlacion negativa o relacion inversa (Hair et al.,
2010).

Aplicando esta légica al grafico, se observé una creciente correlacién positiva entre las
exportaciones de Ecuador (x_ecu) y el PIB ecuatoriano (pib_ecu) porque ambos vectores
apuntan en direcciones similares y forman un angulo agudo, lo que es coherente con la
literatura donde se sefiala que una relacion es directa entre el crecimiento econémico y el
dinamismo exportador en economias abiertas como la ecuatoriana (Albornoz, 2018). Entonces
esta asociacion podria explicar que, durante el periodo analizado, los afios de mayor
crecimiento econémico también estuvieron de la mano con un incremento en las exportaciones,
lo que refuerza la hipotesis de que el sector externo desempeiio un papel relevante en la
expansion del producto interno.

Asimismo, el PIB de Estados Unidos (pib_eeuu) se proyectéd en una direccion cercana a
la de las exportaciones y PIB ecuatoriano, lo que indica una correlacion positiva moderada con
ambas variables, esto sugiere que el crecimiento economico estadounidense pudo haber
influido favorablemente en la demanda de productos ecuatorianos, especialmente en afios de
expansion. Por ello, dado que Estados Unidos fue el principal socio comercial de Ecuador
durante este periodo, su capacidad de absorcién de bienes importados como banano, camarén
y petréleo se reflejé en un comportamiento alineado con el dinamismo exportador ecuatoriano
(Toledo, 2017).

Por otro lado, el vector de importaciones ecuatorianas (y_ecu) se proyectd en una
direccion opuesta al TCR bilateral Ecuador (tcre_ecu)-EE.UU. (tcre_eeuu), lo que indica una
correlacién negativa entre ambas variables, es decir, a medida que el TCR aumentaba, lo que
implicaba una depreciacion real del sucre frente al dolar, el nivel de importaciones tendia a
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disminuir ya que practicamente el délar se encarecia y los productos por consecuencia también
(Krugman & Obstfeld, 20086).

Esta observacion se alinea con los fundamentos de la condicion Marshall-Lerner, que
establece que una devaluacion mejora el saldo comercial siempre que la elasticidad-precio de
exportaciones e importaciones sea suficientemente alta (Krugman & Obstfeld, 2006).

Por consiguiente, el TCR ecuatoriano mostré una orientacién mayormente cercana al
vector de las exportaciones, lo que sugiere una correlacion positiva significativa entre ambas
variables, por tanto, esta disposicion indica que, en términos generales, los afios en los que el
sucre se deprecio en terminos reales tendieron a coincidir con incrementos en las
exportaciones ecuatorianas, sin embargo, este efecto no fue automatico ni uniforme, ya que tal
como se evidencia en los datos del modelo 1 (véase tabla 5), las exportaciones crecieron de
manera sostenida entre 1980 y 1999, pasando de aproximadamente 4,2 millones a casi 11
millones de ddlares, no obstante, este crecimiento no siempre respondio directamente a la
depreciacion del TCR (Krugman & Obstfeld, 2006; Martinez Félix, 2021).

Por esto, Krugman y Obstfeld (2006) y Martinez Félix (2021) sefialan que, en
economias con oferta exportable poco diversificada, la depreciacion del tipo cambio real no

siempre genera un aumento proporcional en el volumen exportado.

4.2.1. Distribuciéon de las observaciones anuales del BIPLOT 1

Por otro lado, en el modelo BIPLOT 1 también se visualizo la distribucién de las
observaciones anuales entre 1980 y 1999 sobre un plano bidimensional en el que los ejes Dim1
(72,3%) y Dim2 (24,4%) explican conjuntamente el 96,7% de la varianza total de los datos

estandarizados.
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Grafico 7

Observaciones anuales del periodo 1980-1999 dentro de un plano factorial

bidimensional

PCA - Biplot
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Nota. Elaboracién propia con la aplicacion del software estadistico RStudio.

