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Prólogo 

LA PRESENTE PUBLICACIÓN es resultado de los estudios presentados du-
rante el Primer Congreso Poskeynesiano llevado a cabo en el mes de 
octubre de 2016 en el Instituto de Altos Estudios Nacionales (IAEN) 
y la Facultad de Ciencias Económicas de la Universidad Central del 
Ecuador. Sin duda alguna, representó un evento académico impor-
tante para el Ecuador, no solo porque participaron ponentes de va-
rios países, sino también porque fue el punto de partida para que en 
Ecuador se entienda a dicha nueva economía.

En sí, el congreso procuró construir una intersección, pensada 
como fructífera, entre aportes muy relevantes hechos a la macroeco-
nomía por la llamada corriente poskeynesiana y algunos importan-
tes desarrollos presentados por el estructuralismo latinoamericano. 
Por razones ontológicas y metodológicas, la corriente poskeynesiana 
brinda elementos constitutivos de análisis que pueden ser muy pro-
vechosos para entender la naturaleza de los problemas macroeconó-
micos en economías en desarrollo. En general, esta corriente toma 
como referencia metodológica la idea de construir modelos que ex-
pliquen los fenómenos económicos sobre supuestos de mayor apego 
a la realidad. 

Es por eso que entender a la economía desde otra perspectiva per-
mite dar respuestas más solventes atadas a la realidad, y la economía 
poskeynesiana es la escuela económica que para su análisis se apega 
con mayor certeza a la realidad, al involucrar para su análisis varia-
bles determinadas como no preponderantes o causales en la eco-
nomía tradicional o mainstream. De la misma manera, la economía 
heterodoxa recoge dos elementos fundamentales para el análisis de 
la economía: el grado de monopolio y una capacidad instalada exce-
dentaria, todo eso en un entorno de análisis de mercado de compe-
tencia imperfecta.
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En la presente publicación se presentan varios estudios sobre 
América Latina que abordan los temas de análisis como son la en-
señanza de la economía heterodoxa, el conocimiento e innovación 
para la sostenibilidad económica en globalización y los retos de las 
economías dolarizadas.

De esta manera, eventos de esta naturaleza no solo contribuyen a 
entender a nuestras economías llamadas en vías de desarrollo, sino 
que contribuye y aporta al entendimiento económico, social y am-
biental de nuestros países.

Marcelo Varela 
Profesor investigador del Centro de Economía Pública  

y Sectores Estratégicos 
Instituto de Altos Estudios Nacionales (IAEN)
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Introducción

DESDE LA APARICIÓN del capitalismo, las formas de acumulación y las 
razones por la que este régimen de acumulación es insostenible se 
manifiestan por medio de las continuas crisis que este sistema pre-
senta, del cual América Latina es afectado severamente, dado la de-
pendencia que mantiene con los llamados países desarrollados, lo 
que ha generado un aumento de las desigualdades. A esto se suma 
la aplicación de políticas convencionales (neoliberalismo) que han 
demostrado que sus teorías y modelos económicos no son aplicables 
para Latinoamérica.

Al caracterizar al capitalismo por la naturaleza imperfecta de los 
mercados, por el papel determinante de la distribución del ingreso 
sobre la formación de los precios y el ritmo de la actividad econó-
mica, por la importancia de la incertidumbre que obliga a buscar 
mecanismos institucionales de defensa, las contribuciones del pos-
keynesianismo pueden perfilarse como aún más relevantes en las eco-
nomías en desarrollo. Estos aspectos constitutivos son comunes con 
la macroeconomía estructuralista, desde la cual se han construido 
interesantes explicaciones para destacar ciertas especificidades de los 
problemas macroeconómicos de los países semindustrializados. 

De ahí, la importancia de analizar las causas de nuestros proble-
mas y hallar caminos alternativos al desarrollo de la región. Por eso, 
es importante profundizar en algunos temas de interés actual de la 
macroeconomía desde una perspectiva alternativa al enfoque neo-
clásico basado en el agente representativo y los mercados perfectos. 

La naturaleza de los temas abordados en el congreso, tales como 
el desempleo, la inflación, el crecimiento y la inestabilidad, son uni-
versales, por lo que el encuentro fue relevante tanto para aquellos 
economistas interesados en otras perspectivas, como para aquellos 
ya familiarizados con algunas corrientes no ortodoxas. 
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El congreso abordó las siguientes temáticas: 

La sostenibilidad económica y la globalización, tema en el cual se 
discutieron las cuestiones del Buen Vivir y la sostenibilidad, aspec-
tos teóricos de Buen Vivir que encontraron su comparación con el 
poskeynesianismo, considerando que el Buen Vivir es un marco lati-
noamericano que ha surgido en las comunidades amerindias y que 
defiende una mejora del bienestar humano, con lo que se redefine la 
relación entre los seres humanos y la naturaleza. Este marco teórico 
parece distinguirse de la filosofía occidental con respecto a la visión 
antropocéntrica utilizada en las políticas de desarrollo o medioam-
bientales que se basan en el crecimiento. Se abordó la relación entre 
la economía poskeynesiana y la economía ecológica como elemen-
to constitutivo para entender la sustentabilidad urbana. Además, se 
analizó la influencia de la economía china en América Latina, debi-
do a la gran megadiversidad de recursos naturales y como potencial 
mercado para los productos chinos. Por otra parte, se abordó la cri-
sis en la región, la balanza de pagos, los precios de las materias y los 
recursos naturales, desde un ámbito de análisis de la crisis financiera 
internacional y la reversibilidad de la integración europea como parte 
de las lecciones para Ecuador, o como análisis desde la política mo-
netaria, distribución del ingreso y auge de los productos básicos en 
América Latina.

Se discutió sobre las innovaciones y el crecimiento como parte 
del cambio estructural en Latinoamérica, con estudios de Colombia, 
Ecuador y México. Se abordó el estudio sectorial de la desigual-
dad del ingreso laboral a partir del Índice de Theil, un estudio para 
Colombia; la distribución factorial del ingreso y regímenes de creci-
miento en América Latina 1950-2012; o, el crecimiento económico 
de largo plazo del Ecuador y los cambios estructurales 1965-2014. 
Al mismo tiempo, se examinó la política monetaria y fiscal en econo-
mías dolarizadas oficialmente. Para lo cual, existieron estudios como 
el de políticas monetarias no convencionales en Ecuador en el perío-
do 2000-2015, ventajas y desventajas; y la economía del conocimien-
to como producción de conocimiento diversa.

Un tercer tema abordado fue el reto de las economías dolariza-
das y las uniones monetarias, en el que se analiza la política fiscal 
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en economías dolarizadas oficialmente, mediante estudios sobre la 
crisis de confianza y régimen cambiario flexible, o la política mone-
taria y fiscal y su impacto en el desarrollo económico del Ecuador 
en el período 2000-2015, así como las implicaciones de las uniones 
monetarias.

Por último, se analizaron los problemas de la economía poskey-
nesiana, para lo cual se abordó la crítica de la economía dominante 
en la que se incluyó un enfoque teórico del modelo kaleckiano de dos 
bienes para el Ecuador, el modelo heterodoxo de tres ecuaciones y el 
análisis del arte como una forma de valoración monetaria en la obra 
de arte absoluta que se encuentra con la mercancía absoluta.





CAPÍTULO PRIMERO

Ensayos de la economía poskeynesiana
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Modelo kaleckiano de dos bienes para Ecuador

Marcelo Varela

1. Introducción
El sistema capitalista no es un régimen armonioso, cuyo 
propósito sea la satisfacción de las necesidades de los 
ciudadanos, sino un régimen antagónico que consiste en 

asegurar las ganancias a los capitalistas.
Michael Kalecki, 1962

ANALIZAR LA MACROECONOMÍA desde una perspectiva alternativa al en-
foque neoclásico, basado en el agente representativo y los merca-
dos perfectos, es una necesidad para comprender de una manera 
diferente la economía en nuestro país. El desempleo, la inflación, el 
crecimiento y la inestabilidad son universales, pero debe procurar-
se construir una intersección pensada como fructífera entre aportes 
muy relevantes hechos a la macroeconomía por la llamada corriente 
poskeynesiana y heterodoxa, y algunos importantes desarrollos pre-
sentados por el estructuralismo latinoamericano.

La corriente poskeynesiana, por razones ontológicas y metodoló-
gicas, aun sin ser un conjunto homogéneo, brinda elementos cons-
titutivos de análisis que pueden ser muy provechosos para entender 
la naturaleza de los problemas macroeconómicos en economías en 
desarrollo. Dicha corriente toma como referencia metodológica la 
idea de construir modelos que expliquen los fenómenos económi-
cos sobre supuestos de mayor apego a la realidad. Al caracterizar al 
capitalismo por la naturaleza imperfecta de los mercados (Kalecki, 
1956; 1963), por el papel determinante de la distribución del ingreso 
sobre la formación de los precios y el ritmo de la actividad económica 
(Robinson, 1975; 1984), por la importancia de la incertidumbre 
que obliga a buscar mecanismos institucionales de defensa (Keynes, 
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1936), las contribuciones del poskeynesianismo y el estructuralis-
mo pueden perfilarse como aún más relevantes en las economías en 
desarrollo. 

Estos aspectos constitutivos son comunes con la macroeconomía 
estructuralista (Taylor, 1983), desde la cual se han construido intere-
santes explicaciones para destacar ciertas especificidades de los pro-
blemas macroeconómicos de los países semindustrializados.

Constituyen una introducción necesaria los elementos constituti-
vos, fundamentos y algunos aspectos metodológicos de la intersec-
ción que se hace entre la macroeconomía poskeynesiana y los desa-
rrollos estructuralistas. Por eso, la importancia de un análisis de los 
problemas de corto plazo relativos a la producción y el empleo, en 
el cual la importancia de la demanda efectiva, la relación entre el 
desempleo y la distribución del ingreso, el ajuste por ahorro forzoso 
y la evaluación de las políticas de ajuste salarial son temas de exten-
sión de la estructura del modelo kaleckiano, el cual permite analizar 
las fuentes de los procesos inflacionarios, así como la perspectiva 
estructuralista sobre los cuellos de botella, la inflación estructural y la 
importancia de la indexación. 

Desde la perspectiva heterodoxa, se evalúa la existencia o no de 
una relación inversa entre desempleo e inflación. El modelo base es 
extendido hacia los problemas del crecimiento, lo que  permite ver las 
soluciones de pleno empleo kaleckianas y sus desarrollos ulteriores, 
en los que se toma en cuenta la existencia de capacidad ociosa en 
la economía, así como el valor de progreso técnico endógeno en el 
crecimiento. El resultado, problemas ocupacionales e inequidades.

2. Modelo kaleckiano de trabajo

El mercado laboral no debe estar en función de la oferta y deman-
da (Kalecki, 1956), porque en realidad esto no se da por cuanto la 
economía capitalista funciona con mercados de competencia imper-
fecta, por lo cual necesariamente existe más oferta que demanda de 
trabajadores para determinar un salario real rígido. El mercado de 
trabajo no debe ser analizado por esos condicionantes sino que se lo 
debe analizar por la productividad, la cual está marcada por el nivel 
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de producción, dada una mayor capacidad productiva que determi-
nará un mayor nivel de empleo, diferenciándose el kaleckianismo con 
el mercado clásico laboral,1 por cuanto en una productividad mayor, 
dado que el consumo de los capitalistas aumenta, las condiciones de 
salario real serán mayores por efecto de la demanda efectiva en con-
diciones de producción efectiva que determina una mayor demanda 
de trabajo. 

Como el consumo del capitalista está dado por los insumos y 
materia prima2 que necesita para llevar a cabo su producción, en el 
momento en que dicho consumo del capitalista se incrementa va a 
existir un mayor nivel de producción que necesariamente va a requerir 
de mayor mano de obra, es decir, se va a demandar más trabajo por 
parte del capitalista. En el momento en que no existe esta condicio-
nalidad, entonces quien debe intervenir en la economía es el Estado 
mediante el control y la regulación en las desigualdades del mercado 
de trabajo a partir de incentivos de política fiscal (aumento o reduc-
ción de impuestos) con el objetivo de que todas las empresas pro-
duzcan más, lo que permitirá que el principio de demanda efectiva 
empiece a aplicarse. 

Kalecki (1956) indica que el mercado de trabajo debe estar ba-
sado en la productividad de producción, por tanto, si el consumo 
o el nivel de producción es bajo entonces el salario va a ser bajo, 
dada esa curva de oferta y demanda; por tanto, a medida que el 
nivel de producción es mayor, el nivel de empleo también y por ende 
los salarios se incrementarán; cada vez que el capitalista este con-
sumiendo más, está determinando una mayor demanda de trabaja-
dores que harán a la empresa más productiva dado el costo medio 
menor por esa unidad de producción adicional (costo marginal). 

1 Para Kalecki un incremento del salario nominal (considerando una situación de corto pla-
zo con precios rígidos y productividad media del trabajo constante) necesariamente implica 
un incremento del salario real, una reducción del mark-up y un incremento del empleo (esto 
contradice a la teoría neoclásica, para la cual un incremento exógeno del salario –real– crea 
desempleo).

2 Si estos insumos y materias primas (bienes de consumo duraderos y no duraderos, así como 
bienes intermedios) se los consigue desde el extranjero, se generará un efecto inflacionario, 
además de desbalances de balanza de pagos. Por eso, es fundamental que el aprovisiona-
miento de los insumos y materia prima se los haga desde el mercado interno, con la condi-
cionalidad de que el mercado de trabajo se vea afectado positivamente. 
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La productividad de una empresa dependerá entonces de su nivel 
de producción y de los costos no laborales,3 es decir que en el mo-
mento en que se produce más se demandará más trabajadores bajo 
la condicionalidad de mayores salarios por una mayor demanda de 
trabajadores.

Gráfico 1
Mercado de trabajo kaleckiano
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a2

T
N
1 N
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1

Fuente: Kalecki (s/f). Nota: a=consumo del capitalista más la inversión (demanda del capitalista); T es la 
productividad del trabajo, N es el nivel de trabajo o empleo.

Esta condicionalidad se fundamenta en el hecho de que en el mo-
mento en que el capitalista produce más sus ingresos serán mayores, 
a pesar de que exista un menor precio ya que los costos serán me-
nores dada un abastecimiento del mercado interno, generando una 
reducción en el efecto inflacionario. Mientras que si se mantiene el 
salario rígido incrementando la producción, el precio cae pero re-
sultará en una productividad menor; por lo cual, para que haya más 
productividad, el salario debe incrementarse dado un mayor consu-
mo del capitalista que demande más trabajo, con lo cual cambia 
las condiciones salariales y el mercado de trabajo. Si se asumiera un 

3 Son los insumos y materias primas requeridas para el proceso productivo. Si estos insumos y 
materias primas provienen desde el extranjero los costos serán mayores. Mientras que los cos-
tos no laborales se reducirán si existe condiciones de abastecimiento desde el mercado interno.
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supuesto de tránsito de mercado imperfecto a uno de competencia 
perfecta, el margen de ganancia (del capitalista) se reducirá, ya que 
en el momento en que se da ese incremento en la producción, se ne-
cesita una reinversión en el momento en que existe competencia; esto 
a la larga se traducirá en un menor costo medio, un menor precio, 
un mayor salario, una mayor demanda y por ende un menor mark-up. 

De esta manera, los costos de las empresas no están dados por los 
salarios sino por los insumos y materias primas (ver cuadros 1 y 2); 
así, el costo está determinado no porque se pague más al trabajador 
sino porque es necesaria la provisión4 desde el mercado interno (ver 
cuadro 3). Dado esta condición la economía va a determinar un ma-
yor nivel de renta que provoque la expansión del mercado.5

Cuadro 1
Volumen y valores nominales de exportaciones e importaciones

Período/ 
totales

Ene - Dic 2012 Ene - Dic 2013 Ene - Dic 2014 Ene - Dic 2015 Ene - Dic 2016

TM
Valor 
USD 
FOB

TM
Valor 
USD 
FOB

TM
Valor 
USD 
FOB

TM
Valor 
USD 
FOB

TM
Valor 
USD 
FOB

Exportaciones 27 922 23 765 29 441 24 848 31 402 25 732 31 786 18 366 31 942 16 798

Importaciones 14 283 24 205 15 620 25 889 17 300 26 459 15 530 20 458 13 686 15 551

Fuente: Banco Central del Ecuador (2017). Elaboración: Autor.

4 Cuando esa provisión es desde el sector externo, los costos y precios necesariamente subirán.

5 Tradicionalmente se considera que un mercado está dado por el número de habitantes y no 
por el nivel de renta. La lógica tradicional dice que Ecuador tiene un mercado pequeño por-
que tiene 15 millones de habitantes en relación con los 2000 millones de habitantes chinos 
o a los 300 millones de habitantes estadounidenses. Entonces, ¿por qué Noruega, con 5 mi-
llones de habitantes o Suiza con 8 millones de habitantes, son considerados mejores mer-
cados que el ecuatoriano?
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Cuadro 3
Oferta final (variación, precios 2007)

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
2014 
(sd)

2015 
(p)

2016 
(prel)

Total 
oferta final

5,60 3,30 8,30 -2,00 6,10 6,80 4,50 5,40 4,10 -1,90 -2,56

Fuente: Banco Central del Ecuador (2017). Elaboración: Autor. Nota: (sd) semidefinitivo), (p) previsión.

Si la producción llega a un punto en el que el problema es la sufi-
ciencia de la demanda agregada dada una mayor demanda efectiva, 
dicha intervención del Estado obligará a establecer relaciones bilate-
rales para que se abran muchos más mercados y se traslade el exce-
dente de producción hacia afuera. Esta situación de demanda efecti-
va determinará que si el capitalista quiere más margen de ganancia lo 
que debe hacer es producir más para direccionar al mercado externo, 
luego de que el mercado interno haya sido abastecido.

Esta argumentación condiciona al mercado laboral kaleckiano a 
atributos diferentes a la visión neoclásica, puesto que la resultante 
kaleckiana determina mayor salario real por mayor productividad 
que elimine la explotación basada en salarios rígidos. En este proce-
so kaleckiano, la transversalidad de las políticas públicas permitirán 
llegar a estas condicionalidades. Si hay equilibrio pero con desem-
pleo y la oferta laboral no depende del salario real, entonces esta va 
a necesitar de un mayor nivel de producción. La oferta de trabajo ya 
no va a depender del salario nominal sino del nivel de producción, 
con ello se rompe los preceptos de equilibrio con desempleo. En sí, 
este enfoque busca que por excepcionalidad un equilibrio llegue en 
el largo plazo con plena producción en pleno empleo en el momento 
en que la oferta agregada se ajuste con la demanda agregada y la 
demanda efectiva se cruce en algún punto con la demanda agregada, 
convirtiendo a la anterior en demanda efectiva.

Con lo expuesto, el mercado laboral se diferencia del clásico pues-
to que los salarios aumentarán dada una mayor productividad basa-
da en un nivel de producción mayor con costos medios menores. Esta 
causalidad se produce debido a que como dicho capitalista incre-
menta su consumo, la demanda de trabajo será mayor y por ende el 
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salario real podría incrementarse. Por eso, el Estado debe evitar que 
el salario real descienda utilizando incentivos a la inversión, mediante 
el rol de la tasa de interés. El rol de la tasa de interés se basará en una 
disminución del spread (ver gráfico 2), que permita obtener ahorro 
por una mayor tasa de interés pasiva y direccionar crédito que permi-
ta pagar esa tasa pasiva y generar inversión.

Gráfico 2
Spread en la tasa de interés (promedio)
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Fuente: Banco Central del Ecuador (2016). Elaboración: Autor. Nota: El promedio de tasa activa no inclu-
ye vivienda e inversión pública e incluye todos los sectores crediticios. La tasa pasiva básica es de 
0,20% desde 2009.

Si se cambia las condiciones del mercado laboral, es decir, en el 
momento en que el trabajo ya no dependa del salario sino del nivel de 
producción, esta condición obligará a que los empresarios deman-
den más trabajadores y por ende se mejore la productividad.6 Es decir 
que a un mayor nivel de producción y a una mayor productividad no 
tiene por qué disminuir el salario o permanecer rígido, sino el costo 
medio será el que debe disminuir para permitir que los salarios reales 
crezcan en estados de mayor productividad. En este sentido, Kalecki 
(1976) mencionaba que el problema de no incremento en los salarios 
no solo evita que la productividad sea menor sino que a pesar de que 
exista pleno empleo, esa mayor producción no va a ser demandada 

6 Se pasa del entendimiento en el que la productividad está dada por el incremento en la pro-
ducción de parte del trabajador a un mismo nivel de salario para producir más a uno en el 
que la productividad va a estar determinada por un mayor nivel de salario; esto se puede de-
finir como eficiencia productiva.
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debido a que los trabajadores no poseen la capacidad adquisitiva 
adecuada, producto de la rigidez del salario. Esta reducción del costo 
medio se traduce para el empresario en mayores ingresos, debido a 
que es necesario bajar los precios, lo que implique que deben aumen-
tar los salarios para que el trabajador, y el empresario se beneficie 
dada una mayor oferta que cubra la demanda existente. 

Pero si se aumenta la productividad por avances tecnológicos y se 
mantienen los salarios reales rígidos, el punto de equilibrio (M) cae, 
por ende se obtiene una caída del poder adquisitivo así como del 
nivel de empleo dado por una presión de los capitalistas a incremen-
tos del mark-up, lo que termina generando procesos inflacionarios y 
acumulativos determinados por la explotación del trabajo. Bajo este 
supuesto a una mayor producción se puede mantener una mayor 
productividad sin la necesidad de demanda de nuevos trabajadores, 
es decir que los salarios no aumentan sino incluso podrían disminuir. 

Por esta razón, el requerimiento es que todas las empresas se tec-
nifiquen (y no solo una), ya que si una sola incorpora tecnología 
a su actividad productiva, va a generar mayores beneficios para sí 
misma generando procesos de concentración en la producción (ver 
cuadro 4). Para que eso no suceda, el Estado debe intervenir para 
difundir esa tecnología, es decir que las demás empresas accedan a 
ella para generar competencia que evite la formación de precios y se 
flexibilicen los salarios.7 Por eso el aparecimiento de nuevas empresas 
–Keynes las denomina nueva industria– con capital diferente generará 
difusión de la tecnología, porque si las empresas monopólicas llegan 
a cabo una mayor producción, dada la fijación de precios, incremen-
tarán su mark-up y por ende su acumulación (ver cuadro 5).8 

Para evitar este cometido, el Estado debe estimular ese aparecimien-
to de capital nacional diferente al existente mediante el rol en la tasa de 
interés. Este rol en la tasa de interés debe estar condicionado a la re-
ducción del spread basado en una planificación estatal sobre el ahorro 

7 Los salarios subirán en el momento en que otras empresas entren en competencia; es decir, 
se aumenta la producción en condiciones de capital diferente.

8 Cuando el Estado lleva a cabo un proyecto de agenda productiva que pretende mejores condi-
ciones al sector productivo privado oligopólico para incrementos en la producción (por ejem-
plo, la disminución del pago del IR, o la facilidad de importar cualquier cantidad de insumos, 
etc.), lo único que se logra es que esas mismas empresas maximicen sus utilidades.
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que estimule la inversión. El Estado determinará entonces una política 
monetaria en la que la tasa pasiva se incrementa mientras la tasa ac-
tiva se reduce, con el objetivo de que existan mayores flujos prestables 
dado una mayor cantidad de ahorro en el sistema financiero.

Cuadro 4
Ejemplos de concentración de la economía ecuatoriana  

(cuota de mercado)

Sector Controlan el mercado Resto del mercado

Bebidas de todo tipo 40,92% (Cervecera Nacional)
30,41% (Ecuador Bolding 
Company)

28,67% (otros)

Bebidas no alcohólicas 81% (1 empresa) 19% (155 
empresas)

Comerciantes alimenticios 
agroindustriales (supermercados)

50% (Corporación La Favorita)
31% (Corporación El Rosado)
10% (Mega Santa María)

9% (otros)

Elaboración de aceite 92,22% (2 empresas) 7,78% (otras)

Carnes 62,16% (Pronaca) 37,84% (otros)

Elaboración de pastas 
(macarrones, fideos…)

54% (2 empresas) 46% (26 empresas)

Elaboración de productos de 
molinería

71% (5 empresas) 29% (335 
empresas)

Elaboración de productos 
lácteos

61% (5 empresas) 39% (436 
empresas)

Productos de higiene (jabón, 
detergente, perfumes, 
preparados para limpiar y pulir)

76% (2 empresas) 24% (88 empresas)

Fabricación de productos textiles 61% (9 empresas) 39% (1493 
empresas)

Vehículos 72% (Omnibus)
17,67% (Marosa)
7,62% (Aymosa)

2,43% (otros)

Electrodomésticos 85,21% (Indurama)
11,49% (Fibroscero)

3,30% (otros)

Comunicaciones 42,15% (Conacel)
31,88% (Osocol)

25,97% (otros)

Fuente: Censo Nacional Económico INEC / Senplades (2010).
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Cuadro 5

Ganancias del sistema financiero e ingresos grupos económicos, Ecuador
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Ingresos de grupos económicos

Año Millones de dólares Ingreso como % PIB

2004 10 608,70 29,00%
2005 12 903,90 31,10%
2006 15 160,00 32,40%
2007 17 720,50 34,70%
2008 21 575,00 34,90%
2009 21 224,90 33,90%
2010 22 348,50 32,10%
2011 25 389,40 32,00%
2012 36 683,80 41,90%
2013 40 037,60 42,40%
2014 63 327,40 64,00%
2015 57 622,80 57,60%
2016 57 475,58 58,77%

  Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros y Servicio de Rentas Internas (2017).  
               Elaboración: Autor.

3. El multiplicador kaleckiano

El multiplicador de la inversión ya no está basado en la propensión 
marginal al ahorro (PMgS) sino en la productividad y salario (Kalecki, 
1986). Es decir, un mayor nivel de producción irá determinando el 
multiplicador (si un capitalista invierte, los demás deberán invertir 
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también).9 Entonces, a cualquier nivel de inversión la tasa de oferta 
o el nivel de producción tiene que ser mayor, esto debido a que to-
dos los empresarios invierten,10 ese nivel de producción llevará a que 
la oferta sea mayor, mucho más de lo que invirtieron (basado en el 
efecto multiplicador), ya que existe encadenamientos productivos en 
un entorno de competencia. Para este análisis, Kalecki no introduce 
la política monetaria; sin embargo, para poder entender el plantea-
miento es necesaria la introducción de la política monetaria y fiscal.

A medida que aumenta la propensión marginal al ahorro del ca-
pitalista, la producción tiende a disminuir (si el capitalista sigue en 
condiciones de acumulación difícilmente el ahorro se destinará ha-
cia el aparato productivo) pues, según Kalecki, al encontrarse en un 
mercado de competencia imperfecta y no existir competencia, la for-
mación de precios estará determinada por los grupos monopólicos 
y oligopólicos.11 Dadas estas condiciones, si los empresarios quieren 
producir más es porque quieren ganar más, y así obtener una mayor 
propensión marginal al ahorro, que es un condicionante del incre-
mento en los precios y la reducción en el consumo del capitalista12 
(ver cuadros 3 y 7). Bajo estas condiciones la redistribución de los 
pobres a los ricos seguirá dándose (ver cuadro 5). 

Este supuesto rompe el teorema de que el ahorro lleva a la inversión. 
Se infiere entonces a que en el momento en que la propensión margi-
nal al ahorro (PMgS) se reduce, ese ahorro no se destinará al sistema 
financiero para especular y ganar más, sino que se destinará al sector 
productivo, se pasará del motivo de especulación al motivo de pro-
ducción. Para eso, es necesario aumentar la productividad basado en 
el rol de la tasa de interés (reducción del spread, gráfico 7), en el que el 
sistema financiero debe prestar mucho más a menores tasas de interés 
para poder tener más ganancias (cambio en el comportamiento de la 
banca), puesto que la política monetaria se direccionó hacia el estí-
mulo de la inversión basado en una política estatal sobre el ahorro.

9 Este condicionante se da en un abastecimiento del mercado interno, en el que el apareci-
miento de nueva industria se dará desde un capital diferente, con la condicionalidad de que 
las condiciones de realización de la acumulación y de explotación del trabajo se reduzcan.

10 Estamos aquí en fuertes encadenamientos de producción, de demanda y fiscales.

11 Se producirá menos a un mayor precio para aumentar las ganancias.

12 Como no se invierte su consumo se reduce y con esto el nivel de empleo también se reducirá.
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4. Modelo kaleckiano respecto a los beneficios

En este modelo lo que busca Kalecki es que los beneficios cambien. En el 
momento en que los capitalistas se llevan un mayor beneficio, producto 
de una mayor propensión al ahorro por un menor nivel de producción, 
existirá déficit fiscal (ver cuadro 6), debido a que en el momento en que 
el nivel de producción es menor, no solo que las recaudaciones van a 
ser menores13 sino que la dependencia del mercado externo para cubrir 
el mercado interno será mayor (ver cuadros 1 y 2), elevando el nivel de 
precios y disminuyendo el salario real (ver cuadro 7).

Cuadro 6
Déficit fiscal (millones de dólares)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

-23,0 -676,7 141,9 -321,0 -24,6 301,6 317,6 276,2 -780,1

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

-2635,0 -1687,1 -451,3 -1758,1 -4016,8 -7319,7 -2415,8 -5600

Fuente: Banco Central del Ecuador (2017). Elaboración: Autor.

Cuadro 7
Nivel de precios y salario real (variaciones anuales promedio)

Año
Nivel de precios (inflación promedio 

anual, año base 2004)
Salario real (variación anual 
diciembre, año base 2004)

2006 3,30 1,01
2007 2,28 1,00
2008 8,40 1,08
2009 5,16 1,05
2010 3,55 1,07
2011 4,47 1,04
2012 5,10 1,06
2013 2,72 1,06
2014 3,59 1,03

2015 (p) 3,38 1,01
2016 (p) 1,12 1,02

Fuente: Banco Central del Ecuador (2017). Elaboración: Autor.

13 Para que los capitalistas tengan una mayor PMgS, es necesario que se le provean beneficios 
como la reducción o exoneración de impuestos. Adicionalmente, como no existe competen-
cia las recaudaciones se reducen. 
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5. Modelo kaleckiano-robinsoniano

La microeconómica ya no puede fundamentarse en la maximización 
de utilidades, sino en la minimización de costos, cambiando las fun-
ciones de producción. Para eso, entender cómo bajamos el costo 
medio (CMe) es fundamental. Esto nos lleva a entender la versión 
Kaleckiana de ese multiplicador de la inversión. Kalecki (1976) seña-
ló que el producto va a depender de la inversión (ver cuadro 8) y esa 
inversión va a depender del stock de capital, para ello las propensio-
nes marginales al ahorro (PMgS) deben cambiar, de lo contrario, el 
ahorro forzoso se va a seguir dando.

Cuadro 8
PIB e inversión total

Período
PIB (millones de 

dólares, año 2007)
PIB (variación 

anual)

Inversión total 
(millones de 

dólares, año 2007)

Tasa de 
inversión 
(variación 

anual)
2006 49 914,6 4,4 10 213,8 5,0
2007 51 007,8 2,2 10 593,9 3,7
2008 54 250,4 6,4 12 286,2 16,0
2009 54 557,7 0,6 11 843,3 -3,6
2010 56 481,1 3,5 13 050,1 10,2
2011 60 925,1 7,9 14 920,8 14,3
2012 64 362,4 5,6 16 496,2 10,6
2013 67 546,1 4,9 18 214,1 10,4
2014 70 243,0 4,0 18 904,8 3,8
2015 70 353,9 0,2 17 797,9 -5,9

2016 (p) 69 321,4 -1,5 16 367,0 -8,0

Fuente: Banco Central del Ecuador (2017). Elaboración: Autor.

Para entender esta visión microeconómica diferente, la versión ka-
leckiana de multiplicador parte de la siguiente ecuación: 

En el que Y es el nivel de producto, Sp el ahorro del capitalista, Sw 
el ahorro del asalariado y k el stock de capital. La inversión va a estar 
determinada por el monto o tasa del stock de capital (tasa de inver-
sión), es decir, cuánto estarán dispuestas las empresas a invertir. Este 
stock de capital resulta de la cantidad de ahorro del capitalista, en el 
momento en que el ahorro del capitalista es mayor el stock del capital 
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será menor, y por ende la inversión del capitalista, debido a que existe 
una relación inversa. Si la concentración sube y la demanda efectiva 
baja (ver cuadros 3 y 4), la redistribución de riqueza se da de pobres 
a ricos por la formación de precios, por un salario rígido, por una 
oferta de trabajo alta y por una demanda de productos baja. De 
esta manera, la inversión explica el nivel del producto y no el ahorro, 
y el ahorro de los asalariados en estas condicionalidades no va a ser 
cero,14 determinando que la inversión genera el ahorro y no el ahorro 
la inversión, contraviniendo los postulados de la función de inversión 
neoclásica.

A mayor inversión va a existir ahorro (tanto del capitalista como 
del trabajador) porque varía la tasa de interés debido a que esa pro-
pensión marginal del capitalista ya no va a tender a ser uno, si no 
que va a ser menor. De ahí, para que exista más stock de capital, la 
PMgS tiene que ser menor, porque de lo contrario, si la PMgS es ma-
yor, existirá un mayor proceso de acumulación (ver cuadros 4 y 5) y 
por ende mayor mark-up o margen de ganancia que sigue generando 
conflictos distributivos, ya que las metas del empresario se seguirán 
dando mientras las metas del trabajador dejará de cumplirse (ver 
cuadros 5 y 7). 

Expresando de esta manera el multiplicador kaleckiano de la re-
lación directa entre el nivel de producto y la inversión, esto nos lleva 
a plantearnos algunas preguntas: si no hay inversión, ¿puede haber 
producto y por ende crecimiento? Si la inversión determina el pro-
ducto y el producto determina el crecimiento, ¿por qué crecemos sin 
inversión? Sencillamente porque la inversión privada es sustituida por 
inversión pública o el crédito privado es sustituido por crédito públi-
co, en sí, cualquiera de estas sustituciones determina un mayor pro-
ceso de acumulación en quienes concentran un determinado sector, 
debido al precio de nuestras exportaciones.

14 Si la PMgS del capitalista es 1, la PMgS del trabajador será cero. Bajo este supuesto, en el 
momento en que la inversión se direcciona al ahorro, la PMgS del capitalista bajará porque 
necesita invertir debido a que existe competencia. Por ejemplo: si la PMgS del capitalista ba-
jara a 0,6 (ya que necesita invertir) y la PMgS del trabajador aumenta a 0,4, el trabajador 
no solo que demandará más, dada una mayor cantidad ofertada, sino que puede ahorrar 
como consecuencia de una subida en los salarios y un nivel de precios menor.
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Gráfico 3
Evolución precio petróleo y PIB (dólares y %)
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Fuente: Banco Central del Ecuador (2017). Elaboración: Autor.

Así, la inversión determina el nivel de producto y no los precios; 
es decir, si no hay inversión, ¿puede haber un mayor nivel de produc-
ción? No. Y si no hay un mayor nivel de producción, ¿cuál va a ser el 
producto nacional? El producto va a ser menor, en consecuencia, el 
crecimiento menor y volátil por la dependencia del mercado externo 
atado a los precios de los commodities (ver gráfico 4). En estados de 
concentración, Kalecki (1956) menciona que un aumento de la con-
centración determina que la Demanda Efectiva (DE) caiga (ver cua-
dros 3 y 4). ¿Por qué en mayores grados de monopolio u oligopolio 
se genera caída de la DE? Porque un incremento de la concentración 
va a redistribuir el ingreso de los asalariados hacia los capitalistas 
debido a que en el momento en que cae la demanda efectiva existe 
redistribución de los pobres hacia los ricos mediante la fijación de 
precios (ver cuadros 3, 4, 5 y 7). Este proceso Kaldor lo denomi-
no ahorro forzoso, en el cual la empresa líder del mercado fija los 
precios basada en la maximización de utilidades, para eso el precio 
necesariamente va a ser mayor y el salario va a permanecer rígido por 
una menor capacidad productiva, en la cual la maquinaria es ociosa 
o excedentaria. Aquí las condiciones de explotación están dadas por-
que en el momento en que mucha gente está ofertando su mano de 
obra, y esa mayor oferta hace que se pague menos, las condiciones 
de realización de la explotación del trabajo aumentan, generando 
subempleo (ver gráfico 4).
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Gráfico 4
Subempleo (número de personas), total nacional urbano
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Fuente: INEC (2017). Elaboración: Autor.

Joan Robinson (1984) aclaró los planteamientos kaleckianos que 
consisten en entender la razón por la cual se da esa acumulación de 
capital, ¿cómo esa acumulación puede ser diferente y qué debemos 
hacer para que no se lleve a cabo esa acumulación de capital que 
determine explotación del trabajo y realización de la acumulación? 
Para eso recogió todos los postulados marxistas para ir entendien-
do cuáles son los motivos de realización de la acumulación y de ex-
plotación del trabajo. De esta manera, Robinson (1975) empieza a 
generar contribuciones a este análisis kaleckiano basado en lo que 
Marx propuso, que el proceso de acumulación esta dado en el pro-
ceso de producción bajo la determinante de plusvalía (explotación 
del trabajo). Basado en esta premisa, Kalecki y Robinson empiezan 
a establecer los motivos por la que se genera plusvalía a partir del 
funcionamiento de una menor Demanda Efectiva (DE).

Kalecki trata de explicar las condiciones de la acumulación pero 
no profundiza en la teoría del valor para diferenciar entre el valor 
de uso y el valor de cambio, a diferencia de Robinson, quien sí hace 
esa diferencia en la teoría del valor. Kalecki hace una aproximación 
diferente a esa Teoría del Valor y lo que fue generando desde este 
principio de DE no es más que llegar hacia una producción alternati-
va a la de Marx, en la cual se amplíen las fronteras productivas para 
cubrir la demanda existente, en el momento en que se cumpla este 
objetivo se deberá poner límites al consumo mediante política fiscal. 
En el principio de DE se habla de esa producción alternativa a la de 
Marx, en la que necesariamente tenemos que ampliar la producción 
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actual para llegar al pleno empleo. De esta manera, Kalecki se centra 
en la teoría de la realización de esa acumulación y junto a Robinson 
(1975) distinguen las condiciones de determinación de la plusvalía, 
al diferenciar entre la plusvalía potencial y plusvalía efectiva. 

Mientras la plusvalía potencial va a estar dada por las condiciones 
de la formación de precios que determinan que el mark-up o sobrepre-
cio sean mayores, la plusvalía efectiva será lo que realmente debería 
ganar el capitalista. Lo que se va proponiendo en este modelo es el 
entendimiento del poder de consumo de la sociedad capitalista que 
limita aquel consumo productivo, dado el modelo de acumulación 
existente. Para entender esto, Kalecki y Robinson analizan la determi-
nación de los beneficios y su relación con la inversión, es decir, cómo 
la inversión puede generar beneficios y cuáles deben ser esos benefi-
cios. Para marcar esta relación señalaron que los beneficios van a es-
tar determinados por estas condiciones (acumulación y explotación) 
a partir de dos condicionantes: el grado de capacidad productiva y el 
grado de monopolio u oligopolio (ver cuadro 4). 

Las condiciones de acumulación van a estar determinadas por el 
grado de oligopolio mientras el grado de capacidad productiva deter-
minará las condiciones de explotación del trabajo. El grado de capaci-
dad productiva va a estar en función de cuál es el nivel de producción: 
si el nivel de producción es bajo, el grado de capacidad productiva 
también va a ser bajo pero las condiciones de acumulación serán ma-
yores en condiciones de mayor explotación del trabajo. En estados 
de concentración, en el momento en que hay grados de monopolio 
u oligopolio, las condiciones de acumulación se van a dar porque de 
por medio están las condiciones de explotación del trabajador.

De esta manera, el condicionante del grado de capacidad pro-
ductiva y del grado de monopolio está dado por el mark-up; es decir, 
el capitalista nunca va a estar conforme con lo que gana y siempre 
va a querer ganar más porque estamos en mercado de competen-
cia imperfecta, y en el momento en que no existe competencia hay 
formación de precios. Entonces, el mark-up va a determinar el pre-
cio como uno de los condicionantes del salario real; porque en estas 
condiciones de concentración más que la oferta lo que se controla es 
la demanda de trabajo; y si el precio es mayor y el mark-up es superior, 
se genera mayor plusvalor. Es decir, la productividad no está dada 
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porque el salario real deba caer; la productividad está determinada 
por cuál es el grado de capacidad productiva. El grado de capacidad 
productiva no es más que todo lo que una empresa pueda producir: 
si una empresa produce al 60%, ¿cuál es su productividad? el 60%. Si 
una empresa produce al 100%, es decir, todas las máquinas trabajan 
y en todas las máquinas hay un obrero, implica que están en una 
mayor productividad. En esta expansión productiva, ¿qué debería 
pasar con el salario real? Aumentar, porque la demanda de trabajo 
es mayor. Con eso, la acumulación cambiará, si la relación entre el 
grado de monopolio, el grado de capacidad productiva y el salario 
real, cambian. El cambio acumulativo va a estar determinado por el 
nivel de producción y la competencia, en escenarios en los cuales la 
estructura productiva que mantengamos condicione la existencia de 
desequilibrios o no en la economía (ver gráfico 5).

Gráfico 5
Reprimarización de la economía ecuatoriana
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Fuente: Banco Central del Ecuador (2017). Elaboración: Autor.

6. Enfoque teórico para Ecuador del modelo kaleckiano  
de dos bienes

Este enfoque para Ecuador de los siguientes supuestos: economía 
abierta, spread menor, con gobierno, dinero endógeno, en un ámbito 
de flujo circular de la economía con tres mercados (monetario, bie-
nes y servicios y trabajo). Para eso, se desarrolla una matriz de Balance 
Shift Metric (BSM-activos, cuadro 9) y otra de Transaction Flow Metric 
(ver cuadro 10), a partir del modelo de Lavoie y Godley (2007), que 
nos permita sustentar el modelo propuesto.
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Cuadro 9
Balance Shift Metric (BSM-activos)

Variables Trabajadores Capitalistas FirmaM FirmaA Bancos Total

Dinero   +D     -D 0
Bonos   +B -B

M
-B

A
  0

CapitalA       +P
M

K
A

  +PMKA

CapitalM     +P
M

K
M

    +PMKM

PréstamosA       -L
A

+L
A

0
PréstamosM     -L

M
  +L

M
0

Pagos   -B +B
M

+L
M

+B
A
+L

A
+L

A
-L

M
0

Total 0 +D +P
M

K
M

+P
M

K
A

-D +P
M

K
A
+P

M
K

M

Elaboración: Autor (2017).

Cuadro 10
Transaction Flow Metric (TFM)

Variables Trabajadores Capitalistas FirmaCA FirmaKA Bancos Total

Salarios +W
L

-W
L

0
Consumo -PC

W
-PC

C
+P(C

W
+C

C
) 0

Inversión +PI -PI 0

Interés sobre 
bonos

iB -iB 0

Interés sobre 
préstamos

-i
L
L +i

L
L 0

Interés sobre 
depósitos

i
D
D -i

D
D 0

Ganancias -π +π 0
Variación 
sobre 
depósitos

-∆D +∆D 0

Variación 
sobre bonos

-∆B +∆B 0

Variación 
sobre 
préstamos

+∆L -∆L 0

Total +W
L
-PC

W

-PC
C
+iB+i

D
D-

∆D-∆B

+ P C
C

-

W
L+

PC
W

+PI-

iB-π-i
L
L

-PI+π+∆B+∆L

+ i
L

L - 

i
D

D+∆D-

∆L

0

Elaboración: Autor (2017).
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Este modelo kaleckiano de dos bienes permite explicar las con-
diciones de desequilibrio estructural que tienen los países en vías de 
desarrollo como Ecuador, y determina la manera en la que se desata 
ese desequilibrio. Acorde con Kalecki, el sector agrícola se ajustará 
mediante precios mientras el sector industrial se ajustará vía cantida-
des. Esto se puede interpretar por las condiciones del deterioro de los 
términos de intercambio (ver gráfico 6) que no solo afectan el mer-
cado laboral sino a los ingresos medios, dado un choque de precios 
relativos entre los productos agrícolas e industriales (ver gráfico 7). 
Este choque está determinado por la elasticidad de precios de la de-
manda de estos productos. Mientras los productos agrícolas tienen 
menor demanda que los bienes industriales, los precios de los bienes 
industriales crecen a mayor velocidad que los precios de los bienes 
agrícolas. Si los precios agrícolas se incrementan, la demanda se redu-
ce porque es inelástica, mientras que si los precios de los bienes indus-
triales aumentan, la demanda no se reduce porque es muy elástica.

