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Resumen

Se llevo a cabo un estudio sobre la incidencia
en la estabilidad de precios en la politica
monetaria de Ecuador. Este estudio se realizo
durante un periodo de 5 afios, de 2018 a 2023,
utilizando los valores totales de la deuda y
gasto publico. La finalidad de este estudio fue
comprobar el rol de la politica monetaria y su
efecto en la estabilidad de precios. Para esto, se
empled el método descriptivo y se trato de una
investigacion de caracter bibliogréfico.
Ademas, se hizo uso del modelo econométrico
en el que se aplica una regresion lineal simple
para el analisis econométrico. La investigacion
se centro en establecer la correlacion entre estas
dos variables, designando como independiente
gasto publico y la deuda publica, como variable
dependiente la politica monetaria. La estrategia
monetaria de Ecuador, especialmente la
implementacién de la dolarizacion ha influido
notablemente en la economia del pais, y su
manejo eficiente es esencial para el futuro
economico de la nacion.
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Abstract

A study was carried out on the impact on price
stability in Ecuador's monetary policy. This
study was carried out over a period of 5 years,
from 2018 to 2023, using the total values of
debt and public spending. The purpose of this
study was to verify the role of monetary policy
and its effect on price stability. For this, the
descriptive method was used and it was a
bibliographic research. In addition, use was
made of the econometric model in which a
simple linear regression is applied for the
econometric analysis. The research focused on
establishing the correlation between these two
variables, designating public spending as
independent and public debt, monetary policy
as dependent variable. Ecuador's monetary
strategy, especially the implementation of
dollarization, has significantly influenced the
country's economy, and its efficient
management is essential for the nation's
economic future.
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Sumaério

Este estudo foi realizado durante um periodo de
5 anos, de 2018 a 2023, utilizando os valores
totais da divida e da despesa publica. O objetivo
deste estudo foi verificar o papel da politica
monetaria e o seu efeito na estabilidade de
precos. Para isso, utilizou-se o método
descritivo e tratou-se de uma pesquisa
bibliografica. Além disso, foi utilizado o
modelo econométrico no qual é aplicada uma
regressdo linear simples para a analise
economeétrica. A investigacdo centrou-se em
estabelecer a correlacdo entre estas duas
variaveis, designando a despesa publica como
independente e a divida publica, a politica
monetaria como variavel dependente. A
estratégia monetaria do Equador, especialmente
a implementacdo da dolarizacdo, influenciou
significativamente a economia do pais e a sua
gestdo eficiente é essencial para o futuro
econdmico do pais.

Palavras-chave: Dolarizacao, Politica
monetaria, Inflacdo, Estabilidade de precos,
Banco.

Introduccion
Las acciones de politica monetaria, que son

implementadas por las autoridades financieras
para la regulacién de los precios en Ecuador y
el crédito existente en su economia, que
pretende obtener objetivos macroecondmicos
como el desarrollo, el empleo, la estabilidad de
montos y el equilibrio externo. En el contexto
de Ecuador, la politica monetaria sufrio un
cambio drastico con la introduccion de la
dolarizacion en 2000. Esta accion, que implicé
la eliminacion de la emision de moneda local y
la fijacibn de cambio con el ddlar
estadounidense, se llevo a cabo para combatir la
hiperinflacion y la crisis financiera.

El estudio de la politica cambiaria en Ecuador y
su incidencia en la estabilidad de precios, es
crucial para entender la economia del pais. A

Pagina 25

pesar de la dolarizacion, Ecuador sigue
experimentando fluctuaciones en los precios, lo
que puede afectar a la economia y al bienestar
de sus ciudadanos. Al entender como la politica
cambiaria afecta la estabilidad de precios en
Ecuador, podemos obtener una vision mas
profunda de los privilegios y retos de la
dolarizacion.