El primer cuadrante dentro de la Dim1 positiva y Dim2 positiva (cuadrante superior

derecho) albergé principalmente los afios 1995-1997, mismos que coincidieron con una etapa

de reactivacion relativa del comercio exterior, particularmente de las exportaciones no

tradicionales. Estos afios aparecieron alineados con la direccion de los vectores de las

exportaciones ecuatorianas (x_ecu), el PIB ecuatoriano (pib_ecu) y el PIB estadounidense

(pib_eeuu), lo que indicé que el dinamismo econémico nacional estuvo vinculado al impulso

externo, aclarando que, esta etapa tuvo lugar bajo la presidencia de Sixto Duran Ballén (1992-

1996) y los primeros meses del gobierno de Abdala Bucaram (1996-1997) (Krugman &

Obstfeld, 2006).
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Asimismo, el comportamiento dado en el primer cuadrante pudo interpretarse como
resultado de los incentivos del sector exportador y una relativa estabilidad politica en la primera
mitad del gobierno de Sixto Duran Ballén, sin embargo, esta aparente mejora fue acompafada
por un repunte de las importaciones, como se evidencia por la cercania a la direccion del vector
y_ecu, lo que sugirié que el crecimiento estuvo basado mas en el consumo externo que en una
consolidacion productiva interna (Toledo, 2017). Podemos decir que, la politica de
modernizacion impulsada por Duran Ballén se tradujo en mayores niveles de apertura
comercial, pero también en una economia mas vulnerable a choques externos.

En el segundo cuadrante dentro de la Dim1 negativa y Dim2 positiva (cuadrante
superior izquierdo) concentro los primeros cinco afios de los ochenta donde el sucre
permanecia sobrevalorado como consecuencia del auge petrolero de la década anterior, lo que
afecto la competitividad de las exportaciones tradicionales como el cacao y el banano, estos
afios transcurrieron bajo el mandato de Jaime Roldos Aguilera (1979-1981) y posteriormente
Osvaldo Hurtado (1981-1984), quienes enfrentaron crecientes presiones externas sin lograr un
giro sustantivo en la estructura comercial del pais (Oleas, 2017).

De la misma forma, a pesar de la estabilidad nominal del tipo de cambio (25 sucres por
dolar hasta 1981), la inflacién interna acumulada provocé una apreciacion real del TCR,
limitando la capacidad exportadora, por tanto, la distancia de estos afios respecto a los
vectores de exportaciones y el PIB ecuatoriano refuerza la hipétesis de que en este quinquenio
el crecimiento econémico fue débil y el déficit comercial se incrementd, por esto, la falta de un
régimen cambiario flexible y, también la ausencia de una politica industrial acentuaron la
vulnerabilidad externa (Krugman & Obstfeld, 2006).

Ahora bien, el tercer cuadrante ubicado en la Dim1 negativa y Dim2 negativa (cuadrante
inferior izquierdo) reflejé una etapa de contraccion econdémica mas profunda en los afios 1985-
1989, puesto que, su alejamiento respecto a los vectores de exportaciones, PIB y TCR sefial6
una desvinculacion del dinamismo externo. Esto coincidiod con el contexto histérico, ya que, a
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mediados de los 80 se introdujeron los primeros programas de ajuste estructural bajo la tutela
del FMI, como la sucretizacion de la deuda externa privada, que, si bien estabilizaron ciertas
variables nominales, pues, no lograron revertir la caida del ingreso per capita ni la pérdida de
reservas. Dichas medidas fueron impulsadas durante los gobiernos de Ledn Febres Cordero
(1984-1988) y Rodrigo Borja (1988-1992), marcando el inicio de una liberalizacion econémica
parcial (Bonilla Toapanta & Galvez Castillo, 2007).

En este mismo periodo, el TCR comenzé a mostrar una depreciacion mas visible como
respuesta a la crisis externa y fiscal, pero sin efectos positivos inmediatos sobre las
exportaciones, ademas, la economia se mantuvo estancada y la liberalizacion comercial y
financiera implementada fue incompleta y contradictoria. El distanciamiento de estos afios
respecto a los vectores de crecimiento confirma que la politica econémica no generé un
impacto favorable en el sector externo, de la misma forma, la inestabilidad politica combinada
con una debil institucionalidad, impidié que las reformas estructurales tuvieran efectos
sostenidos en la balanza comercial (Martinez Félix, 2021).

El periodo 1990-1994 representado en el cuarto cuadrante dentro de la Dim1 positiva y
Dim2 negativa (cuadrante inferior derecho), marco una inflexién en la trayectoria del pais con
signos de recuperacion moderada del comercio exterior, misma que fue impulsada
principalmente por una depreciacion progresiva del TCR ecuatoriano, ya que, la proximidad de
estos afios a los vectores del TCR ecuatoriano y exportaciones indica que el sector externo
comenzo a reaccionar a los cambios cambiarios (Hurtado Carrillo, 2018).