Gráfico 6
Deterioro de los términos de intercambio
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Fuente: Banco Central del Ecuador (2017). Elaboración: Autor.

En este modelo kaleckiano de dos bienes, el factor distributivo 
es crucial al definir el nivel de empleo (esto proviene de la relación 
inversa entre el mark-up y el salario real) en un contexto en el que la 
productividad media del trabajo se suele tomar como exógena.
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Gráfico 7
Modelo kaleckiano de dos bienes
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Fuente: Mercado kaleckiano de dos bienes. Elaboración: Autor (2017).

Teóricamente el gráfico 7 presenta la manera en la que puede cam-
biar la condicionalidad económica y el mercado de trabajo a partir 
de reducir el conflicto distributivo. En el punto a (gráfico superior), se 
cumplen las aspiraciones tanto del trabajador como del capitalista, 
ya que la producción no sufre choque de precios relativos ni choques 
externos, pero el nivel de producción es bajo. En el punto b (gráfico 
inferior izquierdo), el país está en desequilibrio estructural15 porque 
el choque de precios relativos es mayor, se incrementa la producción 
pero esta se basa en insumos, materias primas y bienes intermedios 
del exterior y el proceso de industrialización es lento (porque segui-
mos dependiendo del exterior), lo que determina que el precio de 
nuestros bienes industriales crezca a menor lentitud que la de países 
industrializados. 

15 Los desequilibrios estructurales implican: mayor subempleo, mayor inflación, desbalance 
de balanza de pagos, tipo de cambio real negativo, déficits fiscales, mayor endeudamiento, 
deterioro de los términos de intercambio.
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Asumamos que el país lleva a cabo un proceso de desarrollo en-
dógeno, proceso sustitutivo basado en industrialización a partir del 
abastecimiento del mercado interno. Ese suministro del mercado in-
terno tiene una finalidad: que el sector agrícola abastezca al sector 
industrial para que los costos no laborales se reduzcan, a partir del 
rompimiento en la dependencia externa. Para empezar este proceso 
de rompimiento de dependencia externa es fundamental quebrar la 
rigidez de la oferta agrícola, misma que se encuentra sustentada en 
una tenencia de la tierra y el agua. Por ende, importante una reforma 
agraria que rompa esta tenencia a partir de leyes de tierra y agua.

La inversión en condiciones de rigidez de la oferta de alimentos tiene 
como efecto la reducción de los salarios reales y, probablemente, una 
espiral inflacionaria precios-salarios, expresión del conflicto distributi-
vo entre capitalistas y trabajadores. En consecuencia, paralelamente al 
desarrollo industrial, es necesario aumentar la producción de alimentos 
(Hounie, 2015: 8).

Fundamental para lograr estos cambios es el rol de la tasa de 
interés que permita abastecimiento interno a partir de la ampliación 
en la producción agrícola e industrial, con el fin de estimular el apa-
recimiento de inversión nacional y capital diferente en un enfoque 
de nueva industria. Este rol de la tasa de interés se debe llevar a 
cabo por una política monetaria diferente, en la cual la reducción 
del spread estará basado en una reducción de la tasa de interés ac-
tiva y un aumento de la tasa de interés pasiva, para eso el techo en 
las tasas de interés16 deben ser menor, al tiempo que el patrimonio 
técnico debe aumentar. Esos mecanismos de política monetaria per-
mitirán que los flujos crediticios aumenten, dado que el aumento 
de la tasa de interés pasiva estimularía el ahorro que se traduce en 
mayores fondos prestables para inversión, e igualmente la tasa de 
interés activa al reducirse estimularía la inversión. Como el patrimo-
nio técnico cambia, los accionistas bancarios deben empezar a ser 
más adversos al riesgo (cambia el comportamiento de la banca), 

16 Este mecanismo heterodoxo debe contener techos bajos, porque, de lo contrario, si el techo 
de la tasa de interés es alto (por ejemplo 18 % o 20 %) se convierte en un mecanismo orto-
doxo que permitirá que el spread siga siendo alto.
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y el acceso al crédito se flexibiliza por cuanto para pagar esa ma-
yor tasa de interés pasiva deben incrementarse los créditos a menor 
tasa de interés para que el margen de ganancia de la banca se siga 
manteniendo.

Al incorporar política monetaria basada en la reducción del 
spread, la reforma agraria debe llevarse a cabo con la finalidad de que 
la expansión del sector agrícola genere fuertes encadenamientos con 
el sector industrial, en vista de que la propia reforma agraria rompe 
la rigidez en la oferta agrícola. Estos encadenamientos no serán solo 
productivos sino de demanda (out put - in put) y fiscales.

La solución del problema del desempleo y del subempleo en los países 
subdesarrollados requiere una rápida expansión de la producción agrí-
cola. En este sentido, son necesarios cambios institucionales profundos 
tanto en las relaciones agrarias (allí donde predomina un régimen de ti-
po feudal), como en la dominación ejercida por comerciantes y presta-
mistas sobre los campesinos pobres (Kalecki, 1960: 38).

Los encadenamientos productivos permiten que la expansión del 
sector agrícola abastezca al sector industrial nacional en base de 
reducción de los costos medios, ya que no estaríamos importando 
insumos, materias primas y bienes intermedios, lo que se va a ver re-
flejado en un cambio en balanza de pagos, nivel de precios, mercado 
laboral, tipo de cambio y déficit fiscal.

Para ejemplificar esta situación, mencionemos al sector indus-
trial de manufactura de pantalones. Si el sector de pantalones sigue 
produciendo basado en importación de tela, hilos, cierres, botones, 
etc., es decir, si todos los insumos, materias primas y bienes interme-
dios para su producción siguen siendo del exterior, necesariamente 
nuestra industria es dependiente del mercado externo y por tanto 
sus costos serán mayores. Si los precios del mercado externo se in-
crementan, sufriríamos un shock externo que afectaría el mercado 
laboral, los costos medios, el nivel de precios internos, la balanza 
de pagos, mayor deterioro de los términos de intercambio; por con-
siguiente, continuos déficits fiscales, dado que las transferencias 
seguirán yéndose al extranjero, lo cual determina un requerimiento 
de endeudamiento dado que la balanza de cuenta corriente sería 



Modelo kaleckiano de dos bienes para Ecuador 43

deficitaria por el deterioro de balanza comercial y una mayor trans-
ferencia hacia afuera.

En estas condiciones deficitarias de cuenta corriente, la solución 
sería cubrir la cuenta corriente mediante un registro favorable de 
cuenta de capital y financiera; para eso la inversión es la solución, 
pero como la inversión es baja o se va afuera mediante transferen-
cias, debemos endeudarnos para cubrir dicha cuenta corriente (ver 
gráfico 8). Tal deterioro en balanza comercial hará que el nivel de 
precios internos se eleve, con lo cual la tasa de cambio real sufrirá 
una pérdida a pesar de tener moneda fuerte, ya que nuestra inflación 
seguirá siendo superior a la de Estados Unidos, con lo cual el tipo de 
cambio real dólar/dólar se manifiesta en forma negativa.

Por otro lado, si se llevaría a cabo una fuerte producción de algo-
dón desde el sector agrícola, el aparecimiento de nuevas industrias 
de tela, hilos, botones, cierres, etc., se daría, lo que cambiaría el mer-
cado laboral, en vista de que la demanda de trabajo sería mayor. Ese 
aumento de demanda de trabajo estimularía los salarios y reduciría 
el nivel de precios, dado que los costos no laborales se reducirían, ya 
que hay un abastecimiento desde el mercado interno eliminando con 
ello cualquier shock externo. 

De la misma manera, la sustitución de importaciones se estaría 
realizando, con lo cual el desbalance de cuenta corriente se elimina-
ría, ya que la balanza comercial empezaría a reducirse y si existiera 
todavía desbalance en esta cuenta, sería ahora cubierta por la cuenta 
de capital y financiera con un condicionante diferente, en el cual la 
inversión sería mayor, por lo cual el requerimiento de endeudamien-
to también se reduciría, disminuyendo los déficit fiscales, ya que las 
transferencias hacia el exterior decrecerían. 
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Gráfico 8
Deuda externa e interna

0 

 5000 

10 000 

15 000 

20 000 

25 000 

30 000 

35 000 

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Interna Externa 

Fuente: Banco Central del Ecuador (2017). Elaboración: Autor.

El aparecimiento de una nueva industria desde un capital diferen-
te cambia las condicionalidades de desequilibrio estructural, las ten-
siones o el conflicto distributivo empezaría a cambiar, con lo cual el 
nivel de precios interno se reduciría, haciendo que el tipo de cambio 
mejore, así como el deterioro de los términos de intercambio. El re-
sultado, los problemas ocupacionales disminuirían. Lo anteriormen-
te señalado se puede visualizar en el gráfico 9 del modelo kaleckiano 
de dos bienes en los que apreciamos los cambios dado por ese mayor 
nivel de producción. En este caso, en el corto plazo, si el sector agrí-
cola se expande y con ello el sector industrial, la resultante no sería 
solo un mayor nivel de producto, como se puede notar en Y2, sino 
que el nivel de precios es menor, pasando de P1 a P2. Igualmente el 
punto de equilibrio pasa de b (en el que existe desequilibrio estructu-
ral) a C (en el que el desequilibrio estructural se elimina) estando a un 
nivel de producto Y1. Pero si la expansión agrícola fuese mayor para 
generar una mayor expansión del sector industrial, el nivel de pro-
ducto se ubicaría en Y2 en el que se demandaría mayor empleo, y el 
nivel de precios estará por debajo de P1/P2, eliminándose la relación 
de precios o el choque de precios relativos entre el sector agrícola e 
industrial. El conflicto distributivo se reduciría más y las aspiraciones 
del trabajador serían mayores, ya que estaría a un mismo nivel de 
salarios pero con un nivel de precios inferior; esto mejoraría el poder 
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adquisitivo de los trabajadores, por tanto el consumo estimularía la 
demanda agregada y por ende un nivel de producción mayor.

Gráfico 9
Modelo kaleckiano de dos bienes por expansión  

del sector agrícola hacia el sector industrial
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Elaboración: Autor (2017).

En estas condiciones, los empresarios no dejarían de ganar pero 
el margen de ganancia se reduciría (beneficios efectivos), en vista de 
que existe mucha más actividad económica (competencia). En esta 
condición de mayor actividad económica y por ende de mayor de-
manda de empleo, las recaudaciones del gobierno serán mayores, 
con lo cual las necesidades del país se cubrirían sin necesidad de re-
currir a endeudamiento. En el largo plazo, la productividad desde el 
enfoque kaleckiano se empezaría a dar dada esta expansión produc-
tiva, con lo cual la mayor demanda de trabajo estimularía al alza los 
salarios, dado que los costos son menores, eliminando el problema 
ocupacional, mejorando la productividad y la competencia. En este 
estado de estructura productiva diferente, la apertura al mercado 
externo sería beneficiosa. Por otro lado, si se lleva a cabo solo la ex-
pansión del sector industrial, dejando de lado al sector agrícola, las 
curvas se cortarían en el punto b (gráfico 9), con lo cual el desequili-
brio y la dependencia serían mayores, ya que para producir los bienes 
industriales deberíamos importar muchos más bienes de consumo 
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duraderos y no duraderos. En este sentido, los precios internos del 
sector industrial chocarían con los precios del sector agrícola, ha-
ciendo que el sector agrícola se vea fuertemente afectado, ya que los 
ingresos medios del sector agrícola se reducirían más frente a los in-
gresos medios del sector industrial. Como consecuencia, las impor-
taciones de bienes de consumo aumentarían más, desabasteciendo el 
mercado interno y generando un efecto inflacionario precios-precios. 
Los resultados serían mayor déficit comercial, mayores transferencias 
hacia afuera, menor inversión y por ende mayor endeudamiento con 
una pérdida del tipo de cambio real, así como un mayor deterioro de 
los términos de intercambio.

7. Conclusiones

El mercado de trabajo kaleckiano menciona que el mercado laboral 
no debe estar en función de la oferta y demanda, por cuanto existe 
mercados de competencia imperfecta. Por eso, al mercado de traba-
jo se lo debe analizar desde la productividad, la cual está marcada 
por el nivel de empleo y principalmente por el nivel de producción en 
condiciones de utilización de capacidad instalada. Este modelo se 
diferencia del mercado clásico laboral, en el que la productividad es 
mayor, dado que el consumo de los capitalistas aumenta mientras el 
salario real disminuye.

Desde el enfoque kaleckiano, la productividad de una empresa 
dependerá de su nivel de producción y no de los costos laborales 
(aunque sí de los costos no laborales), es decir, que en el momento 
en que se produce más, se demandará más trabajadores bajo la con-
dicionalidad de pagar mayores salarios, ya que los costos no labo-
rales se reducirán dadas las condiciones de abastecimiento desde el 
mercado interno. Sin embargo, si existen avances tecnológicos, una 
mayor producción puede mantener una mayor productividad sin la 
necesidad de demanda de nuevos trabajadores, es decir que los sa-
larios no se incrementan sino que pueden incluso disminuir. Nuevas 
empresas deben generarse en este proceso (Keynes las denomina 
nueva industria), ya que, dadas estas condiciones, si el proceso no 
se lleva con capital diferente, las empresas monopólicas van a seguir 
fijando los precios a pesar de que se incremente la producción. Para 
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evitar este cometido, el Estado debe estimular (por medio de la tasa 
de interés) ese aparecimiento de capital diferente. 

El grado de oligopolio determina las condiciones acumulativas 
mientras el grado de capacidad productiva establece las condiciones 
de explotación del trabajo. Así, el condicionante del grado de capa-
cidad productiva y del grado de monopolio está dado por el mark-up. 
Entonces, el mark-up va a determinar el precio como uno de los con-
dicionantes del salario real. 

El modelo kaleckiano de dos bienes permite explicar las condicio-
nes de desequilibrio estructural que tienen los países en desarrollo 
como Ecuador, así como la manera en la que se desata ese desequi-
librio. Así, el sector agrícola se ajustará mediante precios mientras el 
sector industrial se ajustará vía cantidades. En el caso ecuatoriano, 
en el corto plazo, si el sector agrícola se expande y con ello el sector 
industrial, la resultante no sería solo un mayor nivel de producto sino 
que el nivel de precios sería menor. Pero si la expansión agrícola fue-
se mayor para generar una mayor expansión del sector industrial, el 
nivel de producto sería mayor en el que se demandaría mayor mano 
de obra, y el nivel de precios estará por debajo del precio anterior. 
El conflicto distributivo se reduciría y las aspiraciones del trabajador 
fuesen mayores, ya que estaría a un mismo nivel de salarios pero con 
un nivel de precios inferior; esto mejoraría el poder adquisitivo de los 
trabajadores, por ende, el consumo estimularía la demanda agrega-
da. Los empresarios no dejarían de ganar pero el margen de ganancia 
se reduciría, en vista de que existe mucha más actividad económica 
(competencia).
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El modelo heterodoxo de tres ecuaciones

Faustino Vega

1. Introducción

LA IDEA DE engendrar el modelo heterodoxo de tres ecuaciones es un 
esfuerzo para combatir la postura convencional. La teoría económica 
ortodoxa se beneficia de una cantidad considerable de libros de texto 
que ofrecen coherencia pedagógica y de una multitud de modelos 
que brindan la ilusión de un programa verificable. 

El texto se estructura de la siguiente manera: en la primera parte 
se aborda el origen del modelo IS-LM. En segundo lugar, se desarrolla 
el modelo de tres ecuaciones de Carlin-Soskice y, por último, se hace 
la propuesta heterodoxa.

2. La historia del modelo

Las ideas keynesianas fueron las que reinaron durante la edad de oro, 
una economía de consumo en masa basada en políticas de pleno 
empleo. La inflación no fue un problema en esta etapa, los precios se 
mantuvieron estables. No obstante, las ideas de Keynes no coincidían 
con el pensamiento ortodoxo y dieron origen a tres concepciones ge-
nerales diferentes de la ciencia económica: la síntesis neoclásica, los 
poskeynesianos y los neokeynesianos (ver gráfico 1).
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Gráfico 1
Esquema del desarrollo general de las ideas económicas  

desde la aparición de La teoría general de la ocupación,  
el interés y el dinero de Keynes 
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Elaboración: Autor.

La primera teoría o hija es conocida como la síntesis neoclásica y 
fue engendrada con Hicks, ignorando el análisis de Meade (Lizarazu, 
2001: 70). El objetivo del nacimiento de esta hija es llevar las ideas 
del padre Keynes a la ortodoxia (Mankiw, 1992: 243) y explicar la 
edad de oro por medio del modelo IS-LM. Hicks desarrolló el modelo 
IS-LM sobre la base de cinco teorías específicas con una misma es-
tructura productiva (Lizarazu, 2002: 85):

1. La teoría clásica de Hicks
2. La teoría especial de Keynes
3. La visión de la tesorería
4. La teoría general (el modelo IS-LM)
5. La teoría generalizada (el modelo IS-LM generalizado)

El modelo IS-LM fue el primer modelo de la era de las utopías y se 
concibió como una teoría generalizada (Mántey, 1997: 128) entre las 
ideas de los clásicos y la propuesta keynesiana. 

En la historia de las doctrinas económicas, la síntesis neoclásica es 
considerada una hija fea porque ayudó al establecimiento y caída del 
primer consenso macroeconómico. En el momento en que la edad de 
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oro dio paso a la época de descomposición, el modelo IS-LM no ex-
plicó los elevados niveles de inflación y desempleo en 1970. Lizarazu 
(2006: 107) provee un catálogo rudimentario de la trayectoria que 
siguió el modelo por el lado keynesiano:

1. La generación I o el IS-LM prototipo
2. La generación II o el prototipo Modigliani-Tobin
3. La generación III o el prototipo Patinkin-Clower
4. La generación IV o el prototipo Sargent-Lucas
5. La generación V o el prototipo McCallum-King

Sin embargo, la ciencia económica no prestó mucha atención a 
esas sendas. El camino trazado sería dictado por los monetaristas 
y los nuevos clásicos. Los nietos se centraron en explicar el fenóme-
no de aquellos ayeres: la estanflación. La vertiente monetarista de 
Friedman propuso explicar el incremento de precios con las expecta-
tivas adaptativas. Los cambios inesperados en la demanda agregada 
nominal generan inflación, pero los agentes se pueden ajustar a sus 
expectativas (Friedman, 1977: 457). Mientras que los nuevos clásicos 
critican a su hermano y mencionan que los agentes no pueden ajus-
tarse de forma permanente, por el concepto de las expectativas racio-
nales. El agente económico no comete errores sistemáticos (Hoover, 
1988: 14). Al final, ya sea por el camino a o b, las dos teorías llegan a 
la llamada tasa natural de desempleo, una tasa de equilibrio a la que 
la economía tiende después de una perturbación (Hoover, 1988: 25). 
La hipótesis de la tasa natural de desempleo implica que no existe 
trade-off entre inflación y desempleo. Por tanto, no explican el devenir 
de la época de las catástrofes.

En segundo lugar, se encuentran los poskeynesianos. La teoría 
poskeynesiana está formada por un grupo heterogéneo de economis-
tas que proponen una interpretación diferente del planteamiento de 
la síntesis neoclásica (Lavoie, 2004: 11). No obstante, los poskeyne-
sianos en el pecado llevan la penitencia, es decir, por ser una minoría 
sufren de una marginación en la toma de decisiones de política eco-
nómica, de ahí que se ha nombrado como la hija bonita de papá, 
pero solitaria.

Por último, se hallan los neokeynesianos. La teoría neokeynesiana 
también está formada por un grupo heterogéneo de economistas, 
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pero, a diferencia de los poskeynesianos (con quienes los principales 
exponentes toman decisiones de política económica y escriben en las 
principales revistas especializadas. Entre los más destacados econo-
mistas se encuentran Stiglitz, Blanchard, Romer, Mankiw, Bernanke, 
Yellen, entre otros, los dos últimos de la lista han sido presidentes de 
la Reserva Federal de Estados Unidos,), la característica esencial de 
los neokeynesianos es la aceptación de rigideces reales en torno a la 
microfundamentación (Snowdon-Vane, 2005: 363). 

A decir de los poskeynesianos, la teoría neokeynesiana es la hija 
bastarda por falsear el mensaje de Keynes; en apariencia las dos teo-
rías se asemejan (Lavoie, 2015: 135), pero en realidad el nexo es débil 
(Caraballo et al., 2000: 21) y los neokeynesianos son el ala ortodoxa 
de la teoría keynesiana.

La novedad de los neokeynesianos es el establecimiento de un nue-
vo consenso macroeconómico. El nuevo consenso es una variante del 
monetarismo (Lavoie, 2006a: 177), su objetivo de política económi-
ca es el control de precios. Su origen se puede rastrear con las ideas 
de Wicksell (Lavoie-Seccareccia, 2006b: 47), con la modificación del 
modelo IS-LM y la regla de tasa de interés por parte de Romer (2000: 
154) y, más recientemente, Carlin y Soskice (2006: 82) con el modelo 
de tres ecuaciones y la aversión del banco central a la inflación.

En suma, el modelo IS-LM original se ha perpetuado con sus di-
ferentes modificaciones a lo largo de la edad de oro y hasta la actua-
lidad con el modelo de tres ecuaciones de los nuevos keynesianos.

3. El modelo híbrido de los nuevos keynesianos

Los nuevos keynesianos se pueden caracterizar como una teoría plás-
tica o moldeable que ha sabido incorporar los mejores elementos 
de los otros enfoque teoricos, las propuestas de Romer y King son el 
núcleo para poder establecer el nuevo concenso en macroeconomía. 
Los nuevos keynesianos han tomado lo mejor de cada teoría y ellos lo 
han adaptado a sus modelos. Por ejemplo, retomaron la base del mo-
delo IS-LM de la síntesis neoclásica; de los monetaristas aprendieron 
que los modelos deben de tener un sustento microeconómico y que 
pueda dar pie a estimaciones empíricas; de la nueva economía clásica 
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han captado la hipótesis de expectativas racionales, sus avances en la 
econometría y el papel neutral de la política monetaria. Todos estos 
avances se han acoplado a sus ideas friccionales y al papel preponde-
rante del contral de la inflación (ver gráfico 2).

Gráfico 2
Estructura del desarrollo del modelo de tres ecuaciones  

de los nuevos keynesianos

Modelo de tres 
ecuaciones  

Síntesis neoclásica 

El modelo IS-LM 

Monetaristas  

Microfundamentos 

Nuevos clásicos 

La regla de política 
monetaria 

Fuente: Elaboración Autor.

El modelo de tres ecuaciones entra como una propuesta parsimó-
nica y pedagógica, es simple y retoma las principales aportaciones de 
las teorías antecesoras, pero también el modelo es muy intuitivo para 
comprender el comportamiento del banco central y la aplicación de 
la política monetaria actual.

En ese sentido, Carlin-Soskice (2006: 82) proponen un modelo 
que consiste en tres ecuaciones: la primera ecuación es una relación 
negativa entre la tasa de interés real y el nivel de producto (curva IS):

1) ( y - y * ) = A - a ( i - i * )

La segunda ecuación es la regla monetaria, se deriva del trade-off 
del banco central entre producto y precios. Matemáticamente es 



Faustino Vega54

una relación inversa entre la brecha producto y el diferencial de los 
precios.

2) ( y - y * ) = B - b ( π - π * )

La tercera ecuación es una relación positiva entre la inflación y de 
la brecha producto (curva de Phillips).

3) π = π + c ( y - y * )

Para hallar la solución del modelo, igualamos la ecuación uno y 
dos. Se define esta nueva igualdad como la ecuación cinco. 

( y - y * ) = ( y - y * ) 
A - a ( i - i * ) = B - b ( π - π * ) 

S i  A = B 
- a ( i - i *  ) = - b ( π - π *  ) 

4 )  ( i - i * ) = b / a  ( π - π * )

Entonces, se sustituye 3 en 4 para hallar la regla de Taylor. Además, 
los autores neokeynesianos proponen una visión gráfica del modelo 
en el gráfico 3.

( i - i * ) = b / a  ( ( π + c ( y - y * ) ) - π * ) 
( i - i * ) = b / a  ( π - π * ) + b c / a  ( y - y * ) 

S i  ( b / a ) = 0 . 5  y  ( b c / a ) = 0 . 5 
5 )  ( i - i * ) = 0 . 5 ( π - π * ) + 0 . 5 ( y - y * )

Carlin y Soskice explican que construir la regla monetaria es en-
tender el camino por el que la economía llega al equilibrio. La regla 
de Taylor determina la tasa de interés que fija el banco central con 
el propósito de conseguir una tasa de inflación que permita un pro-
ducto potencial.

Si suponemos que hay un shock negativo de demanda, de acuerdo 
con el modelo ortodoxo, partiendo de una posición de equilibrio (Y*, 
π*, i*), el shock negativo desplaza la curva IS a la izquierda (IS´). El 
movimiento de la curva IS afecta negativamente el nivel de producto 
y al nivel de precios (Y´, π´). Una deflación permanente sería sinóni-
mo de restar el único instrumento eficaz del banco central (Lavoie-
Seccareccia, 2016: 14). 
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Gráfico 3
Gráfica del modelo de tres ecuaciones de los nuevos keynesianos
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Elaboración: Autor.

Hay que resaltar que el ajuste no es automático como en los mo-
delos neoclásicos. Entonces, el banco central toma acciones y baja el 
nivel de la tasa de interés (i´), lo que provoca que aumente la inver-
sión, la demanda y el nivel de producto. El equilibrio se ha restable-
cido a los niveles originales con el movimiento de la curva de la regla 
monetaria (Y*, π*, i*) (ver gráfico 4).

Hay que precisar que el modelo hace una referencia explícita al 
uso de la política monetaria. Si el shock negativo de demanda fue-
ra permanente, el movimiento de las curvas sería el mismo, pero el 
ajuste no será tan rápido. Los responsables de la política económica 
tendrían que emplear la política fiscal, de manera implícita, como 
último recurso. 

Gráfico 4
Shock negativo de demanda de acuerdo con el modelo  

de tres ecuaciones de los nuevos keynesianos
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Elaboración: Autor.



Faustino Vega56

4. El modelo heterodoxo de tres ecuaciones

El modelo está diseñado para mostrar los efectos de la política eco-
nómica en el nivel de producto en el corto y largo plazo, desde un 
enfoque heterodoxo. Para eso, la propuesta considera los supuestos 
tales como: una economía abierta y pequeña, lo que significa que el 
tipo de cambio influye en la actividad económica. Además, se seg-
menta la propuesta en el mecanismo que explica la política económi-
ca (la curva de la regla fiscal y monetaria) y la sección que desarrolla 
la economía real (la curva de demanda y oferta agregadas).

1 )  ( y - y * ) = A + a ℮ 
2 )  ( y - y * ) = B + b ( G - G * ) 
3 )  ( G - G * ) = C - c ( y - y * ) 

4 )  π = π
0

La ecuación uno es la curva IS o la demanda agregada; es una rela-
ción directa entre el tipo de cambio y la brecha producto. La ecuación 
dos es la regla fiscal; el gasto de gobierno es uno de los determinantes 
del nivel de producto. La ecuación tres es la regla monetaria; el ban-
co central toma la brecha producto para definir el nivel de gasto de 
gobierno. La autoridad central tiene el papel de financiar al gobierno, 
pero con un límite, a medida que la brecha entre el producto real y el 
potencial se acorta, el gasto de gobierno debe de disminuir. Por último, 
se asume que el nivel de precios está controlado con la ecuación cuatro. 

De acuerdo con lo anterior, se establece el gráfico 5, que explica 
el modelo gráficamente. En la primera parte se describe la política 
económica y en el segundo cuadrante está desarrollado el sector real.

Gráfico 5
Modelo heterodoxo de tres ecuaciones

Regla fiscal

Regla monetaria
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Elaboración: Autor.
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Con ayuda de la estática comparativa, el modelo ayuda a explicar 
un shock negativo de demanda. Se parte de una situación de equili-
brio con niveles de producto e inflación óptimos (Y*, π*, e*). El shock 
negativo desplaza la curva de demanda agregada (DA a DA’) hacia la 
derecha, ocasionando una caída en el nivel de producto y una deva-
luación (Y’, e’).

El gobierno reacciona con una política económica activa (aumen-
to del gasto de gobierno), lo que hace que el equilibrio se restablezca 
(Y*, π*, e*). Al final, no hay movimiento en los precios, al menos en el 
corto plazo. De hecho, el equilibrio se restableció con la intervención 
del gobierno (de G a G’’) (ver gráfico 6).

Gráfico 6
Shock negativo de demanda de acuerdo 

con el modelo heterodoxo de tres ecuaciones

RF
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Elaboración: Autor.

La solución del modelo es bastante sencilla. Igualamos la ecua-
ción uno a la dos. De este proceso, resulta la ecuación cinco.

(y-y*)=(y-y*) 
A+a℮=B+b(G-G*) 

A=B 
5) a℮=b(G-G*)
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Después, sustituimos la ecuación tres en cinco para hallar lo que 
se ha denominado la regla de Thirlwall. 

a ℮ = b ( C - c ( y - y * ) ) 
a ℮ = b C - b c ( y - y * ) 
a ℮ - b C = - b c ( y - y * ) 

( a ℮ - b C ) / ( - b c ) = ( y - y * ) 
S i  c = C 

6 )  ( y - y * ) = 1 - ( a / b c ) ℮

La regla de Thirlwall explica que a largo plazo el crecimiento eco-
nómico está determinado/frenado por el exterior (tipo de cambio). 
Para Vernengo (2015: 77), en buena parte de los países periféricos 
la restricción externa es efectiva. Por otro lado, Perrotini (2002: 132) 
retoma a López y Cruz: el tipo de cambio influye en el ritmo y la esta-
bilidad del crecimiento económico. 

Por otro lado, las cantidades de equilibrio se calcularon a parir de 
su representación matricial de la forma AX=d.

( y - y * ) + 0 - a ℮ = A 
( y - y * ) - b ( G - G * ) + 0 = B 
c ( y - y * ) + ( G - G * ) + 0 = C 

(y - y*)

(G - G)

A
B
C

=
1
1
c

-a
0
0

0
-b
1

El primer paso fue calcular el determinante de la matriz A. El resul-
tado fue diferente de cero, entonces se puede calcular la inversa y las 
soluciones de equilibrio.

A

A

0
0

0
0

1
c

1
c

-b
1

b
1=1

=a(1+bc)

+ a + 0
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Por tanto, el sistema se resolvió con la regla de Cramer. 

A
B
C

-a
0
0 B+bC

(y-y*)
a(1-bc)

==

(G-G*) =

= =

1+bc

C+bC

1+bc

B+bC-a(1+bc)

a(1+bc)a(1-bc)

a(1-bc)

0
-b
1

1
1
c

A
B
C

0
-b
0

1
1
c

-a
0
0

A
B
C

5. Conclusiones

En este texto se hizo una revisión teórica general del modelo IS-LM y 
del modelo de tres ecuaciones, mostrando la importancia de dicho 
instrumento en la teoría económica actual. En particular, la curva IS, 
en las diferentes versiones teóricas, es el medio de la política econó-
mica para inducir el crecimiento del producto.

Se estudió la base del modelo de tres ecuaciones, el modelo IS-LM, 
se argumentó que el modelo IS-LM se ha perpetuado en el tiempo. 
Las ideas keynesianas, en un principio, dieron origen a un consenso 
macroeconómico y, poco después, planteo la semilla para la forma-
ción de diferentes enfoques teóricos (monetaristas, nuevos clásicos, 
neokeynesianos).

Después, se discutió que, en la actualidad, los nuevos keynesianos 
quieren proponer un nuevo consenso, un nuevo modelo teórico que 
tome el papel del modelo de Hicks. La propuesta neokeynesiana se 
ha definido en el modelo de tres ecuaciones de Carlin y Soskice, un 
instrumento que se ha conformado como un modelo hibrido (to-
mando los mejores elementos de los distintos enfoques teóricos). 
Bajo un shock negativo de demanda, los ortodoxos proponen el uso 
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de la política monetaria. Sin embargo, la tasa de interés como instru-
mento de política tiene límites bajo una deflación y no hay referencia 
explícita al uso de la política fiscal.

Por último, se propone un modelo matemático con elementos he-
terodoxos, en el que la combinación de las políticas, fiscal y mone-
taria inducen el crecimiento económico sin crecimiento en el nivel de 
precios.
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La obra de arte absoluta se encuentra  
con la mercancía absoluta1

Alfredo Stornaiolo Pimentel

1. La absolutidad de la obra de arte y la mercancía

Para T. W. Adorno,2 es un hecho que la música adquiere el estatus 
de mercancía y se sumerge en el fetichismo, tanto así que bajo sus 
fantasmagóricas aguas se transforman en fetiche la voz aguda y la voz 
gruesa, la ejecución, la inspiración sensual y el éxito monetario. “Las 
obras sujetas a la fetichización y convertidas en bienes culturales se 
someten por ello a transformaciones en su constitución. Se pervier-
ten” (Adorno, 2009: 28). En Teoría estética (Adorno, 2011) (una reco-
pilación de escritos de la década de 1960 publicada póstumamente) 
describe el encuentro entre obra de arte y mercancía, es decir, en el 
momento en que la más pulcra obra de arte se comporta como la 
más ramplona mercancía:

El arte solo va más allá del mercado (que le es heterónomo) añadien-
do su autonomía a la imagerie [imágenes] del mercado [...] Baudelaire ni 
combate la cosificación ni la copia; protesta contra ella en la experiencia 
de sus arquetipos [...] Su obra tiene su instante en que sincopa la objeti-
vidad apabullante del carácter de mercancía (que absorbe todos los resi-
duos humanos) con la objetividad, anterior al sujeto vivo, de la obra en 
sí misma: la obra de arte absoluta se encuentra con la mercancía abso-
luta [...] Si bajo el capitalismo monopolista se disfruta del valor de inter-
cambio, no del valor de uso (Adorno, 2011: 36).

1 Esta ponencia es un extracto de la investigación doctoral Ruido, relato y mercancía: economía po-
lítica del rock. Trabajo previo a la obtención del doctorado en economía.

2 Theodor Wiesengrund Adorno (1903-1969), filósofo, sociólogo y musicólogo alemán de la 
Escuela de Frankfurt. Profesor de filosofía en la Universidad de Frankfurt hasta la irrupción 
del nazismo, lo que lo obligó a exiliarse en París, Oxford, Nueva York y Los Ángeles. Su lúci-
da filosofía ha sido de vital importancia para comprender una de las épocas más oscuras 
de la historia de Europa.
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Pero, ¿qué es la obra de arte absoluta? Para rastrear esta idea 
regresamos en el tiempo y buscamos a Wagner y su “obra de arte 
total”. Gesamtkunstwerk es la expresión alemana que podría traducir-
se como “obra de arte total”, en el que gesamt significa total, kunst 
arte y werk trabajo u obra. Este término compuesto podría significar 
también obra de arte ideal, síntesis de las artes, obra de arte inclusi-
va, comprehensiva, absoluta, comunal, colectiva, combinada o uni-
ficada. Si bien el término se hizo famoso en 1849 gracias a Richard 
Wagner, había sido el filósofo alemán K. F. E. Trahndorff3 quien lo 
utilizó en 1827 en su ensayo La estética o la enseñanza de la filosofía y el 
arte4 (Stornaiolo C, 2015). 

Richard Wagner (Leipzig 1813-Venecia 1883), fue compositor, di-
rector de orquesta, poeta y teórico musical, de innegable influencia 
en las posteriores corrientes musicales expresionistas e impresionis-
tas, considerado por algunos críticos como el antecesor de la músi-
ca contemporánea por contener las confusas disonancias de una de 
sus principales obras: Tristán e Isolda. Su aspiración teórico-artística 
fue lograr la síntesis de varias formas de arte en su Gesamtkunstwerk. 
Para ello, inspirado en el teatro trágico de la antigua Atenas, alinea-
do ideológicamente con pensadores de izquierda5 y estimulado por el 
ideal revolucionario de la Europa de entonces, construyó una teoría 
del arte que articularía poesía, música y danza en una singular expe-
riencia con un espectador incorporado al espectáculo para fundar, 
mediante su música, un nuevo pueblo alemán, unido y orientado 

3 Karl Friedrich Eusebius Trahndorff fue un filósofo y teólogo berlinés (1782-1863). Rígi-
do defensor de la tradición teológica protestante que además polemizó con Hegel y Von 
Humboldt. Sus obras principales son Äesthetik, oder Lehre von Weltanschauung und Kunst 
(1827), Schelling und Hegel oder das System Hegels als letztes Resultat des Grundirrtums in 
allem bisherigen Philosophieren (1842), Was ist Wahrheit? (1863) (Plechanov, 2009).

4 Traducción de Ästhetik, oder Lehre von Weltanschauung und Kunst.

5 Específicamente Feuerbach, Bakunin y Proudhon. El marxismo, el socialismo y el anarquis-
mo coinciden en la necesidad de transformar la sociedad, aunque difieren en el método. Y 
si se quisiera pensar en una genealogía del marxismo, se podría hablar de la izquierda hege-
liana, es decir, Ludwig Feuerbach con su crítica al idealismo de Hegel y su concepto de alie-
nación de la religión. Feuerbach podría ser considerado el eslabón entre Hegel y Marx. Tam-
bién hay que tomar en cuenta al socialismo utópico: Henri de Saint-Simon y su sociedad 
modélica, Charles Fourier y sus falansterios, y Robert Owen y sus colonias industriales. Y fi-
nalmente el anarquismo de Pierre-Joseph Proudhon y Mijail Bakunin, para quienes el poder 
produce opresión e injusticia, independientemente de quien lo ejerza.



La obra de arte absoluta se encuentra con la mercancía... 65

democráticamente. Sin embargo, su idea de arte total enseguida fue 
relacionada con el fascismo, incluso se asegura que Wagner es el au-
tor del soundtrack del nacionalsocialismo. 

Justamente la Gesamtkunstwerk es una faceta del arte de Wagner 
que podría tener un tinte fascista, por ser un intento totalitario de se-
ducir a las masas, de manera similar a lo hecho por Hitler. Es más, el 
propio Adorno reprocha a Wagner en su Ensayo sobre Wagner (Adorno, 
2008: 11-144), ensayo escrito entre 1937 y 1938 y en el que analiza a 
la forma como contenido social. Parte del carácter social de la obra 
de Wagner y analiza gesto, motivo, sonido y color. Busca en la mú-
sica el aura y la fantasmagoría, el drama, el mito y la quimera. Así, 
el filósofo descubre la relevancia social del arte en su forma y no en 
su contenido. Dice Adorno que Wagner intencionalmente introdu-
cía cambios formales en la música para promover el cambio socio-
político, y coincide con Nietzsche en cuanto considera al músico un 
exponente de la decadencia de la cultura en la sociedad capitalista.

¿Y qué es la mercancía absoluta? La cita de Adorno sobre la abso-
lutidad de la obra de arte y la mercancía está relacionada más bien 
con el francés Charles Baudelaire, poeta maldito según Paul Verlaine 
por su vida bohemia, sus excesos y sobre todo por la malignidad im-
pregnada en su obra. Gracias a Baudelaire se empieza a tomar con-
ciencia sobre el cambio de estatus del poeta que se ve obligado a 
venderse en el mercado como una mercancía más, convirtiéndose en 
sustanciales la apariencia social y el valor de cambio del arte, y, por 
tanto, el carácter de mercancía (Fernández Polanco, 1996: 34-39). En 
Baudelaire aparece también la “mercancía absoluta” para representar 
a la obra de arte, que es la que Adorno alude en Teoría estética, además 
de asegurar que “las obras de arte son realmente mercancías absolu-
tas [aunque] la misma mercancía absoluta sigue siendo vendible y se 
ha convertido en el monopolio cultural” (Adorno, 2011: 307).

La mercancía como tal es definida por Marx. La mercancía, núcleo 
de la economía política marxiana, está descrita en el primer capítu-
lo de El Capital (Marx, 1981: 87-102). Con la noción de fetichismo, 
Marx explica cómo se cosifican las relaciones sociales y se personi-
fican las relaciones entre objetos, y cómo la “sustancia del valor” 
equipara socialmente los trabajos que finalmente se cosifican en una 
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mercancía equivalente universal llamada dinero, que tiene la habili-
dad de transformarse en capital y en riqueza, “[d]e suerte que si es 
justo decir que el valor de cambio es una relación entre las personas, 
se debe agregar: una relación disimulada bajo la envoltura de cosas” 
(Marx, 1989: 17). Las relaciones sociales de producción revelan una 
economía política atrás de todo, es decir, procesos de producción, 
reproducción, distribución, apropiación de excedente, difusión cul-
tural y concentración de riqueza. Si bien el concepto de economía 
política es anterior a Marx, a esta noción la sentimos como impreg-
nada de marxismo. Marx no habla de economía política como tal 
sino de crítica a la economía política clásica, una crítica al proceso 
histórico de relaciones de producción e intercambio entre capitalis-
tas, terratenientes y proletarios. Una crítica enfocada en la mercan-
cía, cuya acumulación implica riqueza, y en el valor de cambio como 
sustancia social presente en toda mercancía producida y consumida.

2. El estatus de mercancía de la música-arte

¿Es la música arte o mercancía? La obra de arte, desde un punto de 
vista kantiano, es diferente a un producto industrial o artesanal y 
no tiene utilidad. Recordemos que Kant hacía énfasis en lo “bello y 
lo sublime” en el momento en que en 1764 publicaba un ensayo de 
estética y moral titulado “Observaciones sobre el sentimiento de lo 
bello y lo sublime”. Tal vez en esa misma línea, Adam Smith a inicios 
de la década de 1750 había escrito “La historia de la astronomía”, 
un ensayo que si bien trataba sobre la evolución del pensamiento 
astronómico desde la antigüedad hasta Newton, realmente se cen-
traba en cómo la mente humana captaba la naturaleza y cómo el 
asombro ante algo “bello y sublime” estimulaba a las personas a 
estudiar filosofía. Luego escribiría La teoría de los sentimientos morales 
(1979 [1759]), texto en el que desarrolla la idea de que la moral (o 
prolongación de las relaciones de simpatía) se convierte en la condi-
ción básica para la creación de los mercados, aspecto fundamental 
para su posterior magna obra de economía política La riqueza de las 
naciones (2010 [1776]). 

Posteriormente David Ricardo aseguraba en sus Principles of Political 
Economy and Taxation (1817) que el valor de una obra de arte proviene 
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de su excepcionalidad y no del trabajo incorporado en ella. Los mar-
ginalistas (Menger, Walras y Jevons) valoraban a las mercancías con 
base en su disponibilidad en el mercado, lo cual volvía muy valiosos a 
los objetos escasos, entre ellos las obras de arte. Pero Alfred Marshall 
mostró su desacuerdo en Principles of Economics (1890) por la inviabi-
lidad de comparar una obra de arte con una mercancía común y co-
rriente. Desde entonces, los economistas han discrepado al respecto. 
Algunos niegan a la obra de arte como mercancía y otros la aceptan. 
Incluso hay quienes han llegado a cuantificar económicamente el va-
lor estético utilizando la sugestiva y pomposa noción de “utilidad 
estética marginal” (Ruiz, 2013: 34-40). 

Algunos años antes de Marshall, el escritor, crítico de arte, his-
toriador, sociólogo y economista, el inglés John Ruskin, en Las siete 
lámparas de la arquitectura (1857), contraponía a la obra de arte con el 
objeto industrial (Bryce, 1946: 26-33) y negaba su participación en 
el mercado. Sin embargo, es claro que también existe un mercado del 
arte basado en la originalidad de las mercancías culturales, constitui-
do por obras de arte, cosas antiguas e incluso objetos de colección. 
Un mercado del arte en el que la fijación de precios es un misterio, 
tan obscuro como la posibilidad de que la obra de arte funcione 
como producto financiero.