La estabilidad de los precios es un componente
clave de una economia saludable. Cuando los
precios son estables, los consumidores y las
empresas pueden tomar decisiones informadas
sobre el gasto y la inversion. Sin embargo, la
inflacién alta o volatil puede llevar a la
incertidumbre y tener un impacto negativo en la
economia. Ademas, la politica monetaria puede
tener un impacto significativo en la fijacion de
precios. Al entender como la politica cambiaria
de Ecuador afecta a que los precios se
mantengan estables, podemos obtener una
vision més clara de cémo las decisiones
politicas pueden influir en la economia.

A pesar de la dolarizacion, Ecuador ha
experimentado fluctuaciones en los precios.
Esto plantea la pregunta de cémo la politica
monetaria, en un pais dolarizado, puede influir
en la estabilidad de los precios. Ademas, existe
un debate en curso sobre si la dolarizacion ha
beneficiado a la economia de Ecuador. Algunos
argumentan que ha traido estabilidad, mientras
que otros sostienen que ha limitado la capacidad
del pais para responder a los shocks
economicos.

El objetivo del presente estudio consiste en
analizar la politica monetaria de Ecuador y su
efecto en la estabilidad de los precios. Para
lograr esto, se utilizaran métodos cuantitativos
para la evaluacion de los datos economicos del
pais.
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Este estudio se rige por el enfoque descriptivo,
lo que implica examinar una variedad de
situaciones y sucesos que tienen lugar en el
contexto de la investigacion. El estudio
implementado es de tipo bibliografico, lo que
significa que se basa en datos sustitutos como
fuente principal de investigacion. Para
determinar y cuantificar su relacion entre la
politica monetaria y la estabilidad de precios, se
lleva a cabo una investigacion econométrica
utilizando el método regresion lineal simple.
Esto permite verificar las correlaciones entre
estas dos variables.

En este andlisis, la deuda publica y el gasto
publico se consideran como variables
independientes y la politica cambiaria como la
dependiente. También, se resaltan las
especialidades mas relevantes que subyacen en
la relacion entre estas dos variables. Se
incorpora el uso del método de regresion lineal
simple, por la relacién entre las variables,
teniendo en cuenta varios factores al mismo
tiempo, obteniendo una comprensién profunda
y precisa del objetivo de la investigacion.

Por lo tanto, los resultados demuestran que las
decisiones de politicas monetarias y cambiarias
afectan en las fluctuaciones de los precios, a
pesar de que Ecuador, es una economia
dolarizada, las tasas de interés juegan un rol
fundamental en la oferta y demanda de dinero.

Marco teorico

En esta estrategia, las autoridades hacen publico
un objetivo o un rango para la inflacién futura.
Un ajuste en la posicion de la politica actual se
lleva a cabo si se proyecta que la inflacién en
uno o dos afios se situara fuera del rango
anunciado. En consecuencia, la inflacion futura
esperada, evaluada a través de la inflacion
proyectada, se convierte en un indicador clave
para la politica monetaria (Valle, 2020).
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Desde la perspectiva del publico, la entidad
encargada de una politica cambiaria nos
establece un rango objetivo para la inflacion que
estd alineado con su propdsito principal, que
suele ser mantener la estabilidad de los precios.
Esta entidad comunica su compromiso de
mantener la inflacion futura dentro de ese rango
especifico, permitiendo cierta flexibilidad para
contingencias previamente anunciadas, como
podria ser una variacion en los términos
comerciales o una modificacion en los
impuestos indirectos. Pues, la “...estabilidad
macroecondmica, generaron ganancias en el
crecimiento a largo plazo a través de las
disminuciones de la tasa de inflacion...” (Ledn
etal., 2021).