Este periodo fue consecuente con los Ultimos afos del mandato de Rodrigo Borja
(1988-1992) y el inicio del gobierno de Sixto Duran Ballén (1992-1996), durante los cuales se
promovieron mecanismos de ajuste gradual con apoyo de organismos multilaterales. No
obstante, los efectos positivos de esta dinamica fueron limitados por la persistente
concentracion de la oferta exportable en productos primarios. Aunque el PIB ecuatoriano
mostro cierta expansion, esta fue fragil y aun dependiente de factores exdgenos, por su parte,
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el TCR comenzo a actuar como variable de ajuste, pero sin suficiente respaldo estructural para
consolidar una balanza comercial superavitaria (Krugman & Obstfeld, 2006).

Finalmente, el afio 1999 ubicado en el cuadrante inferior derecho, aparecié como una
observacion aislada y extrema dentro del plano sefialando un comportamiento atipico y
estructuralmente distinto del resto del periodo, debido al colapso sistémico del modelo
econdémico ecuatoriano previo a la dolarizacién. Sacoto Ferrer (2015) advirtié que la
inestabilidad financiera, la fuga de capitales y la pérdida total de credibilidad del sucre
desemboco en una crisis que solo pudo contenerse mediante la eliminacion del régimen
monetario nacional, este colapso ocurrié durante la presidencia de Jamil Mahuad (1998-2000).

El aislamiento de este afio dentro del BIPLOT sintetiza graficamente el fracaso del
modelo de ajuste sin transformacion estructural, asimismo, esta observacion no solo valida los
limites del enfoque cambiario tradicional, sino que también refuerza la importancia de
considerar la institucionalidad y solidez macroecondmica como condiciones necesarias para la

efectividad de cualquier politica de tipo de cambio (Sacoto Ferrer, 2015).

4.2.2. Andlisis de clister BIPLOT 1

Asimismo, el BIPLOT 1 mostro un analisis de cluster clasificando los afios mencionados
en tres clusteres diferenciados por color, segun la similitud muitivariada de sus perfiles

macroecondmicos.
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Gréfico 8

BIPLOT 1 con analisis de cluster

Biplot con analisis de cluster

y_ecu

Dim2 (24 4%}

Dim1 (72 3%)

Nota. Elaboracion propia con la aplicacion del software estadistico RStudio.

El cluster 1 (color azul) agrupé los afios 1985-1993, caracterizados por una elevada
inestabilidad cambiaria y un entorno de fragilidad monetaria, dado que, la cercania de estos
anos a los vectores del tipo de cambio real (tcre_ecu y tcre_eeuu) sugiere una fuerte influencia
de las distorsiones cambiarias tanto internas como externas, estos episodios coincidieron con
momentos de crisis fiscal, presiones inflacionarias y pérdida de reservas internacionales,
elementos que limitaron la capacidad de respuesta del aparato productivo y del sector externo
(Oleas, 2017).

En contraste, el cluster 2 (color rosa) abarcé los afios 1994-1999 ubicandose en la parte
superior derecha del plano factorial cercanos a los vectores de exportaciones (x_ecu),
importaciones (y_ecu) y PIB ecuatoriano, lo que reveld una etapa de dinamismo relativo del
comercio exterior donde el crecimiento del PIB estuvo moderadamente acompafado por un

impulso exportador, sin embargo, también coexistié con un repunte de las importaciones lo que
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evidencia un crecimiento dependiente del consumo externo mas que de una expansion
estructural. En particular, 1999 sobresale como un afio critico debido a la problematica bancaria
que sacudio¢ al pais entero (Hurtado Carrillo, 2018; Sacoto Ferrer, 2015).

Por su parte, el cluster 3 (color gris) reunio los afios 1980-1984 situados en el cuadrante
izquierdo del plano, alejados de los vectores asociados al crecimiento y a las exportaciones
porque esta etapa estuvo dominada por la sobrevaloracién del TCR ecuatoriano como
resultado del auge petrolero de fines de los afios setenta lo que redujo la competitividad del
pais como se menciond anteriormente, por ello, durante este periodo el aumento de las
importaciones y la dependencia del PIB estadounidense evidenciaron un desbalance en la
estructura econémica-comercial (Oleas, 2017).