Pero volviendo a Marx y a su crítica, según la estricta definición, 
la música no podría ser una mercancía porque la teoría del valor es 
aplicable solamente a productos materiales reproducibles. La obra 
de arte no tiene valor porque para su producción no hay “un tiempo 
de trabajo socialmente necesario” (Marx, 1981: 48-50). No es un 
trabajo mecánico, simple y abstracto, y su valor de cambio no se 
determina por el valor, porque carece de él. Pero igual se intercam-
bia en el mercado, ¡tiene un precio! y de hecho se comporta como 
mercancía. La definición marxiana de trabajo responde a una visión 
mecánica, en la que inciden “cerebro, nervio, músculo, órgano senso-
rio, etc.” (Marx, 1981: 87) que excluye dimensiones artísticas como 
creatividad, estética y sonoridad. Sin embargo, el propio Marx afirma 
que gracias al dinero el capitalismo hace que todo se comporte como 
mercancía, incluso las antigüedades, las reliquias y las obras de arte:
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Como el dinero no deja traslucir qué es lo que se ha convertido en él, to-
do, mercancía o no mercancía, se convierte en dinero. Todo se vuelve ve-
nal y adquirible. La circulación se transforma en la gran retorta social a 
la que todo se arroja para que salga de allí convertido en cristal de dine-
ro. No resisten a esta alquimia ni siquiera los huesos de los santos y res 
sacrosantæ, extra commercium hominum [cosas sacrosantas, excluidas del co-
mercio humano], mucho menos toscas (Marx, 1981: 161, cursivas y tra-
ducción del autor).

Entonces, la corporeidad áurea, argéntea o dineraria del medio 
de circulación transforma todo en mercancía o al menos le da ese 
estatus dentro de una economía de mercado en la que muchos han 
aprendido a obtener ganancias por la venta de mercancías diferentes 
a la mercancía típica, como por ejemplo la música. Jacques Attali ve 
a la música como un “disfrute inmaterial convertido en mercancía” 
(Attali, 1985: 11). 

Walter Benjamin en 1936 muy acertadamente encuentra en la re-
productibilidad mecánica el mecanismo capaz de convertir al arte en 
mercancía. En su celebérrimo ensayo crítico (Benjamin, 2010) alude 
a la explicación marxiana sobre las dinámicas generadas por las rela-
ciones de producción capitalista para luego describir las condiciones 
de producción del arte frente a la reproductibilidad técnica y a la 
mercantilización de la sociedad. El imparable avance técnico ha he-
cho posible la reproductibilidad de la obra de arte, al punto que la 
originalidad y el aura se pierden. Según Benjamin, aura significa au-
tenticidad, es el alma de la obra de arte, es la presencia actual de un 
original perdido por la reproductibilidad técnica, es la esencia de una 
obra de arte desaparecida. Sin embargo, Benjamin es optimista por-
que, si bien la reproductibilidad técnica destruye el aura, también es 
un mecanismo capaz de acercar el arte al público y permitir su eman-
cipación (Benjamin, 2010: 44-50). Con base en la reproductibilidad 
técnica y a la pérdida del aura, Benjamin ve que la mundialización y 
la tecnología se aceleran durante el capitalismo tardío y la cultura se 
transforma en un fenómeno de masas.

De similar manera, Horkheimer y Adorno (en un contexto de na-
zismo, estalinismo y cultura de masas) reflexionan y acuñan el térmi-
no industria cultural en su artículo “La industria cultural: ilustración 
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como engaño de masas” (Horkheimer y Adorno, 2007: 133-181). 
Pero a diferencia de Benjamin, ellos son pesimistas ante la expansión 
de la industria cultural, a la que ven como un mecanismo de sub-
sunción del arte en la economía de mercado. La industria cultural 
funciona como cualquier empresa capitalista. La pérdida del aura 
para estos autores es totalmente negativa porque “la técnica de la in-
dustria cultural ha llevado solo a la estandarización y la reproducción 
en serie, y ha sacrificado aquello por lo que la lógica de la obra se 
diferenciaba de la lógica del sistema social” (Horkheimer y Adorno, 
2007: 134). Para ellos no hay escapatoria, la industria cultural es 
parte de la ideología manipuladora y perpetuadora de la explotación 
dentro de un sistema capitalista en el que el público se transforma 
en una masa de consumidores de obras de arte triviales exentas de 
autenticidad. 

Adorno (filósofo y músico) sostiene que la música, en tanto obra 
de arte, permite el progreso de la sociedad, pero debido a los me-
dios de comunicación de masas se ha transformado en mercancía y 
depende del mercado. Asegura que “el oyente se transforma, al igual 
que su mínima resistencia, en un comprador que todo lo acepta” 
(Adorno, 2009: 19). La economía de mercado es capaz de trivializar 
el mensaje y modificar el gusto musical del oyente por medio de la 
repetición, reduciendo su nivel de exigencia estética. El consumidor 
de música-mercancía es infantil además de sufrir de “masoquismo 
auditivo” (Adorno, 2009: 45), tanto así que es capaz de escuchar 
jazz, una música “extremadamente agradable para el baile, aunque 
repugnante para la escucha” (Adorno, 2009: 37). Adorno habla de la 
regresión de la escucha y la encuentra en la reproducción masiva de 
música con la consiguiente homogeneización mental de un público 
convertido en una ¡masa de consumidores! Al analizar el carácter 
fetichista de la música y la regresión de la escucha (Adorno, 2009: 
15-50), diferencia música seria de música ligera, siendo la primera 
la bárbaramente llamada clásica y la segunda la dirigida al consumo 
(Adorno, 2009: 16). 

Marcuse asegura que “la música activa el cuerpo, las canciones 
ya no cantan sino que chillan y gritan [...] [así son] las actuales can-
ciones de protesta y rebeldía”, considera “Arte” (con mayúscula) a 
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las artes visuales, la literatura y la música y dice que el “Arte como 
Forma”, sin importar cuán antiartístico intente ser, produce expe-
riencias y tiene un valor, se vuelve un objeto, de manera que tanto 
la obra de arte como el “antiarte” se convierten en valor de cambio, 
en mercancía (Marcuse, 1972: 51-58). Asimismo, Baudrillard critica 
a la sociedad de consumo e imagina un gran centro comercial en el 
que conviven diferentes mercancías, desde electrodomésticos hasta 
alfileres, pasando por libros y discos. En este universo, la música-
mercancía convive con todo tipo de bienes de consumo y mediante 
un cambio de discurso “la cultura llega a ser objeto de consumo”. 

Es justamente en la esfera del consumo en la que se realiza la 
sociedad moderna, y no en la esfera de la producción (Baudrillard, 
2009: 6-10, 125). Por su parte, Lukács sitúa al arte y a la produc-
ción cultural bajo el signo de la “reificación” y así enfatiza su carác-
ter de mercancía dentro de la producción capitalista (Lukács, 1975). 
Mientras que Negri mira en la “subsunción al capital” el mecanismo 
por el cual el arte se incorpora a la vida real, es decir, a la economía 
de mercado (Negri, 1979). Así, desde distintas trincheras dentro del 
marxismo y por diferentes caminos conceptuales y políticos, Lukács 
y Negri coinciden en su visión del arte como mercancía porque lo ven 
inserto en la sociedad capitalista e inseparable de la vida, mediante 
el uso de categorías como reificación y subsunción, respectivamente.

Pero el viejo concepto de excepcionalidad económica reaparece 
para confirmar la dificultad teórica de considerar mercancía a la obra 
de arte. Dave Beech (artista, curador y escritor inglés) lo utiliza para 
describir los productos y procesos de producción que no acatan las 
leyes generales de la producción capitalista (Beech, 2016: 22). El au-
tor se opone a Negri y Lukács porque el arte, al ser una excepciona-
lidad económica, no puede estar subsumido en la producción capi-
talista ni ser una mercancía estándar en la economía de mercado. 
Sin embargo, y como contrapeso a la excepcionalidad económica, el 
profesor de Illinois, Nicholas Brown, comienza su artículo inspirado 
en Benjamin con una sentencia contundente: “[c]ualquier cosa que 
hubieran imaginado los pensadores de épocas anteriores, ahora so-
mos lo suficientemente inteligentes como para saber que la obra de 
arte es una mercancía como cualquier otra” (Brown, 2012: 1), y dice 
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que la subsunción real es observable por lo menos en ciertos momen-
tos de la historia, en los que la mercancía-arte, producida mediante 
trabajo humano, escapa de la alienación y se comporta como un va-
lor de uso y no de cambio, pero en el momento en que la producción 
de obras de arte está orientada al negocio es en el momento en que la 
subsunción real equivale a un “cierre del mercado” (Brown, 2012: 1).

Retomando a Adorno en lo referente al encuentro entre obra de 
arte y mercancía, Stewart Martin explica que tal choque no solo de-
signa un proceso mediante el cual la obra de arte converge con la 
mercancía, sino también otro mediante el cual diverge de ella. De 
acuerdo con Martin, si bien Adorno está convencido de que el arte 
actual está en crisis, también le da un resquicio al arte autónomo, 
es decir, a aquel encaminado a la libertad creativa y no al fetiche 
(Martin, 2007: 15-25). Este arte verdadero muestra su propio valor 
(su autonomía) en una sociedad en la que todos los valores se han 
transformado en mercancías de valores heterónomos, en valores de 
cambio. En este sentido, el “arte absoluto” de la frase de Adorno po-
dría referirse al “arte autónomo” en cuanto su absolutismo no está 
determinado heterónomamente.

En este punto retomo la pregunta ¿es el arte una mercancía? 
Primero hay que pensar que la tecnología es la herramienta idónea 
para acompañar a la economía de mercado hacia el progreso, me-
diante la imposición de una conducta mercantil a la música-arte, re-
velada claramente en la fase de consumo. Parecería que hay formas 
mercantiles ocultas en la producción pero visibles en el consumo. 
Estas señales dificultan ver a la música como mercancía, aunque de 
hecho se comporta como tal. Esta conducta se explica por la pree-
minencia de una economía de mercado apuntalada por el progreso 
tecnológico. La nueva gran dinámica de acumulación de capital, vin-
culada a la hegemonía de la forma mercancía, que en algunos ca-
sos escapa del marco marxiano, hace mirar más allá de la teoría, al 
menos en la fase de consumo, porque es claro que en el ámbito de 
la producción musical las formas son sui generis, pero en el caso del 
consumo de mercancías musicales aparecen los vicios de la economía 
de mercado. Aquí es cuando surge ¡la marca! En el momento en que 
la marca se apropia de una música es cuando esta pierde el aura, es 
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en el momento en que el significante se vacía y la música-mercancía 
¡se transforma en fetiche! Es la economía de mercado la que logra 
que la música se comporte como mercancía, como fetiche.

3. El rock and roll: la forma-mercancía se inserta  
en la economía de mercado

Pensando en la historia de la música popular conocida como rock 
and roll, recordamos que a fines del siglo xIx los blues surgían de unos 
cantos antiguos conocidos como work songs, field hollers y spirituals. 
Durante la década de 1950 nacía en los Estados Unidos su hijo legíti-
mo, el rock’n’roll, con un estilo muy rítmico, una profunda raíz negra y 
un alto contenido de insurrección poética de la beat generation. Pero la 
percepción de ser una moda obliga al rock a cruzar el Atlántico para 
reinventarse y es en Inglaterra donde renace como con un estatus de 
arte y se consolida como una expresión sensible del mundo (real o 
imaginario) mediante recursos sonoros, lingüísticos y de movimien-
to. Una música plena de espiritualidad, intelecto, percepción, emo-
ción y sensualidad. El principal precursor del rock había llegado del 
África en forma de espíritus divinos en los mismos barcos de esclavos. 
El otro precursor, la poética beat, se convertiría en el combustible de 
la contracultura cincuentera y sesentera, un perfecto caldo de cultivo 
para el desarrollo de un rock and roll rebelde y contestatario que inva-
diría el mundo. Para mirar a la música como mercancía, hay que ir a 
la economía política atrás de ella, es decir, sus procesos de produc-
ción, reproducción, distribución, apropiación de excedente, difusión 
cultural y concentración de riqueza.

Entonces aterrizamos en la industria musical. En un inicio, la pro-
ducción de música popular se basaba en la representación en vivo 
y, haciendo una analogía de la dicotomía arte-artesanía, se podría 
decir que su elaboración era artesanal. Pero la consolidación de la 
economía de mercado y el progreso tecnológico forjaron artilugios 
modernos de fabricación. La aparición gradual de dispositivos físicos 
de almacenamiento de música, tales como cilindros, discos, casetes 
y CD, y la omnipresencia de empresarios musicales, crearon meca-
nismos de explotación basados en los famosos contratos de graba-
ción, una eficiente herramienta legal que aseguraba la repartición 
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inequitativa de las ganancias. El negocio de la música era tan grande 
que a mediados de la década de 1990 la venta de discos alcanzaba 
los 60 mil millones de dólares en valores del 2014 (ver gráfico 1).

Gráfico 1
Ventas de música a escala mundial
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Pero si consideramos todo el negocio, es decir, si a los discos les 
sumamos las regalías o royalties, ingresos de compositores, pagos a 
músicos, boletos para conciertos, publicidad, promoción, souvenirs y 
música digital, llegamos a cifras cercanas a los 150 mil millones de 
dólares anuales promedio durante la primera década del siglo xxI, a 
precios del 2014. Estos valores superan al PIB de varios países del 
mundo. Según datos del Fondo Monetario Internacional del 2013 
(www.imf.org), esos 150 mil millones ubicarían al negocio musical 
global en un hipotético puesto número 58 dentro de un listado de 
ubicación de 189 países, con un producto similar al de países como 
Vietnam, Bangladesh y Hungría.

Sin embargo, la repartición del pastel nunca fue equitativa. 
Cuando las ventas eran solo de música física, el reparto de la ga-
nancia le dejaba al músico entre el 10 y el 20 por ciento (gráfico 
2). La enorme concentración de riqueza se evidenciaba en el hecho 
cierto de que cuatro o cinco grandes transnacionales discográficas 
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acaparaban la mayoría del negocio global durante más de medio si-
glo.6 Una frase del cantautor estadounidense Paul Simon sobre la 
vinculación del rock con la economía de mercado es tajante: “[e]l 
quid de la cuestión es que la música popular es una de las industrias 
del país. Todo está completamente atado al capitalismo. Sería estú-
pido separarlo” (Connolly y Krueger, 2005: 1). La sentencia de Simon 
nos recuerda que esta música popular, a pesar de su contenido de 
autenticidad, rebeldía y confrontación, no tuvo otra alternativa que 
adherir a la economía de mercado.

Gráfico 2
Fraccionamiento del precio de un CD
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  Fuente: LAIG (1999).

Buscando autenticidad o algo diferente al mercado, pensemos 
ahora que los pioneros del rock son gente nacida durante la guerra 
y su música compuesta durante la posguerra, una época económica 
sui generis. De acuerdo con Piketty (2014: 347), entre las décadas de 
1950 y 1980, la desigualdad en el Reino Unido y los Estados Unidos 
(países anglosajones inventores del rock) fue mucho menor (gráfico 
3). Piketty explica que la disminución de la desigualdad se explica 

6 El mercado global de la música estaba controlado en casi un 90 por ciento por unas pocas 
y muy poderosas transnacionales. Antes del 2004 se hablaba de las Big Five: las estadouni-
denses Universal Music Group, Bertelsmann Music Group, Warner Music Group, la japonesa Sony y 
la británica EMI Group. Ese año se fusionaron Sony y BMG para conformar Sony Music Enter-
tainment y se empezó a hablar de las Big Four. En el 2011 EMI Group desapareció como em-
presa discográfica. 
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principalmente por gran pérdida de capital causada por la guerra. Su 
tesis es simple: el rendimiento del capital es mayor que el crecimiento 
de los ingresos, es decir, a medida que el capital privado crece, tam-
bién crece la desigualdad. Lo contrario también es cierto, si el capital 
privado se contrae, se reduce también la desigualdad (Piketty, 2014: 
333-369). Los fabulosos años del rock coinciden con los años de me-
nor desigualdad, en el momento en que los de arriba y los de abajo 
compartían, además de la riqueza, la rebeldía, la forma de entender 
al mundo y por sobre todo la música, una música “contaminada” de 
negritud y de poética beat. Sí, el rock nace y se consolida en años de 
menor desigualdad económica, de irrupción de la contracultura y de 
disminución de los prejuicios raciales.

Gráfico 3
Desigualdad de ingresos en Estados Unidos y Reino Unido
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Las cifras de Piketty son recogidas por Will Davies (2016: 1) en 
un artículo en el que analiza al músico David Bowie en su contex-
to generacional. Bowie trasciende durante la desintegración del key-
nesianismo y el surgimiento del nuevo individualismo de Reagan y 
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Thatcher. Justamente en el momento en que el thatcherismo llega al 
poder es cuando Bowie produce sus mejores discos, es decir, en el 
momento en que el capitalismo global escapa del control político. 
Según el autor:

[t]ambién fue un período de una igualdad económica sin precedentes 
históricos, como Thomas Piketty ha demostrado. Gran Bretaña nunca 
ha tenido una menor brecha entre los ingresos superior e inferior que en 
1977, el año más brillante creativamente de Bowie [...] la niñez y la ju-
ventud de Bowie (nació en 1947) coincidió con una muy inusual dismi-
nución de la desigualdad de ingresos [...] la rampante desigualdad [de 
ingresos] hace menos probable tomar riesgos en la creación artística [...] 
Bowie es la evidencia de que muchos de los objetivos del neoliberalis-
mo (autosuficiencia, innovación, flexibilidad, etc.) no han sido altamen-
te “incentivados” por la alta desigualdad como el thatcherismo creía.

Aseveración que nos hace reflexionar que en una época de me-
nor desigualdad económica y social la creatividad artística y la au-
tenticidad lírica se potencian. También resalta el hecho de que la 
música es contestataria frente a los gobiernos de tipo autoritario. 
Indudablemente, la actitud rebelde (especialmente en temas políti-
cos) es una de las razones por las que el rock no fue solo una moda 
pasajera sino que prácticamente se convirtió en una cultura.

Volviendo a la economía de mercado, las últimas décadas del si-
glo xx y los inicios del xxI se destacan por la aparición de modelos 
de negocios apalancados en nuevas tecnologías. En este contexto 
tecnológico-cultural surge la música digital. En el 2014 las ganancias 
por ventas de música digital igualaron a las ganancias por ventas de 
música en vinilos, CD y otros (gráfico 4). Koch y Navarro se basan en 
los reportes de IFPI y aseguran que “[t]ras años de revoluciones on-
line y profecías, en el sector de la música se ha producido el esperado 
adelantamiento” (Koch y Navarro, 2014). Finalmente la tecnología 
digital ha logrado dominar el mercado musical.
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Gráfico 4
Ganancia global por ventas de música fija y digital (% total)
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Pero justamente este despegue digital incentivaría una piratería 
más difícil de controlar. Ya no se copiaba música en casetes, ahora 
se la “bajaba” de internet y también se “quemaban” CD. El progre-
so tecnológico hizo que los empresarios musicales se preocuparan 
por buscar nuevas formas de mantener sus ganancias. Entonces re-
tornaron los conciertos en vivo, pero ahora muchos músicos habían 
aprendido la lección, la ganancia no podía ser solo para otros. Las 
grandes ganancias volvían pero esta vez mejor repartidas. En térmi-
nos gruesos, la tortilla se viró gracias a los conciertos: de un 90-10 
favorable a las discográficas se llegó a un 90-10 en favor de los mú-
sicos. La representación en vivo lograría también mostrar una auten-
ticidad latente en el rock, una autenticidad siempre presente, sobre 
todo en las lyrics. Es indudable que el músico empezó a transformarse 
en empresario y a romper aquella estructura inequitativa del negocio 
musical en el que la empresa discográfica sometía al músico, que 
luego de independizarse de ese yugo lograba, ahora sí, gestionar su 
propio negocio mediante la contratación de un “promotor”, a quien 
le paga un porcentaje menor.
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Gráfico 5
Ventas de discos y de boletos de conciertos
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Con base en datos de los discos más vendidos o top albums y las gi-
ras con mayor asistencia o top tours, el experto en análisis de datos de-
portivos y de mercado secundario de boletos de conciertos, Andrew 
Powell-Morse realiza un análisis de ventas de discos versus ventas de 
boletos para conciertos (Powell-Morse, 2015), y se basa en las ten-
dencias de las ventas de discos y conciertos entre 1980 y 2014 (ver 
gráfico 5). Para este estudio utiliza información de la revista Billboard 
y evidencia que las ventas de música física tienen una tendencia de-
creciente en las últimas cuatro décadas, contraria al comportamien-
to de la música representada en vivo. Parece lógico, los consumidores 
de música no solo quieren escuchar, quieren vivir la música, quieren 
consumir autenticidad en vivo.

4. Pero la música popular mantiene sus raíces  
y recupera el aura

Pensando en la globalidad del rock, su genealogía nos puede ayudar a 
mirar cómo esta música popular tiene el don de reinventarse, además 
de tener la destreza cultural para cambiar de tonalidades como un 
camaleón e incluso ser capaz de asumir diferentes formas simbóli-
cas para ofrecer al mercado distintas alternativas de consumo. En la 
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película School of Rock,7 el profesor sustituto Dewey Finn (Jack Black) 
dibuja en el pizarrón un cuadro conceptual sobre la genealogía del 
rock, desde los blues hasta el rock noventero, pasando por el soul, el 
funk, el disco music, el hard rock y el metal. Si bien es una visión bastante 
esquemática, no es menos cierto que es un bosquejo útil para resu-
mir el desarrollo del rock y entender esa especie de polinización cruza-
da que desdobló la música popular de la segunda mitad del siglo xx 
hasta desparramarse globalmente. El gráfico 6 resume la historia del 
rock desde los orígenes africanos hasta la proliferación de subgéne-
ros, un proceso acompañado por un avance tecnológico al amparo 
de la economía de mercado.

Gráfico 6
Una genealogía del rock

Blues

Jazz

Soul

R&R Funk Disco

Rap

Country

Folk

Rock Reggae

Pop
Folk
Rock

New
Wave

Hard
Rock

New
Rock

Indie
Rock

Doo
Wop

Hip
Hop

Progr.
Rock

Psych.
Rock

Punk
Rock

Glam
Rock

Indie
Rock

Folk
Rock
Roll

Fuente: School of Rock (2003).

La historia nos cuenta que el rock and roll aparece a mediados de 
la década de 1950 en Estados Unidos, pero en términos mercantiles 
es visto como una moda pasajera, por lo que la cultura del entrete-
nimiento a fines de esa década reclama una música más tradicional 
o easy-listening, como la de Frank Sinatra. Es más, a pesar de la explo-
sión del rock and roll en Estados Unidos, la canción más escuchada 
en ese país en 1960 fue “Nel blu dipinto di blu (Volare)” del italiano 

7 School of Rock, película estadounidense del 2003 dirigida por Richard Linklater y protagoni-
zada por Jack Black (filmaffinity.com).
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Domenico Modugno. Entonces el rock and roll tendría que cruzar el 
Atlántico para renacer, también de los blues pero con una significativa 
contaminación de free jazz, en una Inglaterra con una vigorosa socie-
dad underground con muchos lugares de música negra. Y es en Gran 
Bretaña donde el rock como que adquiere el estatus de arte, pero 
también allá aparece la economía de mercado.

El popular y querido rock empieza a transformarse en mercancía 
en el momento en que surge la “marca”, y la primera gran marca es 
la beatlemanía. A inicios de la década de 1960 The Beatles dan el pri-
mer zarpazo desde Liverpool, pero para triunfar deben conquistar el 
gran mercado de Estados Unidos y se convierten en los pioneros de 
la llamada British Invasion. El rock vuelve a su cuna para después derra-
marse por todo el mundo. Pero esta música-arte no se queda quieta, 
empieza a tomar otras formas y estilos, y también a fusionarse con 
las músicas locales y a producir algunas variedades de rock. En los 
sesenta se fortalece el antiguo doo-wop y aparece el soul de la disquera 
independiente Motown, surge el funk y una década después su versión 
blanca, el disco music. Brotan del mismo espíritu negro el rap (¿rhythm 
and poetry?) y el jamaiquino reggae. Florecen el psychedelic rock, el pro-
gressive rock, el glam rock y el punk rock. El rock se endurece y se convierte 
en hard rock, en heavy metal y en grunge. Por último, se espiritualiza en 
el new wave y se “personaliza” en el indie rock. Sin embargo, no existen 
fronteras entre subgéneros. La autenticidad es la misma.

Pero hay que creer que esta música popular ha logrado recuperar 
—o tal vez mantener— su autenticidad o aura. Porque el rock es mu-
cho más que un producto del mercado. Si se atiende a las lyrics de 
las canciones, se descubre valores inmateriales y autenticidad, que 
se evidencian sobre todo en los conciertos en vivo. Por ser auténticos 
murieron, entre otros, Kurt Cobain y Amy Winehouse. Cobain no 
concebía que su música dejara de ser arte para ser parte del mercado 
y Winehouse no soportaba la idea de ser famosa para satisfacer a mi-
llones de consumidores. Los sonidos de los instrumentos no son solo 
de acompañamiento de las voces, así como las lyrics tampoco son 
simples sonidos coadyuvantes, son más que eso. La poesía o pseudo-
poesía contenida en las letras no es un sentimiento desnudo o una 
emoción del momento. Es arte y cultura, es expresión de descontento 
y rebeldía, tiene contenido histórico y es relato social y económico.
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Tabla 1
Análisis textual Centering-Resonance Analysis (CRA)

Canciones n.º 1 según Billboard por década

Década: 1960 1970 1980 1990 2000

N.° de nodos: 1960 2266 1786 2328 3019

Palabras influyentes:

Amor amor amor cantidad cantidad

cantidad cantidad cantidad nena nena

nena niña nena* amor niña

nombre 
femenino

bueno tiempo camino camino

tiempo nena noche hombre hombre

hombre hombre corazón tiempo tiempo

bueno noche hombre niña bueno

niña camino ojo baile negro**

corazón tiempo camino vida amor

noche ojo vida noche niño

Palabras influyentes en orden descendente. Traducidas de Table 1 (Henard and Rossetti, 
2014: 17).
*Traducción mía de baby, que no se refiere a bebé sino más bien a nena.
**Traducción mía de nigga, que significa nigger y es una forma despectiva de referirse a un 
africano o a un afrodescendiente.

Fuente: Henard y Rossetti (2014).

Según los resultados del análisis textual CRA (tabla 1) de Henard y 
Rossetti (2014: 13-26),8 la música de la década de 1960 muestra dolor 
y nostalgia, pero también rebeldía. El dolor y la nostalgia evidencian 
la presencia fresca de la discriminación racial contra los creadores de 
los blues, el jazz y el rock and roll. La rebeldía es contra el establishment 
económico, contra una sociedad llena de prejuicios. En la década de 
1970 se mantienen las mismas emociones, pero aparece la sensación 

8 Los autores utilizan una muestra de las mil canciones más escuchadas durante medio siglo 
de rock de acuerdo a Billboard Magazine, analizan las lyrics con el Centering-Resonance Analysis, 
una herramienta de análisis de texto informatizado con un algoritmo superior de ordena-
miento de datos basado en la teoría de centrado o centering theory que modela la coheren-
cia local y codifica los datos mediante una red compuesta por las palabras y sus relaciones 
gramaticales. La técnica CRA es idónea para analizar textualmente las repeticiones y es muy 
potente porque identifica las palabras representativas (Henard y Rossetti, 2014).
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de hastío, los músicos (y sus seguidores) ya están hartos, la cultura se 
torna un poco más contestataria y el rock empieza a complejizarse. En 
la década de 1980 la sociedad se siente perdida, extraviada y confun-
dida, pero tiene esperanza, lo cual no se mantiene en la siguiente dé-
cada. En la década de 1990, a pesar de que todavía se percibe mucha 
inspiración en la música, surge un sentimiento de abandono, la gente 
quiere escapar pero no puede, razón por la cual en la primera década 
del siglo xxI hay desesperación y reaparece el sentimiento de dolor. Si 
bien la música rock coquetea con el mercado, de alguna manera logra 
conservar la autenticidad latente en su mensaje. 

La autenticidad o aura del rock había nacido de la juventud rebelde 
de los cincuenta y sesenta que buscaba sus espacios de cultura, arte 
y espiritualidad. Una juventud claramente seducida por la poética de 
la generación beat y por el reencuentro con la naturaleza. Una músi-
ca de profundas raíces negras emergía y se oponía vigorosamente al 
establishment. Una música que no quería aceptar un obstáculo como 
el mercado para existir. El vocalista de Led Zeppelin, el inglés Robert 
Plant, habría dicho alguna vez que “[n]o puedes renunciar a algo en lo 
que realmente crees por razones financieras. Si mueres en la miseria, 
que así sea. Pero al menos sabrás que lo has intentado”.9 Se podría 
pensar que si el aura se extravía ante el acoso del mercado (encarnado 
en la reproductibilidad técnica) esta puede permanecer latente y en 
algún momento, y frente a alguna circunstancia especial, recuperarse. 

De acuerdo con Walter Benjamin, el aura es algo singular, lejano 
e irrepetible, que se destruye por la fabricación en serie. Sin embargo, 
parece que en la esfera del consumo ciertos valores de uso colectivo 
se singularizan. Suele suceder en un templo, en una plaza pública o 
en un recinto deportivo. Y es en esos momentos cuando se recupera 
el aura, porque el aura no es espacial sino temporal (Benjamin, 2010: 
51-53). Y es posible su recuperación porque el rock es algo más que 
un elemento de la economía de mercado. La cantante Joan Jett,10 en 

9 Traducción mía de una frase atribuida a Robert Plant, “You can't give up something you re-
ally believe in for financial reasons. If you die by the roadside, so be it. But at least you know 
you've tried”.

10 Joan Marie Larkin (1958) es posiblemente la primera gran rockera. Guitarrista, cantante y 
compositora influenciada por el rock más duro. Nacida en Filadelfia en una familia de cla-
se media y en un ambiente de lucha por los derechos sociales, conocida como “Queen 
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la trigésima ceremonia anual del Rock and Roll Hall of Fame, define al 
rock and roll:

Vengo de un lugar donde el rock’n’roll significa algo, significa más que 
la música, más que la moda, más que una buena actitud. Es una sub-
cultura de integridad, rebelión, frustración, alienación, es el pegamento 
que une varias generaciones libres de suicidios y de auto-supresión. ¡Sí! 
El rock and roll es política, es una forma significativa de expresar el des-
acuerdo, de cambiar el statu quo, de activar la revolución y luchar por 
los derechos humanos [...] Nos hemos convertido en parte de un sistema 
que piensa solamente en la medición del impacto monetario de la músi-
ca y que ha olvidado lo que realmente es. La música [es] [...] emoción, 
expresión, es la voz de aquellos que están insatisfechos [...] El rock'n'roll 
es una idea y un ideal.11

La autenticidad o aura latente en el rock busca la forma de hacer-
se ver. El análisis textual de las lyrics nos permite apreciarla, pero el 
retorno a la representación en vivo nos hace vivirla plenamente. La 
música rock es algo esencial, no es un epifenómeno ni tampoco un 
mero accesorio del acontecer económico y social. Tal vez lo fue en el 
momento en que se dejó cautivar por la economía de mercado y se 
comportó como mercancía y se comercializó, pero no en el instante 
en que recupera el aura, porque “[l]a distribución social y la acepta-
ción de la música son mero epifenómeno; la esencia es la constitu-
ción social objetiva de la música en sí” (Adorno, 2009: 395).

5. Conclusiones

Esta música es ruido, relato y mercancía. Es ruido porque es irrup-
ción, revolución, rebeldía, desobediencia, contracultura... va contra 
la autoridad y encarna una juventud insurrecta, una juventud rui-
dosa. Un ruido social presente en Bach, Beethoven, Mozart, Louis 
Armstrong, Bird Parker, John Coltrane, Elvis Presley, The Beatles, 
The Rolling Stones, Bob Dylan, Pink Floyd. Un “ruido eterno” (Ross, 
2009) de conexiones de la música con la historia y de pugnas entre 

of Noise” o “Queen of Rock”, siempre sobresalió por su rebeldía y su autenticidad (Dave 
Thompson, Bad reputation: the unauthorized Biography of Joan Jett, 2011).

11 Joan Jett, The 30th Annual Rock and Roll Hall of Fame Induction Ceremony, Cleveland, abril de 
2015.



Alfredo Stornaiolo Pimentel84

músicos y autoridades. Es relato porque es historia transmitida, es 
un universo de hechos representados por los signos articulados en 
ese relato, que está presente en las lyrics y se muestra plenamente 
en los conciertos. Y es mercancía en el momento en que el ruido y 
el relato contenidos participan en el mercado, en el instante en que 
los valores de uso se dinamizan y aparecen las mercancías culturales 
para satisfacer no solo necesidades básicas sino también fantasías. 
Mercancías también sujetas a contabilidad, publicidad, mercadotec-
nia y dinámica financiera.

Así, el ruido, el relato y la mercancía se convierten algo así como 
la “santa trinidad” de una música conocida como rock and roll que 
alguna vez nació de los blues, a su vez surgido de canciones religiosas 
y paganas de esclavos negros en las plantaciones del sur de Estados 
Unidos en los siglos XVII y XVIII, exteriorizadas desde finales del siglo 
xIx y finalmente eyaculadas en la década de 1950, en plena consoli-
dación del capitalismo. Una música transformada en arte en Gran 
Bretaña y reexportada al mundo entero para revelar y valorizar una 
cultura negra escondida por prejuicios y también para contribuir con 
la construcción de la gran industria cultural-musical del globalizado 
siglo xx. Una música plena de amargura y rebeldía, una música endu-
recida por la contracultura sesentera y solidificada en Europa.

Una música-arte que de alguna manera ha soportado el embate 
mercantil y ha logrado recuperar ¿o mantener? su aura. Una cultura 
musical que en el año 2016 obtuvo un reconocimiento académico 
al más alto nivel en el momento en que la Academia Sueca decidió 
otorgar el premio Nobel de Literatura a Robert Allen Zimermann, 
mejor conocido como Bob Dylan. Un premio que si bien se lo otorgó 
a una persona, realmente se ha derramado hacia las raíces del rock 
and roll, porque en la música de Dylan (sobre todo en sus lyrics) está 
ese contenido de negritud de los creadores de los blues y el jazz, está 
el rock británico en su faceta de British blues revival y está también toda 
la poética rebelde y contracultural de la beat generation. Sí, la forma 
un tanto atropellada de las letras de Dylan es similar a la escritura del 
poeta beat Jack Kerouac, más que evidente en Tarantula, la única nove-
la escrita por el músico y que trata de parecerse al estilo de Kerouac. 
El Nobel de Bob Dylan también salpica a toda una generación juvenil 
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que desde los años sesenta se mostró rebelde y contestataria frente 
al establishment, a una generación que adquirió su mayoría de edad en 
esa década, que se vistió de Mayo 68 y de movimiento hippie, y que 
protestó enérgicamente contra la guerra de Vietnam. Una juventud 
que nunca dejó de ser joven y que logró prolongar al rock and roll 
como la principal expresión de paz, amor y rebeldía.
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1. ¿Qué es el poskeynesianismo?

EN UN PRIMER momento es necesario delimitar qué entendemos por 
poskeynesianismo, como un antecedente a la discusión sobre una 
producción de conocimiento diversa en América Latina. El poskeyne-
sianismo inicia con el propio John Maynard Keynes (1883-1946) y su 
círculo cercano de trabajo, quienes profundizaron el análisis crítico 
de la economía neoclásica a partir de los tratados y la teoría general 
keynesiana.1 Si bien, no existe una definición ‘consensuada’ sobre el 
poskeynesianismo, la misma ha sido ampliamente discutida por la 
literatura en las últimas décadas: Hamouda & Harcourt (1988); Dow 
(1991); Howells (2012); Lavoie (2014). En términos generales, y en 
relación con la producción del conocimiento, podemos definir sucin-
tamente al poskeynesianismo en los siguientes puntos:

a. Expresa una preocupación histórica sobre los acontecimientos eco-
nómicos y la incertidumbre en las decisiones y expectativas de los mer-
cados rechazando, consecuentemente, el llamado axioma ergódico.

1 Los aportes de Keynes a la economía son vastos, para los fines propuestos del presente tra-
bajo debemos resaltar las siguientes contribuciones: 

 La crítica a la economía capitalista caracterizada por una desigual distribución de riqueza e 
ingresos, que no tiende al pleno empleo, ni a al equilibrio. Keynes argumentaba a favor de 
una economía de la abundancia reemplazando el principio de escasez, por el principio de la 
demanda efectiva (ver Lavoie, 2014: 22-24)

 La inclusión de la incertidumbre como una categoría del devenir económico vinculado a los 
mercados, inversiones, tipos de cambio y predicciones, como consecuencia de una falta de 
conocimiento del futuro.

 Keynes es contrario a la teoría del mercado eficiente (TME), en su lugar, formula la teoría de 
la preferencia por la liquidez (TPL) que aboga por una regulación del comportamiento de 
los agentes del mercado por intermedio de instituciones y reglas (ver Davidson, 2001: 6).
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b. Ahonda la crítica a la incapacidad de la economía por alcanzar el 
pleno empleo y equilibrio, al funcionamiento de los mercados y a 
la inequitativa distribución de la riqueza.

c. Reafirma la importancia de instituciones políticas y económicas 
para la regulación de varios niveles de la economía.

d. Desafía al ideal clásico del Homo Economicus, es decir, se refuta al 
agente racional, ´maximizador` del interés propio, como el mo-
delo económico de los individuos. 

En palabras de Dow (1991), el poskeynesianismo se define como 
una escuela del pensamiento de la economía política “entendida 
como un abarcamiento general de una metodología de diversos mé-
todos” (p. 347, traducción del autor). Precisamente, es esta apertura 
a diferentes escuelas, disciplinas, y metodologías del pensar poskey-
nesiano la que nos permite analizar una producción del conocimien-
to diversa en América Latina.

2. Modos de producción del conocimiento:  
una mirada poskeynesiana

En esta sección revisaremos la clasificación tradicional, dentro de la so-
ciología de la ciencia, de los modos de producción del conocimiento, 
a fin de complementarla con categorías y elementos de la economía 
política, en un análisis transdisciplinario de la posición actual del co-
nocimiento en el sistema económico. En segundo lugar, la sección exa-
minará, ampliamente, la configuración del llamado Modo 2 de pro-
ducción del conocimiento, y su estrecha vinculación con el capitalismo 
cognitivo caracterizado por: ‘financiarización’ de la economía; precari-
zación del trabajo inmaterial; distribución inequitativa de la riqueza; y 
la mercantilización, apropiación y acumulación del conocimiento. Por 
último, revisaremos el caso de la tecnología CRISPR como un modelo 
de la producción de conocimiento dentro del capitalismo cognitivo.

El conocimiento, en especial, el científico es producido por inter-
medio de configuraciones sociales, tecnológicas y económico-po-
líticas, comúnmente, llamadas “modos de producción del conoci-
miento”. Gibbons et al. (1994) y Nowotny et al. (2001) han sugerido 
una clasificación —ya considerada tradicional— conformada por dos 
modos:
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1. Modo 1: Representa la ciencia newtoniana propia del siglo xvII al 
siglo xIx, y definida por un núcleo científico fuerte —la física— y ro-
deada por las ciencias aplicadas. La producción de conocimiento 
está concentrada en las universidades y se caracteriza por: a) aca-
demización e institucionalización; b) jerarquía y homogeneidad; 
c) disciplinariedad y rigurosidad; d) no reflexividad y socialmente 
autónoma; y e) con un fuerte control de calidad. (Gibbons et al., 
1994: 17-26).

2. Modo 2: Es distintivo del período pos Segunda Guerra Mundial, 
como consecuencia de la ‘masificación’ de la educación supe-
rior, y del incremento acelerado de la oferta y la demanda del 
conocimiento. La producción científica rebasa la universidad, y 
tiene espacio en una diversidad de instituciones públicas y priva-
das. Este modo se caracteriza por: a) producción en el contexto 
de aplicación; b) heterogeneidad y diversidad organizacional; c) 
transdisciplinariedad; d) responsabilidad social y reflexividad; y e) 
un control de calidad no riguroso. (Gibbons et al., 1994: 27-45).

Indudablemente, esta clasificación representa un contexto de la 
producción científica occidental, en particular europeo-estadouniden-
se, sin embargo, nos permite identificar elementos y actores propios de 
la producción del conocimiento para desarrollar un análisis más allá 
de la sociología de la ciencia, y contextualizado en América Latina. 

Los modos de producción científica son construcciones sociales 
configuradas sobre la interacción de elementos en constante cam-
bio; sugerimos que dichos elementos son: la sociedad, la ciencia y 
el sistema económico-político. El primer componente, la sociedad, 
está conformado por las relaciones entre individuos y las institucio-
nes sociales. En relación con el segundo, el estado del desarrollo cien-
tífico determina cómo y qué se produce en términos de tecnología, 
educación, y disponibilidad del conocimiento. Por último, el tercero 
está constituido por la forma de gobierno y Estado, la economía, la 
producción y el mercado. Así, el conocimiento es producido por la 
continua interacción y condicionamiento de estos tres componentes, 
de los cuales uno, ocasionalmente, prevalece sobre los demás. En la 
actualidad, podríamos afirmar que el elemento predominante es el 
tercero, ya que por medio de la economía, la producción y el merca-
do se determina cómo y qué conocimiento se produce.
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3. Capitalismo cognitivo y su modo de producción

Como afirmamos con anterioridad, el Modo 2 se desarrolla posterior 
a la Segunda Guerra mundial como consecuencia de un mayor acce-
so a la educación superior y al progresivo aumento de la oferta y la 
demanda del conocimiento. La mayor disponibilidad de científicos, 
investigadores, académicos y profesionales permitió la creación de di-
versas instituciones dedicadas a la producción científica: centros de 
investigación, institutos gubernamentales, compañías trasnacionales, 
laboratorios industriales, consultoras, think-tanks, ONG, etc. En otras 
palabras, el conocimiento ‘salió’ de la universidad y de la búsqueda 
de principios teóricos para concentrarse en la aplicación tecnológica.

Como consecuencia de la difusión del conocimiento por medio 
de diversas instituciones, los intereses y prioridades de la producción 
científica se ven modificadas; se ha pasado de una ‘academización 
del conocimiento’ a una ‘mercantilización del conocimiento’ que se 
sustenta en una intensa competición para la generación de beneficios 
económicos y la acumulación de conocimiento. Para Gibbons et al. 
(1994), que la “ciencia vaya al mercado” es parte del proceso del 
desarrollo científico, es una recreación del ágora griega (Nowotny et 
al., 2001) en la cual la producción científica tiene lugar con el deba-
te, la participación social, la distribución y la comercialización de las 
invenciones. Empero, este análisis invisibiliza, en parte, la expansión 
de las relaciones de producción capitalista en la generación científica 
y la asimilación del conocimiento como una mercancía realizable, 
solo, mediante el mercado. 

Consideramos que el llamado Modo 2 encaja con el concepto de 
la economía política, del “capitalismo cognitivo” (ver Fumagalli and 
Lucarelli, 2010; Moulier Boutang, 2011; Naito, 2013) caracterizado 
por: a) ‘financiarización’ de la economía; b) predominancia y precari-
zación del trabajo inmaterial; c) distribución inequitativa de la rique-
za; d) industrialización de la ciencia y tecnología; e) alta competencia; 
y f) mercantilización, apropiación y acumulación del conocimiento. 
El capitalismo cognitivo se consolida en la década de 1990, poste-
rior a la crisis del modelo fordista de producción (Naito, 2013: 53), 
a consecuencia de: reducción de los precios de las materias primas 
en la década de 1970, saturación del mercado de bienes duraderos, 
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rigidez en las relaciones de producción y, a su vez, el surgimiento de 
una nueva división social del trabajo, netamente, intelectual. 

Adicionalmente, la progresiva ‘financiarización’ de la economía es 
resultado de —una categoría keynesiana y aprovechada por el poskey-
nesianismo— la incertidumbre en los mercados. Hoy en día, los gran-
des ‘financistas’ buscan altos márgenes de ganancia en inversiones 
del menor riesgo posible, muchas veces, por intermedio del mercado 
bursátil y la especulación. Así, los llamados “capitales golondrinas” 
migran de mercado a mercado en búsqueda de la mejor oportuni-
dad y evitando el mayor riesgo posible, lo que genera, de esta mane-
ra, gran inestabilidad e incertidumbre en los países o mercados que 
ven fugar, rápidamente, sus capitales. Esta búsqueda por mayores 
y fáciles ganancias se replica, de igual manera, en la producción de 
conocimiento, ya que grandes capitales se invierten en proyectos de 
investigación científica siguiendo los criterios de aplicabilidad, renta-
bilidad, competitividad, y comerciabilidad. 