La estrategia monetaria de meta final de
inflacion, como se menciond anteriormente, es
un esquema de politica monetaria que consiste
en establecer un objetivo numérico de inflacion
para un horizonte de tiempo determinado, y
ajustar la tasa de interés de mediacion del banco
central para lograr dicho objetivo. El propdsito
de esta estrategia es mantener la estabilidad de
los precios para mantener el desarrollo
econdémico sostenible y el bienestar social
(Rios, 2020). La estrategia de meta final de
inflacién tiene varias ventajas, como:

» Mejorar la transparencia y la credibilidad
de la politica monetaria, al comunicar
claramente al publico el objetivo de
inflacion 'y los instrumentos para
alcanzarlo.

» Facilitar la formacion de perspectivas de
inflacion de los funcionarios econémicos.
Permitir una mayor flexibilidad vy
autonomia a la politica monetaria.

> Favorecer la correlacion entre la politica
cambiaria y el manejo fiscal.
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La estrategia de meta final de inflacion ha
demostrado ser efectiva en gran parte de paises
de Europa y Ameérica Latina, pues con la
implementacion de este medio en Ecuador
representaria un desafio integral, por lo que
implica una redefinicion de la politica
cambiaria en favor de su estabilidad economica.
En este contexto, el primer paso crucial seria la
comunicacion clara y transparente de una meta
de inflacion especifica, estableciendo un
horizonte temporal preciso para su logro. Este
anuncio no solo debera ser accesible para el
publico en general, sino también comprensible
para los agentes econdmicos, asegurando asi la
efectividad de la estrategia (De la Torre, 2018).

Estrategias de politica monetaria

El establecimiento de un objetivo de inflacion
flexible y coherente con los objetivos de
mantener los precios y desarrollo monetario
servird como punto importante de relevancia
para evaluar el rendimiento de la economia.
Ademas, la flexibilidad para contingencias
preanunciadas, como shocks externos o
cambios tributarios, proporcionan un margen de
adaptacion a circunstancias inesperadas. La
coordinacion efectiva con politicas fiscales y un
seguimiento constante de variables econémicas
clave complementaran este marco integral
asegurando una implementacion especifica del
Ecuador.

La tasa de interés implica un rol primordial en
la politica monetaria del Ecuador, al igual que
en cualquier otro pais. La manera en que el
Banco Central ecuatoriano ajusta el interés tiene
repercusiones significativas en la renta
nacional. En el ambito econdmico, la tasa de
interés se emplea como una herramienta para
lograr diversos objetivos, tales como controlar
la inflacion, impulsar el crecimiento econémico
y mantener la estabilidad financiera (Morisigue
etal., 2012).
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En el contexto especifico de Ecuador, las tasas
de interés implican un papel de gran relevancia
en el control de la inflacion. Ante presiones
inflacionarias, el Banco Central podria decidir
incrementar la tasa de interés con el propdsito
de disminuir el gasto y la inversion,
minimizando asi la demanda agregada. Este
enfoque, sin embargo, puede tener posibles
efectos secundarios como el encarecimiento del
crédito y la potencial desaceleracion del
crecimiento econémico (Chamba, 2019). L

La politica monetaria también  esti
estrechamente vinculada con el endeudamiento
publico. El estado, como muchos otros paises,
emite deuda para financiar sus operaciones y
proyectos. El costo del endeudamiento esta
directamente vinculado a las tasas de intereés.
Un aumento en las tasas podria incrementar la
carga de la deuda gubernamental, impactando
en sus finanzas y su capacidad para financiar
programas y proyectos esenciales.

Internamente, la tasa de interés tiene un impacto
en la toma de decisiones de consumidores y
empresas. Un aumento en las tasas puede
desalentar el gasto y la inversion, lo que podria
tener una relacion negativa en el crecimiento
econdémico. En contraste, las tasas mas bajas
pueden impulsar la economia al hacer que el
crédito sea mas asequible, siendo util durante
periodos de  desaceleracion  econdémica
(Solorzano, 2018).