Finalmente, se observé una zona intermedia representada por el conjunto de
observaciones dispersas en la zona inferior central del grafico entre los clisteres azul y rosa,
evidenciando un puente entre escenarios de dinamismo relativo y tensiones cambiarias
acumuladas. Estos afios como 1990 a 1993 evidenciaron un proceso de ajuste progresivo del
TCR con respuestas parciales del sector externo, anticipando la inestabilidad estructural de la

segunda mitad de los afios noventa (Hurtado Carrillo, 2018).

4.3. Analisis BIPLOT 2

El segundo modelo BIPLOT permitié profundizar en la exploraciéon del comportamiento
conjunto de variables macroecondmicas internacionales y su relacién con el desempefio
externo del Ecuador durante el periodo 1984-1999 incorporando nuevos paises de referencia
como lo son Espafia, Japon y Peru con sus respectivas variables de PIB y TCR lo que permitio

evaluar como se posicioné Ecuador respecto a economias desarrolladas y en desarrollo.
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Grafico 9

Exploracion de comportamiento de variables nacionales en el periodo 1984-1999
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Nota. Elabaracion propia con la aplicacion del software estadistico RStudio.

Se observo una alta asociacion entre el PIB ecuatoriano (pib_ecu), PIB japonés
(pib_japon), PIB espafiol (pib_espa) y PIB de Estados Unidos (pib_eeuu), dado que estos
vectores compartieron una direccion comun con angulos agudos entre ellos. Esta configuracion
sugiere entonces que, los ciclos de crecimiento econémico del Ecuador tendieron a estar
alineados, aunque de forma moderada, con las grandes economias desarrolladas, lo cual
puede explicarse parcialmente por la dependencia externa en términos financieros,
tecnologicos y comerciales (Krugman & Obstfeld, 2006; Toledo, 2017).

De manera seguida, el vector de exportaciones ecuatorianas (x_ecu) se proyecto en
una direccion semejante a la del PIB de Japon y Espafia, lo que sugiere que la expansion de
estos paises podria haber incidido favorablemente en la demanda de productos ecuatorianos.

Dicha relacion es relevante considerando que, ademas de Estados Unidos, otras economias
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industrializadas comenzaron a ganar importancia como destino de exportaciones ecuatorianas,
particularmente de petréleo y banano durante los afios noventa (Albornoz, 2018).

Por el contrario, el vector de importaciones ecuatorianas (y_ecu) se situé en una
direccion casi opuesta al TCR de Ecuador lo que confirmé la ldgica ya discutida en el modelo
anterior: existe una correlacién negativa entre el tipo de cambio real y el nivel de importaciones,
por ende, en términos practicos, cuando el sucre se deprecio en términos reales las
importaciones disminuyeron debido al encarecimiento de los bienes extranjeros. Esta tendencia
respalda la validez de la condicién Marshall-Lerner dentro del caso ecuatoriano, aunque
también refleja los limites de una economia importadora dependiente (Krugman & Obstfeld,
2006).

En cuanto al comportamiento de los TCR internacionales siendo estos TCR de Espania,
Japon, Pert y Estados Unidos, sus respectivos vectores apuntaron en una direccion distinta a
la de las exportaciones y PIB ecuatoriano, lo cual sugirié una baja correlacién entre los
movimientos cambiarios internacionales y la dinamica interna ecuatoriana. Esta disposicion es
coherente con el hecho de que las politicas cambiarias de estos paises, particularmente Japon
y Espafa, se encontraban mas vinculadas a los marcos monetarios internacionales y a casos
estructurales muy distintos al del Ecuador, donde es de conocimiento que esta fue mucho mas
pronunciada y persistente (Martinez Félix, 2021).

Por otro lado, el TCR de Peru (tcr_peru) destaco por proyectarse en direccion opuesta a
la del PIB ecuatoriano, lo cual podria estar indicando un desajuste regional en las trayectorias
cambiarias y de crecimiento, ya que, mientras Ecuador transitaba procesos de sobrevaloracién
y posterior depreciacion desordenada, Pert enfrentaba su propia crisis hiperinflacionaria y una
reforma monetaria drastica a inicios de los 90, lo que podria haber distorsionado cualquier
posible sincronia econémica bilateral (Hurtado Carrillo, 2018).