Un claro ejemplo son los startups ‘a la Silicon Valley’, es decir, na-
cientes compañías tecnológicas dirigidas, mayoritariamente, por jó-
venes y que ‘inesperadamente’ reciben millones, de parte de grandes 
compañías o financistas, por sus productos tecnológicos o, simple-
mente, por sus marcas comerciales. Algunas de las razones para estos 
‘milagros financieros’ son:

a. Alta rentabilidad, productividad y pronto retorno de la inversión: 
el capitalismo cognitivo incluye economías de escala sustentadas 
en la explotación de la información, el conocimiento y sus net-
works —tanto académicas, como tecnológicas— que favorecen un 
incremento de la productividad, la producción y las ganancias en 
un posible círculo virtuoso (Naito, 2013). 

b. Flexibilización y precarización del trabajo inmaterial: la nueva división 
intelectual del trabajo, caracterizada por su mano de obra sobrecua-
lificada y mal remunerada, conlleva nuevas relaciones de producción 
ajustadas a la maximización de las ganancias mediante figuras como: 
jornadas laborales flexibles, teletrabajo, trabajo autónomo, empren-
dimientos tecnológicos y, en especial, la deslocalización y externali-
zación del empleo y la producción (Fumagalli and Lucarelli, 2010). 
Es decir, existe una institucionalidad legal y económico-política que 
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ampara y protege la sobreexplotación del trabajador, minando los 
derechos laborales y cualquier relación de dependencia o contrac-
tual entre el gran inversionista y los trabajadores. 

c. Procesos productivos ‘simplificados’: el propio desarrollo de la 
tecnología y la comunicación facilita y simplifica el proceso pro-
ductivo de bienes inmateriales en términos de infraestructura fí-
sica, personal, management (administración), carga impositiva, 
costos, tramitología, es decir, el proceso de producción no solo se 
inmaterializa sino también se desmaterializa. 

d. Financiación bursátil: Startups, compañías tecnológicas, e incluso 
proyectos de investigación científica han optado por buscar finan-
ciamiento en las bolsas de valores. La cotización bursátil ha crea-
do un conflicto de intereses y una dependencia de los productores 
de conocimiento hacia los inversionistas, quienes definen, directa 
o indirectamente, las prioridades de la producción científica. De 
este modo, hablamos de una ‘investigación científica a la carta’ 
(research à la carte) de los grandes inversionistas y sus intereses. 

A más de estas ventajas para los inversionistas, en el núcleo de 
la ‘financiarización’ de la economía y del capitalismo cognitivo se 
encuentran la apropiación y acumulación del conocimiento. Las ca-
racterísticas, antes indicadas, crean grandes concentraciones tecno-
lógicas y científicas en manos de los productores y los financistas sin 
restricción alguna. El capitalismo cognitivo, para legitimar y asegurar 
la apropiación científica, cuenta con un instrumento desarrollado 
desde hace más de 500 años: la propiedad intelectual (ver May and 
Sell, 2006). La propiedad intelectual escuda el despojo de la fuerza 
intelectual de trabajo y del conocimiento, y al mismo tiempo, asegura 
el “circulo virtuoso” del capitalismo cognitivo, ya que los derechos de 
propiedad intelectual (DPI) protegen no solo la invención final, sino 
todo el proceso de producción científica. La inversión, la contrata-
ción de la fuerza de trabajo intelectual, la generación del conocimien-
to, el equipamiento necesario, los procedimientos, las características 
de la invención, e incluso las marcas y nombres están salvaguardados 
por la propiedad intelectual.2 

2 Por ejemplo, el procedimiento está protegido, ya que sin el uso de un instrumento particu-
lar en determinada manera, no se obtiene la creación científica.
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Por tanto, el proceso de producción científica está ‘contenido’ por 
un conocimiento propietario que se concretiza en la forma de una 
invención, es decir, como conocimiento protegido cuyo propietario 
puede controlar su uso, producción y comercialización por inter-
medio del derecho exclusivo otorgado por la propiedad intelectual. 
Actualmente, el conocimiento propietario es el principal objetivo de 
la propiedad intelectual para competir en el mercado. El capitalis-
mo cognitivo garantiza su acumulación y ganancia con la protección 
del conocimiento generador de valor agregado (plusvalía) y con la 
certificación de creatividad, innovación y novedad de las invenciones 
otorgada por los DPI. Así, la mercantilización del conocimiento se 
facilita con la certificación de la invención, que se convierte en una 
mercancía después de generar una ganancia en el mercado.3

A pesar de todas las ventajas, beneficios, facilidades y protecciones 
que ofrece el capitalismo cognitivo para la acumulación de capital y 
conocimiento, es inestable e insustentable como se pudo constatar 
con la crisis financiera e inmobiliaria del 2008, cuyas consecuencias 
todavía son palpables. Para Naito (2013: 53-55), desde un enfoque 
poskeynesiano, el capitalismo cognitivo es inherentemente inestable 
por tres razones: 1) la transformación del trabajo y el empleo causa 
una fragilidad sistémica, ya que el incremento del empleo inestable 
e irregular afecta la demanda colectiva y la relación entre producti-
vidad y salarios, con un consecuente crecimiento de la inequidad; 
2) el significativo rol de los mercados financieros que influyen, con 
su inestabilidad e incertidumbre, a toda la macroeconomía; y 3) el 
desarrollo de la globalización tiene varias consecuencias en la macro-
economía, entre ellas, la deslocalización y globalización de la produc-
ción que genera relaciones de dependencia en términos de demanda, 
mano de obra barata, materias primas, e incentivos financieros. 

De igual manera, si analizamos al capitalismo cognitivo con un 
enfoque desde la sociología de la ciencia, podemos afirmar que el 
Modo 2 es inestable e insostenible. La producción del conocimiento 
sustentada en la propiedad intelectual privativa y cristalizada en la 

3 Esta problemática se puede evidenciar en una de las condiciones para la concesión de una 
patente, hablamos de la aplicación industrial, ya que cualquier innovación que no sea in-
dustrializable, comercializable, o rentable, no amerita ser protegida por los DPI.
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apropiación, acumulación y rentabilidad, presenta profundas con-
tradicciones para el desarrollo de las ciencias mismas, entre ellas 
tenemos:

a. Entre innovación y protección: la propiedad intelectual ha sido 
pregonada como un incentivo de facto para la innovación, gracias 
a la protección y recompensa por el ingenio científico. Sin em-
bargo, la excesiva protección y el sobrepatentamiento tienen un 
efecto contraproducente para la producción de conocimiento. 

b. Entre monopolio y competencia: se argumenta que la propiedad 
intelectual favorece la competencia mediante la comercialización 
de las invenciones. Pero, al contrario, los productores de conoci-
miento tienden a acumular patentes y monopolizar los mercados 
controlando precios y productos.

c. Entre competencia y colaboración: la competencia, en el marco 
del capitalismo cognitivo, es entendida como una feroz pelea por 
beneficios económicos, antes que por la innovación. Empero, la 
producción científica puede ser cooperativa y colaborativa bene-
ficiando, incluso, a la misma competencia, ya que la “innovación 
no ocurre en aislamiento” (Holty, 2012: 30).

Como podemos apreciar, la producción científica en el marco del 
capitalismo cognitivo y el Modo 2 es inviable, ya que las ciencias no se 
desarrollan a plenitud, a consecuencia de la prioridad de los intereses 
económicos. Los criterios de evaluación y guía de la innovación tie-
nen que desvincularse de los intereses económicos; la aplicabilidad, 
rentabilidad, competitividad, y comerciabilidad son criterios inesta-
bles, falibles, inequitativos, y contraproducentes para la economía 
financiera —como queda demostrado con la crisis de 2008— al igual 
que para la economía que busca en el conocimiento una alternativa 
social de desarrollo. En el próximo acápite analizaremos un ejemplo 
de dicha contradicción.

4. La tecnología CRISPR: la producción  
del capitalismo cognitivo

El capitalismo cognitivo se ha vinculado con todas las ciencias y 
ramas del conocimiento, la medicina no podía ser la excepción, ya 
que la investigación médica ha llegado, en ciertos casos, a primar el 
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beneficio económico sobre la vida humana. En el presente trabajo 
brindaremos dos ejemplos de la investigación médica que demues-
tran el conflicto de intereses entre la innovación y el interés econó-
mico; en esta sección examinamos la tecnología CRISPR, atrapada 
entre la financiación y el conflicto de patentes. 

CRISPR es una innovadora tecnología que permite una fácil mo-
dificación del ADN de cualquier organismo, incluyendo humanos, lo 
cual podría tener un gran impacto en el tratamiento de enfermeda-
des. La tecnología funciona por intermedio de una enzima llamada 
Cas9 que utiliza una molécula guía de ARN para intervenir al ADN 
requerido, con la alteración de genes o la inserción de secuencias de-
seadas. De esta forma, se necesita únicamente el fragmento de ARN 
y unos pocos componentes para modificar ADN a precios tan bajos 
como 30 dólares (Ledford, 2015).

La tecnología fue publicada por primera vez en el journal Science 
en 2012, en un artículo de autoría de Jennifer Doudna y Emmanuelle 
Charpentier, de la Universidad de California y de la Universidad de 
Viena, respectivamente. Sin embargo, Zhang Feng,  investigador del 
Instituto Broad del MIT y la Universidad de Harvard, presentó una 
solicitud de patente reclamando su autoría sobre la  tecnología. 
Posterior a una larga disputa, en abril de 2015, la Universidad de 
California solicitó a la Oficina de Patentes y Marcas de las Estados 
Unidos tomar una decisión sobre la propiedad de diez patentes vin-
culadas a la tecnología CRISPR-Cas9 (ver Terry, 2015), para deter-
minar quién ejercería el control de su comercialización y explotación.

A pesar de la disputa legal sobre la patente, la tecnología CRISPR-
Cas9 ha cautivado el interés de grandes compañías y financistas que 
han visto en la modificación del ADN una gran oportunidad de nego-
cio. Desde su descubrimiento hasta 2015, CRISPR ha recaudado, por 
medio de varios consorcios e institutos, alrededor de 158 millones 
de dólares provenientes de farmacéuticas como GlaxoSmithKline e 
inversionistas como New Enterprise Associates (NEA), Abingworth 
y Versant Ventures (ver Ledford, 2015; Terry 2015). Adicionalmente, 
compañías como DuPont-Pioneer y Monsanto han licenciado la tec-
nología para desarrollar productos agrícolas transgénicos.
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La problemática legal, comercial y científica que rodea a la tecnolo-
gía CRISPR ejemplifica todas las características de la producción cien-
tífica del capitalismo cognitivo. Igualmente, la financiación de CRISPR 
por parte de grandes inversionistas visibiliza el conflicto de intereses 
que existe entre la innovación científica y la obtención de beneficios 
económicos. Mientras la modificación de ADN podría ser beneficiosa 
para la investigación médica, las compañías inversionistas buscarán 
recuperar y aumentar su capital lo más pronto posible mediante la co-
mercialización de la tecnología con fines industriales, agropecuarios, y 
entre otros, que podrían acarrear conflictos éticos y científicos.

5. Producción del conocimiento en América Latina

En esta sección analizaremos, en términos generales, la producción 
del conocimiento en América Latina desde los enfoques de la socio-
logía de la ciencia y la economía política. A la par, aportaremos con 
información e índices concernientes a la producción científica de 
América Latina, particularmente, de países como: México, Argentina, 
Cuba, Colombia y Ecuador. La finalidad es examinar la heterogenei-
dad de la producción científica e innovación en América Latina, pero, 
al mismo tiempo, evidenciar la homogeneidad en las necesidades vin-
culadas a la ciencia y la tecnología.

En primer lugar, es indispensable reconocer que la ciencia lati-
noamericana ha desempeñado un rol periférico en el contexto glo-
bal y, que a su vez, el rol asignado a la ciencia en América Latina ha 
sido también periférico. Si bien, la educación, la ciencia y la tecno-
logía fueron definidas como “medios” para el desarrollo en América 
Latina, desde los inicios de las vidas republicanas, han sido asumidas 
—simultáneamente— como inferiores, subordinadas, erróneas y falli-
das, con una cuasi obligación de imitar, emular y perseguir paradig-
mas educativos, científicos, y tecnológicos foráneos, particularmente 
europeos y norteamericanos.4

Justamente, la ‘autosubordinación’ científica de América Latina se 
ve ahondada por la exclusión histórica de la región por parte de las 

4 Basta analizar la narrativa, la tentativa y la filosofía eurocéntrica plasmada en “Facundo o ci-
vilización ybBarbarie en la pampas argentinas” de Domingo Faustino Sarmiento (1874) a finales 
del siglo xIx.
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hegemonías económicas y científicas, que ha provocado una profun-
da dependencia científica y tecnológica hasta la actualidad. Así, la 
ciencia latinoamericana se asume como incompleta e imperfecta (a 
consecuencia de supuestos factores epistémicos, históricos, políticos, 
económicos, y hasta culturales) que puede ser corregida y realizada, 
solo, por medio de la ciencia del ‘primer mundo’ que ha conseguido 
resultados impensables para nuestro contexto.

El discurso desarrollista vinculado a la ciencia y la tecnología se 
profundizó en la región, a mediados del siglo xx, de la mano de las 
políticas de industrialización por sustitución de importaciones (ISI), 
impulsadas por la Comisión Económica para América Latina y el 
Caribe (Cepal). Como señala Albornoz (2001) los Estados latinoa-
mericanos, mediante una activa intervención intentaron regular el 
mercado y dirigir la producción científica; es así que, en la década 
de 1950, en varios países se crearon instituciones para la promoción, 
planificación y ejecución de la ciencia y la tecnología. Sin embargo, 
las crisis posteriores, en particular, la llamada ‘década perdida’ frenó 
el naciente desarrollo científico. En la región nunca se buscó romper, 
verdaderamente, la dependencia tecnológica por parte de los gran-
des inversionistas, quienes apuntaron a una transferencia ‘mecánica’, 
es decir, sin acoplamiento, aprendizaje, articulación, ni mejoramien-
to alguno; simplemente, fue ‘un importar, para producir y sustituir’, 
en lugar de un ‘transferir, para aprender y mejorar’.

A criterio de Dagnino y Thomas (1999: 60) se presentaron dos 
obstáculos adicionales para la producción científica en América 
Latina: 1) la escasa demanda de producción científico-tecnológica 
local por parte del sector productivo, por dos causas: a) la baja inten-
sidad tecnológica de los procesos de producción de materias primas 
para exportación, y b) la disponibilidad, en los países desarrollados, 
de tecnología para la producción de los bienes socialmente deman-
dados por las clases de mayor poder adquisitivo; 2) se refiere a la 
naturaleza de la oferta: el conocimiento producido en la región no 
era adecuado al contexto socio-económico local, debido a la fragili-
dad, o incluso inexistencia de ‘tejidos de relaciones’ entre el Estado, 
la sociedad y la comunidad de investigación. Como se puede eviden-
ciar estas dos dificultades están estrechamente relacionadas con la 
dependencia y la transferencia mecánica del conocimiento.
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En la actualidad, Latinoamérica todavía no ha logrado despren-
derse de la dependencia científico-tecnológica, a pesar de que en los 
últimos años, apoyados por el boom de los commodities, la inversión en 
Investigación y desarrollo experimental (I+D) tuvo un incremento. En 
este punto, el enfoque de los modos de producción podría ayudar en 
el diagnóstico de la ciencia y la tecnología en nuestros países; aunque 
los ‘modos’ propuestos por Gibbons et al. (1994) y Nowotny et al. 
(2001) responden a contextos foráneos, pueden brindar elementos 
para analizar alternativas para nuestra producción científica. 

Como anotamos previamente, el Modo 1 está fundamentado en 
la universidad con un carácter jerárquico-académico, cuyas priorida-
des son los principios teóricos y la investigación básica. Por el otro 
lado, el Modo 2 es diverso organizacionalmente, y con una preferen-
cia por la investigación aplicada desde un enfoque transdisciplinario. 
Entonces, si buscamos delimitar la producción del conocimiento de 
la región dentro de un modo, podemos afirmar que este ejercicio pre-
senta una gran dificultad: la heterogeneidad de los países latinoame-
ricanos. Por esta razón, brindaremos algunos indicadores regionales 
para contar con herramientas que permitan realizar la mencionada 
caracterización. Nuestro análisis se enfoca en cinco países: Argentina, 
Colombia, Cuba, Ecuador y México.

Gráfico 1
Porcentaje PIB regional para ciencia y tecnología
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Fuente: Red de Indicadores de Ciencia y Tecnología Iberoamericana e Interamericana (RICYT, 2014).  
Elaboración: Autor.
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Primero, revisemos los porcentajes estimados del PIB invertidos en 
la región para las Actividades Científicas y Tecnológicas (ACT) y para 
I+D, desde el año 2000 al 2014.5 Se puede apreciar que el porcentaje 
de inversión ha variado en correlación con la situación económica 
regional; por ejemplo, al inicio de la década pasada la inversión tuvo 
los niveles más bajos debido a la crisis económica en varios países. 
De igual manera, el incremento sostenido desde el 2006 del 0,57% 
para I+D, hasta el 2010 al 0,76% del PIB, respondería al boom de 
los commodities a escala mundial, y su posterior variación podría ser 
consecuencia del actual estancamiento económico internacional. 
Estas cifras reflejan que la ciencia y la tecnología no responden a una 
política económica estable, sino al vaivén de la economía regional e 
internacional. Es decir, la I+D se la concibe, por la mayoría de paí-
ses latinoamericanos, como un gasto para las épocas de bonanza o 
como una inversión marginal, y no como una verdadera alternativa 
de desarrollo.

Gráfico 26

Gasto en I+D por sector de financiamiento
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Fuente: Ricyt (2014). Elaboración: Autor.

5 La información expuesta corresponde a la Red de Indicadores de Ciencia y Tecnología Ibe-
roamericana e Interamericana (Ricyt), cuyos datos más actualizados llegan al año 2014.

6 Los porcentajes correspondientes a ONG e inversión extranjera no se pueden apreciar debi-
do a su baja contribución (ver Ricyt, 2014).
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Gráfico 3
Gasto en I+D por sector de ejecución
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Fuente: Ricyt (2014). Elaboración: Autor.

Los gráficos 2 y 3 nos presentan los porcentajes estimados regio-
nales del gasto en I+D de acuerdo con los sectores de financiamiento 
y ejecución, respectivamente. Por ejemplo, en 2014, los Gobiernos 
latinoamericanos financiaron el 60,66 % (gráfico 2) de la I+D, mien-
tras que su ejecución alcanzó el 35,56% (gráfico 3). Esto quiere decir 
que la innovación en la región es mayoritariamente financiada por el 
Gobierno y sus instituciones, ya que las universidades y ONG en 2014 
juntas aportaron con tan solo el 4,24%, en tanto que la financiación 
extranjera llegó apenas al 0,77% (gráfico 2). También podemos infe-
rir que la producción científica en América Latina no se caracteriza 
por una diversidad organizacional, ya que instituciones gubernamen-
tales —sin contar empresas públicas— y universidades juntas, ejecuta-
ron el 65,28% del gasto en I+D en 2014 con porcentajes similares en 
los anteriores años (gráfico 3).
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Gráfico 4
Patentes solicitadas
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Fuente: Ricyt (2014). Elaboración: Autor.

Gráfico 5
Tasa de dependencia regional
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Los gráficos 4 y 5 nos muestran datos aproximados de la innova-
ción en Latinoamérica, ya que uno de los parámetros para medirla 
es el número de solicitudes de patentes presentadas en cada país. En 
el gráfico 4 se aprecia, en los últimos años, un ligero incremento en 
las patentes solicitadas por instituciones o investigadores residentes 
de la región: hemos pasado de 9684 solicitudes en 2010 a 11 072 en 
2014; sin embargo, las solicitudes por entes no residentes también 
han tenido incremento similar, de 48 637 en 2010 a 56 753 en 2014. 
En otras palabras, el conocimiento que se consume y —en algunos 
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casos— produce en la región es mayormente de origen extraregio-
nal, lo cual se refleja en la tasa de dependencia (gráfico 5), que es 
el cociente de las solicitudes de no residentes para las solicitudes de 
los residentes. Como se aprecia, nuestra tasa de dependencia no ha 
variado de manera considerable en los últimos años, manteniéndose 
en alrededor de 5 puntos desde 2010 hasta 2014.

En los siguientes gráficos exponemos información específica de 
5 países, con la finalidad de evidenciar la heterogeneidad regional. 
La selección de países responde a diversos criterios políticos, eco-
nómicos, geográficos y de producción científica; hemos escogido 
Argentina en representación del Mercosur y por su tradición de inves-
tigación e innovación que se ha visto afectada en las últimas décadas 
por crisis económicas y políticas.

Gráfico 67

Porcentaje PIB para I+D en 2014

0.59% 

0.25% 

0.42% 
0.47% 

0.54% 

Argentina Colombia Cuba Ecuador (2012) México 

Fuente: Ricyt (2014), e Instituto Ecuatoriano de Estadísticas y Censos (INEC, 2012). Elaboración: Autor. 

La selección de Cuba responde a una representación del Caribe, 
y al reconocimiento internacional de su I+D, especialmente, en te-
mas relacionados con la salud y al sector agropecuario. En el caso 
de México, ha sido seleccionado por su ubicación estratégica, y por 
la fuerte influencia científica de Estados Unidos. Por último, hemos 
elegido a Colombia y Ecuador por ser países vecinos de la región an-
dina y que se caracterizan por manejar modelos económico-políticos 
diferentes.

7 En el caso de Ecuador hemos utilizado la información más reciente que se encuentra dispo-
nible tanto en Ricyt como en el Instituto Ecuatoriano de Estadísticas y Censos (INEC).
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Gráfico 7
Gasto en I+D por sector de ejecución en 2014
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Gobierno Empresas (públicas y privadas) Educación superior ONG

Fuente: Ricyt (2014). Elaboración: Autor.

En el gráfico 6 podemos observar los porcentajes del PIB destina-
dos para I+D en el año 2014, a excepción de Ecuador, que presenta 
datos del 2012. Todos los países examinados están por debajo del 
promedio regional de 2014 establecido por Ricyt (2014) en un esti-
mado del 0,75% del PIB. Un punto interesante es el bajo presupuesto 
asignado, un 0,25%, por Colombia, un país guiado por políticas neo-
liberales, que es más que duplicado por México y Argentina. 

El gráfico 7 representa los sectores que ejecutan la innovación. Si 
bien la mayoría de los países se aproximan al promedio regional ana-
lizado en el gráfico 3, llama la atención Colombia cuyo conocimiento 
es, en su mayoría, producido por instituciones privadas y no guberna-
mentales, mientras que apenas un 3,76% de la investigación la realiza 
el Gobierno, a diferencia del de Argentina, que dirige alrededor del 
48% de la producción científica. De igual manera, sorprende la baja 
participación de las universidades en I+D en Ecuador, con el 14,19% 
del total, aunque cabe recalcar que en los últimos años se ha im-
plementado una transformación del sistema de educación superior. 
Por último, se debe indicar que no existen datos sobre los sectores 
productivos de I+D en Cuba, aunque se conoce que la iniciativa de la 
innovación recae ampliamente en los instituciones estatales.
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Gráfico 8
Patentes solicitadas en 2014
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Fuente: Ricyt (2014). Elaboración: Autor. 

Gráfico 9
Tasa de dependencia en 2014
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Fuente: Ricyt (2014). Elaboración: Autor. 

El gráfico 8 contiene la información desagregada de los cinco paí-
ses en relación con el número de solicitudes de patentes. México pre-
senta el mayor de número de solicitudes de patentes por residentes, 
con 1244, pero, igualmente, tiene el mayor número de solicitudes 
por no residentes con 14 891, y una tasa de dependencia de 11,97 
(gráfico 9). Esto podría explicarse como consecuencia del Tratado de 
Libre Comercio de América del Norte (Nafta en inglés) y la política 
invasiva de Estados Unidos. Por otro lado, Cuba es el país con menor 
número de solicitudes tanto de residentes con 24, como de no resi-
dentes con 126, debido, en parte, al bloqueo económico impuesto 
por EE. UU., que obliga a Cuba a tomar estrategias alternativas para 
la producción científica. Un caso que resalta es el ecuatoriano, con 
26 solicitudes de residentes frente a 657 de no residentes, que se 
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refleja en su tasa de dependencia (gráfico 9) de 25,27 puntos, una de 
las más altas de la región.8

Gráfico 10
Gasto en I+D por tipo de investigación en 2014
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Fuente: Ricyt (2014). Elaboración: Autor.

En el gráfico 10 podemos identificar los porcentajes de inversión 
por tipo de investigación, un análisis que no se puede realizar a escala 
regional por la falta de información. Siguiendo la tendencia mundial, 
la investigación básica ocupa, progresivamente, un menor porcentaje 
de la inversión en I+D; sin embargo, Argentina mantiene un 42,72% 
de su producción científica en investigación básica. Por otro lado, 
a la investigación aplicada se destina la mayor parte de los presu-
puestos, como en Ecuador, que recibe un 74,90% del total invertido. 
Cuba y México destacan, a diferencia de los demás, por sus altos 
presupuestos para desarrollo experimental, con 40% y 41,48%, res-
pectivamente, lo cual responde a una tradición industrial de varias 
décadas, especialmente, en el país norteamericano.

Ahora bien, posterior a este análisis de varios indicadores regio-
nales de ciencia y tecnología, revisemos la posibilidad de definir un 
modo de producción de conocimiento en América Latina. En rela-
ción con el Modo 1 —caracterizado por una investigación básica, y, 
netamente, universitaria— se puede afirmar que la educación superior 
tiene un rol protagónico en la innovación, puesto que ejecutó casi el 

8 Empero, en Ecuador se deberá analizar, en los próximos años, los resultados en I+D, de la 
Ley Orgánica de Educación Superior, y del recientemente aprobado Código Ingenios, que 
busca construir un sistema de ciencia, tecnología, innovación y saberes ancestrales.
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30% de la inversión para I+D en 2014 (gráfico 2), pero apenas aportó 
con un 3,30% del presupuesto regional del mismo año (Ricyt, 2014); 
de igual manera, la investigación básica mantiene gran relevancia en 
algunos países latinoamericanos como se visibilizó en el gráfico 10. 
En términos organizacionales, la universidad latinoamericana con-
serva en varios países una estructura rígida y jerárquica, propia del 
Modo 1, aislada de la problemática social y de las prioridades loca-
les, es decir, la universidad todavía se la considera como un espacio 
para ciertas minorías.9

Respecto al Modo 2 —definido por una diversidad organizacional 
y una progresiva mercantilización del conocimiento— es evidente que 
Latinoamérica ha tenido un proceso de diversificación de producto-
res del conocimiento en las últimas décadas como lo demuestran los 
gráficos 3 y 7. La producción del conocimiento, también, ha aumen-
tado en los últimos años como lo reflejan las solicitudes de patentes 
de residentes (gráficos 4 y 8), lo cual conlleva una mercantilización de 
dicho conocimiento debido a la participación importante del sector 
privado en la innovación (gráficos 2, 3 y 7). Sin embargo, la innova-
ción mercantilizada y consumida no es propia de la región, sino que 
es mayoritariamente extranjera.

Entonces, la producción científica en América Latina no coincide, 
completamente, ni con el Modo 1, ni con el Modo 2, pero, podría 
ubicarse en una transición entre los dos. Para Gibbons et al. (1994) 
y Nowotny et al. (2001) ambos modos coexisten de distintas mane-
ras en los diferentes países, con un punto en común, el crecimiento 
progresivo del Modo 2. La mayor dificultad para la delimitación de 
un modo de producción científica es la heterogeneidad de la región, 
aunque se puede establecer una homogeneidad en sus necesidades en 
ciencia y tecnología. La dependencia tecnológica es latente en todo el 
continente, que se expresa en el número de solicitudes de patentes y 
de publicaciones de la región que todavía son marginales en relación 
con la producción mundial. La producción tecnológica de la región 
es dependiente de la importación y transferencia “mecánica” de co-
nocimientos, lo cual impide una generación propia que obstaculiza 

9 Por ejemplo, para conocer el caso del Ecuador y el intento de transformación universitaria, 
ver Ramírez (2010).
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el avance productivo hacia el llamado Modo 2, lo cual, desde otro 
enfoque, podría resultar una oportunidad para desarrollar un modo 
alternativo, como lo revisaremos en la siguiente sección.

6. Economía del conocimiento:  
producción de conocimiento diversa

En esta sección intentamos establecer algunas sugerencias para la 
configuración de un modo de producción de conocimiento acorde 
al contexto latinoamericano y alternativo al capitalismo cognitivo. 
En un primer momento, examinaremos la principal razón para for-
mular un modo diferente de producción, que es la alta dependencia 
tecnológica y la escasa producción de la región. A continuación, de-
sarrollaremos nuestro planteamiento que apunta a una economía del 
conocimiento, que no asume al conocimiento como una mercancía 
sino como uno de los caminos al desarrollo social. Cualquier modo 
alternativo de innovación para América Latina debe sustentarse en 
una producción de conocimiento diversa, es decir, distinta a la cien-
cia y tecnología producida por las llamadas potencias mundiales. Por 
último, expondremos un ejemplo de la actual producción científica 
en América, como es el caso del doctor Patarroyo y la vacuna contra 
la malaria, que abre puertas para una innovación alternativa.

Como revisamos, anteriormente, el capitalismo cognitivo se ca-
racteriza por: ‘financiarización’ de la economía; predominancia y 
precarización del trabajo inmaterial; distribución inequitativa de la ri-
queza; industrialización de la ciencia y tecnología; alta competencia; 
y la mercantilización, apropiación y acumulación del conocimiento. 
Considerando los índices expuestos en la sección anterior, se podría 
afirmar que América Latina atraviesa, con diferencias en cada país, 
un capitalismo cognitivo incipiente, es decir, en una etapa media de 
desarrollo, particularmente, en términos de producción y generación 
de innovación. Las políticas de apoyo a la ciencia y la tecnología im-
plementadas en el continente, desde mediados del siglo pasado, han 
resultado insuficientes para generar un ambiente preciso para una 
producción científica distintiva del capitalismo cognitivo.

La configuración de un modo de producción científica es un 
proceso de mediano y largo plazo, como se puede evidenciar en el 
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desarrollo tecnológico de los países del Norte, producto de siglos de 
apropiación y acumulación de conocimientos. Justamente, uno de 
los principales impedimentos para el avance del capitalismo cogni-
tivo han sido los intereses de ‘corto plazo’ de los grandes capitales y 
de algunos Gobiernos, que vieron en la importación y la transferen-
cia ‘mecánica’ de conocimientos una opción más ‘sencilla’ y práctica 
para acumular capital y el conocimiento importado mismo. A pesar 
de la alta rentabilidad y la fácil apropiación de la producción cien-
tífica, en el contexto actual, las élites latinoamericanas, mayoritaria-
mente, descartaron la innovación como alternativa de desarrollo, ya 
que sus réditos económicos no son inmediatos y requieren de gran-
des inversiones de capital.

Este desarrollo pausado del capitalismo cognitivo ha impedido 
que América Latina avance al Modo 2; una producción científica 
sustentada en la dependencia tecnológica, la imitación y la impor-
tación, difícilmente, puede alcanzar la diversidad organizacional, o 
ser socialmente reflexiva y transdisciplinaria. Hemos identificado al 
Modo 2 como una estructura social propia del capitalismo cognitivo 
debido a la mercantilización del conocimiento y, precisamente, es 
esta característica la que nos permite formular un modo alternativo 
acorde al contexto latinoamericano.

En primer lugar, la construcción de cualquier modo alternativa de 
producción científica conlleva la reafirmación de la posibilidad de 
generar conocimientos desde y para América Latina, abandonando 
la creencia de que nuestras ciencias deben ser vistas, corregidas y me-
joradas desde el Norte. Adicionalmente, la defensa de nuestros co-
nocimientos de la apropiación de los grandes productores transna-
cionales es una consigna ineludible de la innovación poscapitalista. 
La propiedad intelectual y la acumulación de los conocimientos son 
asimiladas como el ‘fin de la historia’ para la innovación, más allá 
de ellas no existe más que tragedia, subdesarrollo y retroceso desde 
el discurso hegemónico. Precisamente, el carácter poscapitalista de 
una producción diversa radica en rechazar la acumulación privativa 
no solo como la opción más racional, sino como la única para la 
producción científica.
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El modo que sugerimos en el presente trabajo, el de la economía 
del conocimiento, apunta más allá del ‘fin de la historia’ y del discur-
so subdesarrollista. Uno de los errores principales en América Latina 
ha sido emular e imitar la producción de conocimientos foráneos, 
puesto que la dependencia y adopción tecnológica ha facilitado la 
acumulación de capital, pero no la generación de conocimientos, 
ni la construcción de soluciones a los problemas del continente. La 
economía del conocimiento se sustenta en una producción científi-
ca diversa que aproveche las potencialidades geográficas, naturales, 
biológicas, culturales y sociales de la región acorde con sus necesida-
des y prioridades. 

La producción de conocimiento diversa rebasa los paradigmas 
imitativos, para generar una innovación alternativa que incluya los 
diferentes conocimientos y saberes en su matriz cognitiva. Se busca 
una producción diferente que conciba soluciones a los problemas 
ocasionados por el capitalismo cognitivo, por medio de los secto-
res descartados por ser considerados no rentables o improductivos 
como: energías limpias y renovables, medicina ancestral y natural, 
agricultura y ganadería orgánicas, nanotecnología responsable, re-
mediación ambiental, educación y las humanidades, talento huma-
no, software libre, turismo comunitario, entre otros. Esto no quiere 
decir que, se deba abandonar las ciencias del mainstream, sino que 
deben ser guiadas por criterios como: interés social, complementa-
riedad, reciprocidad, pertinencia, pertenencia, diversidad, sostenibi-
lidad, colaboración, disponibilidad, accesibilidad, y transferibilidad, 
con la finalidad de evitar las inequidades derivadas del capitalismo 
cognitivo.

La economía del conocimiento, como señalan Fumagalli y 
Lucarelli (2010: 3), ha sido presentada como un elemento de la ‘ter-
cera vía’, como una forma más agradable del capitalismo, un nuevo 
igualitarismo económico sustentado en la explotación del potencial 
de todos. Sin embargo, la producción diversa pretende deconstruir la 
escasez, la rivalidad y la competencia creadas sobre el conocimien-
to, y que constituyen elementos necesarios para la producción capi-
talista (May and Sell, 2006: 19). El conocimiento, normalmente, es 
abundante y de libre circulación, pero por intermedio de restricciones 
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legales —como la propiedad intelectual— es limitado y restringido 
a las mayorías. La producción diversa asimila al conocimiento no 
como una mercancía escasa, sino como un bien común (ver Hess 
and Ostrom, 2007; Ostrom and Hess, 2007; Boyle, 2008; Ramírez, 
2014) que se expresa en su carácter social, en términos de composi-
ción, producción, difusión y mejoramiento. 

Un modo alternativo de producción científica debe asimilar al co-
nocimiento como un camino al desarrollo, no como una mercancía 
realizable en el mercado. De igual forma, cambiar la concepción mer-
cantilista del conocimiento implica trastocar la acumulación privati-
va del mismo por un acopio común y compartido que abra el acceso 
y la difusión para el desarrollo social. A continuación revisemos un 
ejemplo de esta producción científica diversa en América Latina.

7. Una producción diversa: el caso colombiano

Un caso que demuestra las contradicciones del capitalismo cognitivo 
y que, también, abre las puertas a una producción alternativa, inició 
en 1987 con el inmunólogo colombiano Manuel Patarroyo, quien 
publicó en Nature el hallazgo de la primera vacuna sintética desarro-
llada contra la malaria llamada ‘SPF66’ o ‘Vacuna Colombia contra 
la malaria”.10 La vacuna fue probada en monos con un 50% de efecti-
vidad, posteriormente, fue aplicada en voluntarios en África, América 
Latina y Asia, obteniendo diferentes resultados con una efectividad 
promedio del 30% (Holloway, 1996; Fernández, 2014).

En 1993, Patarroyo, en nombre de Colombia, donó la patente 
de la vacuna a la Organización Mundial de la Salud (OMS) para su 
producción y distribución a bajo costo. Inesperadamente, la OMS 
recibió presiones por parte de compañías farmacéuticas para detener 
la producción, puesto que la donación fue vista como una amena-
za para el mercado de las vacunas. La OMS ratificó el acuerdo con 
Patarroyo en 1995, sin embargo, la vacuna, finalmente, no fue pro-
ducida, argumentando una baja efectividad y resultados negativos. 
Lo que resulta sorpresivo es que una vacuna con mejores resultados 
no ha sido todavía desarrollada hasta la actualidad. 

10 La vacuna fue el resultado de la producción de péptidos sintéticos similar a los utilizados 
por la Plasmodium falciparum, una sepa de la malaria (Patarroyo et al., 1987).
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Como Patarroyo ha señalado en reiteradas ocasiones, si consi-
deramos que alrededor de 500 millones de personas son afectadas 
anualmente por la malaria, el 30% de ese número son 150 millones 
de personas que se hubiesen recuperado de la enfermedad cada año. 
(Holloway, 1996). Actualmente, Patarroyo está desarrollando una 
vacuna con mayores niveles de efectividad, pero en esta ocasión será 
un consorcio quien la produzca y distribuya como una donación di-
rectamente a las personas afectadas. La vacuna estará lista en dos 
años, luego de que la investigación fue cancelada por cinco años 
como consecuencia de problemas financieros con el Gobierno co-
lombiano y por una decisión de la Corte de Colombia sobre maltrato 
animal (Marrero, 2016).

Como podemos apreciar, la producción científica enfocada en las 
ganancias afecta a la innovación, a vidas humanas y al bienestar so-
cial. El capitalismo cognitivo, por medio de la propiedad intelectual, 
crea exclusión de los beneficios de las ciencias, así, la pobreza, insalu-
bridad, subdesarrollo y dependencia tecnológica son las caras del co-
nocimiento mercantilizado y sobrepatentado. La vacuna de Patarroyo 
es un claro ejemplo que la investigación científica puede ser diversa, 
sin buscar necesariamente la rentabilidad y competencia mercantil, 
al contrario, la producción de conocimientos puede ser considerada 
como un instrumento para la colaboración y el interés social.

8. Conclusiones

Como indicamos, previamente, el desarrollo aún incompleto del ca-
pitalismo cognitivo en América Latina posibilita la configuración de 
una producción de conocimiento diversa, guiada por principios epis-
temológicos, científicos, económicos, políticos y culturales propios 
del contexto latinoamericano. La innovación propia del capitalismo 
cognitivo se concentra en la generación de beneficios económicos 
mediante invenciones rentables, comercializables, y de aplicación 
tecnológica. La investigación científica, al servicio de los intereses del 
mercado, ha ignorado cualquier limitación ética, social o científica 
en su afán de crear y acumular capital, como lo demuestra el caso de 
la tecnología CRISPR. Es así que, la restricción del acceso a la infor-
mación y la apropiación de invenciones, conocimiento y formas de 
vida son características de la producción científica actual.
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La economía del conocimiento es, netamente, contraria al capi-
talismo cognitivo, orientada a aprovechar las potencialidades y ca-
pacidades de la región para avanzar a una producción diversa, que 
detenga la innovación imitativa e importada puesto que, por las pro-
pias inequidades y exclusiones hacia América Latina, se hace casi im-
posible alcanzar los desarrollos tecnológicos de los países del Norte. 
La alternativa que sugerimos es una producción de conocimientos 
alejada de la matriz epistémica-económica actual, y cercana al interés 
social y a la apertura de los conocimientos como el caso de Patarroyo 
y la vacuna contra la malaria.

Igualmente, la apertura de los conocimientos conlleva una aper-
tura de la producción científica, en América Latina el Estado y sus 
instituciones financian y participan mayoritariamente en la I+D, lo 
cual es positivo hasta cierto punto, sin embargo, una producción di-
versa relaciona a los distintos actores sociales con una participación 
conjunta del Estado, instituciones académicas y científicas, sector 
productivo, la economía popular y solidaria, los movimientos socia-
les, nacionalidades indígenas y la ciudadanía. La intención es incluir 
las prioridades y necesidades de todos los sectores sociales, lo cual 
puede no ocurrir si existe una participación mayoritaria o exclusiva 
del Estado en la producción de conocimientos.

Para concluir, el impulso de la innovación en América Latina re-
quiere de algunos elementos: a) redes científicas, tecnológicas, y de 
innovación, (Albornoz, 2001) b) voluntad política para incremen-
tar las inversiones en I+D, c) legislaciones e instituciones sólidas que 
apoyen la producción diversa, d) una política de I+D planificada y a 
largo plazo que reduzca al mínimo los riesgos e incertidumbres de 
una innovación alternativa11 y e) reafirmar la capacidad de América 
Latina para producir ciencias acordes a nuestros contextos.

11 Precisamente, la producción de conocimientos diversos puede ser una alternativa para la es-
peculación y la incertidumbre propias del capitalismo cognitivo
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Regímenes de crecimiento económico  
en América Latina 1950-2012

Germán Alarco Tosoni1

1. Introducción

EN LAS úLTIMAS décadas, la problemática de la distribución del ingre-
so ha recuperado un lugar prioritario en la agenda de investigación 
de América Latina. El énfasis se ubica por el lado de la distribución 
personal del ingreso, más que en la distribución factorial o funcional 
en la que la lista de estudios recientes es menor: Abeles, Amarante y 
Vega (2014), Alarco (2014b), Organización Internacional del Trabajo 
[OIT] (2012), Comisión Económica para América Latina [Cepal] y 
OIT (2012), Neira (2010), Lindenboim (2008), Frankema (2009), 
Bértola et al. (2008), Fitzgerald (2009), entre otros. Bajo esta pers-
pectiva hay limitaciones, como la relativa a que en la mayoría de las 
economías latinoamericanas los ingresos mixtos o de los indepen-
dientes se ubican dentro del excedente bruto de explotación, razón 
por la cual algunos estudios realizan los ajustes y estimaciones del 
caso. También hay problemas con la distribución personal debido 
a que las encuestas de hogares que les sirven de base subestiman en 
muchos países los ingresos de los estratos de mayores recursos y hay 
descalces en el momento en que estos resultados se extrapolan res-
pecto de la distribución factorial y las cuentas nacionales.

El objetivo de este artículo es revisar la evolución de la participa-
ción de los salarios para el período 1950-2012. En un trabajo previo 
se presentó la información sobre la masa salarial que ahora se am-
plía. Las principales interrogantes son: ¿en qué consiste la literatura 

1 Se reconoce el apoyo de César Castillo García y Kevin Gershy-Damet Vargas, asistentes del 
proyecto actual, y de Favio Leiva Cárdenas del proyecto anterior sobre el tema. Se agrade-
cen los comentarios de Patricia del Hierro Carrillo. Este documento es una versión resumi-
da de uno previo que se publicó en la Revista Internacional del Trabajo en 2016.
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que vincula los temas distributivos con los regímenes de crecimiento 
económico?, ¿cuál ha sido la evolución de la participación salarial 
en el producto respecto al crecimiento económico en el largo plazo?, 
¿cuál ha sido el régimen de crecimiento (por salarios o ganancias) de 
las diferentes economías de América Latina?

El documento tiene seis secciones, incluyendo la introducción y 
las conclusiones. En la primera sección se presenta la literatura que 
vincula la distribución del ingreso con los regímenes de crecimiento. 
En la segunda parte se describe el modelo para determinar el régimen 
de crecimiento económico y la metodología de procesamiento de la 
información estadística. En la tercera sección se muestran los resulta-
dos básicos de la evolución de la participación de la masa salarial en 
el PIB. En la última sección se aplica el modelo seleccionado para de-
terminar el régimen de crecimiento de crecimiento económico de las 
diferentes economías latinoamericanas para el período bajo análisis.

2. Distribución y regímenes de crecimiento económico

Bhaduri y Marglin (1990) proporcionaron el marco teórico inicial 
que sirvió de base para la evaluación de los regímenes de crecimien-
to. Su objetivo fue desarrollar un modelo para analizar la relación 
entre salarios y desempleo, evaluando las dos perspectivas básicas en 
relación con el salario real: como costo de producción (vertiente neo-
clásica) o como poder de compra de los trabajadores que estimula la 
demanda. Para tal efecto, reformularon la tradicional curva IS (equi-
librio ahorro-inversión), postulando variaciones exógenas del salario 
real. En una economía cerrada, un aumento del salario real es positi-
vo para el consumo, pero puede no serlo para la inversión. En el caso 
de un régimen basado en ganancias (exhilarationist versus el stagnatio-
nist), la caída de los salarios reales que reduce el consumo privado es 
compensada por el incremento de la inversión, invalidando las tesis 
del subconsumo. En el momento en que se analiza una economía 
abierta con alta dependencia al exterior, los bajos salarios pueden 
contribuir al crecimiento de la economía. Bhaduri (2007) profundizó 
el análisis, anotando que la variable producción y la participación de 
las ganancias en el PIB determinan conjuntamente la inversión y el 
ahorro, mientras que la diferencia entre inversión y ahorro conduce 
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a cambios en la producción y en la participación de las ganancias en 
el producto.