Estabilidad financiera

Es necesario considerar la estabilidad financiera
en el impacto de los precios en la politica
monetaria de Ecuador. En cuestién, la tasa de
interés representa una herramienta clave para
abordar desafios econdmicos como la inflacion,
el crecimiento, el endeudamiento y la
estabilidad  financiera.  Las  decisiones
relacionadas con las tasas de interés deben
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equilibrar estos objetivos para lograr un
desarrollo econémico sostenible y mantener la
estabilidad en el panorama financiero del pais
(Oliveira et al., 2020).

Segun el Informe Macroeconémico Ecuador
realizado por la CEPAL, la economia de
Ecuador crecio un 4.2% en 2021, recuperandose
de una contraccion del 7.8% en 2020. A pesar
de este crecimiento, la economia ain no ha
vuelto a los niveles anteriores a la pandemia.
Los ingresos fiscales aumentaron debido a la
reactivacion econdmica, pero la inversion
publica sigui6 siendo baja. Se espera que el
crecimiento econémico de Ecuador se
desacelere a un 2,7% en 2022 (CEPAL, 2022).

La CEPAL ha sefialado en un informe que la
economia de Ecuador experimentd una
contraccion del 7,8% en su Producto Interno
Bruto (PIB) real en el afio 2020, impactada
negativamente por la pandemia de COVID-19.
Este decrecimiento condujo a un déficit fiscal
en el sector publico no financiero, alcanzando
casi el 6% del PIB durante ese afio. Ademas, la
deuda publica del pais aument6 en 11 puntos
porcentuales, aproximandose al 64% del PIB al
cierre de 2020. Un analisis realizado a cabo por
la Universidad Nacional de Loja examina la
relacion existente entre la deuda puablica y el
crecimiento econémico de Ecuador a lo largo
del periodo comprendido entre 1990 y 2020,
segun la informacion proporcionada por la
CEPAL (CEPAL, 2022).

Deuda Publica

Un estudio sobre el gasto publico y su vinculo
con el desarrollo de la deuda externa en Ecuador
mostro una alta volatilidad en los saldos de la
deuda externa. Un articulo de investigacion
sobre la sostenibilidad de finanzas publicas en
la economia de Ecuador durante el periodo 2001
— 2019 lo podemos encontrar en el repositorio
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de la Universidad Técnica de Ambato (Cando,
2017).

Segun el informe del Ministerio de Economia y
Finanzas de Ecuador la deuda publica de
Ecuador, que comprende la suma de todas las
obligaciones financieras del estado ecuatoriano,
ha experimentado fluctuaciones notables en los
ultimos cinco afios estudiados. La deuda publica
en 2021, Ecuador sumé a 55.864 millones, lo
que supone un aumento de 2.879 millones en
comparacion del afio anterior, cuando la deuda
se situaba en 52.985 millones. Esto implica que,
en 2021, la deuda publica con el 62,28% del
Producto Interno Bruto (PIB) de Ecuador, un
aumento de 1,38%, en comparacion con 2020,
cuando la deuda representaba el 60,9% del PIB
(Ministerio de Economia y Finanzas, 2021).

Para agosto de 2021, la deuda agregada de
Ecuador se elevo a $73.206,3 millones, similar
al 69,45% del PIB del pais. En contraste, en
2020, la deuda publica de Ecuador cerr6 en
$63.163 millones, lo que simboliza el 65,3% del
PIB de Ecuador (Ministerio de Economia y
Finanzas, 2021).

Materiales y Métodos

Se llevo a cabo una investigacion de naturaleza
descriptiva transversal, gque consiste en un
enfoque de observacion que examina
informacion de variables obtenida en un
intervalo temporal especifico sobre un grupo de
muestra o subconjunto definido previamente.
Este tipo de estudio también se identifica como
estudio de prevalencia o de corte transversal
(Quispe et al., 2020).

En la elaboracion de este articulo, se utilizo el
método deductivo, partiendo de lo general hacia
lo especifico. También se utiliz6 el método
descriptivo basado en el analisis de una
poblacion en general.
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Las técnicas a utilizar fue la recoleccion de
datos a la investigacion bibliografica, la cual fue
la base de toda la primera parte del trabajo
investigativo. Esto permitio reforzar los
conocimientos y aportar contenido certero y
confiable al articulo.