Por ende, la orientacion de los vectores permitié afirmar que el desempeiio externo del
Ecuador fue mas sensible al propio TCR interno que a las condiciones internacionales, aunque
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los efectos indirectos del crecimiento global también jugaron un rol relevante en ciertos

periodos (Krugman & Obstfeld, 2006; Albornoz, 2018).

4.3.1. Distribucion de las observaciones anuales del BIPLOT 2

En el modelo BIPLOT 2 también se visualizé la distribucién de las observaciones
anuales entre 1984 y 1999 sobre un plano bidimensional en el que los ejes Dim1 (66,3%) y
Dim2 (26,5%) explican conjuntamente el 92,8% de la varianza total de los datos
estandarizados.

Grafico 10

Observaciones anuales del periodo 1984-1999 dentro de un plano factorial

bidimensional

PCA - Biplot

Dim2 (26.5%)

Dim1 (66.3%)

Nota. Elaboracién propia con la aplicacion del software estadistico RStudio.
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El primer cuadrante superior derecho dentro de los ejes Dim1 positiva y Dim2 positiva,

agrupd los anos 1990-1991-1992-1993 y 1999 donde la fuerte orientacion de los vectores
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fer_ecu, ter_peru y ter_japon en esta zona sugiere que estos afios estuvieron marcados por
procesos de depreciacion o ajustes cambiarios significativos, tanto en Ecuador como en sus
socios. Por otro lado, el aio 1999 dentro de este modelo siguid proyectandose como un afio
extremo, reflejando como es de conocimiento, el colapso del régimen monetario nacional y la
perdida total de confianza en el sucre, por tanto, la cercania de este afio a los vectores de TCR
indica que la politica cambiaria dejé de ser una herramienta de competitividad para convertirse
en un reflejo de crisis estructural (Sacoto Ferrer, 2015).

Asimismo, en el caso del comportamiento del TCR de Pert en este primer cuadrante, se
explica por la profunda crisis hiperinflacionaria que atraveso a fines de los ochenta y la
posterior reforma monetaria de inicios de los noventa, lo que generé una trayectoria cambiaria
volatil y desalineada (Arena & Tuesta, 1998). Por el contrario, la presencia del PIB de Espania
en este cuadrante junto con la ausencia de otros vectores de crecimiento, puede indicar que la
economia ecuatoriana durante estos afios no logro sincronizarse con las dinamicas de
expansion global, a pesar de los ajustes cambiarios, ya que, la distancia respecto a vectores
como x_ecu o pib_ecu refuerza que el tipo de cambio se movia, pero sin traducirse en mejoras
sostenidas del comercio exterior o del producto interno (Krugman & Obstfeld, 2006).

En este mismo sentido, en Esparia, estudios como los de Goerlich (1984) y Been
Kaabia y Maria Gil (1994) muestran que las devaluaciones nominales no siempre corrigieron
los déficits comerciales debido a la rigidez de las importaciones y la limitada competitividad de
las exportaciones, lo que ayuda a explicar su comportamiento estable y poco correlacionado
con el dinamismo ecuatoriano.

El segundo cuadrante ubicado en la parte superior izquierda dentro de los ejes Dim1
negativa y Dim2 positiva, agrupd los afios 1987-1988-1989 lo que representa una etapa de
transicion donde el pais comenzaba a salir de la sobrevaloracion cambiaria de los primeros
anos ochenta, pero aun sin consolidar una recuperacion exportadora, por ello, la ausencia de
vectores en esta zona puede indicar una desconexion generalizada con las principales
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variables macroecondmicas, lo que sugiere que estos afios estuvieron marcados por una
economia desalineada tanto del entorno internacional como de sus propios fundamentos
internos. La lejania respecto a x_ecu y pib_ecu refuerza la idea de que, a pesar de los ajustes
nominales, el aparato productivo no logré responder con dinamismo, manteniéndose estancado
en términos reales (Hurtado Carrillo, 2018).