Stockhammer (2011) retoma la perspectiva regulacionista al par-
tir de la definición de un régimen económico que comprende el con-
junto de estructuras e instituciones económicas reales, incluidas las 
prestaciones de seguridad social, el sistema financiero vigente y el 
grado de apertura de la economía. Para este autor, la determina-
ción del régimen de crecimiento económico dominante (basado en 
salarios o ganancias) resulta de evaluar los efectos de los cambios 
de la participación salarial en la demanda y la oferta. En el caso de 
la demanda es probable que los gastos de consumo tengan una re-
lación directa con la participación salarial. Por lo general, los sala-
rios reales más altos conducirán a un nivel más elevado de gastos de 
consumo porque los asalariados tienen una propensión a consumir 
más alta que los perceptores de ganancias. En segundo lugar, existe 
la posibilidad de que la inversión reaccione de manera negativa ante 
un aumento en la participación salarial (por una disminución en la 
participación de las ganancias o de los márgenes de ganancia de las 
empresas). En tercer lugar, cabe la probabilidad de que las exporta-
ciones netas reaccionen de manera negativa ante los aumentos en la 
participación salarial porque, según una tasa de cambio específica, al 
disminuir la rentabilidad o hacer a las exportaciones menos compe-
titivas, aunque estos efectos dependerán del grado de apertura, tipo 
de productos que se exporten e importen.

Al respecto, no se puede conocer ante cual será el efecto neto, 
pero este dependerá de los resultados parciales. Si el efecto por el 
lado del consumo es mayor que los de las exportaciones netas y las 
inversiones, el resultado total es positivo y la economía se encuentra 
en un régimen de demanda basado en los salarios. Por el contra-
rio, si las inversiones y las exportaciones netas reaccionan con más 
fuerza, el efecto total de un aumento de la participación salarial en 
la demanda es negativo y el régimen de demanda estará basado en 
las ganancias. Con relación a la oferta, la cuestión clave es cómo 
afectan los cambios en la participación salarial o en los salarios rea-
les al crecimiento de la productividad (progreso tecnológico en una 
versión más amplia). La contribución puede ser positiva en el marco 
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de la teoría Kaldor-Veerdorn, indistinta o negativa en el caso de los 
economistas ortodoxos.

Los estudios empíricos sobre los regímenes de crecimiento son nu-
merosos. Stockhammer y Ederer (2008) señalaban que existían dos 
vertientes, aunque ahora son tres. En el primer grupo se trata de eva-
luar el tema a partir de estimar un modelo VAR estructural. La ventaja 
de esta aproximación es que se incorporan las interacciones entre las 
diferentes variables y su desventaja es que eso dificulta la identifica-
ción de los efectos de las variables individuales. El segundo grupo de 
estudios estima ecuaciones de consumo, inversión y exportaciones 
netas en términos de formas reducidas, sin considerar el estado del 
arte de la econometría, ignorando la problemática de las raíces uni-
tarias y por tanto no se tienden a aplicar modelos de corrección de 
errores. Los modelos estimados se tienden a constreñir a los modelos 
teóricos especificados. La tercera vertiente parte de la segunda pro-
fundizando en la econometría, ampliando las variables de control e 
incorporar otros temas como evaluar los impactos de la globaliza-
ción y la “financiarización”, entre otros.

En la primera vertiente Stockhammer y Onaran (2004) analizan 
la relación entre demanda efectiva, distribución del ingreso y desem-
pleo para EE. UU., Francia y Reino Unido, utilizando un modelo VAR 
estructural siguiendo la tradición de M. Kalecki y N. Kaldor. Las va-
riables dependientes de este modelo son la inversión, el grado de uti-
lización de la capacidad instalada, la participación de los beneficios 
en el PIB, el crecimiento de la productividad y la tasa de desempleo. 
De acuerdo con la metodología VAR, estas variables cuentan con va-
riables independientes a las otras variables desfasadas del sistema, 
mismas que permiten evaluar impactos y la interacción entre varia-
bles, en particular impulsos-respuestas ante cambios en las variables 
exógenas. Esta especificación permite evaluar las diversas hipótesis 
neoclásicas y poskeynesianas relativas a las variables bajo análisis. 

La narración keynesiana es confirmada en la medida que se en-
cuentra una débil evidencia de la hipótesis neoclásica del mercado 
de trabajo en la dirección de que la elevación del salario real aumen-
ta el desempleo. Asimismo, la sustitución de trabajo por capital en 
respuesta a salarios reales altos no es verificada empíricamente. El 
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crecimiento de la productividad cumple un rol importante. Las re-
comendaciones de política fueron escuetas por la especificación del 
modelo, pero para los autores queda claro en la lógica keynesiana 
que las políticas de reducción del salario real son inefectivas para 
reducir el nivel de desempleo.

El segundo grupo de modelos se focalizó en estimar los efectos de 
las variaciones en los salarios reales o las participaciones de los suel-
dos y salarios en el PIB sobre el consumo privado, la inversión privada 
y sobre las exportaciones netas. Dentro de los primeros estudios des-
taca el de Naastepad y Storm (2007), quienes evaluaron el régimen 
de demanda en las principales economías de la OCDE para el perío-
do 1960-2000. Al respecto, derivaron las regresiones de un modelo 
poskeynesiano teórico, concluyendo que Alemania, Francia, España, 
Italia, Países Bajos y Reino Unido tienen regímenes de crecimiento 
basado en salarios, mientras que los de EE. UU. y Japón son basados 
en ganancias. Para estos autores queda claro que la recomendación 
estándar de reducir salarios reales no es positiva para el crecimiento 
económico en seis de los ocho países analizados. Asimismo, aún en 
el caso de las economías dirigidas por las ganancias, la reducción del 
crecimiento económico se produce como resultado de la declinación 
del comercio internacional.

Stockhammer y Ederer (2008), con base a una metodología 
econométrica detallada para Austria, determinan que la deman-
da doméstica tiene un régimen de crecimiento basado en salarios. 
El cambio de la participación salarial sobre el consumo privado es 
más grande que el efecto sobre la inversión privada. Sin embargo, 
incluyendo el comercio internacional, el régimen es dirigido por las 
ganancias debido a que el comercio exterior es importante para esta 
economía pequeña abierta hacia el exterior. Asimismo, este último 
efecto se intensifica en el tiempo por la creciente división del trabajo 
y globalización. Sin embargo, debido a la mayor caída de los sala-
rios de los países competidores y la moderación austriaca, la reduc-
ción de la participación salarial no se convierte en un incremento de 
la competitividad. Posteriormente, Stockhammer, Onaran y Ederer 
(2009a) elaboraron un estudio sobre la distribución funcional del 
ingreso y la demanda agregada de las doce economías europeas. En 
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este se determinó que un incremento de la participación salarial tie-
ne efectos contradictorios en los diferentes componentes de la de-
manda agregada. Son positivos en el consumo privado, mientras que 
son negativos en la inversión, ya que esta depende positivamente de 
los beneficios. Asimismo, las exportaciones netas van a ser afectadas 
negativamente porque un incremento de la participación salarial co-
rresponde a un aumento del costo laboral unitario que genera una 
pérdida de competitividad. El resultado final en términos del régimen 
de crecimiento basado en salarios o en ganancias varía entre países 
por la agregación de estos tres efectos, y en particular por el peso de 
la apertura a la economía internacional.

Analizando el caso específico de Alemania, Stockhammer, Onaran 
y Ederer (2009b), con una metodología similar a la anterior, encuen-
tran que la declinación de la participación salarial sobre la demanda 
interna es típicamente contractiva, mientras que las exportaciones 
netas son expansivas en función del grado de apertura de la econo-
mía. De esta forma, la globalización puede cambiar el régimen de 
basado en salarios a otro basado en ganancias, por lo que se requiere 
de un análisis pormenorizado. Lo anterior, debido a que las importa-
ciones y exportaciones crecen más rápido que el PIB, que las elastici-
dades precios ante los aumentos de los salarios reales se incrementan 
en el tiempo, que una parte sustancial del comercio internacional se 
trata de bienes intermedios más que finales por lo que los efectos 
sobre las exportaciones deben ser ajustados y que la movilidad del 
capital se ha incrementado.

Onaran, Stockhammer y Grafl (2009, 2011) incorporan al debate 
y análisis empírico la problemática de la “financiarización” en una 
economía abierta, analizando el caso de EE. UU. Esta comprende 
teóricamente diversos fenómenos, incluyendo la desregulación del 
sistema financiero, la proliferación de nuevos instrumentos finan-
cieros, el incremento de la deuda de los hogares, el nuevo rol de la 
banca, la presencia de inversionistas institucionales globales, la for-
mación de burbujas en el mercado de activos, el gran crecimiento del 
sector financiero y la nueva orientación y valores de los accionistas 
de las empresas no financieras. En términos instrumentales, el fenó-
meno se incorporó en la función del consumo privado por medio 
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de la consideración de variables explicativas a las ganancias de los 
rentistas (intereses y dividendos), otras ganancias, el efecto riqueza 
de los activos financieros y del valor de las viviendas. De igual forma, 
en la función inversión se distinguen las diferentes modalidades de 
ganancias.

Los resultados principales del estudio son que en el consumo pri-
vado predomina el impulso de los salarios. Sin embargo, la inversión 
está guiada por las ganancias de los no rentistas, ya que la de los ren-
tistas contribuye negativamente a la misma. En el momento en que 
se introduce el comercio exterior domina marginalmente la influencia 
de los beneficios. Estos resultados son consistentes con los obtenidos 
en un estudio previo en el momento en que se hizo una estimación 
con base a un VAR estructural. La introducción de los efectos riqueza, 
especialmente del valor de las viviendas, tiene impactos significativos 
sobre el consumo privado. Con todos los efectos considerados, la 
economía estadounidense es ligeramente basada en salarios.

Onaran y Galanis (2012) realizaron una evaluación de las econo-
mías del G20, incluyendo a Argentina, Canadá, China, Corea del Sur, 
India, México, Turquía y Sudáfrica, obteniendo algunos resultados 
interesantes. El período de análisis para las economías desarrolladas 
es de 1960-2007, mientras que para las que están en vías de desa-
rrollo es entre 1970-2007. Asimismo, los datos de las economías en 
vías de desarrollo incorporan los ingresos mixtos de los trabajadores 
independientes a la participación de los sueldos y salarios. Se analiza 
también los efectos de una declinación general en los salarios reales. 
Entre los principales resultados destaca que Alemania, Francia, EE. 
UU., Italia, Reino Unido, Japón, Turquía y Corea del Sur tienen regí-
menes de crecimiento basados en salarios. Sin embargo, Argentina, 
Australia, Canadá, China, India, México y Sudáfrica tienen regímenes 
de crecimiento basados en ganancias, debido principalmente a la sen-
sibilidad de las exportaciones netas a la participación de las ganancias 
en el PIB, siendo China quien tiene el mayor valor. Por otra parte, una 
declinación general de la participación salarial en PIB conduce a una 
reducción general en el crecimiento económico, lo cual pone en eviden-
cia los límites de las estrategias basadas en la competencia de salarios 
en una economía internacional globalmente integrada.
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Lavoie y Stockhammer (2012) publicaron un trabajo sobre los 
conceptos, teorías y políticas asociados a una estrategia de creci-
miento liderado por los salarios. Para ambos autores la polarización 
en la distribución del ingreso y la caída de la participación de los 
sueldos y salarios en el PIB juegan un rol importante en la generación 
de un crecimiento desbalanceado y desigual. Estos fenómenos, par-
cialmente influenciados por los cambios tecnológicos y de la compo-
sición de la producción, se explican por los cambios en las políticas 
económicas, en las modificaciones del marco institucional y legal que 
han sido más favorables al capital en los últimos treinta años. De 
esta forma, el salario real o la participación de estos en el PIB no es 
puramente un fenómeno endógeno, sino que puede ser modificada o 
influenciada por apropiadas políticas gubernamentales, tales como 
reforzar el poder de negociación de los sindicatos, asegurar bajas 
tasa de interés real, o mediante mejoras en la distribución del ingreso 
por la modificación de las normas tributarias.

En la misma dirección, la Organización Internacional del Trabajo 
(OIT, 2011) retoma este enfoque desde una perspectiva orientada 
a proponer una política de crecimiento económico sostenible basa-
da en los salarios. Lavoie y Stockhammer (2013) han editado otro 
libro sobre el tema que retoma algunos de los artículos empíricos, 
con algunas modificaciones, antes analizados. Stockhammer (2011) 
propone combinar las políticas del mercado laboral con políticas 
sociales de distribución a favor de los trabajadores y la regulación 
del sector financiero. El incremento de la participación salarial y la 
reducción de la dispersión salarial deben englobar la fijación o el au-
mento de los salarios mínimos, el fortalecimiento de los sistemas de 
seguridad social, la mejora de las leyes sindicales y la extensión del 
alcance de los acuerdos de negociación colectiva que permitan que 
los salarios aumenten junto con la productividad sin acrecentar los 
niveles de endeudamiento. Asimismo, acompañados con una mayor 
participación del Estado y una reestructuración del sistema finan-
ciero, administrando los flujos internacionales de capital, una nueva 
orientación del sistema financiero más delimitada, la eliminación de 
innovaciones financieras desestabilizadoras y una mayor contribu-
ción fiscal del sector financiero (por ejemplo, un impuesto a las tran-
sacciones financieras).
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3. Modelo y estadística básica

El modelo básico estructural para evaluar el régimen de crecimiento 
corresponde a la corriente poskeynesiana y es una variante del de-
sarrollado por Naastepad y Storm (2007). Se pretende evaluar cuál 
sería el efecto de un cambio en el producto (X) ante un cambio en la 
participación de la masa salarial en el PIB. La ecuación (1) describe 
al PIB como la suma a precios constantes de la identidad tradicional 
por el lado del gasto: consumo privado (C), inversión privada (I), ex-
portaciones de bienes y servicios (E), consumo e inversión pública (G) 
e importaciones (M). La ecuación (2) define el costo laboral real por 
unidad de producto (V) o salario real como el cociente del salario no-
minal (W) entre los precios (P) o la participación de la masa salarial 
real en el PIB (w) entre la productividad del trabajo (y).

La ecuación (3) expresa la participación de los beneficios en el 
producto como la diferencia de 1 menos la participación de la masa 
salarial en el producto. En la ecuación (4) se detalla el consumo pri-
vado como la multiplicación de la propensión a consumir de los asa-
lariados ( ) por la participación de la masa salarial en el producto 
más la suma de la propensión a consumir de los propietarios ( ) por 
su participación en el producto por el PIB. En este modelo simplifi-
cado se asume en la ecuación (5) que las importaciones de bienes y 
servicios son una función lineal de la propensión a importar ( ) por 
el producto. La inversión privada se muestra en la ecuación (6) como 
una función directa de la participación de los beneficios en el produc-
to y del producto, siendo  y  elasticidades de la inversión respecto 
de la participación de las ganancias y del producto (acelerador de la 
inversión), ambas mayores de cero. Las exportaciones de la ecuación 
(7) son una función similar de la demanda mundial (Z) y dependen 
del costo salarial por unidad de producto con un parámetro que tra-
dicionalmente debe ser menor que cero.
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A partir de estas ecuaciones se debe evaluar el impacto de una 
modificación de la participación de la masa salarial en el producto. 
Al respecto, en la ecuación (8) se expresa la elasticidad del producto 
respecto de la participación de la masa salarial en el PIB (E

XV
) a partir 

de incorporar la ecuación (5) en (1), derivar el producto respecto de 
la participación de la masa salarial en el PIB, suponer que el gasto pú-
blico (corriente y de inversión pública) es insensible a las variaciones 
de la participación de la masa salarial y definir tanto la elasticidad 
del consumo privado respecto de la participación de la masa salarial 
en el PIB (E

CV
), la elasticidad de la inversión privada respecto de la 

participación de masa salarial en el PIB (E
IV
) y la elasticidad de las 

exportaciones de bienes y servicios respecto a la masa salarial en el 
producto (E

EV
).

(8)

En las ecuaciones (9), (10) y (11) se presentan las respectivas ECV,  
E

IV
, E

EV
 resultado de derivar las ecuaciones (4), (6) y (7) respecto al 

cambio en la participación de la masa salarial en el producto y de 
considerar la ecuación (3). La ecuación (12) muestra el resultado fi-
nal de la elasticidad del producto ante variaciones en la participación 
de la masa salarial considerando como base las ecuaciones (8) y las 
(9), (10) y (11). Esta forma reducida considera tanto el multiplicador 
del gasto en el que se encuentra la participación del consumo en el 
PIB, como la propensión a importar, el parámetro del acelerador de 
la inversión y la participación de la inversión privada en el PIB. En el 
numerador se ubican las respectivas elasticidades del consumo, in-
versión privada y las exportaciones respecto de la masa salarial y las 
participaciones de estas variables en el producto. Si el resultado final 
E

XV
 >0 predomina en el período bajo análisis el régimen de crecimien-

to basado en salarios, mientras si E
XV

 <0 correspondería al basado en 
las ganancias.



Regímenes de crecimiento económico... 131

(9)

(10)

(11)

(12)

Las dos variables básicas del estudio son la participación de los 
sueldos y salarios y del excedente bruto de explotación en el PIB de 
las diferentes economías de América Latina. Las otras son principal-
mente las macroeconómicas de las economías analizadas y el PIB 
global para la demanda mundial. Se consideró a 18 economías de la 
región, aunque finalmente se circunscribió a 16 por la carencia de in-
formación en períodos intermedios. Asimismo, se amplió el período 
de análisis hasta 2013, aunque luego tuvo que acotarse a 2012. En 
un trabajo previo Alarco (2014) trabajó con 15 economías latinoa-
mericanas desde 1950 hasta 2010 o 2011.

Las 16 economías analizadas corresponden a Argentina (1950-
2012), Bolivia (1960-2012), Brasil (1950-2012), Chile (1950-2012), 
Colombia (1950-2012), Costa Rica (1953-2012), Ecuador (1953-
2012), El Salvador (1960-2012), Honduras (1950-2012), México 
(1950-2012), Nicaragua (1960-2012), Panamá (1950-2012), 
Paraguay (1962-2012), Perú (1950-2012), Uruguay (1955-2012) y 
la República Bolivariana de Venezuela o Venezuela (1957-2012). No 
se contempla a Guatemala y República Dominicana porque la infor-
mación es muy fragmentada. 

4. Resultados básicos, patrón general y particularidades

En el cuadro 1 se muestran los principales resultados de la participa-
ción de la masa salarial sobre el PIB de las 16 economías analizadas y 
América Latina en su conjunto. Las economías con mayor participa-
ción de la masa salarial son: Panamá, Costa Rica, Honduras, Brasil y 
Argentina. Los de menor participación corresponden a: Ecuador, El 
Salvador, Paraguay, Bolivia y Perú. En un nivel intermedio se ubican 
Chile, Colombia, México, Nicaragua, Uruguay y Venezuela. Al mismo 
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tiempo, los de mayor coeficiente de variabilidad son Nicaragua, 
Paraguay, El Salvador, Bolivia y Venezuela. Los de menor variabilidad 
son Brasil, Honduras, Colombia, México y Argentina. A nivel interme-
dio se posicionan Chile, Ecuador, Panamá, Perú y Uruguay.

Con el indicador de promedio móvil que evalúa lo ocurrido entre 
el promedio de las diez últimas observaciones y el promedio de las 
diez primeras se pretende determinar si hay una tendencia creciente 
en la serie (en el momento en que el resultado es mayor que uno), 
decreciente (en el momento en que es menor que uno) y constante 
(alrededor de uno).2 Al respecto, El Salvador, Honduras y Ecuador 
tienen una tendencia claramente creciente, mientras que Chile y 
Costa Rica muestran una tendencia ligeramente positiva. Con ten-
dencia notoriamente decreciente destacan Panamá, Perú, Nicaragua, 
Venezuela y Bolivia. Brasil, Argentina, México, Paraguay y Uruguay 
tienen tendencia decreciente pero menos pronunciada. La última 
columna incorpora el número de ciclos completos observados entre 
1950-2012.

En el gráfico 1 se muestra las serie relativas a la participación de 
los sueldos y salarios (masa salarial) y del excedente de explotación, 
ambas entre el PIB, entre 1950-2012, de América Latina pondera-
da con el PIB en dólares constantes de 2005. Para ambas series se 
muestra la información original y la corregida utilizando el filtro de 
Hodrick-Prescott para obtener la tendencia no lineal de ambas series. 

En el caso de la masa salarial, la mayor participación histórica se 
logra en la década de 1960, en particular en 1967, con la serie origi-
nal y entre 1966 y 1967 con la serie corregida. De ahí se observa una 
tendencia ligeramente decreciente con sus valores más reducidos en 
1985, 1996 y entre 2004-2006 en las series originales y corregidas. A 
partir del segundo quinquenio del siglo xxI se muestra una ligera ten-
dencia creciente aproximándose a los niveles de la década de 1970.

2 La fórmula corresponde a  
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En el caso del excedente de explotación, el mayor valor se presenta 
en 1951 para mostrar una tendencia decreciente con un valor mínimo 
en la serie original en 1967 y de 1969 con los datos corregidos. De ahí 
se observa una tendencia ascendente hasta 2006. Luego de esa fecha 
en adelante se produce una ligera tendencia decreciente como resulta-
do de la mayor participación de la masa salarial en el PIB. 

Gráfico 1
Masa salarial y excedente de explotación en el PIB  

de América Latina 1950-2012 (%)
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Fuente: Banco Mundial, Cepal, OIT y diversas locales (s/f). Elaboración: Autor.

En el gráfico 2 se muestra la trayectoria por quinquenios de la 
masa salarial sobre el PIB y el crecimiento económico de América 
Latina para el período 1950-2012. Estos resultados se obtienen a 
partir de la información promedio de la región corregida por Hodrick-
Prescott y la media geométrica del crecimiento del PIB. Es útil para 
evaluar si la región transita de una situación menos a más ideal en el 
momento en que la participación de la masa salarial se incrementa a 
la par de que el crecimiento económico es más alto; de una situación 
mejor a otra peor en el momento en que ambas variables tienen me-
nores valores o en el momento en que hay un trade-off si hay menor 
crecimiento económico mientras se eleva la participación de la masa 
salarial en el PIB. Por otra parte, esta relación también sirve para 
determinar gráficamente los períodos en que la economía latinoame-
ricana es dirigida por los salarios en el momento en que la relación es 
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directa o positiva y si es dirigida por las ganancias en el momento en 
que esta relación es negativa.

En primer lugar del gráfico 2 se deduce que en general el período 
1950-1979 fue superior al 1980-2012, ya que la combinación de la 
participación salarial y crecimiento del PIB fue más alta en el pri-
mer tramo respecto del segundo. También se distinguen otros sub-
períodos en los que ambas variables han mejorado en el tiempo tales 
como 1990-1994 y 2005-2012. Los períodos más significativos en los 
que se observa el trade-off entre participación salarial y crecimiento 
económico han sido muy limitados en el tiempo especialmente en 
la década de 1980, el segundo quinquenio de la década de 1950 y 
el primero de la década de 1960. Por otra parte, queda en evidencia 
que durante la mayor parte del tiempo ha predominado un régimen 
de crecimiento económico basado en sueldos y salarios tanto en mo-
mentos de auge entre el segundo quinquenio de la década de 1950 
y el primero de la década de 1960 y entre 2005-2012 como cuando 
el crecimiento económico fue menor durante la década de 1970 y el 
primer quinquenio de la década de 1980, entre la década de 1990 y el 
primer quinquenio de la década del 2000. En estos últimos se creció 
por los otros componentes de la demanda (interna y externa) a pesar 
de que se reducía la participación de la masa salarial en el PIB.

5. Períodos de crecimiento por salarios o ganancias

En esta sección se aplica el modelo descrito en la segunda sección del 
documento. Se evalúa la naturaleza de los regímenes de crecimiento 
de las diferentes economías latinoamericanas, aprovechando toda la 
información disponible entre 1950-2012. Este análisis corresponde 
a una aproximación general, sin ahondar en las particularidades de 
cada economía, ni se subdivide en períodos específicos. Lo anterior, 
a pesar de que de acuerdo con los resultados del gráfico 3 se pueden 
identificar subperíodos en que el régimen de crecimiento basado en 
salarios pasa hacia otro basado en ganancias o viceversa.
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Gráfico 2
Trayectoria masa salarial y crecimiento económico en América Latina 

por quinquenios 1950-2012
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Fuente: Banco Mundial, Cepal, OIT y diversas locales (s/f). Elaboración: Autor.

El procedimiento consta de tres etapas. En la primera etapa se 
estiman las funciones de consumo privado, inversión privada y ex-
portaciones de bienes y servicios para las diferentes economías, con-
siderando las variables señaladas en las ecuaciones (4), (6) y (7). La 
segunda etapa consiste en calcular la elasticidad del consumo pri-
vado respecto de la participación de la masa salarial en el PIB (E

CV
), 

la elasticidad de la inversión privada respecto de la participación de 
masa salarial en el PIB (E

IV
) y la elasticidad de las exportaciones de 

bienes y servicios respecto a la masa salarial en el producto (E
EV

) de 
acuerdo con las fórmulas descritas en las ecuaciones (9), (10) y (11). 
Por último, estos resultados se reemplazan en la ecuación (12) rela-
tiva a la elasticidad del producto respecto de la participación de la 
masa salarial en el PIB (E

XV
) para evaluar si E

XV
 >0, comparación en 

la que tendríamos un régimen de crecimiento económico basado en 
salarios o si E

XV
 <0 correspondería al basado en las ganancias.

En el cuadro 2 se muestran los resultados de las funciones de con-
sumo privado real en el que los parámetros principales son las pro-
pensiones a consumir de los asalariados y de los perceptores de los 
beneficios asociadas a las respectivas participaciones de la masa sa-
larial y del excedente bruto de explotación en el PIB tanto en el mismo 
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período, como desfasadas uno o dos períodos.3 Al respecto, estos 
parámetros tienen el signo correcto, valores aceptables que reflejan 
que la propensión a consumir de los asalariados es superior a la de 
los perceptores de ganancias y en todos los casos son significativa-
mente diferentes de cero. En algunos países con mayor tradición in-
flacionaria o que tuvieron episodios importantes de esta en el perío-
do bajo análisis la propensión a consumir puede ser mayor a uno.4 En 
todas las regresiones se incorporaron vectores AR (1) y en dos casos 
AR (2) para corregir problemas de autocorrelación de los errores. La 
bondad de ajuste de las regresiones es aceptable a pesar de que no se 
analiza pormenorizadamente cada economía. Solo en algunos casos 
especiales se utilizaron variables dummy para fenómenos asociados 
a la terminación de la guerra interna de El Salvador, convulsiones 
internas, hiperinflación, entre otras que se detallan como notas en el 
cuadro respectivo.

Los resultados de la función de la inversión privada real se mues-
tran en el cuadro 3. Las variables más importantes de esta corres-
ponden a la vinculación entre la inversión privada y la participación 
de las ganancias en el PIB, así como la vinculación de la inversión 
privada respecto del PIB (acelerador de la inversión privada) tanto en 
el mismo período, como desfasadas uno o dos años. En general, se 
buscó que ambos parámetros fueran positivos, aunque en los casos 
de Ecuador, México y Venezuela se obtuvo una relación negativa en-
tre la participación de las ganancias y el PIB. Siempre el acelerador de 
la inversión privada fue positivo. Al igual que en la función consumo 
se incorporaron en algunos casos vectores AR (1), AR (2) y MA (1). 
Por otra parte, es interesante anotar que la bondad de ajuste de estas 
regresiones fue superior a la obtenida en las funciones de consumo 
privado.

El cuadro 4 presenta los resultados de las regresiones para las ex-
portaciones reales en las que destacan las relaciones positivas en-
tre las exportaciones y la demanda mundial, y las inversas entre las 

3 En primer lugar se busca que la relación se dé en el mismo período de tiempo y luego, por 
razones econométricas, se prueban los desfases.

4 En el caso de Brasil una variable importante omitida para explicar los niveles de consumo 
privado son los niveles de crédito a los hogares del sistema financiero.
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exportaciones y la participación de la masa salarial en el PIB tanto 
en el mismo período, como las desfasadas un período de tiempo. 
Asimismo, se incorporaron vectores AR (1), en algunos casos AR (2) 
y variables dummy para períodos excepcionales. La bondad de ajuste 
de las regresiones seleccionadas fue elevada. Los parámetros en su 
conjunto fueron significativamente diferentes de cero, aunque no se 
pudo lograr que todos los parámetros de la participación salarial res-
pecto de las exportaciones fueran significativos. En estos casos los sa-
larios reales no afectan de manera contundente a las exportaciones.

El cuadro 5 muestra los resultados de reemplazar los parámetros 
de la regresiones de los cuadros 3, 4 y 5 en la ecuación (12) que 
corresponde a la forma reducida de la elasticidad del producto ante 
los cambios en la participación de la masa salarial en el PIB. Se dis-
tinguen los componentes del consumo privado, la inversión privada, 
las exportaciones que incluyen en cada caso el multiplicador de gasto 
y el efecto total que es la suma de estos tres componentes. También 
se anota si el régimen de crecimiento es basado en salarios o en ga-
nancias. En este cuadro solo se consideran los parámetros que son 
significativamente diferentes de cero y no se diferencia si el parámetro 
mantiene una relación con la variable en el mismo período o está 
desfasada uno o dos años.

En todos los casos el aumento de la participación salarial en el PBI 
conduce al crecimiento del consumo privado, destacando los mayo-
res efectos en aquellas economías en las que la participación salarial 
es más elevada como Brasil y Costa Rica. Hay algunos casos en que la 
elevación de la participación salarial en el PIB genera efectos positivos 
sobre la inversión privada como en Ecuador y México, aunque en el 
resto de economías esta relación es negativa. Por el lado de las expor-
taciones predominan los efectos nulos ya que muchos de los pará-
metros no son significativamente diferentes de cero, aunque también 
hay algunos valores negativos. El efecto total en la mayoría de los paí-
ses es positivo. Un incremento de la participación de la masa salarial 
eleva la demanda y el PIB. Esto ocurre en el caso de Argentina (aun-
que con un valor pequeño), Brasil, Colombia, Costa Rica, Ecuador, 
El Salvador, México, Paraguay, Perú, Uruguay y Venezuela, donde el 
régimen de crecimiento económico estuvo basado en salarios. 
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Cuadro 2
Funciones de consumo privado (C/X)

País C W π W-1 π-1 W-2

Argentina 0.8180 
(15.0395)*

0.6340 
(14.5569)*

Bolivia 0.7779 
(10.4348)*

Brasil 1.0709 
(11.5382)*

0.2928 
(3.3980)*

Chile 0.9075 
(8.7365)*

0.5947 
(6.4306)*

Colombia (a) 0.9744 
(9.3895)*

0.6376 
(8.5808)*

Costa Rica 1.0038 
(8.7493)*

0.5846 
(4.9186)*

Ecuador (b) 0.5680 
(13.6096)*

0.1525 
(2.7666)*

0.1211 
(2.0652)*

El Salvador (c) 0.9948 
(6.0225)*

0.6759 
(8.0443)*

Honduras 0.9602 
(11.3920)*

0.7998 
(8.7672)*

México 0.7794 
 (5.2333)*

0.5853 
(6.4990)*

Nicaragua (d) 0.9306 
 (8.9719)*

0.8485 
(8.9269)*

Panamá 0.5769 
(5.9267)*

0.5246 
 (5.7230)*

Paraguay (e) 1.3216 
(10.3747)*

0.6162 
(7.1724)*

Perú 0.9674
(7.9334)*

0.7027
(9.4545)*

Uruguay 1.0382 
(11.4823)*

0.7120 
 (8.4409)*

Venezuela 0.5621 
 (3.0384)*

0.5499 
(3.7566)*

Continúa en página siguiente.
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País π-2 AR(1) AR(2) R² F DW
Período C/Y, 

W/Y, π/Y

Argentina 0.5942 
(5.3900)*

0.6027 43.9947 1.9994 1950-2012

Bolivia 0.7582 
(15.1196)*

1.1657 
(9.0753)*

 -0.3543 
(-2.8508)*

0.8056 62.1633 2.2491 1960-2012

Brasil 0.8168 
(10.8143)*

0.4153 20.9507 1.8390 1950-2012

Chile 0.8019 
(11.1782)*

0.5979 43.8557 2.3664 1950-2012

Colombia (a) 0.7715 
(27.5739)*

0.8132 82.7016 1.7378 1950-2012

Costa Rica 0.8878 
(13.5940)*

0.7349 76.2254 2.1518 1953-2012

Ecuador (b) 0.4898 
(4.0438)*

0.4311 10.0396 1.9768 1953-2012

El Salvador (c) 0.5142 
(3.8059)*

0.4659 13.6651 1.9236 1960-2012

Honduras 0.7214 
(7.5188)*

0.4539 24.1059 2.1016 1950-2012

México 0.9465 
(21.7734)*

0.8592 177.0332 2.0652 1950-2012

Nicaragua (d) 0.8960 
(13.9704)*

0.7879 58.2031 1.8404 1960-2012

Panamá 0.9225 
(18.6119)*

0.8419 157.0931 2.2382 1950-2012

Paraguay (e) 0.7449 45.7549 1.4660 1962-2012
Perú 0.9239 

(15.6898)*
0.7336 52.3160 1.9593 1950-2012

Uruguay 0.6290 
(5.8648)*

0.5332 30.8464 2.3249 1955-2012

Venezuela 0.9799 
47.3028)*

0.9768 1,071.8406 1.1046 1957-2012

Notas: * Diferente de cero a un nivel de significancia del 5%. (a) Se incluye como variable un componente 
MA(1) cuyo coeficiente estimado es de 0.999222 (t-stat = 27.5739). (b) Se incluyen como variable una 
dummy que toma el valor de 1 en el período 1980-1991 y de 0 en otros períodos, cuyo coeficiente estimado 
es de 0.023711 (t-stat = 2.4134). (c) Se incluyen como variables una dummy que toma el valor de 1 en 
el período 1992-2012 (etapa posterior a la guerra interna en dicho país) y de 0 en el resto de períodos, 
cuyo coeficiente estimado es de 0.159748 (t-stat = 4.7096). (d) Se incluyen como variables una dummy 
que toma el valor de 1 en el período 1988 (año en que la inflación obtuvo valores en el rango de 2,000% y 
36,000%) y de 0 en el resto de períodos, cuyo coeficiente estimado es de 0.144767 (t-stat = 5.0833). (e) Se 
incluyen como variables a la tendencia, cuyo coeficiente estimado es de -0.004362 (t-stat = -6.7098) y un 
componente MA(1) con un coeficiente estimado de 0.963558 (t-stat = 5.2712).
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Cuadro 3
Funciones de inversión privada (Ln Iprivada)  

(ojo, el primer cuadro es el 2 y el segundo es el 3)

País C Ln π Ln X Ln π-1 Ln X-1 Ln π-2

Argentina (a) -284.1415 
(-0.0110)

0.2594 
(1.8439)

2.6543 
(12.9549)*

Bolivia (b) 2.0492 
(3.9612)*

Brasil (c) -1.2061 
(-3.4227)*

0.4844 
(3.0578)*

0.9880 
(34.4622)*

Chile -8.6123 
(-6.5757)*

0.9424 
(2.7715)*

1.6648 
(13.8045)*

Colombia 1.1114 
(2.7885)*

0.8914 
(39.4051)*

Costa Rica (d) 1.2313 
(3.9972)*

Ecuador (e) -3.1778 
(-7.4059)*

-0.7705 
(-3.1269)*

1.0902 
(27.7449)*

El Salvador (f) -9.0079 
(-8.1482)*

1.7333 
(14.4276)*

0.3795 
(2.3587)*

Honduras -3.1733 
(-3.5191)*

0.8279 
(2.1929)*

1.2432 
(11.9685)*

México (g) -7.8097 
(-7.8808)*

-0.8012 
(-2.6577)*

1.4134 
(18.8727)*

Nicaragua -16.5806 
(-5.5666)*

2.7304 
 (7.8782)*

0.4136 
(2.0752)*

Panamá 0.6066 
(3.0067)*

0.8360 
(30.5322)*

Paraguay (h) 0.7258 
(2.6455)*

0.8239 
(43.0151)*

Perú (i) -11.3722 
(-2.7186)*

0.4684 
 (0.9526)

1.8987 
(5.0991)*

Uruguay (j) -2.3373 
(-1.3230)

0.6992 
(2.2385)*

Venezuela (k) -28.0990 
(-4.5435)*

-1.0846 
(-3.1477)*

3.0722 
 (6.1481)*

Continúa en página siguiente.
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País Ln X-2 AR(1) AR(2) R2 F DW
Período 

Ipriv, π/Y, 
PIB

Argentina (a) 0.9998 
(68.0580)*

0.9792 672.1331 1.8467 1950-2012

Bolivia (b) 0.8494 
(17.8190)*

0.7871 
(7.8818)*

0.8950 100.1484 1.7533 1960-2012

Brasil (c) 0.9846 1,261.2156 1.4198 1950-2012

Chile 0.6593 
(6.9003)*

0.9630 502.5263 2.3153 1950-2012

Colombia 1.1779 
(9.6703)*

-0.4125 
(-3.2041)*

0.9741 713.8550 2.0621 1950-2012

Costa Rica (d) 0.9190 
(27.4359)*

0.9668 474.9391 1.5698 1960-2012

Ecuador (e) 0.9698 598.8011 1.5829 1953-2012

El Salvador (f) 0.9393 247.5827 1.5051 1960-2012

Honduras 0.7575 
(8.2122)*

0.9761 790.7112 1.5844 1950-2012

México (g) 0.7789 
(9.4300)*

0.9936 2,164.3103 1.7957 1950-2012

Nicaragua 0.7170 
(8.6902)*

0.7742 52.5794 1.3423 1960-2012

Panamá 0.8043 
(9.5829)*

0.9583 677.3916 1.4032 1950-2012

Paraguay (h) 0.9538 485.3893 0.8749 1962-2012

Perú (i) 0.9250 
(25.0012)*

0.9606 341.2218 1.7055 1950-2012

Uruguay (j) 1.1053 
(5.6919)*

0.9000 114.8010 1.8185 1955-2012

Venezuela (k) 0.9432 
(31.1838)*

0.8767 88.9092 1.5499 1957-2012

Continúa en página siguiente.
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Notas:
* Diferente de cero a un nivel de significancia del 5%.
(a)  Se incluye como variable una dummy que toma el valor de 1 en los años 1979 y 2002 (años 

de crisis económicas en Argentina) y de 0 en otros períodos, cuyo coeficiente estimado es de 
-0.1974 (t-stat = -0.0110).

(b)  Se incluyen como variables un componente MA(2) cuyo coeficiente estimado es de 0.6332 
(t-stat=5.0108) y una dummy que toma el valor de 1 en el año 1982 y de 0 en otros períodos 
(crisis de la deuda en Bolivia), cuyo coeficiente estimado es de -0.6935 (t-stat = -4.4329).

(c)  Se incluye como variable un componente MA(1) cuyo coeficientes estimado es de 0.7506  
(t-stat = 8.2078).

(d)  Se incluyen como variables dos componentes MA(1) cuyo coeficiente estimado es de 0.9161 
(t-stat = 7.3161) y MA(2) cuyo coeficiente es de 0.4898 (t-stat = 3.9214).

(e)  Se incluye como variable un componente MA(1) cuyo coeficiente estimado es de 0.5337  
(t-stat = 4.7938).

(f)  Se incluye como variable un componente MA(1) cuyo coeficiente estimado es de 0.8292  
(t-stat = 10.9401).

(g)  Se incluye como variable una dummy que toma el valor de 1 en los años 1983, 1995 y 
2009 (correspondientes a la crisis de la deuda, la crisis del tequila y la crisis financiera 
estadounidense) y de 0 en el resto de períodos, cuyo coeficiente estimado es de -0.1963  
(t-stat = -4.7624).

(h)  Se incluye como variable un componente MA(1) cuyo coeficiente estimado es de 0.9748  
(t-stat = 80.0568).

(i)  Se incluye como variable una dummy que toma el valor de 1 en los años 1983, 1989 y 2009 
(correspondientes a los dos años críticos del gobierno de Alan García y a la crisis financiera 
estadounidense) y de 0 en el resto de períodos, cuyo coeficiente estimado es de -0.3033  
(t-stat = -4.4239).

(j)  Se incluyen como variables un componente MA(1) cuyo coeficiente estimado es de 1.2487 
(t-stat = 56.6811) y un componente MA(2) cuyo coeficiente es 0.9523 (t-stat = 55.9238).

(k)  Se incluye como variable una dummy que toma el valor de 1 en el año 1983 (correspondiente 
al aumento de inflación y a la reducción de las exportaciones petroleras) y de 0 en el resto de 
períodos, cuyo coeficiente estimado es de -0.7950 (t-stat = -5.6274).

Fuente: Banco Mundial, Cepal, OIT y diversas fuentes locales (s/f). Elaboración: Autor. 
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Cuadro 4
Funciones de exportación seleccionadas (Ln Exportaciones)

País C Ln Z Ln W Ln Z-1 Ln W-1

Argentina -39.0249 
(-8.2901)*

-0.2913 
(-2.0114)*

1.5679 
(10.3277)*

Bolivia -67.4564 
(-2.3686)*

2.3755 
(2.6982)*

-0.1605 
(-1.1520)

Brasil -59.7353 
(-10.2920)*

2.2614 
(12.1786)*

-0.1964 
(-0.5208)

Chile (a) -63.4145 
(-9.1133)*

2.3391 
(10.5399)*

-0.3518 
(-2.0632)*

Colombia -41.7652 
(-5.5303)*

1.6455 
(6.7575)*

-0.0651 
(-0.3149)

Costa Rica -64.6697 
(-16.8997)*

2.3333 
(19.0255)*

-0.3904 
(-1.3653)

Ecuador -48.7018 
(-11.6110)*

1.8348 
(13.4476)*

-0.1616 
(-1.3551)

El Salvador -52.2898 
(-1.8285)

1.9177 
(2.1237)*

-0.0850 
(-0.4879)

Honduras -26.1697 
(-8.7270)*

1.1016 
(11.6123)*

-0.1395 
(-0.4811)

México -66.7970 
(-8.8270)*

-0.6106 
(-2.0729)*

2.4864 
(10.0750)*

Nicaragua (b) -72.9026 
(-1.9180)

2.5448 
(2.1334)*

-0.0389 
(-0.3890)

Panamá -32.6409 
(-6.5445)*

1.3408 
(8.0986)*

-0.0759 
(-0.2937)

Paraguay -58.5927 
(-7.7817)*

2.1229 
(8.6666)*

-0.3085 
(-0.7296)

Perú (c) 0.3511 
 (2.5644)*

-0.4296 
(-2.4535)*

Uruguay -40.2702 
(-8.1529)*

-0.0505 
(-0.2161)

1.5496 
(9.7274)*

Venezuela 0.3472 
(19.4728)*

-0.3047 
(-0.6855)

Continúa en página siguiente.
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País AR(1) AR(2) R2 F DW
Período 

Ipriv, π/Y, 
PIB

Argentina 0.8215 
(11.2820)*

0.9863 1,372.5336 2.1108 1950-2012

Bolivia 0.9686 
(48.7722)*

0.9803 780.2420 1.7925 1960-2012

Brasil 0.8637 
(19.7661)*

0.9953 4,100.2774 2.3707 1950-2012

Chile (a) 0.9101 
(33.9792)*

0.9976 5,740.2129 1.8313 1950-2012

Colombia 0.9099 
(20.1390)*

0.9941 3,210.6447 2.1314 1950-2012

Costa Rica 0.8224 
(13.4393)*

0.9966 5,339.1574 1.5985 1960-2012

Ecuador 1.2594 
(10.8369)*

-0.4727 
(-4.1161)*

0.9885 1,140.6296 1.9032 1953-2012

El Salvador 0.9424 
(23.1173)*

0.9628 397.0193 1.8210 1960-2012

Honduras 0.7907 
(9.8897)*

0.9842 1,201.6679 1.9609 1950-2012

México 0.9033 
(18.6767)*

0.9964 5,241.2436 1.4797 1950-2012

Nicaragua (b) 1.3091 
(8.7851)*

-0.3397 
(-2.2811)*

0.9723 308.5687 2.0646 1960-2012

Panamá 0.8004 
(8.9370)*

0.9834 1,127.0281 1.7449 1950-2012

Paraguay 0.7981 
(8.2889)*

0.9818 807.7293 1.9722 1962-2012

Perú (c) 0.9877 
(47.2276)*

0.9899 1,858.8415 1.5894 1950-2012

Uruguay 0.7996 
(9.9333)*

0.9817 948.5698 2.3394 1955-2012

Venezuela 1.2266 
(9.2698)*

-0.3632 
(-2.7215)*

0.7516 50.4232 1.8039 1957-2012

Notas:
* Diferente de cero a un nivel de significancia del 5%.
(a)  Se incluye como variable una dummy que toma el valor de 1 en los años 1972 y 1973 y de 0 

para otros años, cuyo coeficiente estimado es de -0.2227 (t-stat = -3.4921)
(b)  Se incluye como variable una dummy que toma el valor de 1 en los años 1980 y 1984 y de 0 

en otros períodos, cuyo coeficiente estimado es de -0.2213 (t-stat = -4.5157)
(c)  Se incluye como variable una dummy que toma el valor de 1 en los años 1973 y 1980 y de 0 

en otros períodos, cuyo coeficiente estimado es de -0.1177 (t-stat = -3.0403) 

Fuente: Banco Mundial, Cepal, OIT y diversas fuentes locales (s/f). Elaboración: Autor. 