Resultados y Discusion
Se analizan los datos pertenecientes a las
referencias estadisticas que han sido publicadas
en fuentes fidedignas para la interpretacion y
toma de decisiones, la cual se presenta en un
periodo de cinco afos, obteniendo la siguiente
informacion en la Tabla 1.

Tabla 1. Estadisticas de la regresion

Estadisticas de la regresion
Coeficiente de correlacién multiple 0,75935477
Coeficiente de determinacién R"2 0,576619666
R"2 ajustado 0,529577407
Error tipico 1,653781169
Observaciones 21
Anélisis de varianza
Grados de libertad Suma de
cuadrados

Regresion 2 67,04823648
Residuos 18 49,22985876
Total 20 116,2780952

Coeficientes Error tipico
Intercepcion 12,66677893 0,731159361
DEUDA
PUBLICA 4,69222E-05 3,59076E-05
GASTO
PUBLICO -0,000252351 6,27949E-05

Fuente: Elaboracion propia

Se analizan los datos pertenecientes a las
referencias estadisticas que han sido publicadas
en fuentes fidedignas para la interpretacion y
toma de decisiones, la cual se presenta en un
periodo de cinco afios, obteniendo la siguiente
informacion en la Tabla 1.

Coeficiente  de  correlacion multiple
(0,75935477): Este valor sefiala una relacion
moderadamente positiva entre las variables
independientes (Deuda Publica y Gasto
Pablico) y la variable dependiente.
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Coeficiente de determinacion R"2
(0,576619666): Este valor implica que cerca del
57,66% de la inconsecuencia de la variable
dependiente puede ser justificada por las
variables independientes en el modelo.

F (12,25748242): El valor F es un indicador de
cdémo mejora el modelo (con todas las variables
independientes) en colacion con un modelo sin
variables independientes. Un valor F alto y un
valor critico de F bajo (0,000437095) sugieren
que la mejora es estadisticamente significativa.

Coeficientes: Los coeficientes muestran la
correlacion entre las variables independientes y
dependiente. En esta cuestion, el coeficiente
para la Deuda Publica es positivo, lo que sefiala
que a medida que la Deuda Publica aumenta,
también lo hace la variable dependiente Por otro
lado, el coeficiente para el Gasto Publico es
negativo, lo que revela que a medida que el
Gasto Publico aumenta, la variable dependiente
disminuye.

Probabilidad: Los indicadores de probabilidad
asociados con cada coeficiente indican si las
variables son significativas en el modelo. En
este caso, la Deuda Puablica tiene una
probabilidad de 0,207747633, lo que indica que
no es significativa en el modelo al nivel de
confianza del 95%. Por otro lado, el Gasto
Publico tiene una probabilidad de 0,000805647,
lo que indica que es significativo en el modelo
al nivel de confianza del 95%.

La Tabla 2 muestra un estudio de los residuos
resultantes de wuna regresion lineal, que
comprende 21 observaciones. Las estimaciones
de la tasa de interés se basan en el modelo de
regresion y los residuos reflejan la discrepancia
entre los valores estimados. Un residuo positivo
sugiere que el valor observado supera al
estimado, mientras que un residuo negativo
sugiere lo contrario. El estudio de los residuos
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es esencial porque revela la idoneidad del
modelo. Si los residuos siguen un patrén o no se
distribuyen al azar, esto podria indicar que el
modelo no representa adecuadamente los datos.

Tabla 2. Anélisis residual

proporcion de las tasas de interés activa superan

estos valores.