En el tercer cuadrante inferior izquierdo en la Dim1 negativa y Dim2 negativa se
encontraron los afios 1984-1985-1986, donde el afio 1984, en particular, se ubicé en una zona
alejada del plano reflejando una economia aislada con escasa capacidad de respuesta ante los
estimulos externos, porque, la lejania respecto a x_ecu, pib_ecu y tcr_ecu sugiere que ni las
exportaciones ni el TCR actuaban como mecanismos de ajuste o impulso econémico. No
obstante, esta desconexién puede explicarse por la sobreestimacion del sucre heredada del
auge petrolero de los afos setenta lo que favorecié un modelo de crecimiento basado en
importaciones mas no en exportaciones (Oleas, 2017).

Ademas, la falta de sincronia con los TCR internacionales refuerza la idea de que
Ecuador operaba bajo una légica econdémica interna, sin una insercion efectiva en los mercados
globales porque la politica cambiaria en lugar de actuar como un estabilizador, se mantuvo
rigida, impidiendo que el pais ajustara sus precios relativos y mejorara su posicion comercial
(Toledo, 2017).

El cuarto cuadrante inferior derecho en la Dim1 positiva y Dim2 negativa con los afios
1994-1995-1996-1997-1998 en sus ejes, visualizd la fuerte concentracion de vectores como
pib_ecu, pib_eeuu, pib_japon, pib_peru y x_ecu lo que pudo indicar que, en esos afios Ecuador
logré insertarse de manera mas efectiva en los mercados globales, beneficiandose del
dinamismo de sus principales socios comerciales, por ello, la cercania a x_ecu sugiere que las
exportaciones ecuatorianas crecieron en respuesta a una combinacién de factores como la
depreciacion cambiaria previa, recuperacién de precios internacionales y expansion de la
demanda externa (Albornoz, 2018).
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Japon, por su parte, aunque su economia ya mostraba signos de estancamiento tras el
colapso de su burbuja financiera, su peso como potencia industrial seguia influyendo en la
demanda global de materias primas lo que pudo favorecer indirectamente a paises
exportadores como Ecuador (Krugman & Obstfeld, 2006).

Sin embargo, la presencia simultanea del vector y_ecu (importaciones) revela que este
crecimiento también estuvo acompafiado por una mayor apertura comercial y dependencia de
bienes externos, esto sugiere que, aunque Ecuador logré mejorar su desempefio exportador,
no consolido una base productiva capaz de sustituir importaciones, lo que mantuvo la
vulnerabilidad externa, por ende, la orientacion de los vectores en este cuadrante refleja una
economia un poco mas integrada, pero también expuesta a los ciclos globales y a los riesgos

de sobreendeudamiento o déficit comercial (Krugman & Obstfeld, 2006).

4.3.2. Analisis de cluster BIPLOT 2

Por consiguiente, el BIPLOT 2 de la misma manera, mostrd un analisis de cllster
clasificando los afios mencionados en tres clusteres diferenciados por color, segun la similitud

multivariada de sus perfiles macroecondmicos.
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Gréafico 11

BIPLOT 2 con analisis de cluster

Biplot con analisis de cltister
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Nota. Elaboracion propia con la aplicacién del software estadistico RStudio.

En primer lugar, el cluster amarillo agrupd los afios 1987-1993 y 1999, dichos afos
estuvieron marcados por fuertes ajustes cambiarios y crisis estructurales, por su parte, las
observaciones del cuadrante superior izquierdo con el periodo 1987-1989 se alinearon con los
vectores de tcr_peru y ter_japon, reflejando una sincronia en procesos de depreciacion regional
y asiatica, sin conexion directa con el crecimiento ecuatoriano. Mientras que, las observaciones
del cuadrante superior derecho con el periodo 1990-1993 y 1999 mostraron una cercania al
tcr_ecu y ter_eeuu lo que indicé una etapa de intensa de depreciacion del sucre, culminando en
1999 con el colapso monetario, por ende, este clister representa una trayectoria de
inestabilidad donde el tipo de cambio actué mas como reflejo de crisis que como herramienta
de competitividad (Sacoto Ferrer, 2015).

El cluster azul, por otro lado, encapsuld los afios 1994-1998 en el cuadrante inferior

derecho en estrecha proximidad a los vectores x_ecu, pib_ecu, pib_eeuu, pib_japon y pib_peru,
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lo que evidencio una etapa de mayor integracion econdémica. El crecimiento de las
exportaciones ecuatorianas se alineé con el dinamismo de sus socios clave, especialmente
Japon y EE.UU., mientras que la presencia de y_ecu pudo revelar que este auge también
estuvo acompanado por incremento en las importaciones, por esto, este patrén sugiere un
modelo de crecimiento basado en apertura comercial, aungue aun vulnerable por la falta de
sustitucion de importaciones (Albornoz, 2018).