Germán Alarco Tosoni146

En los casos de Bolivia, Chile, Honduras, Nicaragua y Panamá, 
el resultado es negativo, en el que un incremento de la participación 
salarial conduce a una menor demanda y PIB. Lo anterior implica un 
régimen de crecimiento basado en ganancias debido a que el efecto 
positivo en el consumo privado es contrarrestado por el efecto ne-
gativo sobre la inversión privada y las exportaciones. Es interesante 
anotar que en el momento en que solo se considera los parámetros 
en el mismo período de tiempo desaparece el efecto negativo de la 
participación salarial en las exportaciones de Chile, con lo que el régi-
men de crecimiento es con base en salarios y no a ganancias. De esta 
forma solo Bolivia, quizás por el peso de los ingresos de los indepen-
dientes que está incorporado en el excedente bruto de explotación, y 
las pequeñas economías centroamericanas de Honduras, Nicaragua 
y Panamá, tienen regímenes de crecimiento económico basados en 
ganancias. Las de mayor tamaño tienen regímenes de crecimiento 
económico basados en salarios.

Se debe destacar que la determinación del régimen de crecimiento 
económico a partir de análisis econométrico tiene las limitaciones 
señaladas al final de la revisión de la literatura, ya que estos pue-
den asociarse a un segmento de tiempo y no al período completo 
1950-2012. Por otra parte, los parámetros y relaciones seleccionadas 
pueden ser simplemente estadísticos y no causales. Este puede ser el 
caso de lo ocurrido en el Perú, donde el parámetro que vincula las 
exportaciones con la participación de los salarios es negativa (desfa-
sada) y significativamente diferente de cero. Al respecto, efectivamen-
te, mientras que crecieron las exportaciones reales cayó la participa-
ción de la masa salarial, pero esto no significa necesariamente que 
esta última explique a la primera, sino que simplemente son variables 
coincidentes. La participación salarial sí impacta negativamente en 
las exportaciones no tradicionales, mientras que no afecta a las ex-
portaciones de productos mineros y los hidrocarburos que son equi-
valentes al 80% de las exportaciones totales.
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Cuadro 5
Elasticidades y regímenes de crecimiento económico

P
aís

C
om

ponente 
consum

o
privado

C
om

ponente 
inversión privada

C
om

ponente 
exportaciones

Elasticidad del 
producto r. a. 

participación salarial

R
égim

en  
de crecim

iento 
(basado en:)

Argentina 0.0727 -0.0369 -0.0357 0.0080  Salarios 

Bolivia 0.0066 -0.0888 0.0000 -0.1538  Ganancias 

Brasil 0.3378 -0.0811 0.0000 0.8145  Salarios 

Chile 0.1183 -0.0960 -0.0760 -0.1337  Ganancias 

Colombia 0.1279 -0.1154 0.0000 0.0474  Salarios 

Costa Rica 0.2133 -0.2010 0.0000 0.0267  Salarios 

Ecuador 0.0508 0.0547 0.0000 0.2839  Salarios 

El Salvador 0.1088 -0.0181 0.0000 0.3136  Salarios 

Honduras 0.0154 -0.1337 0.0000 -0.1613  Ganancias 

México 0.0612 0.0532 -0.0681 0.1228  Salarios 

Nicaragua 0.0368 -0.0525 0.0000 -0.0702  Ganancias 

Panamá 0.0257 -0.1029 0.0000 -0.0633  Ganancias 

Paraguay 0.1653 -0.0614 0.0000 0.2025  Salarios 

Perú 0.0847 0.0000 -0.0693 0.0783  Salarios 

Uruguay 0.1287 -0.0910 0.0000 0.1187  Salarios 

Venezuela 0.0035 0.0750 0.0000 0.0706  Salarios 

Fuente: Banco Mundial, Cepal, OIT y diversas fuentes locales (s/f). Elaboración: Autor. 

6. Conclusiones 

Si bien la discusión sobre los regímenes de crecimiento económico 
se inició en la escuela francesa de la regulación, es en la perspectiva 
poskeynesiana en que se profundiza y se realizan la mayor parte de las 
evaluaciones empíricas sobre el tema. La mayor participación de la 
masa salarial en el producto tiene efectos positivos sobre el consumo 
privado, pero puede tener impactos negativos mediante la inversión 
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privada y las exportaciones. El efecto total se obtiene luego de con-
siderar estos tres componentes. La evidencia empírica internacional 
nos demuestra que la mayor parte de las economías analizadas tie-
nen regímenes de crecimiento basados en salarios, aunque también 
hay países y circunstancias en que predomina el régimen de creci-
miento basado en las ganancias.

La mayor participación de la masa salarial en el producto es po-
sitiva al crecimiento económico. De esta forma, el dilema neoclásico 
de la eficiencia frente a la equidad tiene una comprobación empírica 
limitada. Hay espacio para mejorar la distribución factorial del ingre-
so y con esta la distribución personal de ingreso. Sin embargo, esto 
no significa que la redistribución del ingreso a favor de los trabaja-
dores puede ser continua, progresiva y por siempre. Los regímenes 
de crecimiento responden a una institucionalidad que cambia en el 
tiempo. Hay también límites y restricciones en la reacción del sector 
empresarial, presiones sobre los precios y la balanza de pagos (Alarco 
2014b) que deben considerarse. La econometría tampoco es la he-
rramienta perfecta para identificar estos regímenes de crecimiento 
económico. 

A pesar de esta digresión debe quedar claro que la competitividad 
de una economía no se gana a partir de deprimir los sueldos y sala-
rios y las prestaciones de los trabajadores. Asimismo, no debe olvi-
darse que la equivocada carrera por reducir el peso del componente 
laboral en el producto conduce al estancamiento y decrecimiento a 
nivel global. El régimen de crecimiento del mundo como conjunto 
está basado en los salarios.

Este estudio amplia y completa la información estadística sobre la 
participación de los salarios y de las ganancias en el PIB de 16 econo-
mías y para toda la región. El mejor momento para la participación 
de los salarios fue a mediados de la década de 1960. Posteriormente, 
aunque a menores niveles de la década anterior, se observa una ligera 
mejoría a mediados de la década de 1990 y a partir del segundo quin-
quenio del siglo xxI. Por otra parte, si se vincula esta variable con el cre-
cimiento económico se observa una relación positiva predominante a 
lo largo del período 1950-2012. Lo anterior, a excepción del primer 
quinquenio de la década de 1970, segundo quinquenio de la década 
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de 1950 y en la década de 1980. Al respecto, es importante señalar 
que hay una narrativa común sobre estos temas para toda América 
Latina pero también hay muchas particularidades nacionales.

La mayor parte de las economías latinoamericanas tienen regíme-
nes de crecimiento económico basados en salarios. Esto ocurre en los 
casos Argentina, Brasil, Colombia, Costa Rica, Ecuador, El Salvador, 
México, Paraguay, Perú, Uruguay y Venezuela, a los cuales podría 
sumarse Chile. En cambio, Bolivia y las economías de Honduras, 
Nicaragua y Panamá tienen un régimen basado en ganancias (o en el 
ingreso de los independientes). Con estos resultados se infiere de que 
el portafolio de políticas que aumenten la participación salarial en el 
producto son positivas para el crecimiento económico en razón a que 
domina el efecto de la redistribución del ingreso sobre el consumo 
privado respecto de los efectos negativos sobre la inversión privada y 
las exportaciones. 

Estas conclusiones son importantes, ya que permiten desbaratar 
los argumentos neoliberales de que la única forma para que nuestras 
economías crezcan es otorgando todas las prerrogativas del caso a 
las ganancias. Asimismo, se ratifica la conclusión de un estudio pre-
vio relativa a que una mayor participación de la masa salarial es posi-
tiva para el crecimiento económico. La evaluación pormenorizada de 
cada economía latinoamericana es un tema pendiente.
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El gigante asiático en América Latina

Ana Belén Tulcanaza Prieto

1. Introducción

SEGúN LAS PROyECCIONES económicas mundiales realizadas por distintas 
instituciones públicas y privadas, China se proyecta como la primera 
potencia económica mundial debido al sostenible desempeño de su 
economía. 

Durante el período 1980-2015, el gigante asiático ha mantenido 
un crecimiento promedio anual de 9,7%, siendo 1990 el año de me-
nor desarrollo, con una tasa de 3,9%, mientras que en 1984 se evi-
denció el más alto desempeño del Producto Interno Bruto (PBI) con 
una tasa de crecimiento de 15,2% (Mantilla, 2015). Por otro lado, 
América Latina, durante el mismo período de estudio, ha crecido a 
una tasa promedio anual de 3,1%, durante el año 1981 decreció pro-
nunciadamente con un comportamiento negativo de -1,8%, mientras 
que su mayor crecimiento fue en el año 2006 (con una tasa de 6,5%) 
(Mantilla, 2015).

Es importante señalar que a pesar de que la economía china presen-
ta a partir del año 2008 una desaceleración (exceptuando el año 2010, 
con una tasa de crecimiento anual de 10,6%) (Mantilla, 2015), pro-
vocada fundamentalmente por la crisis inmobiliaria a escala mundial 
y la variación en la cotización del renminbi (moneda de curso legal en 
China) – yuan (unidad básica), indicadores de producción industrial, 
ventas a minoristas e inversión en activos de renta fija vislumbran un 
fortalecimiento de la economía china a mediano y largo plazo. 

Al ser China el mayor exportador de mercancías y productos ter-
minados a escala mundial, resulta importante analizar la influencia 
económica que ejerce el gigante asiático en América Latina, para de 
esta forma evaluar su posicionamiento dentro de la región y el grado 
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de dependencia creado. En este estudio se sintetizará la evolución de 
los principales indicadores macroeconómicos tanto de China como 
de América Latina para de esta forma explicar los efectos de la po-
lítica económica implementada en la región y vislumbrar escenarios 
futuros que marquen el horizonte por el cual las economías latinoa-
mericanas (en su gran mayoría emergentes) se desenvolverán. La in-
formación estadística será recopilada y analizada por la autora, sien-
do el Banco Mundial,1 la Comisión Económica para América Latina 
y el Caribe (Cepal) y los bancos centrales de cada uno de los países 
en cuestión los proveedores de cifras macroeconómicas. Por otro 
lado, el período de análisis contempla información desde 1980 hasta 
2015, con el objetivo de recabar conclusiones y evaluar los efectos 
de política económica en el mediano y largo plazo, siendo necesario 
abordar el fundamento de los planes quinquenales que China desa-
rrolla y aplica, pues constituyen las bases de los movimientos econó-
micos y sociales del país y, a su vez, se componen de herramientas y 
estrategias de planificación con el objetivo de fortalecer el crecimien-
to y desarrollo económico. 

Actualmente, se encuentra vigente el Treceavo Plan Quinquenal 
en China, mismo que tiene como desafíos la transformación eco-
nómica, la escasez de recursos y la mejora de la industria nacional. 
Muchos autores, conocedores del alcance del plan quinquenal, han 
evaluado la hipótesis de smart power o “poder inteligente”, destacan-
do que China ha desarrollado un poder blando que directamente no 
coacciona o presiona a los países de su entorno, sino más bien, los 
absorbe, dado el poder económico que posee.

2. Antecedentes

La República Popular China inició un proceso de reforma y apertura 
económica a final de 1970 bajo los lineamietntos de Deng Xiaoping,2 
generando rápido crecimiento económico para el país. Por otro 
lado, América Latina, durante el mismo período, enfrentó una eta-
pa de estancamiento económico debido al inicio del proceso de 

1 Haití solo registra información estadística a partir de 1999. El resto de países disponen in-
formación dentro del período de estudio. 

2 Político chino, máximo líder de la República Popular China (1904-1997), miembro del Par-
tido Comunista de China. 
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industrialización y a los conflictos sociales que enfrentó. China ha 
mantenido una tasa de crecimiento del PIB positiva y con ello, el PIB 
per cápita se ha multiplicado por siete durante el período de análi-
sis, siendo importante destacar que el país se convirtió en el mayor 
exportador del mundo en el 2009 (Mantilla, 2009), lo que ha gene-
rado un creciente superávit comercial, que va de la mano con ser un 
importante centro de acumulación de Inversión Extranjera Directa 
(IED), fundamentalmente en las industrias extractivas. 

Por otro lado, se ha fomentado el aglutinamiento de reserva res-
pecto a divisas y, a su vez, se ha constituido como el más importan-
te tenedor de bonos del Tesoro de Estados Unidos bordeando USD 
1,24 mil millones (FMI, 2015). 

Las relaciones comerciales activas entre China y América Latina 
datan desde 1990. Siendo un claro hito el acercamiento y visita a va-
rios países de la región de Hu Jintao,3 lo que se relaciona con la par-
ticipación del país en la cumbre del Foro de Cooperación Económica 
Asia-Pacífico celebrada en Chile en el año 2004 (Devlin, 2007), cita 
en la que se promovieron distintas políticas enfocadas en América 
Latina y el Caribe. Una prueba latente de los acercamientos y de la 
dependencia económica de varios países de Latinoamérica es el incre-
mento de los lazos comerciales entre la región y China.

Los lazos económicos China-Latinoamérica se han acompañado 
de vínculos políticos más sólidos, mediante la firma de acuerdos de 
asociación estratégica y el incremento de relaciones diplomáticas. 
También, el gigante asiático se ha involucrado en foros multilatera-
les de la región, con lo que se ha visibilizado la influencia que ejerce 
en la región. A su vez, el gigante asiático ha logrado generar rédi-
tos debido al fomento de competitividad y por medio de ello, se ha 
convertido en un actor de política mundial, teniendo un rol princi-
pal dentro de la Organización de las Naciones Unidas (ONU), G-20, 
Organización de los Estados Americanos (OEA, miembro desde 
2004), Organización Mundial de Comercio (OMC, miembro desde 
2001), Fondo Monetario Internacional (FMI), Banco Interamericano 
de Desarrollo (BID, miembro desde 2008), Banco Mundial (BM), 

3 Presidente chino. 
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Foro de Cooperación de América Latina y Asia del Este, Mercosur y 
Comunidad Andina.

3. Desenvolvimiento macroeconómico

3.1. Producto Interno Bruto corriente

La evolución del PIB corriente durante el período de estudio demues-
tra que China pasó de contribuir del 1,7% (1980) a 14,8% (2015) con 
respecto al PIB mundial, mientras que América Latina ha mantenido 
su participación promedio de 6,5%, lo que resulta preocupante dado 
que el PIB mundial creció en 5,6 veces (1980-2015) y no se evidencia 
un potencial despegue de las economías de la región. Es importan-
te reconocer que durante la década 2000-2010, las economías la-
tinoamericanas han crecido pronunciadamente fluctuando de USD 
1,205 mil millones a USD 6039 mil millones gracias a la apertura 
comercial implementada por distintos países y al fomento de la IED 
(Cepal, 2016). El PIB chino constituía el 25,6% respecto al PIB lati-
noamericano durante 1980; dicha tendencia se ha revertido, debido 
a que actualmente (2015) las economías de la región representan el 
43,7% del PIB del gigante asiático (Cepal, 2016). China se convirtió 
en el año 2010 en la segunda potencia mundial (después de Estados 
Unidos). Durante los últimos treinta años, China ha logrado una 
tasa de crecimiento medio anual cercana a los dos dígitos, producto 
de las medidas de estímulo económico y de la expansión crediticia, 
todo ello acompañado del impulso a las inversiones como motor de 
crecimiento económico.
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Gráfico 1
Evolución del PIB, período: 1980-2015 (USD precios corrientes)
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Fuente: Banco Mundial, disponible en http://datos.bancomundial.org/indicador. Elaboración: autora. Nota me-
todológica: a) Haití no dispone de información durante los años 1980 y 1990., b) Cuba y Venezue-
la no disponen de información en el año 2015, c) Eje principal comprende series: América Latina y 
China, d) Eje secundario comprende serie: Mundo.

Cabe resaltar que mientras en el 2009 el mundo enfrentaba la 
peor crisis económica en ocho décadas, la economía china continua-
ba creciendo a una tasa del 9,1% (Rosales, 2012), razón por la cual, 
el país es el principal impulsor del crecimiento de la economía mun-
dial. A más de ello, a partir del año 2008, el PIB de China superó al 
de América Latina, y desde entonces ha continuado creciendo en un 
promedio anual de 13,4% (Cepal, 2016). Por otro lado, durante la 
“década perdida” de América Latina en la década de 1980, cuando 
el crecimiento anual medio de la producción de la región en conjunto 
fue de 1,3%, China crecía a una tasa cercana al 10% (Devlin, 2007). 

En el gráfico 1 se evidencia la evolución del PIB de América Latina, 
China y a escala mundial (a precios corrientes, dólares). Se desta-
ca que Brasil, México y Argentina son los países latinoamericanos 
que contribuyen con mayor porcentaje al PIB de la región. A más de 
ello, se evidencia un sustancial crecimiento de la economía brasilera 
pasando de USD 235 mil millones en 1980 a USD 2,209 millones 
durante el año 2010 (Cepal, 2016). A su vez, las economías mexica-
na, argentina y venezolana han perdido representatividad en la re-
gión durante el período 1980-2010, lo que ha sido aprovechado por 
Colombia, que ha incrementado su producción en 7,5 veces en el 
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mismo período de tiempo (Mantilla, 2015). En el gráfico 2 se eviden-
cia la representatividad de los países latinoamericanos en el PIB de la 
región, años 1980 y 2010.

Gráfico 2
Representatividad PIB países América Latina, período: 1980, 2010, 
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Fuente: Banco Mundial, disponible en http://datos.bancomundial.org/indicador. Elaboración: autora. Nota me-
todológica: a) Resto de países de AL: Bolivia, Chile, Costa Rica, Cuba, Ecuador, El Salvador, Gua-
temala, Haití, Honduras, Nicaragua, Panamá, Paraguay, Perú, República Dominicana y Uruguay.

3.2. Producto Interno Bruto per cápita

El PIB per cápita mundial ha triplicado su valor variando de USD 
2514 (1980) a USD 10 004 (2015), tendencia similar se observa en 
las economías latinoamericanas, pasando de USD 1832 a USD 7190 
durante el período de estudio (Cepal, 2016). Constituye importan-
te destacar que esta variable macroeconómica se ha incrementado 
en cuarenta veces para el caso de la economía china, modificando 
su valor de USD 193 a USD 7924, lo que puede considerarse como 
una mejora en las condiciones de vida de la población china (Banco 
Mundial, 2016).
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Gráfico 3
PIB per cápita, período: 1980-2015, USD precios corrientes
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Fuente: Banco Mundial, disponible en http://datos.bancomundial.org/indicador. Elaboración: autora. Nota me-
todológica: a) Haití no dispone de información durante los años 1980 y 1990, b) Cuba y Venezuela 
no disponen de información en el año 2015.

3.3. Índice de precios al consumidor respecto al PIB

El índice de precios al consumidor (IPC) o la tasa de inflación a es-
cala mundial respecto al PIB ha decrecido, pasando de 13,2 a 1,4 
puntos porcentuales durante el período 1980-2015 (Cepal, 2016), 
lo que se debe a la reducción de períodos hiperinflacionarios (gene-
rados en su mayoría por los ajustes macroeconómicos después de 
la aplicación de políticas neoliberales) y a distintas recesiones en los 
países durante la última década.

El comportamiento inflacionario de China evidencia una tenden-
cia cíclica pues cada diez años alcanza picos y descensos pronuncia-
dos. Durante 1994, obtuvo una tasa inflacionaria relacionada con el 
PIB de 20,6% (la más alta durante el período de análisis); sin embar-
go, los precios al consumidor decrecieron y en 1998 el país ingresó en 
un período de deflación durante dos años, fenómeno similar ocurrió 
durante el período 2010-2015, en el que la representatividad respec-
to al PIB del índice de precios al consumidor ha variado de 6,9% a 
-0,5% (Banco Mundial, 2016), lo que se debe al efecto contagio por 
la generalizada deflación de Europa (fundamentada por Grecia), a la 
variación del tipo de cambio (depreciación del euro) y al nerviosismo 
por parte de los inversores. 
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Las tasas de inflación de los países que componen América Latina, 
relacionándolas con el PIB, evidenciaron un crecimiento pronuncia-
do durante la década de 1980 y parte de la de 1990, siendo el re-
sultado la generación de períodos hiperinflacionarios producto de 
la profundización de la deuda externa, déficit en balanza de pagos y 
cuenta corriente debido a la expansión del gasto doméstico en algu-
nos países y liberalización financiera con altas tasas de interés, con lo 
que se redujo la formación bruta de capital fijo y capital de inversión 
directa en la región. En el gráfico 4 se muestra la evolución del índice 
de precios al consumidor respecto del PIB. Debido a los períodos 
hiperinflacionarios que varios de los países latinoamericanos sopor-
taron, se creó una serie paralela a la de los países de la región, com-
puesta por Argentina, Brasil, Nicaragua y Perú, para de esta forma 
visualizar e interpretar mejor los datos.

Gráfico 4
Índice de precios al consumidor como porcentaje respecto al PIB,  

período: 1980-2015, porcentaje
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Fuente: Banco Mundial, disponible en http://datos.bancomundial.org/indicador. Elaboración: autora. Nota me-
todológica: a) Haití no dispone de información durante los años 1980 y 1990, b) Cuba y Venezue-
la no disponen de información en el año 2015; c) América Latina compuesta por: Bolivia, Chile, Co-
lombia, Costa Rica, Cuba, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Haití, Honduras, México, Panamá, 
Paraguay, República Dominicana, Uruguay y Venezuela; d) Eje principal comprende series: Améri-
ca Latina, China y Mundo; e) Eje secundario comprende serie: Argentina, Brasil, Nicaragua y Perú.



El gigante asiático en América Latina 161

3.4. Balanza comercial

Al relacionar a la balanza comercial con el PIB se observa que a escala 
mundial esta cuenta se ha recuperado, pasando de ser negativa (dé-
cada de 1980 y 1990) a positiva (a partir del nuevo milenio). En pro-
medio la balanza comercial ha representado el 0,22% del PIB mundial 
durante el período de estudio (Banco Mundial, 2016). Una tendencia 
similar ocurre en la serie histórica de China, pues la representatividad 
de la balanza comercial respecto al PIB se ha incrementado hasta al-
canzar el 3,5% (año 2015). Además, a partir de la década de 1990, 
se observa superávit, variando de USD 7,868 millones en 1990 a USD 
385,502 millones durante el año 2015 (Banco Mundial, 2016).

América Latina presenta una tendencia cíclica pues en la década 
de 1980 existía déficit (USD -9,634 millones), que posteriormente 
cambió a superávit por la implementación de las primeras políticas 
comerciales de apertura (USD 18,693 millones, 1990) para luego 
pasar nuevamente a un período de pérdida representado por USD 
-18,427 millones en el año 2000 (Banco Mundial, 2016).

Gráfico 5
Balanza comercial de bienes y servicios expresada como porcentaje 

respecto al PIB y en términos corrientes, período: 1980-2015
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Fuente: Banco Mundial, disponible en http://datos.bancomundial.org/indicador. Elaboración: autora. Nota me-
todológica: a) Haití y Paraguay no disponen de información durante los años 1980 y 1990 (series: 
porcentaje respecto al PIB y balanza comercial en términos corrientes), b) Bolivia, Costa Rica, Cuba, 
Panamá y Venezuela no disponen de información en el año 2015 (series: porcentaje respecto al PIB 
y balanza comercial en términos corrientes), c) Eje principal comprende series de balanza comercial 
respecto al PIB: América Latina, China y Mundo, d) Eje secundario comprende serie de balanza co-
mercial en términos corrientes: América Latina y China.
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Actualmente se evidencia el mayor déficit comercial en la región, 
pues para el 2015, la cifra cerró en USD -109,319 millones (Banco 
Mundial, 2016). Las importaciones de bienes intermedios, bienes fi-
nales y servicios han superado a las exportaciones fundamentalmente 
de materia prima, lo que se debe a que los precios de los bienes y 
servicios externos tienen menor precio que los de producción nacio-
nal debido a la incorporación de tecnología, mano de obra barata, 
producción en serie y competitividad. En el gráfico 5 se presenta la 
evolución de la balanza comercial de bienes y servicios como porcen-
taje del PIB (a precios corrientes, dólares). 

4. Exportaciones

Las exportaciones latinoamericanas a China evidencian una tendencia 
creciente pronunciada desde finales de la década de 1990 a causa 
de la dependencia de China sobre las importaciones de materia pri-
ma proveniente de la región, constituyendo las mismas la base para 
potenciar el auge industrial y satisfacer los patrones de consumo de 
alimentos de la población china. Las exportaciones de Latinoamérica 
hacia China se componen de productos primarios no procesados, 
entre los predominantes se encuentran: cobre, mineral de hierro, 
petróleo crudo y soja. Por ejemplo, las exportaciones de productos 
primarios y bienes manufacturados de América Latina a China repre-
sentaron el 35,0% y 65,0%, respectivamente durante 1995, lo que se 
contrapone a lo ocurrido en el 2006, cuando las cifras cambiaron a 
62,5% y 37,5%, siendo importante destacar que el 22,8% del total de 
exportaciones corresponde a los recursos base (Mantilla, 2015: 20; 
Banco Mundial, 2016).

Las exportaciones de los países latinoamericanos han crecido 
fundamentalmente por las políticas económicas implementadas por 
China y por el impulso que el país ha generado en la región, mas no 
directamente por la gestión de América Latina. El efecto de que China 
demande bienes primarios de la región generó alza en los precios de 
los productos básicos, lo que conllevó a crear un nuevo mercado de 
exportadores en América Latina, traduciéndose en la diversificación 
de fuentes de materias primas y aseguramiento de suministro perma-
nente de las mismas por parte de China. 



El gigante asiático en América Latina 163

El crecimiento de la economía China se fundamenta en sus expor-
taciones (expansión de los mercados extranjeros), siendo un factor 
primordial para el éxito del modelo asiático el incremento de expor-
taciones manufactureras desde China hacia la región. Por otro lado, 
los países más fuertes de Latinoamérica se han visto afectados por la 
competencia china, y en busca de proteger al mercado local, se han 
establecido medidas antidumping contra dichos bienes.

La representatividad de las exportaciones de bienes y servicios res-
pecto al PIB en China y en los países que componen América Latina 
presenta una tendencia similar, pues existe crecimiento hasta el 
2010, posteriormente se evidencia una caída pronunciada, variando 
de 31,0% a 25,7% (China, años 2010 y 2015) y de 26,5% a 22,4% 
(América Latina, años 2010 y 2015). A más de ello, a escala mundial, 
si se relacionan las exportaciones con el PIB, se obtiene una represen-
tatividad promedio de 24,6% durante el período 1980-2015 (Banco 
Mundial, 2016). 

Es importante destacar que las exportaciones en términos corrien-
tes se han incrementado en 8 y 214 veces en América Latina y China, 
respectivamente, durante el período de estudio, lo que se debe a la 
profundización de la extracción de materias primas y recursos natu-
rales para el caso latinoamericano e industrialización en lo referente 
al caso chino (Mantilla, 2015). 

El mayor crecimiento de las exportaciones chinas se origina du-
rante el período 2000-2010, las exportaciones se quintuplicaron, va-
riando de USD 249 mil millones a USD 1602 mil millones (Banco 
Mundial, 2016), producto de la aplicación de políticas que incenti-
van el comercio (fundamentalmente de productos finales) y se am-
pliaron los socios comerciales mediante tratados de libre comercio.

China es el mayor socio comercial de Brasil, Chile y Perú, sin em-
bargo, se mantiene el patrón de exportación, constituyendo las ma-
terias primas aproximadamente el 73% de las exportaciones de la re-
gión a China, mientras que los productos tecnológicos terminados 
únicamente alcanzan el 6% del total (Cepal, 2015). En el gráfico 6 se 
presenta la evolución de las exportaciones de bienes y servicios como 
porcentaje respecto al PIB y en términos corrientes.
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Gráfico 6
Exportaciones de bienes y servicios expresado como porcentaje  
respecto al PIB y en términos corrientes, período: 1980-2015,  

porcentaje y USD precios corrientes
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Fuente: Banco Mundial, disponible en http://datos.bancomundial.org/indicador. Elaboración: autora. No-
ta metodológica: a) Haití y Paraguay no disponen de información durante los años 1980 y 1990 (se-
ries: porcentaje respecto al PIB y exportaciones en términos corrientes), b) Bolivia, Costa Rica, Cu-
ba, Panamá y Venezuela no disponen de información en el año 2015 (series: porcentaje respecto al 
PIB y exportaciones en términos corrientes), c) Eje principal comprende series de exportaciones res-
pecto al PIB: América Latina, China y Mundo, d) Eje secundario comprende serie de exportaciones 
en términos corrientes: América Latina y China.

5. Importaciones

A partir del año 2003, las importaciones de China han crecido rápi-
damente y se ha generado, por parte de los fabricantes o proveedores 
de la región, distintos pedidos para la revisión de políticas antidumping, 
pues en varias ocasiones se ha acusado a China de competencia desleal 
y de la reducción del empleo local, con lo que la región ha generado 
medidas económicas proteccionistas. Actualmente se han levantado 
distintos estudios en países latinoamericanos con el objetivo de medir 
el impacto de las importaciones chinas, sin embargo, no se ha logra-
do determinar o cuantificar un efecto positivo o negativo, por lo cual, 
se analizará información estadística para determinar el impacto de 
China. Por otra parte, el deterioro de la integración regional ha sido 
producto del incremento de las importaciones provenientes de China, 
dichos efectos se vislumbran en una balanza comercial negativa.
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Gráfico 7
Importaciones de bienes y servicios expresados como porcentaje  

respecto al PIB y en términos corrientes, período: 1980-2015

0 

1000 

2000 

3000 

0 

20 

40 

1980 1990 2000 2010 2015 

M
ile

s 
de

 m
ill

on
es

 (
dó

la
re

s)
 

P
or

ce
nt

aj
e 

re
sp

ec
to

 a
l P

IB
 

(%
) 

América Latina (% PIB) China (% PIB) 

Mundo (% PIB) 

China (US$ corriente) 

América Latina (US$ corriente) 

Fuente: Banco Mundial, disponible en http://datos.bancomundial.org/indicador. Elaboración: autora. Nota me-
todológica: a) Haití y Paraguay no disponen de información durante los años 1980 y 1990 (series: 
porcentaje respecto al PIB e importaciones en términos corrientes), b) Perú no dispone de informa-
ción durante el año 1980 (series: porcentaje respecto al PIB e importaciones en términos corrientes), 
c) Bolivia, Costa Rica, Cuba, Panamá y Venezuela no disponen de información en el año 2015 (se-
ries: porcentaje respecto al PIB e importaciones en términos corrientes), d) Eje principal compren-
de series de importaciones respecto al PIB: América Latina, China y Mundo, e) Eje secundario com-
prende serie de importaciones en términos corrientes: América Latina y China.

La representatividad de las importaciones respecto al PIB tanto a 
escala mundial como en el caso latinoamericano presenta una ten-
dencia creciente, variando de 19,9% a 28,5% y de 27,9% a 33,3%, 
respectivamente, durante el período de estudio (1980-2015). Si se 
utilizan valores corrientes, las cifras de importaciones mundiales cre-
cen de USD 4,383 mil millones (1980) a USD 20,649 mil millones 
(2015), mientras que los países de Latinoamérica importaron en 
1980 USD 152 mil millones y durante el 2015 USD 1,062 millones 
(Banco Mundial, 2016).

En el caso de las importaciones chinas, estas fluctuaron de USD 
49 mil millones en 1980 a USD 2,045 mil millones durante el año 
2015 (Banco Mundial, 2016). Si se analizan las importaciones de 
la región y las de China (en términos corrientes), se obtiene que en 
1990 las importaciones de América Latina superaban en tres veces a 
las provenientes de China, lo que se contrapone a lo encontrado en el 
año 2015, pues las importaciones del gigante asiático son el doble de 
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las originadas en Latinoamérica (Mantilla, 2015). En el gráfico 7 se 
presenta la evolución de las importaciones de bienes y servicios como 
porcentaje respecto al PIB y en términos corrientes.

6. Inversión Extranjera Directa (IED)

La IED se ha fortalecido por medio de las relaciones multilaterales 
entre China y los países latinoamericanos. Se ha fomentado la in-
versión de ciertas firmas chinas en específicos sectores de la región, 
fundamentalmente, en la industria extractiva (petróleo y minería) y 
actividades de ensamblaje (vehículos y tecnología). China ha inter-
venido mediante inversión en el interior de la región, sin embargo, 
el gigante asiático ha recibido también montos altos por este con-
cepto, representando aproximadamente el 13,8% del valor mundial 
(OECD, 2016), dichos flujos crecieron rápidamente en la década de 
1990, mientras que en lo concerniente a América Latina, se observa 
un crecimiento reducido. Un claro ejemplo es la variación del flujo 
de inversión extranjera directa en la región, que se ubicó en el 2005 
en USD 13,700 millones para luego crecer a USD 123,130 millones 
durante el año 2015 (Cepal, 2015). 

La región (incluyendo el Caribe) es el segundo mayor receptor de 
IED proveniente de China, pues actualmente bordea los USD 100 mil 
millones (FMI, 2015) siendo un valor superior al rubro otorgado por 
instituciones como el Banco Interamericano de Desarrollo, Banco 
Mundial y Fondo Monetario Internacional.

7. Evaluación económica

A pesar de la crisis crediticia (2008), China ha crecido a un ritmo 
constante y ha representado el soporte económico mundial, por lo 
cual, se ha frenado en gran proporción una severa recesión económi-
ca. Por otro lado, muchos analistas hacen responsable al superávit 
comercial de China de los fuertes desequilibrios globales (fundamen-
talmente en balanza de pagos) pues se ha generado períodos de ines-
tabilidad económica. 

A partir del 2001, China se adhirió a la OMC, siendo un factor 
protagónico el impacto de las exportaciones chinas en los países en 



El gigante asiático en América Latina 167

vías de desarrollo, pues en la mayoría de casos se suplió la demanda 
de bienes y servicios nacionales y se incorporó los productos prove-
nientes de China.

Por otro lado, el tamaño de la economía china impacta en los 
precios mundiales de las materias primas, razón por la cual, América 
Latina es influenciada de manera directa por medio del deterioro de 
las condiciones comerciales tanto de productores como consumido-
res en los mercados locales.

El ascenso de la economía china a escala mundial ha permitido 
que las economías latinoamericanas incrementen las exportaciones 
de productos primarios; por otro lado, se ha evidenciado la necesi-
dad de que el Gobierno de cada país latinoamericano intervenga es-
tratégicamente para impulsar el desarrollo tecnológico a escala local, 
con el objetivo de jugar un rol activo dentro de la generación de valor 
en las cadenas productivas. La experiencia china se ha fundamentado 
en un “Estado desarrollista”, siendo su principal eje la transforma-
ción económica y productiva.

La evaluación optimista de la intervención de China en 
Latinoamérica evidencia que existe preferencia y alta demanda de 
materias primas provenientes de la región, lo que se traduce en be-
neficio económico para dichas naciones, pues China ha impulsado el 
crecimiento de los países de Latinoamérica. También se han construi-
do distintas obras de infraestructura lo que se ha direccionado por 
medio de inversión extrajera directa, cuyo rédito se logra en el media-
no y largo plazo debido a que conlleva una alto monto de inversión.

Mediante el crecimiento del mercado chino, se ha incrementado el 
flujo de divisas y con ello los ingresos de los países latinoamericanos. 
Además se han mejorado los términos de intercambio basados en 
políticas comerciales emitidas por los organismos competentes con 
lo que potencialmente América Latina podría vincularse en las redes 
globales de producción en las que China participa.

Otro aspecto importante por mencionar es que las políticas eco-
nómicas chinas no solo se han enfocado en obtener un socio comer-
cial sino también en invertir en los distintos países de Latinoamérica. 
También se ha brindado asistencia financiera y técnica. Se ha 
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manejado un paquete de medidas y condicionamientos por parte de 
China hacia los países receptores entre los que se ha enfocado la 
inversión hacia infraestructura (carreteras, líneas férreas, refinerías y 
puertos) relacionada con la explotación de gas y reservas de petróleo. 
Como se mencionó anteriormente, el perfil comercial se ha direc-
cionado hacia bienes primarios, especialmente productos agrícolas y 
minerales, con lo cual se ha fortalecido el vínculo comercial. Sin em-
bargo, si se analiza la arista negativa, China constituye una amenaza 
para varios países de la región pues ha desarrollado altos niveles de 
competitividad, la demanda de productos primarios ha crecido y ha 
potenciado la manufactura interna, por lo cual, las naciones latinoa-
mericanas se han limitado a especializarse en productos básicos, los 
cuales no generan el mismo rédito económico si se los compara con 
la producción de bienes finales.

También se ha mencionado la relación centro-periferia4 en la cual 
cada nación se especializa en la producción de materias primas, para 
que luego la producción nacional transformada en bienes y servi-
cios sea comercializada por parte de las empresas multinacionales, 
mismas que han cambiado su ubicación, trasladándose de América 
Latina a China, con el objetivo de producir a gran escala con bajos 
costos de mano de obra, siendo una variable fundamental el tipo 
de cambio competitivo. Bajo esta perspectiva, los países latinoame-
ricanos limitan su desarrollo, pues se especializan en la producción 
primaria y se carece de la inclusión tecnológica en el proceso produc-
tivo. Latinoamérica exporta productos primarios, los cuales carecen 
o poseen un mínimo componente de valor agregado, por lo cual las 
economías de la región se ven golpeadas fuertemente por medio de 
la variación de precios de los commodities, lo que impacta en las ma-
nufacturas locales y reduce las fuentes de empleo.

8. Evaluación política

China, al ser un importante actor económico a escala mundial, ha 
logrado dinamizar a distintas economías latinoamericanas, no solo 
desde el campo técnico, sino también desde la arista política, remi-
tiendo directrices sobre autonomía y poder de negociación.

4 Término utilizado por Raúl Prebisch y la Comisión Económica para América Latina (Cepal).
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China, mediante su influencia económica, ha logrado interve-
nir dentro de las viejas potencias coloniales como África y Estados 
Unidos, utilizando mecanismos de ayuda que establecen menos con-
diciones que las predeterminadas por países occidentales, generando 
a su vez contrapeso en la influencia estadounidense, principalmente 
en América Latina, pues Estados Unidos es el principal socio comer-
cial de la mayoría de países de la región. 

Los lazos económicos han estrechado las relaciones políticas y mi-
litares entre China y América Latina, siendo trascendental el rol que 
China ha asignado a la región, el mismo que se define como provee-
dor permanente de materia prima, permitiendo el acceso al mercado 
de los productos manufacturados. 

La principal preocupación de China es la carencia de normativa, 
tanto en generación como aplicación, que permita reducir el riesgo 
legal de los países de América Latina, por lo cual las exigencias por 
parte de China se direccionan hacia el establecimiento de políticas 
que generen tranquilidad y confianza en los inversores. China se ha 
alineado estratégicamente a la consecución de acuerdos con regíme-
nes militares de derecha y regímenes democráticos, con lo que se ha 
impulsado el comercio. 

Es importante señalar que la relación comercial entre Estados 
Unidos y China es mucho más fuerte (respecto a normativa y a mon-
tos) que la existente entre los países de la región con China. El gigante 
asiático ha buscado desarrollar vínculos con naciones con las cuales 
desea mantener relaciones a largo plazo, por lo cual, el régimen de 
turno no constituye un limitante político para continuar con todo el 
proceso negociador.

A partir de 1990, los presidentes de China han visitado perma-
nente Latinoamérica, y a su vez, las representaciones de la región han 
frecuentado el país asiático, con lo cual, no solo se han estrechado 
las relaciones comerciales bilaterales, sino también, se han concedi-
do préstamos y logrado inversiones en sectores estratégicos.

Es necesario mencionar que el escenario político y el de relaciones 
internacionales se ha fundamentado en el concepto de smart power 
bajo dos tipos de poder: (1) poder duro que resulta de la aplicación 
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de la fuerza económica y militar y (2) poder blando que atrae y am-
biciona lo que otras naciones poseen, por lo que se define a smart 
power como una aleación entre estos dos tipos de poderes utilizando 
estrategias en distintos contextos o escenarios. 

Varios autores han catalogado a China como el “reino del centro” 
o el Zhongguo, constituyendo el centro del mundo mientras el resto 
de grupos (integrado por distintos países) coexisten alrededor bajo 
lineamientos económicos, políticos y sociales, en los que, en muchos 
de los casos, se establece un grado de subordinación.

China ha desarrollado amistad y cooperación con los países lati-
noamericanos con base en los cinco principios de coexistencia pací-
fica, que incluyen: (1) respeto a la soberanía e integridad territorial 
de cada país, (2) no agresión, (3) no injerencia en los asuntos in-
ternacionales de otros Estados, (4) igualdad en las relaciones y (5) 
beneficio mutuo. 

Dentro de los objetivos generales de la política de China hacia 
América Latina se encuentran: (1) conceso fundamentado en el res-
peto y confianza mutua utilizando al diálogo y a la comunicación 
como ejes estratégicos, (2) cooperación para alcanzar el beneficio 
recíproco mediante la vinculación económico-comercial para fomen-
tar el desarrollo común y (3) intercambios humanos y culturales para 
incrementar el aprendizaje y progresar como nación. El resultado que 
se busca es formar una sola China dispuesta a establecer y desarrollar 
relaciones interestatales con países de la región.

Con este antecedente, China ha desarrollado tres tipos de relación 
con Latinoamérica: (1) relación estratégica amplia que contempla un 
trabajo conjunto buscando multipolaridad (caso: Brasil), (2) relación 
de cooperación por complemento en la que existe cooperación bila-
teral, mas no competencia directa entre los países (caso: Chile, Perú y 
Costa Rica) y (3) relación basada en la desconfianza por competencia 
en la que se disputan bienes, servicios y mercados (caso: México). 

Desde el punto de vista pesimista, la intervención China es ana-
lizada como debilitamiento de la gobernabilidad democrática to-
mando en cuenta que es un país gobernado bajo un régimen político 
autoritario.
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9. Evaluación cultural 

Paralelamente a la política de comercio exterior, China ha sido en-
fática en transmitir su cultura. Por ejemplo, los valores como huma-
nidad, sinceridad, lealtad, armonía y las relaciones personales han 
constituido elementos importantes para alcanzar logros políticos y 
económicos a nivel mundial.

China ha impulsado la creación de centros culturales, se estima 
que alrededor del mundo existen más de 500 institutos, los mismos 
que brindan distintos servicios como el poder estudiar mandarín y 
otros cursos de capacitación en varias áreas. A parte de ello, estas 
entidades proveen de información cultural y económica direccionada 
a establecer relaciones comerciales con empresas chinas.

Se observa el incremento de estudiantes extranjeros en la educa-
ción media de China, lo que es consecuencia del crecimiento político 
y económico de dicho país y también del aumento de becas ofertadas 
por el Gobierno. Por ejemplo, durante el año 2010, se ofertaron 20 
000 becas gubernamentales para estudiantes internacionales, de las 
cuales 1000 fueron reservadas para Latinoamérica.

Por otro lado, el Gobierno chino impulsa a los estudiantes locales 
a desarrollar sus estudios fuera del país, principalmente en Estados 
Unidos, en donde el 21% del total de estudiantes extranjeros proviene 
de China para el año 2008 (Gallagher, 2009). 

Si se realiza una evaluación a los medios de comunicación, se 
concluye que los provenientes de China han ganado posición a es-
cala mundial, tal es el caso de China Central Television, China 
Radio Internacional, The Xinhua News Agency and The China Daily 
Newspaper, con lo que también se difunde la cultura y noticias de 
China por todo el mundo.