Tabla 3. Resultados de datos de probabilidad

Percentil Tasa de Interés Activa
2,380952381 7,7
7,142857143 79

11,9047619 8,1
16,66666667 8,2
21,42857143 8,2
26,19047619 8,3
30,95238095 8,4
35,71428571 8,5
40,47619048 8,7
45,23809524 8,7

50,0000000 8,9
54,76190476 8,9
59,52380952 9
64,28571429 9,2
69,04761905 9,8
73,80952381 10,1
78,57142857 10,2
83,33333333 12,6

88,0952381 14,1
92,85714286 15,3
97,61904762 15,5

Analisis Pronost!co Ta_sa de Residuos
Interés Activa
1 12,47955286 2,820447139
2 12,15675621 3,343243788
3 12,20391635 1,896083652
4 12,08633724 0,513662756
5 11,95285409 -1,752854088
6 11,84178433 -3,141784334
7 11,6029512 -2,702951197
8 11,25503989 -1,155039891
9 10,00359155 -0,203591554
10 9,438218704 -0,238218704
11 9,259671922 -0,259671922
12 8,719286518 -0,419286518
13 8,177366066 0,022633934
14 7,370788378 0,829211622
15 7,351187279 0,748812721
16 7,839667572 0,560332428
17 8,363396732 0,336603268
18 8,696929577 -0,796929577
19 8,912299755 -1,212299755
20 7,775087855 0,724912145
21 8,813315912 0,086684088

Fuente: Informacién obtenida a partir de los
datos obtenidos la CEPAL (2022).

La Tabla 3 proporciona un analisis de los datos
de probabilidad para la tasa de interés activa,
mostrando el percentil correspondiente a cada
observacion y la tasa de interés activa asociada.
Los percentiles indican la posicion de un valor
dentro de un conjunto de datos, y en este caso,
muestran como se distribuyen las tasas de
interés activa. En el caso del 2,38% de las tasas
de interés activa son menores o iguales a 7,7,
mientras que el 97,62% de las tasas de interés
activa son menores o iguales a 15,5.

Esto proporciona una vision clara de la
variabilidad y la dispersion de las tasas de
interés activa, destacando que los valores
elevados se localizan en los percentiles
superiores, lo que indica que solo una pequefia
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Fuente: Informacion obtenida a partir de los
datos obtenidos la CEPAL (2022).
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Figura 1: Probabilidad normal
Fuente: Informacién obtenida a partir de los
datos obtenidos la CEPAL (2022).

Conclusiones
La politica monetaria de Ecuador experimento
una  modificacion  importante con la
instauracion de la dolarizacion en 2000, un
ajuste que ha sido esencial en la estabilidad de
precios e inflacién. La dolarizacion, establecida
como solucion a la hiperinflacion y la crisis
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financiera, ha otorgado estabilidad monetaria y
financiera, favoreciendo a la disciplina fiscal y
al debido incremento del poder adquisitivo de
los ecuatorianos. También ha impuesto
limitaciones considerables en la capacidad del
Banco Central del Ecuador para regular la oferta
monetaria y la liquidez.

A pesar de que la inflacion se redujo a menos
del 10% dos afos despueés de la dolarizacion, la
habilidad de la politica monetaria ecuatoriana
para controlar la inflacion es restringida y
depende en gran medida de elementos como la
politica fiscal, la productividad, los costos de
produccion, las  perspectivas de los
dependientes econémicos y los choques
externos.

Por lo tanto, es vital que el gobierno ecuatoriano
continle  supervisando y  gestionando
eficientemente su politica monetaria y su
incidencia en la economia para mantener los
precios y manejar la inflacion. La estrategia
monetaria de Ecuador, especialmente la
implementacién de la dolarizacion ha influido
notablemente en la economia del pais, y su
manejo eficiente es esencial para el futuro
economico de la nacion.

“La presente investigacion corresponde a los
resultados del Grupo de Investigacion Eco
Emprendimiento de la UTMACH, proyecto de
investigacion titulado: Practicas de comercio
justo y asociatividad en comercios informales
de la economia popular y solidaria como
mecanismo de desarrollo social”.
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