Por ultimo, el cluster gris represento el lapso de tiempo de 1984-1986 ubicandose en el
cuadrante inferior izquierdo donde se caracterizo por su aislamiento respecto a los vectores de
crecimiento y comercio, dicha distancia tanto del PIB ecuatoriano como de sus exportaciones y
TCR indicé un flujo econdémico desconectado tanto del entorno internacional como de sus
propios mecanismos de ajuste, ya que, como se sefial6 anteriormente, este periodo reflejo la
inercia de un modelo heredado del auge petrolero, lo que refuerza la idea de una economia
cerrada sin capacidad de adaptacion a los cambios globales por su ausencia de correlacion con

los TCR internacionales (Oleas, 2017).
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Capitulo V - Conclusiones y recomendaciones

5.1. Conclusiones

Los hallazgos del presente estudio permitieron corroborar que la evolucion del tipo de
cambio real (TCR) desempefié un papel determinante en el comportamiento de la balanza
comercial ecuatoriana durante el periodo 1980-1999, ya que, la evidencia empirica obtenida
mediante analisis multivariado mostro que los episodios de apreciacién real del TCR se
asociaron sistematicamente con un aumento del déficit comercial, mientras que los periodos de
depreciacion tendieron a coincidir con una leve mejora del desempefio externo.

Esta dinamica puede explicarse mediante la condicién Marshall-Lerner, la cual
establece que una devaluacion del TCR mejora el saldo comercial si las elasticidades-precio de
exportaciones son suficientemente altas, sin embargo, en el caso ecuatoriano, dicha condicion
se cumplio de manera limitada y con rezagos temporales debido a una estructura exportadora
concentrada en productos primarios con bajo valor agregado, y a una alta dependencia de
bienes importados de consumo e inversién. Asi, se concluye que el TCR no actué como un
mecanismo automatico de correccion de los desequilibrios externos, sino que su eficacia
estuvo condicionada por la rigidez estructural de la economia, la limitada elasticidad del
comercio y la falta de politicas complementarias orientadas a la transformacion productiva.

Por consiguiente, la revision tedrica permitié comprender con mayor profundidad los
mecanismos mediante los cuales el TCR influye sobre el comercio exterior y, en particular,
sobre el saldo de la balanza comercial, por ello, la aplicacion de modelos clasicos como el de la
condicion Marshall-Lerner permitio explicar por qué las devaluaciones del sucre no siempre
generaron mejoras inmediatas en el comercio neto, puesto que, en una economia como la
ecuatoriana, caracterizada por alta dolarizacion parcial incluso antes del afio 2000 con una
débil politica industrial y escasa diversificacion exportadora, las variaciones del TCR resultaron

insuficientes para modificar de forma estructural los términos del intercambio lo que destaca la
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importancia de considerar los fundamentos microeconémicos del comercio exterior en la
formulacién de politica cambiaria, superando la visién mecanica de que toda depreciacion
conlleva automaticamente a una mejora en la balanza comercial.

Por otro lado, el analisis BIPLOT permitio realizar una lectura grafica y relacional del
comportamiento conjunto de las principales variables macroeconémicas del Ecuador durante el
periodo estudiado, facilitando la identificacion de trayectorias diferenciadas por quingquenio
donde los cuadrantes reflejaron con claridad las fases de estancamiento, recuperacién y
colapso econdmico. Asimismo, la proximidad de las observaciones anuales a determinados
vectores como el PIB, el TCR o las exportaciones, reveld relaciones consistentes con los
sucesos historicos y con los fundamentos tedricos, en especial en los periodos de ajuste
estructural y crisis, por ende, el modelo BIPLOT se consolidd asi como un recurso visual
efectivo para representar de forma simultanea la interaccién entre multiples dimensiones
econoémicas, lo que permitié validar empiricamente la hipétesis de que el TCR fue una variable
clave en la evolucion del comercio exterior ecuatoriano.