10. Conclusiones

China ha influido en las economías latinoamericanas debido a que se 
han incrementado las exportaciones primarias, sin embargo, no se ha 
logrado exportar bienes de capital o con componente tecnológico, 
razón por la cual los países de América Latina necesitan mejorar y 
diversificar sus exportaciones.
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China ha incrementado su cuota de mercado como socio comer-
cial de las economías latinoamericanas, sin embargo, Estados Unidos 
continúa siendo el principal socio comercial de la región, lo que va 
ligado a la firma y existencia de tratados de libre comercio con países 
de la región.

China se encuentra interesada en América Latina debido a que: 
(1) Latinoamérica es una fuente de productos primarios, permitien-
do a China continuar con la manufactura de bienes incorporando 
valor agregado y componente tecnológico, (2) Latinoamérica, por 
su densidad poblacional, constituye un mercado atractivo para la 
exportación de bienes y servicios chinos, (3) China, mediante la in-
fluencia económica, ha logrado enrumbar una visión global de go-
bernanza y (4) por medio del principio de “una sola China” se han 
establecido políticas y estrategias exitosas en los ámbitos comercial y 
cultural a escala mundial.

Realizando un balance general, los grandes ganadores dentro del 
proceso económico y social que involucra a China y a las naciones la-
tinoamericanas son los exportadores locales de materia prima, mien-
tras que los perdedores son los exportadores locales de manufac-
turas, siendo fundamental la diversificación y especialización de las 
materias primas y la incorporación de valor agregado en los bienes 
intermedios y finales dentro de la cadena productiva.

Respecto a política, para China no es importante emitir un pro-
nunciamiento formal o emitir políticas o estrategias en este campo, 
debido a que lo primordial es el área económica, solo se solicita a 
los países de la región brindar seguridad jurídica para sostener los 
proyectos de inversión en el tiempo.

China ha fundamentado sus políticas en el pensamiento estraté-
gico, lo que va de la mano de la cooperación y del poder blando y 
duro, lo que se resume en poder inteligente (smart power), con lo que 
se han fortalecido las relaciones comerciales bilaterales entre China 
y América Latina.

La política china se ha enfocado en establecer relaciones de coo-
peración bajo la denominación de “ganar-ganar”, siendo América 
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Latina una región ideal para consolidar el poder hegemónico chino. 
También se ha vislumbrado la existencia de relaciones centro-periferia.

11. Recomendaciones

Es prudente realizar un estudio de caso por las principales cadenas 
de valor de cada país de América Latina, con el objetivo de cuan-
tificar los componentes locales e importados, para generar y eva-
luar el efecto de políticas económicas (respecto a comercio exterior) 
implementadas.

Resulta importante analizar más variables macroeconómicas como 
la evolución del tipo de cambio, tasas de interés, formación bruta de 
capital fijo y direccionamiento de la inversión, para de esta manera 
hacer una evaluación integral desde el plano económico. A más de 
ello, se requiere evaluar los efectos sociales cuantificados por medio 
del coeficiente de Gini, pobreza medida por medio del ingreso y ne-
cesidades básicas insatisfechas, desempleo y subempleo, entre otras.

Es necesario cuantificar la inversión realizada por China en los 
países latinoamericanos y relacionarla con el rédito económico gene-
rado por medio de dicha inversión, para determinar la tasa de retor-
no de cada uno de los megaproyectos desarrollados y así los países 
latinoamericanos podrían negociar de mejor manera el tipo de inver-
sión percibida.
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entre China y Latinoamérica

Po Chun Lee y Yong-ji Guo

1. Introducción

EL CRECIMIENTO ECONÓMICO y la creciente apertura de china hacia el 
mundo han sido algunos de los avances más significativos para la 
economía global en las últimas tres décadas. La resurgencia de China 
tiene sus raíces en la década de 1970, cuando Deng Xiaoping inició 
el proceso de reforma y apertura económica. Aunque la mayoría de 
los países de América Latina sintieron un período de estancamiento 
económico durante la década de 1980, China empezó un período 
de rápido crecimiento económico. Desde 1980, la economía china 
ha crecido a casi un 10 por ciento anual hasta la primera década del 
siglo xxI, y como resultado el ingreso per cápita ha aumentado más 
de siete veces desde entonces. China es hoy la segunda economía más 
grande en el mundo, detrás de Estados Unidos, con un PIB nominal 
de $13.98 billones o la primera economía si se considera el PIB ajus-
tado por paridad de poder adquisitivo (FMI, 2015).

Con este rápido crecimiento, China se ha insertado e integrado 
a la economía mundial. Su participación en el PIB mundial pasó de 
menos del 2 por ciento en 1980 a conformar aproximadamente el 
17% del PIB (PPP) mundial, superando a la Unión Europea y Estados 
Unidos en la actualidad. En el año 2009, China se convirtió en el ma-
yor exportador del mundo por delante de Alemania y Estados Unidos 
(FMI, 2015). El creciente superávit comercial de China dio lugar a 
la acumulación de grandes reservas de divisas, convirtiéndose en un 
importante tenedor de bonos del tesoro de Estados Unidos que hoy 
bordea alrededor de $1,24 billones (FMI 2015). China también es 
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un importante receptor de Inversión Extranjera Directa (IED), repre-
sentado más del 13,8% del flujo interno mundial (OECD, 2016). Los 
flujos externos de inversión China también han crecido rápidamente. 
Entre el 2005 hasta el 2015, el flujo de inversión externa creció de $13 
700 millones a $123 130 y varias empresas chinas se han convertido 
en importantes actores globales, particularmente en las industrias ex-
tractivas. De acuerdo con varios estudios,1 América Latina y el Caribe 
(ALC) es el segundo mayor receptor de IED chino, con aproximada-
mente $75 mil millones hasta el 2012 y actualmente bordea más de 
los $100 mil millones. Esta cantidad es mayor que el financiamiento 
total combinado otorgado a la región por el Banco Mundial, el Banco 
Interamericano de Desarrollo y el EXIM Bank de los Estados Unidos. 

Aunque el rápido crecimiento de China se asemeja a los períodos 
de crecimiento anteriores en Corea del Sur, Japón y Taiwán, el gran 
tamaño de la economía china implica que el aumento de la compe-
titividad de China y su mayor presencia en los mercados mundia-
les tendrán un impacto importante en los países desarrollados y en 
vías de desarrollo. Se ha estimado que China representó el 12,8 por 
ciento del crecimiento económico mundial entre 1995 y 2004, y esta 
proyección optimista se ha estimado que subiría a una tasa entre el 
17% y 20% para el año 2020 (OECD, 2016). Con la recesión mundial 
todavía en curso y la desaceleración de la economía china, la contri-
bución de China al crecimiento global ha adquirido una importancia 
aún mayor, especialmente para regiones o países que exportan mate-
ria prima como lo es Latinoamérica y el Caribe.

El estudio del impacto económico de China sobre los países en desarro-
llo puede trazarse desde el momento en el que China ascendió a la Or-
ganización Mundial del Comercio (OMC) en 2001. Una de las primeras 
preocupaciones de la adhesión de China a la OMC tenía que ver con el 
acceso y la competitividad de las exportaciones chinas hacia el mercado 
de los países desarrollados frente a los productos de otros países en vía 
de desarrollo. Más recientemente, una gran parte de la atención se ha 
prestado a la creciente presencia de China en África. Esto se ha centrado 
no solo en los impactos económicos, sino también en las implicaciones 

1 Ver Hearn and Leon-Marquez (2011); Gallagher & Porzecanski (2010); Jenkins & Dussel 
(2009); Ellis (2009).
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políticas para las relaciones de China con los países como Sudán, Ango-
la y Zimbabue (Jenkins, 2012). Estas percepciones provienen principal-
mente de países que compiten directamente con la fabricación de pro-
ductos chinos, como Neil Dávila, director de ProMéxico, una agencia de 
comercio exterior y promoción de la inversión, lo pone sin rodeos: “No-
sotros no queremos ser la siguiente África de China” (Watts, 2013).

2. La verdad sobre la mentira: articulación  
de China en el orden internacional

El ascenso rápido a la posición de gran potencia de China ha susci-
tado, más que cualquier otro desarrollo internacional, preocupacio-
nes acerca del futuro del orden internacional liberal. Forjado en las 
cenizas de la Segunda Guerra Mundial, ese orden ha permitido un 
período de siete décadas de paz, la expansión del gobierno democrá-
tico y un aumento masivo de la prosperidad global. Mientras Pekín 
ha evitado hasta ahora la agresión militar y la abstención de arreglos 
económicos exclusivos, los estudiosos de las relaciones internacio-
nales se preocupan abiertamente por el desafío de China a las reglas 
subyacentes. Esperan que Pekín abrace los pilares existentes de orden 
mundial e incluso trabaje para apoyarlos (Hopewell, 2016). 

Considérese primero el orden internacional liberal del que China 
se ha beneficiado y al que debe contribuir. El término “orden interna-
cional” es equívoco y puede generar confusión. No hay una orden sino 
muchos componentes y capas diferentes de orden. Entre ellas figuran 
instituciones mundiales, como las Naciones Unidas, la Organización 
Mundial del Comercio y el Fondo Monetario Internacional, así 
como instituciones regionales como el Banco de Desarrollo de Asia. 
También incluyen a una red densa de tratados y regímenes, que van 
desde la Convención de las Naciones Unidas sobre el Derecho del 
Mar (Unclos) hasta el Tratado de No Proliferación Nuclear. Junto 
con diversas reglas y normas, desde las que rigen la soberanía de los 
estados hasta las que se relacionan con los derechos humanos. Estas 
instituciones y regímenes están interconectados pero tienen objetivos 
distintos debido a que varían ampliamente en su alcance y propósito 
(Hopewell, 2016).
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China ha sido parte de estas instituciones y regímenes, y su deci-
sión de apoyar el sistema prevaleciente no es binaria: Beijing rechaza 
algunas reglas, acepta a otras y busca reescribir otras. Como resulta-
do, no hay una única respuesta a la pregunta de si China tiene inten-
ción de adoptar el orden internacional basado en normas, ni hay una 
manera monolítica de caracterizar el tipo de gran potencia que China 
aspira a ser. En muchas instituciones globales, Beijing ha demostra-
do ser un socio dispuesto y ha buscado un papel de liderazgo en 
la elaboración de nuevos regímenes internacionales. En los asuntos 
económicos, China pretende una mayor representación y revisiones 
de las instituciones prevalentes, y en los casos relevantes crear nuevas 
instituciones y regímenes económicos a escala regional. Los tratados 
y regímenes multilaterales representan otra capa del orden interna-
cional, y China tiene una historia compleja de participación en ellos. 
El Tratado de No Proliferación Nuclear de 1968 consagró a China 
como uno de los cinco Estados nucleares, pero China no ratificó el 
tratado hasta 1992. Ahora participa en cierto grado en todos los 
regímenes multilaterales que rigen las armas nucleares, químicas y 
biológicas (Morris, 2016). 

China desempeñó un papel activo en las negociaciones de la 
Unclos, pero no ratificó el tratado hasta 1996, y desde entonces ha 
violado repetidamente las disposiciones del acuerdo. Las normas pre-
visionales no pueden codificarse en documentos formales o contener 
mecanismos claros de aplicación. Más bien, se convierten en parte 
del orden mundial, ya que un número significativo de Estados los 
apoya y los sostiene. Estas incluyen normas de soberanía estatal, así 
como otras que rigen los derechos humanos, algunas de las cuales se 
expresan en acuerdos no vinculantes como la Declaración Universal 
de Derechos Humanos.

Desde 1945, el liderazgo activo de Estados Unidos ha sido críti-
co para el diseño, expansión y aplicación de instituciones, regímenes 
y normas internacionales. China no se encuentra totalmente fuera 
de este sistema, y   el ministro de Relaciones Exteriores Wang Yi llegó 
a declarar en septiembre de 2015 que China es un “firme defensor 
del actual orden internacional” (Morris, 2016). China también ha 
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ayudado a construir algunas de estas reglas, sin embargo, el grado de 
participación en este proceso varía extensamente.

En primer lugar, China adopta un enfoque diferente de institu-
ciones y normas aplicables en Asia que en cuestiones globales más 
amplias. Beijing tiende a oponerse a las normas existentes que afec-
ten a su territorio, como en el ámbito marítimo y los derechos huma-
nos. También es más probable que avance con instituciones alterna-
tivas dentro de Asia que en otros lugares, como ocurre con el Asia 
Infrastructure Investment Bank, la Organización de Cooperación de 
Shanghai y la iniciativa One Belt, One Road de Beijing. Al mismo 
tiempo, China demuestra su apoyo e incluso en cierto grado de lide-
razgo en varias cuestiones internacionales más amplias. El activismo 
chino sobre estas cuestiones no equivale al altruismo, y Beijing tiene 
intereses nacionales en apoyar estos regímenes (Urdinez et al., 2006). 

En segundo lugar, hay una diferencia entre los intentos chinos de 
erosionar las reglas internacionales existentes y un movimiento hacia 
el reemplazo de estas. Incluso en el orden marítimo, que represen-
ta quizás las transgresiones más visibles de Beijing, China a menudo 
opta por la ambigüedad en su estrategia, en lugar de intentar avanzar 
nuevas reglas propias. Beijing insiste en que el comportamiento de 
China es consistente con la Ley del Mar, no que la ley debería ser des-
echada o modificada. Del mismo modo, las violaciones manifestadas 
por China en las convenciones existentes de derechos humanos, y su 
apoyo al autoritarismo en general, no se traducen en un nuevo régi-
men de derechos humanos respaldado por China (ibid.).

En tercer lugar, China puede ofrecer conceptos distintos para las 
instituciones alternativas. El AIIB puede tener sus defectos, pero opo-
nerse a la existencia misma de una fuente de capital para los países 
que lo necesitan es un error. Los nuevos regímenes y organizaciones 
no conducen automáticamente a la erosión del orden prevaleciente, 
ya que las reglas específicas en cuestión y la intención de la organiza-
ción hacen toda la diferencia. Del mismo modo, queda por ver cómo 
China intentará implementar su iniciativa One Belt, One Road, ya 
que el proyecto puede desarrollar infraestructura en Asia Central en 
formas que realmente complementen los intereses del mundo occi-
dental (ibid.). 
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El ascenso de China como gran potencia mundial ha dado lugar a 
un sustancial debate sobre las repercusiones de las relaciones econó-
micas chinas con el resto del mundo. Económicamente, la visión po-
sitiva destaca la importante contribución que China ha hecho hacia 
el crecimiento de la economía mundial, en particular con su continuo 
desarrollo a pesar de la crisis económica mundial del 2008, que en 
cierto sentido ha evitado una recesión global más profunda y prolon-
gada. Los críticos, sin embargo, han argumentado que China, con 
su gran superávit comercial, ha sido una fuente importante de los 
desequilibrios globales y por tanto ha contribuido a la inestabilidad 
de la economía mundial.2

En la literatura sobre la expansión global de china y sus impli-
caciones, existen puntos de vista contrastantes en la relación entre 
China y los países emergentes y en los de vía en desarrollo. La visión 
optimista hace hincapié en la importancia del creciente mercado chi-
no para los exportadores en el Sur y las posibles contribuciones por 
el aumento de la demanda china en materias primas que benefician 
a los países en vías de desarrollo. Esta perspectiva también apun-
ta a la aportación de la cooperación y la inversión de China en la 
construcción de proyectos infraestructurales y vitales en estos países. 
Económicamente, se puede considerar que la economía china com-
plementa a los Estados del Sur que salen ganando con el crecimiento 
de China. Políticamente, los optimistas ven a China ofrecer una al-
ternativa a la influencia de Estados Unidos en América Latina o a la 
dominación de las antiguas potencias colonialistas en África. Esto se 
refleja en la tendencia de la ayuda financiera china que involucra un 
menor número de condiciones que las impuestas por los donantes 
occidentales. Incluso en el caso de América Latina, el surgimiento de 
China puede ser visto como un contrapeso a la influencia estadouni-
dense en la región.

Coexiste, sin embargo, una visión más pesimista del impacto de 
China frente al resto de los países emergentes. Esta óptica enfatiza la 
competencia asimétrica entre China y otras economías en desarrollo. 
La competitividad de los productos manufacturados chinos repre-
senta una doble amenaza porque compiten con las exportaciones 

2 Ver Onis (2014), Dussel et al. (2014), Ellis (2014).
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del Cono Sur, mientras que las importaciones procedentes de China 
compiten con los productores del mercado interno. El alto nivel de 
competitividad en los productos manufacturados chinos y la favo-
rable demanda de productos primarios por parte de China tiende a 
empujar a otros países en desarrollo a especializarse en la extracción 
de materias primas, que no proporcionan los mismos beneficios di-
námicos del sector industrial o manufacturero. La composición de la 
IED china robustece esta especialización y al mismo tiempo induce a 
que otros inversores extranjeros desvíen sus inversiones desde otros 
países en vías de desarrollo hacia China.

3. Memorias de un cuento por acabar: la relación comercial 
interrumpida entre China y América Latina

Las relaciones comerciales entre China y América Latina datan desde 
1560, cuando se delineó una ruta de la seda marítima entre la región 
costera de China y Acapulco, en México, haciendo tránsito por Manila 
en Filipinas. Los chinos exportaban seda, porcelana, algodón, arte-
sanías, joyas, pólvora y animales domésticos hacia América Latina, 
mientras que los chinos importaban zapatos, sombreros, vino, aceite 
de oliva, jabón, tabaco e insumos alimenticios. España comenzó a 
importar seda y otros productos directamente de China haciendo 
uso de nuevas rutas marítimas en el siglo xIx. Al mismo tiempo, Gran 
Bretaña comenzó a exportar cada vez más hacia América Latina, re-
duciendo la demanda latinoamericana de productos chinos. Como 
resultado, para 1815, el último barco zarpó de Acapulco a Manila 
(Jiang, 2006: 25).

En 1949, cuando se fundó la “nueva China”, los líderes chinos 
anhelaban desarrollar las relaciones económicas con América Latina. 
El comercio bilateral entre las dos regiones estaba limitado en escala 
y alcance entre las décadas de 1950 y 1960. De hecho, no fue hasta 
1978 cuando China comenzó a implementar políticas de apertura 
económica que las relaciones económicas entre las dos regiones se 
desarrollaron más rápidamente (Jiang, 2006). Jorge I. Domínguez 
explica que China mantuvo y desarrolló las relaciones diplomáticas 
y económicas con los regímenes militares de América del Sur, espe-
cialmente Argentina, Brasil, y Chile en la década de 1970. Como 
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resultado, las fuerzas sociopolíticas de derecha y militares latinoame-
ricanas han mantenido una relación amistosa con China. Domínguez 
llega a la conclusión de que “América Latina siempre se había pre-
parado para un auge en sus relaciones con China, pero solo en la 
actual década China alcanzó la capacidad para sacar provecho de 
estas oportunidades” (2006).

Los acercamientos entre China y América Latina comenzaron a 
enardecerse con la visita del presidente chino, Hu Jintao, a varios paí-
ses de América Latina, culminando en la cumbre del Foro Económico 
Asia-Pacífico, celebrada en Chile en 2004. No fue hasta 2008 que 
el Gobierno chino emitió su primer documento de política exterior 
sobre la región de América Latina y el Caribe (ALC). Este documento 
representa un marco genérico de cooperación destinada a escenarios 
de “ganar-ganar” que respeta los conceptos internacionales de sobe-
ranía y no intervención. A pesar de que el documento no hace ahínco 
a ninguna área de cooperación específica, las visitas de Estado de las 
principales autoridades chinas señalan un énfasis en la cooperación 
comercial y económica, y al acceso a los mercados regionales (RPC, 
Ministerio de Asuntos Exteriores 2008).3

Las exportaciones de China hacia la región crecieron en forma 
sostenida durante la década de 1990, lo que refleja el surgimiento del 
país como potencia comercial mundial, pero luego se aceleró rápida-
mente a partir del 2003, después de la adhesión de China a la OMC. 
El comercio es el elemento dominante en la relación económica entre 
China y ALC. A pesar de que la visita en el 2004 de Hu Jintao a la 
región fue acompañada por las grandes expectativas de IED, estas 
solo comenzaron a materializarse para el 2012. Los flujos de IED de 
China hacia ALC, con exclusión de los paraísos fiscales como las Islas 
Caimán y el Islas Vírgenes Británicas, aumentó seis veces entre 2005 y 
2007, pero solo representaron el 1 por ciento del total de las salidas 
de IED de China, de los cuales una proporción similar fueron distri-
buidos hacia América Latina. La IED de Latinoamérica hacia China 
ha sido menos significativa aún: los flujos bilaterales totales, que as-
cienden a alrededor de USD 400 millones en 2007, fueron eclipsadas 

3 Ver People’s Republic of China, Ministry of Foreign Affairs, China’s Policy Paper on Latin Amer-
ica and the Caribbean (Beijing, 2008).
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por el comercio total en el mismo año, alrededor de USD 100 mil 
millones (Dussel, 2012).

Sin embargo, China y América Latina han protagonizado un auge 
comercial impresionante, con unos flujos comerciales que se han 
multiplicado 22 veces desde el año 2000. Durante el período 2001-
2010, las exportaciones latinoamericanas de productos mineros y 
combustibles fósiles a China crecieron al imponente ritmo del 16% 
anual, seguidas de los productos agrícolas al 12%. China es en la 
actualidad el mayor socio comercial de Brasil, Chile y el Perú. Las ma-
terias primas representaron el 73% de las exportaciones de la región a 
China (comparado con el 41% mundial), mientras los productos tec-
nológicos manufacturados solo alcanzaron el 6% (comparado con el 
42% mundial). La mayor dependencia de China del consumo frente 
a la inversión ya se ha dejado sentir en la reducción de su demanda 
de materias primas que, junto con la caída de los precios, está afec-
tando a los exportadores de materias primas de América Latina (FMI 
DOT, 2016).

4. La supremacía comercial entre China y Latinoamérica

El comercio es el elemento dominante en la relación entre América 
Latina y China. China es hoy el segundo origen de importaciones más 
importante de la región y el tercer destino más importante de sus ex-
portaciones. Entre 2000 y 2014, la proporción de importaciones chi-
nas de la región creció de 2% al 16%, mientras que su participación en 
las exportaciones ascendió de 1% a 9%, alcanzando el 10% en 2013. 
En consecuencia, en 2014, China y la Unión Europea (UE) tuvieron 
prácticamente la misma participación en el comercio de bienes de la 
región (12,4% y 12,5%, respectivamente). Aunque la UE sigue siendo 
el segundo mercado más importante para las exportaciones de ALC, 
detrás de Estados Unidos, desde el 2010 China ha reemplazado a la 
UE como segundo origen principal de sus importaciones. Mientras 
que en el 2000 la región absorbió el 3% de las exportaciones de China 
y fue el origen del 2% de sus importaciones, en 2014 los porcentajes 
equivalentes fueron de 6% y 7%, respectivamente (Comtrade, 2016; 
Banco Mundial, 2016).
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El comercio entre América Latina y China se caracteriza por el in-
tercambio entre materias primas y manufacturas. Las exportaciones 
a China se concentran en un pequeño número de productos prima-
rios. Sin embargo, la discrepancia entre el número de productos en-
viados a ambos mercados es mucho más pronunciada a escala de 
países si se retiran a México y Brasil; dicha discrepancia oscila entre 
ocho a treinta y cinco veces para los demás países de la región. Más 
aún, tan solo cinco productos (cobre refinado, petróleo, cobre y sus 
concentrados, hierro y sus concentrados, y soya) representaron el 
80% del valor de las ventas regionales a China en 2013. Estos cinco 
productos representaban el 47% del valor de las exportaciones de la 
región a ese país en 2000, evidenciando así el proceso de especializa-
ción de materias primas de la región (ver gráfico 1).

Grafico 1
Exportaciones de productos primarios desde ALC hacia China:  
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Fuente: Cepal (2016).

Las exportaciones de productos primarios constituyen la propor-
ción más elevada por un amplio margen. Los productos que más 
contribuyen en valor son petróleo, los minerales de hierro, cobre 
(en distintas formas), soya, chatarra, harina de pescado, madera 
y azúcar. Con excepción de los productos de la cadena de la soya, 
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la presencia de productos agrícolas y agroindustriales es aún muy 
reducida en la canasta exportadora regional a China, a pesar de su 
aumento durante la pasada década. Similares circunstancias expe-
rimentan las manufacturas, excepto en los casos de Costa Rica y 
México (Cepal, 2016).

La gama de productos que ALC exporta a China es mucho menos 
sofisticada que la canasta de exportaciones mundiales. En 2013, los 
productos primarios representaron el 73% de las exportaciones de la 
región a China, frente al 41% de sus ventas al mundo. Por el contra-
rio, las manufacturas de baja, media y alta tecnología representaron 
solo un 6% de las exportaciones regionales a China, frente a un 42% 
de sus ventas al mundo. Sin embargo, ocurre lo contrario en el caso 
de las importaciones: mientras las manufacturas de baja, media y 
alta tecnología representaron en 2013 un 91% de las importaciones 
regionales desde China, las mismas representaron solo el 69% de sus 
importaciones totales (ver gráfico 2).

Gráfico 2
Estructura por intensidad tecnológica del comercio entre ALC y China
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A pesar del persistente déficit comercial entre ALC y China, China 
sigue creciendo en importancia como mercado de exportación para 
los productos de ALC. En 2013, China adquirió el 9% de bienes 
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exportables de ALC, por encima del 8% en 2012. Para América del 
Sur, el rol de China es un acontecimiento dramático: China superó 
a Estados Unidos como el principal destino de exportación en 2013 
con la compra de un 14% de las exportaciones sudamericanas, en 
comparación con el 12% de Estados Unidos. En cambio, China com-
pró solo el 2% de las exportaciones de México, América Central y el 
Caribe, mientras que EE. UU. todavía tiene una cuota de mercado 
dominante del 69%. En el caso de la balanza comercial relativo al PIB 
de China o Latinoamérica, según corresponda, esta se ha mantenido 
sin mucha variación desde el 2003, oscilando entre -0,1% a -0,7 y con 
mayores brechas en años de crisis (2008) y etapas de reforma política 
o “nueva normalidad china”4 (ver gráfico 3). 

Gráfico 3
Balanza comercial entre ALC y China: 2003-2013
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Fuente: Cálculos basados en datos de la Cepal y OECD (s/f).

Ha habido un considerable debate en la literatura sobre si el 
impacto de China ha sido predominantemente positivo o negativo 
para América Latina. Hay un número de diferentes formas en las que 

4 Desde 2012, la economía de China ha mostrado una marcada desaceleración, con tasas de 
crecimiento decrecientes menores a dos dígitos. En 2014, una declaración de Xi Jinping, Se-
cretario General del Partido Comunista de China, indicó que estaba entrando en un “nue-
va normalidad”.
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China potencialmente afecta al comercio y la inversión latinoameri-
cana. Comenzando por el impacto directo del crecimiento de la de-
manda china en las exportaciones de la región, la competencia de las 
manufacturas chinas con las exportaciones de ALC a otros mercados, 
así como la competencia las importaciones chinas y de los mercados 
locales de ALC. Otras consideraciones incluyen la demanda china de 
materias primas, que ejercen presión al alza sobre los precios mun-
diales debido al tamaño de la economía china, y por último, el tema 
de IED, que podrá desviar o aumentar los flujos de inversión extran-
jera a la región.

El surgimiento de China como un mercado ha ayudado a gene-
rar un aumento de los ingresos por exportaciones y la mejora de los 
términos de intercambio para la región, mientras que los potenciales 
efectos negativos en términos de las exportaciones a otros países se 
han limitado a unos pocos países y sectores. Las importaciones de 
China proporcionan bienes de consumo baratos y también aumentan 
la competitividad de los productores locales, que son capaces de ad-
quirir máquinas y partes a bajos costos. China es considerada como 
una fuente potencial de capital para ayudar a compensar el déficit 
en términos de inversión en infraestructura en la región. También hay 
oportunidades para la atracción de IED china a la región si los países 
de América Latina pueden integrarse en las redes globales de produc-
ción en la forma en que algunos de sus vecinos asiáticos han hecho.

Kraemer y Dedrick (2006), por ejemplo, documentan cómo fa-
bricantes de diseños originales (ODM en inglés) taiwaneses esta-
blecieron una red productiva que incluía a proveedores de piezas y 
componentes clave, fabricantes de materiales industriales básicos, 
y diseñadores de sistemas operativos que trabajaron junto con em-
presas chinas en el proceso de moldeo, fundición, enchapado, y 
montaje modular de marcas de computadoras, tales como Apple, 
HP y Toshiba. Esta estrecha colaboración fue capaz de mantener in-
ventarios casi inexistentes mediante el procesamiento de 98% de las 
órdenes dentro de tres días. Esto podría traducirse en una oportu-
nidad similar para muchos países de América Latina que están en 
estrecha proximidad al mercado de América del Norte y sean miem-
bros de Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN) 
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o su homólogo centroamericano (TLC). Irónicamente, las industrias 
de fabricación de computadoras personales en México y América 
Central se han visto directamente afectados por este tipo de vínculos 
globales, lo que significa que el éxito puede depender de una mayor 
diversificación de las industrias.

Blázquez-Lidoy, Rodríguez y Santiso (2007) sugieren que en ge-
neral hay poca competencia en el comercio directo entre China y 
América Latina con el mercado estadounidense. El uso de una base 
de datos de 620 productos diferentes comparó la competitividad co-
mercial de China entre 1998 y 2004 y desglosando los resultados 
por país encontraron que Paraguay, Venezuela, Bolivia y Panamá 
son los menos afectados por el comercio con China, mientras que 
Brasil, Colombia y Perú se encuentran en una posición intermedia, y 
México y los países de América Central son los más sujetos a la com-
petitividad de productos chinos. Sobre la base de la fuerte demanda 
china de materias primas y el consiguiente aumento de los precios 
de las materias primas, los autores concluyen que “América Latina 
es un claro ganador comercial de la integración global de China” 
(2007). Los países de la región con una fuerte ventaja comparativa 
en sectores asentados   en recursos naturales, tales como Argentina, 
Brasil, Perú y Chile, se benefician en gran medida del aumento de 
la demanda china de productos primarios. Además de proporcionar 
productos básicos y materias primas, América Latina también ofrece 
un gran mercado para los bienes manufacturados baratos de China. 
Como resultado de esta complementariedad, algunos analistas han 
calificado el comercio entre China y Latinoamérica como “una pareja 
hecha en el cielo” (Orozco, 2006).

Un problema relacionado a las exportaciones a China desde la 
región es su concentración en una estrecha gama de productos (co-
bre, mineral de hierro, petróleo, soya) que muestra pocos signos de 
diversificación. Se podría argumentar que la participación de los 
productos primarios en las exportaciones de América Latina a China 
es simplemente un reflejo de la ventaja comparativa basada en la 
dotación de factores: América Latina está dotada de recursos natu-
rales, mientras que China tiene una gran cantidad de mano de obra. 
No obstante, como otros países de Asia Oriental, China ha creado 
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ventajas comparativas en sectores claves, utilizando una serie de po-
líticas comerciales e industriales para desarrollar ciertas etapas de las 
Cadenas de Valor Globales (CVG), lo que ha llevado a los producto-
res de América Latina a especializarse cada vez más en las primeras 
etapas de las CVG.

Un ejemplo de esto ha sido el desarrollo de la cadena de valor 
de soya que suministra la creciente demanda china de aceite vegeta-
les y alimentos para animales. Aunque las exportaciones totales de 
Argentina de soya y sus derivados a China han aumentado rápida-
mente desde finales de 1990, este crecimiento ha sido muy desigual-
mente distribuido. La soya en la mayoría de los casos es exportada sin 
procesar, mientras que las exportaciones de harina de soya a China 
prácticamente han desaparecido. En comparación con las exporta-
ciones de Argentina al resto del mundo, sus exportaciones a China 
se concentran más en las primeras etapas de la cadena de valor. Esto 
se explica por la decisión de las autoridades chinas a finales de la 
década de 1990 en desarrollar la industria local de trituración de 
semillas oleaginosas. Para esto se implementaron varias medidas de 
promoción para fomentar la inversión en la industria y aumentar su 
competitividad, además se establecieron modernas plantas de tritu-
ración, la mayoría de ellos ubicadas en las provincias costeras. Como 
resultado, las principales compañías multinacionales como ADM, 
Bunge y Cargill, que poseían plantas de trituración en Argentina, se 
reubicaron a China y la importación de soya argentina sirve como 
materia prima para abastecer a las plantas chinas.

5. Otros balances indefinidos sobre las relaciones comerciales 
entre China y América Latina

El efecto del ascenso de China y sus efectos económicos en ALC han 
sido ampliamente estudiados sin un diagnóstico concluyente. La ma-
yoría de los primeros estudios se mostraron optimistas, concluyendo 
que, a excepción de México, los países de la región se vieron menos 
amenazados por las exportaciones chinas a terceros mercados. Por 
ejemplo, Freund y Ozden (2009), utilizando un análisis empírico, 
observaron si las exportaciones chinas hacia un país en particular 
afectaban a las exportaciones de ALC en ese mismo país. Los autores 
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mencionados demostraron que el crecimiento de las exportaciones 
de China solo tuvo efectos pequeños en todas las exportaciones de 
ALC, mientras que el crecimiento de las exportaciones chinas afectó 
principalmente a la exportación mexicana de productos industriales 
en los mercados del hemisferio occidental, y que los crecimientos 
de las exportaciones chinas afectaban negativamente a las exporta-
ciones de ALC en bienes de consumo. Otros estudios de Lederman, 
Olarreaga, & Perry (2008) muestran que, en el caso del sector de 
servicios, en particular las industrias del turismo y la provisión de sa-
lud superan tanto a China como a la India debido a las limitaciones 
geográficas y climáticas. Los servicios empresariales para los países 
del hemisferio occidental siguen siendo de dominio de India, debido 
a su mayor población de habla inglesa, y su stock de capital humano 
especializada en tecnología de la información.

Tabla 1
Países latinoamericanos más afectados por la pérdida de exportaciones 

del mercado estadounidense debido adhesión de China a OMC:  
1996-2001, 2001-2006

1996-2001 2001-2006
República Dominicana -2,4 -13,0
El Salvador 6,5 -12,3
Costa Rica -1,3 -7,8

Guatemala 6,2 -10,5
Uruguay -5,8 -9,3
Honduras 3,8 -7,7
Brasil -4,1 -7,7
Paraguay -6,9 -5,7
Argentina -1,8 -5,1

Total para 18 países latinoamericanos -1,0 -9,3

Fuente: Cepal (2008).

Estos estudios sugieren que la adhesión de China a la OMC en 
2001 y la eliminación de las cuotas de importación de textiles y pren-
das de vestir en el marco del Acuerdo de la OMC sobre los textiles y 
el vestido en 2005 fueron seguidos por un aumento significativo en la 
competencia china en el mercado de los países desarrollados. El uso 
de una metodología basada en el análisis de la cuota de mercado 
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constante, desarrollado por Jorge Chami Batista, muestra la pérdida 
de las exportaciones brasileñas en el mercado de Estados Unidos. 
Como resultado del aumento de la cuota de mercado para China, 18 
países de América Latina durante dos períodos: 1996-2001 y 2001-
2006 (véase la tabla 2) muestran claramente que, si bien el impacto 
de China en las exportaciones de la región fue muy limitado hasta 
2001, cuando China se unió a la OMC, después del 2001, las ex-
portaciones a Estados Unidos para 18 países latinoamericanos se 
redujeron en un 9,3%.

La tabla 1 muestra los países más afectados por la competencia 
de China en el mercado estadounidense en el período entre 2001 y 
2006. México es tercero después de la República Dominicana y El 
Salvador. Otros países de América Central también se encuentran en-
tre los más gravemente afectados; incluso los países del Mercosur, 
como Argentina, Paraguay y Uruguay, han perdido cuota de merca-
do en Estados Unidos (Batista, 2008). Los países no mencionados, 
tales como los países andinos de Venezuela, Colombia, Ecuador, 
Perú y Bolivia, han sido menormente afectados, lo que refleja el he-
cho de que la mayor parte de sus exportaciones a Estados Unidos 
son productos primarios y basados en actividades extractivistas que 
no compiten directamente con las exportaciones chinas de bienes 
manufacturados.

Esto viene a demostrar que la amenaza competitiva de China es 
un hecho generalizado, significativo y en curso. El aumento se vuelve 
significativo con el tiempo, y no solo está restringido a unos pocos 
países y disminuyendo con el tiempo. Esta percepción está más en 
línea con el del sector privado en la región vis a vis la óptica optimista 
divulgada por las instituciones internacionales.

6. Características de la inversión extranjera directa

China se ha convertido en un actor importante en el mercado mundial 
de IED. Se han establecido 16 000 empresas multinacionales (EMN) 
de China y unas 22 000 filiales extranjeras en 179 países y territorios 
para finales de 2012. Las fusiones y adquisiciones se han converti-
do en un importante modo de entrada en los mercados extranjeros. 
Sin embargo, es difícil determinar cómo se distribuye la IED del país 
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entre sectores y regiones geográficas, ya que más de dos tercios de las 
salidas del sector no financiero de China se canalizan mediante cen-
tros financieros y paraísos fiscales (Hong Kong, Islas Caimán, Islas 
Vírgenes Británicas, Luxemburgo, Panamá). Por consiguiente, no se 
sabe en qué países y sectores se invierte en última instancia. Pero 
parece ser probable que los servicios y los recursos naturales sean los 
sectores más importantes y que las empresas chinas hayan invertido 
sustancialmente tanto en los países desarrollados como en los países 
en desarrollo. No obstante, estas cifras no deberían disfrazar que, a 
escala mundial, la participación media de China en las salidas mun-
diales de IED alcanzó un promedio del 5% durante 2010-12, mientras 
que su participación en el stock mundial de IED fue del 3% en 2014 
(Gallagher, 2015).

Una mezcla de motivos impulsa el crecimiento de la IED exterior 
de China, motivos también conocidos por el crecimiento de las EMN 
con sede en otros países, aunque su importancia relativa puede va-
riar. Una buena parte es la búsqueda de recursos, explicada por el 
hecho de que China no tiene recursos minerales y petroleros necesa-
rios para mantener el crecimiento de su economía. La IED que apoya 
el comercio es importante, lo que refleja el papel principal del país en 
las exportaciones internacionales. También es relevante el deseo de 
acceder a los mercados por medio de la inversión directa (en contra-
posición al comercio) y de maniobrar contra los posibles obstáculos 
al comercio. Varios proyectos se caracterizan además por la necesi-
dad de adquirir tecnología y otros recursos que aumenten los activos 
como marcas y redes de distribución (Zhu, 2016).

Dado el aumento de los costos, especialmente en las provincias 
costeras del país (especialmente de mano de obra), la inversión en 
busca de eficiencia se está volviendo importante, dirigida principal-
mente a algunos países asiáticos y africanos. Por último, una serie de 
factores específicos desempeñan una función, entre ellos la repatria-
ción de fondos (por ejemplo, para beneficiarse de la protección de 
los tratados bilaterales de inversión), beneficiarse de impuestos más 
bajos (o evitar impuestos), fondos en el exterior para usos futuros, o 
simplemente para sacar fondos del país bajo el disfraz de IED hacia 
el exterior (Xu, 2016).
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7. Principales características de la IED china

Aparte de su rápida y rápida subida y las características destacadas 
ya mencionadas, hay otros dos elementos que caracterizan a la IED 
exterior de China.

El primero de ellos es que, en distinción con prácticamente todos los 
demás grandes inversores externos, las empresas estatales representan 
una parte sustancial de los flujos de IED hacia el exterior del país. Ade-
más, muchas de las empresas no estatales (especialmente las más gran-
des) están vinculadas al Gobierno de China de una manera u otra, inclu-
so porque los altos ejecutivos y miembros del consejo son miembros del 
Partido Comunista Chino, a veces en posiciones altas. A pesar de que a 
finales de 2011, unas 13 500 empresas financieras y no financieras chi-
nas habían establecido alrededor de 18 000 filiales extranjeras en 177 
economías anfitrionas, las 113 centrales estatales controladas por la Co-
misión Estatal de Supervisión y Administración de Activos (SASAC) 17 
representaban por sí solas el 66% de las salidas de IED no financieras de 
China y el 76% de las existencias de IED no financieras del país en 2011 
(Dussel, 2014). 

Esto plantea la cuestión de si la IED exterior de China (o al menos 
una buena parte de ella) podría destinarse a fines distintos de los co-
merciales, y más específicamente, puede ser perjudicial para la seguri-
dad nacional de los países receptores. Es difícil determinar el grado en 
que esto podría ser el caso de manera sistemática, al igual que para la 
IED externa de las empresas con sede en otros países (Xu, 2016).

Estas preocupaciones han llevado a la creación o fortalecimiento de pro-
cesos de revisión regulatoria de las fusiones y adquisiciones entrantes en 
varios países, especialmente para ciertas industrias sensibles. El veto de 
septiembre de 2012 por parte del presidente de los EE. UU. de un pro-
yecto de molino de viento chino cerca de una base militar en Oregón, el 
primer veto en 22 años y solo el segundo en la historia del Comité de In-
versión Extranjera en Estados Unidos, es emblemático.

El segundo rasgo que distingue a la IED exterior de China se refiere 
al hecho de que China tiene un marco regulador relativamente sofis-
ticado que se ocupa de la IED externa. Es un marco encuadrado en 
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una estrategia de desarrollo global, la estrategia de “salir” (going out) 
de China tiene dos propósitos principales. 

En primer lugar, el marco regulador facilita y apoya la IED hacia 
el exterior para crear empresas chinas globalmente competitivas que 
incluyen una cartera de activos en forma de redes internacionales y 
filiales extranjeras que proporcionan acceso a recursos de todo tipo 
(incluyendo know-how, marcas y mercadeo, acceso a los mercados). 
Esto complementa la competitividad de las empresas porque permi-
ten a las empresas mejorar sus propias capacidades y competir con 
mayor éxito en el mercado interno (con otras empresas nacionales y 
filiales extranjeras en China). 

En segundo lugar, el marco exterior de IED de China fomenta el 
tipo de IED que contribuye directamente al desarrollo de China, es-
pecialmente mediante la obtención de recursos naturales, el fomento 
de las exportaciones o el fortalecimiento de la base tecnológica del 
país (Xu, 2016). 

Aunque varias instituciones gubernamentales tienen una opinión 
sobre la IED externa, las principales son la Comisión Nacional de 
Desarrollo y Reforma y el Ministerio de Comercio de la República 
Popular China. Junto con otras instituciones, establecieron una “po-
lítica de dirección sectorial” que proporciona orientación para me-
didas de promoción específicas sobre la base de la inversión que se 
fomenta, permite y prohíbe. Los instrumentos específicos utilizados 
para estimular la IED externa incluyen diversas subvenciones (inclui-
do el apoyo financiero y fiscal), el acceso prioritario a los préstamos, 
aprobación acelerada; acceso prioritario a divisas; exenciones fisca-
les de la exportación de bienes (por ejemplo, equipo); prioridad con 
respecto a financiamiento extranjero, consultoría de inversiones, eva-
luación de riesgos, control de riesgos y seguros de inversión; La pro-
tección consular, la salida de las aduanas y la entrada de personal, 
la aprobación del personal expatriado, el registro y la coordinación 
interna de los derechos de las operaciones de importación y exporta-
ción y la comunicación internacional.

Por último, una red de 130 tratados bilaterales de inversión (BIT), 
así como una serie de otros acuerdos internacionales de inversión, 
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protege a los inversionistas externos de China. Si bien estos tratados 
fueron originalmente concluidos con la IED entrante en mente, han 
evolucionado de formaconsiderable con el tiempo para reflejar el as-
censo de China como inversionista hacia el exterior (Xu, 2016).

Los flujos de inversión extranjera directa (IED) hacia la región 
crecieron de $ 1038 millones en el 2003 a $12 610 millones para 
el 2015, representando un crecimiento exponencial en una docena 
de años. Ecuador como recipiente de IED chino recibía virtualmen-
te cero en IED (2003) hasta acumular $1048 mil millones para el 
2015, mientras que la región acumuló $100 104 millones en el perío-
do 2003 a 2015 (ver tabla 1). Cabe recalcar que el IED chino toma 
dos formas: inversión directa, que es una combinación de proyectos 
greenfield con fusiones y adquisiciones, y los préstamos de los bancos 
de desarrollo de China. En el período mencionado, los préstamos 
en la región son de aproximadamente $9000 millones y el resto son 
inversión directa (Xu, 2016).