De la misma forma, el andlisis cluster aporté una perspectiva complementaria al permitir
agrupar los afios del periodo en funcion de similitudes estructurales entre variables
macroeconomicas, dicha clasificacion revel6 que los episodios de sobrevaloraciéon cambiaria,
estancamiento econdmico o aparente dinamismo comercial compartieron patrones comunes, lo
cual refuerza la nocion de que los desequilibrios externos ecuatorianos no fueron aleatorios ni
coyunturales, sino parte de trayectorias econdmicas sostenidas. Al agrupar anos con
caracteristicas similares, se identificaron bloques temporales con distintos niveles de
vulnerabilidad externa lo que demuestra que las politicas econémicas implementadas durante
el periodo no lograron madificar la estructura subyacente del comercio exterior, en ese aspecto,
el analisis cluster no solo permitié identificar patrones historicos diferenciados, sino que
también constituye una herramienta metodolégica util para el disefio de politicas econémicas
especificas.
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5.2. Recomendaciones

Considerando la influencia significativa del TCR sobre la balanza comercial, se
recomienda que el Estado ecuatoriano fortalezca los sistemas de monitoreo y analisis periodico
del tipo de cambio real efectivo multilateral, incluyendo no solo al délar estadounidense sino
también a otras monedas relevantes de socios comercial. Aunque el pais opera bajo un
regimen de dolarizacion desde el afio 2000, resulta crucial mantener indicadores que midan la
competitividad externa en términos reales, incorporando indices de precios y costos relativos,
esto permitira anticipar escenarios de pérdida de competitividad frente a otros paises y adoptar
politicas fiscales, productivas y comerciales que compensen la falta de flexibilidad cambiaria.

Por tanto, la politica econémica debe asumir que, bajo regimenes rigidos como la
dolarizacion, la economia pierde posibilidad de ajustar desequilibrios externos mediante el tipo
de cambio nominal, lo que obliga a que dicho ajuste se traslade hacia variables internas como
el empleo, los salarios y la produccion, no obstante, este mecanismo puede intensificar los
efectos sociales negativos de las crisis externas, especialmente en economias con baja
resiliencia productiva y alta dependencia del comercio exterior.

De la misma forma, se recomienda el desarrollo de un sistema permanente de
formacion técnica y analisis institucional sobre regimenes cambiarios, orientado a la
consolidacion de capacidades en el sector publico, académico y productivo. Este sistema
podria implementarse mediante diplomados especializados, programas de actualizacion
profesional y mesas de trabajo intersectoriales coordinadas por el Banco Central del Ecuador,
en articulacion con universidades, camaras de comercio y organismos multilaterales, puesto
que, los objetivos son fortalecer la comprensiéon del TCR como variable macroeconomica
estratégica, especialmente en casos de restriccion monetaria como la dolarizacion, y promover
el disefio de politicas publicas basadas en evidencia empirica y diagndstico estructural, asi

pues, la actualizacion técnica continua en esta materia contribuiria a mejorar la calidad de las
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decisiones de politica fiscal, comercial o productiva, y a reducir la vulnerabilidad externa del
pais ante shocks internacionales.

Ademas de eso, dado el valor analitico del modelo BIPLOT para identificar relaciones
dinamicas entre variables econdmicas, se recomienda que entidades como el Banco Central, el
Ministerio de Produccion y centros de investigacion economica incorporen regularmente este
tipo de herramientas en sus analisis estructurales porque el enfoque multivariado no solo
permite observar tendencias, sino también es posible predecir posibles puntos de inflexion o
quiebres sistémicos, como fue el caso de la crisis de 1999. De igual forma, el uso de
representaciones graficas de este tipo puede facilitar la comunicacién de resultados
economicos a tomadores de decisiones y actores sociales, promoviendo una mayor
compresion de los procesos econémicos complejos.

Finalmente, se sugiere que el analisis de clister o metodologias similares de
clasificacion estructural se empleen como insumo para disefiar politicas econémicas mas
contextualizadas y diferenciadas segun la etapa histérica o el perfil estructural del pais, debido
a que, la evidencia empirica mostré que el comportamiento de la balanza comercial y del TCR
no fue uniforme en el tiempo, por lo tanto, insistir en soluciones generales para problemas
estructuralmente distintos puede resultar ineficaz o incluso contraproducente, por esto, una
politica economica eficaz debe partir del reconocimiento de que existen trayectorias
divergentes y que cada una requiere un enfoque adaptado, lo que implica recuperar el valor de

la planificacion estratégica con criterios técnicos, histéricos y sociales.
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