Tabla 1
Flujos externos de IED de China 2003-2015 en millones de dólares (USD)

Año Ecuador América Latina Mundo

2003 0 1038 2855
2004 0 1763 5498
2005 9 6466 12 261
2006 2 8469 17 634
2007 4 4902 26 506

2008 -9 3677 55 907

2009 18 7628 56 529
2010 22 10 538 68 811
2011 -35 11 936 74 654
2012 311 6170 87 804
2013 471 14 359 107 844

2014 138 10 547 123 120

2015 118 12 610 127 560

2016 183 100

Total 2003-2015 1048 100 104 766 983

  Fuente: Ministerio de Comercio de la República Popular China, RED ALC-CHINA  
              y Unctad. Elaboración: Autores.
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Varios estudios empíricos han intentado probar la tesis de desvia-
ción de la IED para América Latina de manera más sistemática, pero 
con resultados mixtos.5 Algunos encuentran que la IED en China tuvo 
un impacto negativo sobre la IED en América Latina, especialmente 
en México, mientras que otros no encuentran ningún efecto discerni-
ble. solo un estudio realizado por Cravino et al. (2007) encuentra una 
relación positiva entre la IED en China y en América Latina.6 Es difícil 
argumentar que este estudio refleja la integración de América Latina 
en las redes globales de producción en las que participa China, sin 
embargo, no hubo una relación positiva cuando se puso a prueba la 
relación entre la inversión de China en América Latina utilizando da-
tos industriales vinculando a China, EE. UU. y Latinoamérica.

Estos estudios difieren respecto a su metodología, período de 
tiempo y clasificación de países, por lo que es difícil comparar sus 
resultados. Todos ellos implican un alto nivel relativo de agregación 
que puede ocultar un impacto significativo en los países o sectores 
individuales. Esto sugiere la necesidad de seguir trabajando en este 
tema, en especial en estudios de casos de países y sectores en los que 
es más probable la desviación de capitales de inversión.

8. Crédito chino

A pesar de la desaceleración del crecimiento económico en las regio-
nes asiáticas y de América Latina y el Caribe, los préstamos prove-
nientes del gigante asiático hacia los Gobiernos y las empresas pú-
blicas de ALC alcanzaron los USD 21 mil millones en 2016 (Myers 
& Gallagher, 2017). Estimaciones producidas anualmente por el 
Dialogo Interamericano y la Global Economic Governance Initiative 
(GEGI) puso al 2016 como el tercer año más alto en registrar finan-
ciamiento hacia LAC por parte del Banco de Desarrollo de China 
(CDB en inglés) y el Eximbank de China; este año fue superado solo 
por los préstamos en 2010 y 2015. Desde el 2005, que es cuando los 
bancos chinos comenzaron a prestar a la región, el CDB y Eximbank 

5 Ver Chantasasawat et al. (2004), Santiso (2006); García-Guerrero & Santabárbara (2007), 
Gallagher et al. (2013).

6 Ver Cravino, Javier; Daniel Lederman and Marcelo Olarreaga (2007). Foreign Direct Investment 
in Latin America during the Emergence of China and India: Stylized Facts. World Bank Library.
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han proporcionado más de USD 141 mil millones en financiamiento 
a América Latina y el Caribe. Al igual que en años anteriores, el finan-
ciamiento de los bancos de políticas chinas a ALC superó a los prés-
tamos individuales del Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y 
del Banco Mundial (BM) a la región (Zhu, 2016).

A diferencia del BID y el Banco Mundial, que proporcionaron fi-
nanciamiento a una amplia variedad de Gobiernos de ALC en 2016, 
la mayor parte de las finanzas chinas fueron dirigidas a algunas de 
las economías más frágiles de ALC, que tienen acceso relativamente 
limitado a los mercados de capital. Brasil, Ecuador y Venezuela re-
presentaron el 92 por ciento del total de préstamos a la región, con 
aproximadamente el 72 por ciento (o USD 15,2 mil millones) emiti-
dos únicamente a Brasil (Myers & Gallagher, 2017).

Además de Brasil, Ecuador y Venezuela, Bolivia recibió conside-
rable atención de los bancos chinos de desarrollo en 2015 y 2016. 
China anunció una línea de crédito de USD 7 mil millones a Bolivia 
en 2015, que se extendió a USD 10 mil millones en 2016. Además, el 
ministro de Asuntos Exteriores, Wang Yi, prometió la entrega de 4800 
millones de dólares en proyectos de infraestructura durante su visita 
a la nación andina en octubre de 2016. Por el contrario, los présta-
mos de China a Ecuador incluyeron financiamiento no discrecional 
del Gobierno por un monto de USD 2 mil millones y un préstamo me-
nor en apoyo del complejo educacional Yachay (USD 198 millones), 
que el Gobierno ecuatoriano promueve como un eventual centro de 
innovación tecnológica (Myers & Gallagher, 2016).

Los bancos chinos siguen absteniéndose de imponer condiciones 
a los beneficiarios de los préstamos, aunque las finanzas a menu-
do dependen del uso de equipo y empresas de construcción chinas. 
Las principales empresas chinas, como China National Petroleum 
Corporation (CNPC), Sinohydro, China Three Gorges Corporation 
y Sinosteel, estaban vinculadas a préstamos estatales de 2016 de 
China a ALC.

China es una fuente crítica de financiamiento para ALC, espe-
cialmente para países como Venezuela, Ecuador, Brasil y Argentina, 
que han tenido acceso relativamente limitado a los mercados 
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internacionales de capital en los últimos años. Si 2016 es una indi-
cación, los dos principales bancos de desarrollo de China (CDB y 
Eximbank) seguirán actuando como una verdadera salvavidas para 
las economías más frágiles de la región, así como para apoyar a aque-
llos Gobiernos que tienen fuertes relaciones políticas con Beijing.

A medida que el sector financiero de China crece, una gama 
más amplia de prestamistas también emite financiamiento en ALC. 
Además de los préstamos de los bancos estatales de desarrollo, los 
bancos comerciales de China están cada vez más activos en América 
Latina y otras regiones, a menudo en cooperación con otros ban-
cos internacionales. En 2016, por ejemplo, el Banco Industrial y 
Comercial de China (ICBC) proporcionó casi USD 1 mil millones al 
Gobierno ecuatoriano para financiar una variedad de proyectos diri-
gidos por el Estado. América Latina continuará siendo una región de 
interés para los bancos comerciales de China, especialmente porque 
el crecimiento en América Latina y el Caribe brinda oportunidades 
para la adquisición de activos de bajo coste en sectores estratégicos 
(Gamso, 2016).

Los tres fondos regionales de China, anunciados durante las visitas 
de alto nivel a la región en 2014 y 2015, están comenzando lentamente 
a dar lugar a nuevos proyectos. Al menos dos acuerdos (un proyecto de 
vivienda asequible en Surinam y una empresa hidroeléctrica en Brasil) se 
iniciaron en 2016 con el capital del Fondo de Cooperación China-ALC 
( ). En el año 2015, China Three-Gorges Corporation, 
que buscaba una concesión de 30 años para explotar dos centrales 
hidroeléctricas en Brasil, utilizó el capital del Fondo de Inversión de 
Cooperación Industrial China-ALC (  ) 
para financiar este proyecto (Gallagher, 2016).

Mientras que los fondos chinos y los bancos comerciales bus-
can diversificar su actividad en América Latina, es probable que los 
préstamos bancarios de la política china se mantengan enfocados 
en un puñado de países, notablemente Brasil, Ecuador y Venezuela, 
Argentina y Bolivia. Estos países son ricos en recursos naturales y han 
estado relativamente abiertos a la idea de proyectos de infraestruc-
tura a gran escala respaldados por China (Myers & Gallagher, 2016).
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América Latina puede esperar más de las políticas de exteriores chi-
nas y el financiamiento en los próximos años. Los préstamos del Banco 
de Desarrollo de China y Eximbank a LAC superaron los USD 20 mil 
millones en 2016, aun cuando estos bancos centraron considerable 
atención en la Iniciativa de Cinturón y Camino (Belt Road Initiative) y 
otros grandes proyectos en el extranjero. China prestará más dinero a 
la región, ya que los bancos de desarrollo, los fondos regionales y los 
bancos comerciales otorgan créditos para una miríada diversa de pro-
yectos y apoyan ciertos objetivos de la política china (ibid.).

El reto para los Gobiernos latinoamericanos y Ecuador será pro-
poner acuerdos atractivos tanto como económicos y ambientalmen-
te sostenibles para los socios chinos. Aunque los préstamos chinos 
constituyen una importante fuente de capital para América Latina y 
el Caribe, tienen riesgo tanto para el prestamista como para el pres-
tatario. La gran mayoría del financiamiento de 2016 de China a ALC 
se dirigió a Gobiernos y empresas de ALC relativamente “preocu-
pantes”, lo que sugiere una tolerancia continua entre el liderazgo de 
China de empresas potencialmente riesgosas con posibles beneficios 
a largo plazo (Gallagher, 2016).

9. Conclusiones

El principal impulsor de la participación de China en América Latina 
ha sido económico, reflejado en el rápido crecimiento de los vínculos 
comerciales. Hasta ahora los flujos de IED se han quedado muy por 
detrás de comercio, aunque es probable que aumente en el futuro. 
Los préstamos chinos, en cambio, han fortalecido los vínculos inter-
dependientes entre China y la región. A pesar de que estos préstamos 
no dictan a recetas político-económicas, el trato tácito implica el uso 
de la capacidad y tecnología del prestatario en préstamos para pro-
yectos de infraestructura. 

Este trabajo revisó el debate sobre las implicaciones de la cre-
ciente influencia global de China en América Latina. Aunque algu-
nos países y algunos sectores de la región se han beneficiado a corto 
y medio plazo de la demanda china de productos primarios, estos 
beneficios no se han extendido a todos los países de la región. Esta 
especialización en la producción primaria puede ser perjudicial para 



Po Chun Lee y Yong-ji Guo202

las perspectivas de crecimiento a largo plazo e implica que los países 
de ALC tienen que mejorar y diversificar sus exportaciones a China y 
el resto del mundo.

El margen de IED de China hasta ahora muestra un aumento im-
portante, aunque los datos muestran que el destino final sirve para 
reforzar las actividades extractivas. También está presente el proble-
ma de la desviación de capitales por parte de otros países fuera de la 
región, al observar las ventajas comparativas que posee China. Los 
resultados de estos estudios han sido variados, pero todos ellos han 
sido so altamente agregados. Probablemente, los estudios de caso 
enfocados en ciertas etapas o particularidades en las CGV puedan 
resultar fructíferos para futuras investigaciones. 

Por último, los préstamos entre China y los Estados latinoameri-
canos son enfocados a los países con mayores recursos naturales o 
primarios. Es así que la concentración de los préstamos se dirige a 
países como Argentina, Brasil, Chile, Ecuador y Venezuela. Este tercer 
punto es clave en las relaciones entre la región y China, ya que no solo 
existe un desbalance comercial, aun con los países exportadores de 
productos primarios, sino que estos préstamos están dirigidos hacia 
la especialización de la actividad extractivista.

Gran parte del debate sobre el impacto de China en América 
Latina se ha centrado en la región en su conjunto. Algunos autores 
sostienen que debe haber una distinción entre los países de América 
del Sur, que han sido los principales beneficiarios económicos en 
la etapa del gran crecimiento chino, y el Caribe, América Central 
y México, donde se han concentrado los impactos negativos. Esto 
serviría para corregir el impacto de China en la región mediante la 
creación de grupos con una visión más generalizada en una región 
muy diversa. De hecho, esto podría enfatizar la diferencia entre los 
países exportadores de productos primarios, considerados como ga-
nadores, y los exportadores de manufacturas, que son los principales 
perdedores. Por otra parte, este punto de vista ignora por completo 
el impacto de la competencia china en los mercados nacionales de 
los países en cuestión.
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El debate sobre los efectos de China tiende también a dar poca 
atención a los potenciales impactos nacionales, pero está claro que 
hay ganadores y perdedores dentro de cada país. Los ganadores han 
sido principalmente los grandes conglomerados mineros (tanto de 
propiedad privada como de propiedad estatal), los agricultores co-
merciales y la agroindustria a gran escala. En muchos casos, en los 
que el capital es móvil en el ámbito internacional, los principales per-
dedores son probablemente los trabajadores industriales que deben 
enfrentar la presión de salarios más bajos en China. Las empresas de 
capital nacional en el sector manufacturero también pueden conside-
rarse perdedores, ya que encontrar sus márgenes de ganancias en los 
mercados nacionales, regionales e internacionales se debilita frente a 
la competencia china. Esto conduce a la actual situación económica, 
en la que América Latina se está reprimarizando y perpetuando la 
“maldición de los recursos”.
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Cambios y quiebres estructurales de la economía 
ecuatoriana en el largo plazo (1965-2014)

Santiago García Álvarez, Nancy Medina Carranco y Marcelo Varela

1. Introducción

EN EL áMBITO académico han surgido en los últimos años nuevos en-
foques sobre el crecimiento económico y las transformaciones es-
tructurales, dando paso a un rico debate intelectual cuyo desenlace 
no termina ni llega a consensos mayoritarios. En este contexto, el 
conocimiento sobre las características, la naturaleza y la duración 
de los cambios estructurales no es un fin en sí mismo, sino que es 
el sustento para establecer alternativas de política económica. Con 
tales consideraciones, este trabajo intenta contribuir al debate y a la 
comprensión crítica del crecimiento económico de un país en desa-
rrollo, como el caso de Ecuador y los procesos de cambio estructural.

En términos generales, se suele aceptar que las estructuras econó-
micas no cambian en el corto plazo ya que están dotadas de cierta 
regularidad, por tanto, resulta un proceso complicado la determina-
ción exacta de cambios estructurales acaecidos en un período deter-
minado. El cambio estructural tiene un sentido positivo de transfor-
mación y puede expresarse en un cambio sectorial con respecto a la 
producción nacional, en la duración y volatilidad del ciclo económi-
co, en el tipo de vinculación a la economía internacional, etc., mien-
tras que un quiebre estructural implica una modificación substancial 
que se atenúa en el tiempo, con una connotación positiva o negativa 
de cambio, según la trayectoria que asuma la actividad económica. 
En estos procesos de cambios puede intervenir un conjunto de facto-
res económicos, sociales, políticos y ambientales cuya identificación 
también resulta compleja y que demanda un importante esfuerzo 
analítico.
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Ecuador no dispone de estudios especializados sobre los períodos 
y la duración de los procesos de cambio estructural, tampoco se han 
identificado con precisión los factores internos y externos que expli-
can la presencia o no de cambios estructurales. Por lo general, el aná-
lisis económico en este ámbito se reduce, sobre todo, a periodizar el 
desempeño económico en funciones de los períodos de gobierno, lo 
cual no deja de tener sentido, pero viene a ser un enfoque que pierde 
la capacidad de revisión profunda del comportamiento económico 
como proceso de mediano y largo plazo. También se ha abordado 
esta temática mediante enfoques generales relacionados con la con-
dición de país subdesarrollado o en vías de desarrollo.

Con tales consideraciones, se vuelve necesario analizar los cam-
bios y los quiebres estructurales de la serie de tiempo antes referida, 
a partir de modelos explicativos de la serie estadística del crecimiento 
económico (Tolvi, 1998). En este contexto, la pregunta principal de 
esta investigación es: ¿cuáles son las principales características y los 
factores económicos que han influido en los posibles períodos de 
cambio estructural de la economía ecuatoriana en el período 1965-
2014? La pregunta secundaria se refiere a: ¿cuál es el inicio y la dura-
ción de los períodos de cambio estructural que se han configurado en 
el período de estudio? Consecuentemente, la finalidad de la presente 
investigación es analizar las características y los factores que definen 
la existencia de procesos de cambio y quiebre estructural de la eco-
nomía ecuatoriana, dentro del período 1965-2014, en el marco del 
proceso de modernización capitalista desde mediados del siglo xx e 
inicios del siglo xxI.

La principal hipótesis de este trabajo es que, bajo los procesos 
sostenidos de inestabilidad y volatilidad económica y apreciable vul-
nerabilidad externa, existen pocas condiciones objetivas para la ge-
neración de cambios estructurales en el largo plazo y que alteren la 
configuración de una economía primario-exportadora, aunque con 
la presencia permanente de procesos de quiebres estructurales ex-
presados en modificaciones aisladas y negativas de las estructuras 
productivas.

En el ámbito del crecimiento económico del Ecuador, lo que se 
puede identificar con claridad es su apreciable volatilidad a lo largo 
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de su historia contemporánea. Esta volatilidad implica una gran va-
riación del comportamiento económico que a su vez se refleja en la 
recreación de condiciones adversas para la generación de puestos de 
trabajo formales, mayores niveles de inversión y, en general, la man-
tención de su condición de economía primario-exportadora.

La principal serie estadística utilizada en este estudio es la del PIB 
real del Ecuador correspondiente al período 1965-2014. En estos 
años la economía ecuatoriana experimentó varios ciclos económicos 
marcados por etapas de recesión y expansión de diferentes duracio-
nes, con la existencia de un solo cambio estructural como tal, que se 
explicará más adelante, y varios quiebres estructurales. Estos últimos, 
desde un punto de vista econométrico, se refieren a que los valores 
de los parámetros de un modelo (intercepto o coeficientes de las di-
ferentes variables) no permanecen constantes a lo largo de todo el 
período (Gujarati, 2008). 

En el año del inicio del boom petrolero, 1972-1973, la economía 
del país presentó un cambio estructural expresado en la irrupción 
del sector petrolero; en tanto que en el año 1999 se presentó una 
grave crisis financiera en el país, lo que provocó un quiebre de las 
principales variables macroeconómicas y que reflejaron un proceso 
de recesión, inflación y acelerado proceso de empobrecimiento de 
la población ecuatoriana. A partir del año 2000, cuando se inicia la 
dolarización oficial de la economía ecuatoriana, se ponen en juego 
nuevas condiciones de reproducción económica que bien podrían ca-
racterizarse alrededor de un apreciable crecimiento económico, baja 
inflación y reducción del desempleo y de la pobreza. 

Este artículo está estructurado en cuatro acápites: en primer lu-
gar, el marco teórico relacionado con el crecimiento económico y 
con el cambio estructural o transformación económica estructural; 
en segundo lugar, se presenta la estructura y la dinámica de la eco-
nomía en el largo plazo; en tercer lugar, los resultados propiamente 
dichos sobre las estimaciones de ocurrencia y períodos de cambio y 
quiebre estructural; en cuarto lugar se esgrimen algunas conclusiones 
y recomendaciones.
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2. Crecimiento económico y cambio estructural

Tanto el crecimiento económico como también el cambio estructural 
son conceptos controversiales, no tanto en sus dimensiones cuanti-
tativas, sino respecto a su naturaleza y alcances, los mecanismos que 
están a su alrededor, sus finalidades, etc. Desde el surgimiento de la 
teoría de la modernización capitalista que tomó impulso después de 
finalizada la II Guerra Mundial, se profundizaron los estudios para 
analizar la naturaleza y los mecanismos que alimentaban al creci-
miento económico y cómo ese crecimiento económico vendría a ser 
la base fundamental para el progreso y el bienestar de los ciudada-
nos. Se suponía que un crecimiento acelerado de los países en desa-
rrollo les permitiría llegar a la convergencia con los países desarro-
llados. Posteriormente, surgen varios enfoques que llevan el análisis 
más allá de las etapas del crecimiento económico y se adentran en 
cuestiones de la estructura económica heterogénea y de baja especia-
lización en los países subdesarrollados y la situación contraria en los 
países desarrollados. 

Con relación al cambio estructural, la forma convencional de me-
dir los cambios de las proporciones en las que intervienen el traba-
jo, el capital, la tierra y los insumos en el proceso productivo es por 
medio de la participación de los sectores y las ramas en la actividad 
económica, en el valor añadido y en el empleo. Es decir, existe cierto 
consenso sobre la forma operativa de calcular el cambio estructural, 
pero esta situación no está exenta de controversia, en la medida en 
que existen varias aproximaciones teóricas sobre las causas o factores 
que intervienen en dicho proceso de cambio. Precisamente, en las 
siguientes líneas se profundizan los principales rasgos teóricos sobre 
estos dos conceptos. 

Los llamados modelos de crecimiento económico de Solow, 
Ramsey y Barro son las principales contribuciones desde la teoría 
económica neoclásica. La idea básica es que los principales deter-
minantes del crecimiento económico son el capital y  el trabajo, es 
decir, la proporción de los factores, los cuales a su vez se encuentran 
relacionados con variables exógenas como la población. En los fac-
tores explicativos también entran los comportamientos del consumo, 
la tasa de ahorro y la tasa de inversión. Barro (1991) incluyó en el 
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modelo explicativo las tasas de fertilidad y las tasa de escolarización 
como variable proxy relativa al capital humano.

Las variables utilizadas en estos modelos tratan de expresar en el 
período inicial cuál es el estado inicial de crecimiento de los países, 
para establecer si se acercan o no hacia el estado estacionario. Para 
ello se incluyen variables tales como: PIB inicial, nivel educativo de 
la población en el período inicial, etc. La intención fue medir la con-
vergencia hacia el estado estacionario entre estos países y como va-
riables explicativas se incluyen variables de capital humano, esperan-
za de vida, el PIB (que expresan las condiciones de partida de cada 
país), el comercio exterior (ratio precios exportación-importación), 
inflación, el ratio de fertilidad (nacimientos sobre total de mujeres), 
el consumo del gobierno y el índice de democracia.

Las críticas que se han hecho a estos modelos ortodoxos se refie-
ren, de un lado, a la vigencia real de los supuestos de competencia 
perfecta, con la presencia de un gran número de vendedores y com-
pradores que intercambian productos homogéneos, eliminando así 
las potenciales ganancias provenientes de la venta por los cambios y 
mejoras tecnológicas logradas en el transcurso del tiempo; y de otro 
lado, al olvido de las condiciones iniciales de los países en desarrollo 
que les impide o limita considerablemente las posibilidades de con-
vergencia económica con los países desarrollados.

La teoría de crecimiento endógeno surge como crítica a la teoría 
neoclásica que no podía explicar el crecimiento a largo plazo ni reco-
nocía la existencia de factores que evitaran una productividad decre-
ciente. Cortés (2006) sustenta su principal planteamiento en el su-
puesto de rendimientos constantes, en los que un producto creciente 
es compensado por un incremento en la razón capital-trabajo. En 
efecto, a diferencia de la teoría neoclásica, la teoría del crecimiento 
endógeno explica que el crecimiento económico se debe a factores en-
dógenos y no exógenos. Los precursores de esta teoría son: Kenneth 
Arrow (1962), Hirofumi Uzawa (1965), Miguel Sidrauski (1967), 
Paul Romer (1986), Lucas (1988) y Rebelo (1991). 

Para estos autores el crecimiento basado en la inversión de capi-
tal humano genera rendimientos crecientes de capital por un efecto 
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spillover en la economía. Entre los modelos que presenta esta teoría, 
el modelo AK es el más sencillo, puesto que considera una tasa de 
ahorro constante, un nivel fijo de tecnología y elimina los rendimien-
tos decrecientes a partir de la determinación óptima que realizan 
los agentes sobre el ahorro y el consumo, logrando progreso tecno-
lógico por recursos direccionados a innovación y desarrollo (I+D). 
Posteriormente se incorpora el mercado de competencia imperfec-
ta e I+D en los estudios de Romer (1987, 1990), Aghion (1992) y 
Grossman y Helpman (1991).

Las externalidades inciden en el crecimiento del producto en el 
largo plazo, como las actividades resultantes de la endogeneidad del 
progreso tecnológico y el capital humano, así como las políticas diri-
gidas a incrementar estos factores; su planteamiento consiste en po-
tenciar la combinación eficiente de los recursos propiciando un orde-
namiento institucional que fomente las actividades productivas para 
la generación de empleo, en el que la clave radica en el esfuerzo en in-
vestigación más el desarrollo del capital humano y los conocimientos 
que este adquiere, y justamente es la acumulación de conocimiento 
considerado como el factor determinante del progreso económico.

El otro frente de análisis de gran influencia se constituye con los 
aportes de Keynes (1936), quien se opone al énfasis neoclásico en la 
conducta del consumidor1 y considera como variables determinantes 
del crecimiento económico al ingreso nacional y al nivel de empleo, 
argumentando que el ingreso nacional y el nivel de empleo dependen 
del gasto de la comunidad y que dicho gasto depende del consumo 
y de la inversión. 

Keynes hizo una clara distinción entre ahorro e inversión, ya que 
el primero es la diferencia entre ingreso y consumo, mientras que la 
inversión puede ser pública y privada, a su vez influenciadas por de-
cisiones de los Gobiernos y por los movimientos de la tasa de inte-
rés, respectivamente. El análisis de Keynes no conduce ni al equilibrio 
parcial ni al general, ya que solo habrá desequilibrio sí y solo sí la parte 
cuyas expectativas hayan fallado tiene el poder para efectivamente 

1 La racionalidad del consumidor, el “homo-sapiens”.
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cambiar esa situación, por tanto, en su análisis, las expectativas de 
los agentes económicos juegan un rol fundamental. 

Contemporáneamente, la teoría poskeynesiana ha tomado rele-
vancia en los círculos académicos y políticos. Este enfoque teórico 
profundiza los planteamientos keynesianos al insertar el criterio dis-
tributivo y profundizar en los determinantes del crecimiento econó-
mico, en particular en la inversión como su determinante. El rol de 
la tasa de interés es fundamental para generar nueva inversión que 
permita el aparecimiento de nueva industria. El poskeynesianismo se 
centra en entender la economía y sus consecuencias a partir del aná-
lisis de mercados de competencia imperfecta en el cual el grado de 
monopolio y de capacidad instalada son los determinantes del pre-
cio, en cuyo caso la formación de precios permite crecimiento eco-
nómico en estados de acumulación y concentración. Los principales 
exponentes de esta teoría son Kalecki, Robinson, Kaldor, Pasinetti, 
Harrod y Domar. Otros autores relevantes son: Paul Davidson, Marc 
Lavoie, entre otros. 

El principal objetivo de esta rama de poskeynesianos es desa-
rrollar una macroteoría consistente de la distribución, basada en 
supuestos realistas para el comportamiento micro, con lo cual de-
terminan: para cualquier nivel de inversión dado, un nivel más alto 
de demanda agregada y de producción requerirá un markup menor 
(tasa de ganancia) y, concomitantemente, salarios reales más altos. 
Esta conclusión, contraria a Keynes, es la piedra angular de la teoría 
de crecimiento estable con pleno empleo de Nicolas Kaldor, de la 
teoría de estagnación de Joseph Steindl (1952) y de esta rama de 
poskeynesianos.

Kalecki habla de la necesidad de hacer una redistribución del in-
greso: el consumo del asalariado, al no ahorrar, aumenta la deman-
da agregada. Para este economista, el ahorro empresarial es la clave 
de la inversión. La decisión de inversión varía con el stock de capital, 
el nivel de renta o producto y la tendencia de la economía global. 
La demanda agregada depende de la distribución de salarios y be-
neficios, igual a la suma de consumo, inversión y gasto autónomo. 
Para Kalecki (1968: 18) “los trabajadores gastan lo que ganan y el 
capitalista gana lo que gasta”. Entonces, para estimular la demanda 
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agregada se debe generar: a) mayor inversión, b) mayor empleo, c) 
un proceso de redistribución de la riqueza; y d) incrementar salarios 
nominales pero procurando no subir el nivel de precios.

Pasando al tema del cambio estructural, su análisis ha estado muy 
ligado a los estudios de la economía del desarrollo, que surgió en la 
década de 1940 como resultado de los debates en torno a la nece-
sidad de construir marcos teóricos alrededor de una nueva especia-
lización llamada a establecer alternativas para el progreso y la mo-
dernización (Hidalgo-Capitán, 2011). La teoría de la modernización 
argumentaba que el desarrollo económico equivalía a construir una 
sociedad moderna, es decir, un tipo de organización social y econó-
mica capitalista más elevada que cualquier forma de organización 
tradicional. 

El medio fundamental para tales propósitos era poner en marcha 
un proceso de industrialización para provocar un cambio estructural 
en la base económica de tipo primaria hacia sectores de mayor pro-
ductividad y de contenido tecnológico. Lewis (1954) planteaba que 
el cambio estructural respondía a un proceso de transformación de 
los países atrasados o en vías de desarrollo, que tarde o temprano 
conduciría a superar la agricultura tradicional y de subsistencia hasta 
llegar a estructuras económicas con mayor peso de los sectores se-
cundario y terciario. 

Para Chenery (1980), el cambio estructural respondía a un pro-
ceso gradual o secuencial de transformación de sectores económicos 
en términos de incremento de la capacidad productiva o mayores 
inversiones; mayor sofisticación de la demanda, mayor urbanización, 
mejor distribución del ingreso, entre otros aspectos. Cada sociedad 
puede elegir los alcances del grado de transformación en función de 
la estrategia de desarrollo elegida (especialización primaria, especia-
lización industrial, etc.) 

Estos planteamientos tenían como uno de los principales acto-
res al Estado con ciertas capacidades para planificar el proceso de 
industrialización y para superar los obstáculos que podrían surgir 
para tales fines. Todas estas propuestas fueron luego retomadas por 
los intelectuales estructuralistas latinoamericanos, como se verá más 
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adelante. Posteriormente, la escuela de la modernización entró en 
un proceso de declive en su grado de influencia intelectual debido a 
que sus planteamientos chocaban con la realidad de gran heteroge-
neidad de los países atrasados o en vías de desarrollo y porque no 
lograron descifrar con claridad los factores de sustento del cambio y 
la transformación de países desarrollados.

Otro enfoque importante lo configura la teoría neoliberal, la cual 
asume que el desarrollo económico es el resultado de un funciona-
miento eficaz de los mercados y que la intervención del Estado pro-
voca distorsiones e ineficiencia en la asignación de los recursos. El 
neoliberalismo tomó fuerza a la par del agotamiento de las estrate-
gias intervencionistas que tocaron piso desde finales de la década de 
1970; una vez que se contrajo el crecimiento económico, se incre-
mentaron considerablemente los niveles de endeudamiento público 
y privado y se descontrolaron los niveles generales de precios (infla-
ción). De tal forma que se asumió que el retorno del mercado era el 
camino correcto para provocar crecimiento económico y su irradia-
ción más o menos automática para toda la sociedad.

En tales circunstancias, el neoliberalismo propuso una agenda 
completa de políticas públicas, que en el campo económico se fun-
damentaban en dos tipos de acciones: en primer lugar, las políticas 
de estabilización destinadas a promover el equilibrio fiscal, generar 
un crecimiento rápido, mejorar las condiciones sociales y reducir la 
corrupción, desde una perspectiva de corto plazo; en segundo lu-
gar, las políticas de reforma o de ajuste estructural encaminadas a la 
construcción de un modelo de desarrollo basado en la desregulación 
y en la promoción del mercado (liberalización económica) y la aper-
tura al comercio internacional y a las inversiones extranjeras, desde 
una perspectiva de largo plazo (Williamson, 1990). 

En síntesis, el neoliberalismo concibe al cambio estructural como 
equivalente a la reducción de la intervención del Estado en la econo-
mía, por considerar que dicha intervención desvirtúa las bondades 
del mercado para autoequilibrase y para garantizar eficiencia y pro-
ductividad. Si el Estado en algún momento debe intervenir, tal acción 
debe ser un apoyo y no una sustitución del mercado, de allí que las 
políticas económicas necesarias para la transformación estructural se 
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remitan a la reforma del Estado, la privatización del sector público, 
la desregulación del mercado de trabajo y del sistema financiero, la 
apertura al comercio y a las inversiones internacionales.

La teoría estructuralista latinoamericana considera que el desa-
rrollo económico es una condición y un problema estructural, en 
la medida en que su consecución no puede desprenderse de su tra-
yectoria histórica y se relaciona con la puesta en marcha de sendos 
procesos de cambio tecnológico encaminados a elevar los niveles de 
productividad y eficiencia, para de esta manera lograr un mejor posi-
cionamiento en la economía internacional. Estos planteamientos ori-
ginales luego van a ser complementados con una serie de propuestas 
relacionadas con el equilibrio macroeconómico, la equidad social y 
la sostenibilidad ambiental, tal como se verá más adelante.

La teoría estructuralista fue la corriente de pensamiento más im-
portante de origen latinoamericano, con su exponente Raúl Prebisch 
y contando además con otros intelectuales de gran prestigio como 
Celso Furtado, Anibal Pinto, entre otros (Hidalgo Capitán, 2007). En 
la década de 1950, su principal preocupación fue la industrialización 
como instrumento de transformación; en la década de 1960, la aten-
ción se centró en las reformas para desobstruir la industrialización. 
En la década de 1970, el análisis se encaminó a los “estilos” de de-
sarrollo que permitan la homogeneización social y la diversificación 
proexportadora. 

En la década de 1980 predominó el planteamiento del “ajuste 
con crecimiento”. En la década de 1990, la propuesta fue la trans-
formación productiva con equidad. Ya en el siglo xxI, los nuevos 
planteamientos tienen que ver con las reformas para la estabilidad 
macroeconómica (estabilidad en el crecimiento, perspectiva anticí-
clica, visión de largo plazo, etc.), la transformación productiva y la 
diversificación de las exportaciones; además de las políticas socia-
les integradas, la sostenibilidad ambiental y el regionalismo abierto 
(Cepal, 2014).

Retornando a los planteamientos iniciales del estructuralismo, se-
gún Di Filippo (2005), el estructuralismo latinoamericano mantenía 
al mismo tiempo los conceptos de sistema y de poder. Este último 
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entendido como poder institucionalizado, es decir, el poder políti-
co que está condicionado a marcos institucionales y viceversa. De 
allí que el cambio estructural no solo es económico-productivo sino 
también implica las modificaciones de las reglas técnicas e institucio-
nales que siguen los actores.

Las estructuras económicas están dotadas de un carácter de per-
manencia y surgen de un proceso histórico. Las relaciones de inter-
dependencia entre los elementos de la estructura económica y las 
estructuras jurídico-políticas se modifican por la existencia del poder 
tanto en manos de agentes económicos, como de las instituciones en 
un sentido amplio y en el Estado, pero, a su vez, las transformaciones 
solo son posibles en el largo plazo.

Estas estructuras económicas y sociales son interdependientes en-
tre sí pero están jerarquizadas, en la medida en que ciertas relaciones 
tendrán mayor influencia que otras en su funcionamiento estructu-
ral. El sistema económico mantiene ciertas relaciones de continuidad 
que van recreándose en el tiempo, aunque no de forma lineal pero 
tampoco de forma armónica, sino más bien sujeto a cambios o mu-
taciones provenientes de su propio funcionamiento o por la acción 
consciente del Estado y la sociedad. 

Por tanto, la transformación estructural es el resultado de la suce-
sión de cambios estructurales provocados por la expansión del pro-
greso técnico en todos los sectores económicos, proceso que requiere 
de una fuerte intervención del Estado bajo la perspectiva anterior-
mente señalada, respecto a la afectación tanto de los propios aspec-
tos económicos así como de las propias instituciones del sistema.

La transformación de la manufactura implicaba la redistribución 
de los recursos desde las actividades de baja a las de alta produc-
tividad, con la finalidad de obtener bienes de mayor calidad para 
los mercados nacional e internacional e incrementar la utilización de 
mano de obra calificada. Un elemento cualitativo de esta estrategia 
también era cambiar la visión de futuro de los agentes productivos en 
el sentido de que asumían mayores compromisos para la innovación, 
la responsabilidad social, el cuidado del medioambiente, etc.
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Bajo el justificativo de continuidad y cambio, el pensamiento es-
tructuralista cepalino deviene en el renovado enfoque denominado 
neoestructuralista, cuya principal característica viene a ser su visión 
integrada del desarrollo, pensamiento que se condensa en dos im-
portantes publicaciones: La hora de la igualdad: brechas por cerrar, cami-
nos por abrir (2010) y Cambio estructural para la igualdad: una visión inte-
grada del desarrollo (2012). En el primer caso se argumentó que “(…) 
la igualdad social y un dinamismo económico que transformen la es-
tructura productiva no están reñidos entre sí y de que el gran desafío 
es encontrar las sinergias entre ambos elementos” (Cepal, 2010: 12). 

En el segundo caso, la transformación productiva implica un es-
fuerzo de largo plazo para el fomento de la innovación o cambio 
tecnológico, la acumulación del capital humano, el fortalecimiento 
de las instituciones y la redistribución para la equidad social. Estos 
objetivos de largo plazo deben combinarse con objetivos de corto 
plazo relacionados con la estabilidad macroeconómica, el fomento 
de exportaciones, la mantención de un tipo de cambio alto y estable 
y hacer mayores inversiones en educación. La transformación de la 
estructura productiva se expresa en el fortalecimiento de sectores y 
actividades con mayor utilización de tecnologías y del conocimiento, 
para generar más y mejores empleos con una redistribución equita-
tiva del ingreso. 

De tal forma que, la base epistémica del estructuralismo y del neo-
estructuralismo es la modernización capitalista mediante un plantea-
miento integral como es el concepto de competitividad sistémica. Las 
mercancías no compiten de manera aislada en los mercados interna-
cionales, sino que intervienen los sistemas sociales completos de un 
país, que a su vez no tienen una configuración espontánea sino his-
tórica. De acuerdo con los enunciados de la Cepal (1990), al Estado 
le corresponde generar los consensos sociales necesarios para ganar 
en competitividad sistémica, complementar los mercados, promover 
exportaciones y propiciar un ambiente macroeconómico estable. A la 
par de estas funciones económicas, al Estado también le corresponde 
como tarea principal garantizar la equidad social.
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3. Estructura y dinámica de la economía ecuatoriana  
en el largo plazo (1965-2014)

A continuación se efectúa un análisis exploratorio de las series esta-
dísticas utilizadas en esta investigación mediante medidas descripti-
vas, para determinar su comportamiento en el largo plazo. Se carac-
teriza la serie en el largo plazo del PIB en valores reales y en términos 
anuales, sus componentes y sectores. De igual manera, se exploran 
algunas variables con relación a los diferentes subperíodos separados 
por los años en los que existieron cambios estructurales (1973, 1983, 
1999 y 2008). Los subperíodos en los que se analizarán las series son: 
1965-1972, 1973-1982, 1983-1998, 1999-2007 y 2008-2014. 

Según se puede observar en el gráfico 1, el PIB presenta una ten-
dencia creciente en el largo plazo durante el período 1965-2014. De 
igual manera, esta variable macroeconómica tiende a crecer en los 
diferentes subperíodos analizados. Así, en el período 1965-1969, el 
PIB presenta un ligero crecimiento, en contraste con los años de 1970 
a 1972 en los que hubo un incremento significativo, debido al inicio 
del boom petrolero. Entre 1980-1985 se presenta un limitado creci-
miento económico, dando lugar al período conocido como la crisis 
de la deuda, el cual se caracterizó por la escasez de divisas en el sector 
productivo, debido al direccionamiento de cantidades excesivas de 
dólares al pago de la deuda externa (Santos y Mora, 1987) y el dete-
rioro del sector exportador por la caída de los precios internacionales 
del petróleo y un devastador fenómeno de El Niño. A finales de la 
década de 1980, la economía ecuatoriana se estabiliza con la reanu-
dación de las ventas del petróleo, incrementando las exportaciones y 
su participación en el PIB real.
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Gráfico 1
Evolución del PIB real durante los diferentes subperíodos  

(en miles de millones de dólares)
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Fuente: Banco Central del Ecuador (2016). Elaboración: Autores.

A partir de 1997, la economía decreció por la baja en el nivel de 
precios del petróleo, la progresiva desestabilización del sistema finan-
ciero, la inestabilidad macroeconómica, entre otros. En 1999 se pre-
sentó un quiebre estructural (en el sentido econométrico), el cual fue 
motivado por el feriado bancario y el congelamiento de los depósi-
tos, hechos que marcaron una profunda crisis económica-financiera 
en el país. En el año 2008, la crisis financiera internacional provoca 
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una caída en los precios del petróleo, lo que incidió en el crecimiento 
de la economía ecuatoriana y el cambio en el comportamiento de las 
variables, por ello econométricamente se detecta un rompimiento de 
la serie en este año.

Como se puede observar en el gráfico 2, el PIB per cápita mantie-
ne una tendencia creciente a lo largo del tiempo. En el período 1972-
1998 el PIB per cápita se mantuvo en promedio entre 2500-3000 
dólares, valores más altos que aquellos del período 1965-1972, toda 
vez que el PIB se incrementó por el boom petrolero. En los años 1999 
y 2000 se aprecia un decrecimiento significativo del PIB per cápita, 
en el momento en que se produjo la crisis financiera y el feriado ban-
cario, lo que incidió en la disminución de la producción real del país. 
A partir del año 2000 se nota un crecimiento significativo del PIB 
per cápita, hasta el 2014, salvo una disminución en los años 2008 y 
2009, ocasionado por la grave crisis financiera internacional.

Gráfico 2
Evolución del PIB per cápita período 1965-2014
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Fuente: Banco Central del Ecuador (2016). Elaboración: Autores.

El gráfico 3 muestra el promedio del PIB per cápita en los subpe-
ríodos analizados, corroborando que el comportamiento de esta va-
riable es de un progresivo crecimiento. Durante los años 1965-2014, 
el promedio es de 3019 dólares; en el período 1965-1972 es de 2022 
dólares; en el período 1973-1982 es de 2856 dólares; en el período 
1983-1998 es de 3049 dólares; en el período 1999-2007 es de 3383 
dólares y en el período 2008-2014, es 3994 dólares.
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Gráfico 3
Promedio del PIB per cápita durante los diferentes subperíodos
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Fuente: Banco Central del Ecuador (2016). Elaboración: Autores.

Tabla 1
Participación de los componentes del PIB real en los diferentes 

subperíodos (en porcentaje)

% participación

Componente
Subperíodo

1965-
2014

1965-
1972

1973-
1982

1983-
1998

1999-
2007

2008-
2014

Consumo hogares 63,78% 64,87% 62,29% 63,81% 63,81% 65,10%

Consumo de 
Gobierno

13,37% 11,80% 15,92% 14,19% 11,29% 11,58%

FBKF 24,02% 31,79% 29,82% 19,72% 18,73% 23,02%

Exportaciones 21,39% 8,97% 19,61% 22,00% 30,04% 28,76%

Importaciones 23,55% 19,42% 26,59% 20,89% 25,03% 31,53%

Fuente: Banco Central del Ecuador (2016). Elaboración: Autores.

Como se puede apreciar en la tabla 1, durante el período 1965-
2014, el consumo de los hogares representó 63,78% del PIB real; el 
consumo del Gobierno, 13,37%; la FBKF llegó a 24,02%; las exporta-
ciones a 21,39% y las importaciones a 23,55% del PIB real. Se observa 
que, por ejemplo, el porcentaje de exportaciones a lo largo de los 
diferentes períodos ha ido en aumento, con una ligera disminución 
en el último período de análisis. El consumo de hogares es la com-
ponente mayoritaria del PIB Real. El consumo agregado (consumo 
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de los hogares y del Gobierno) representa el 77,15% del PIB real en el 
período de 1965-2014. 

A finales de la década de 1960, los principales componentes del 
PIB eran consumo de los hogares y la formación bruta de capital fijo 
(inversión), como se muestra en el gráfico 4. Sin embargo, este perío-
do se caracteriza por el inicio de una profunda transformación de la 
economía ecuatoriana, específicamente, el agotamiento del modelo 
agroexportador (Mora, 1993), y el inicio de una fuerte inversión de 
capital destinado principalmente a la explotación petrolera.

Gráfico 4
Participación de los componentes del PIB real  

en los diferentes subperíodos
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Fuente: Banco Central del Ecuador (2016). Elaboración: Autores.

A comienzos de la década de 1970 fue el boom petrolero, a causa 
de ello, la economía y los ingresos nacionales registraron altas tasas 
de crecimiento, en primera instancia debido a los altos precios del 
petróleo y, luego, por un fuerte flujo de capitales extranjeros al país. 
Entre 1980 y 1985 se incrementaron las exportaciones de crudo, por 
tanto, su participación en el PIB real fue aumentando. 

Las contribuciones de la demanda al PIB real han variado en torno 
a la balanza comercial, la balanza de capitales y factores exógenos a 
la economía; por ejemplo, en el período de 1983-1998, la inversión 
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fue 19,72% del PIB real, las exportaciones el 22,00% y las importacio-
nes 20,89%. En el período de 1999-2007, la inversión, las exportacio-
nes y las importaciones representaron el 18,73%, 30,04% y 25,03% 
del producto real, respectivamente.

En la década de 1970, debido al cambio estructural por el boom pe-
trolero, los componentes de la demanda cambiaron, presentándose 
una caída importante en el consumo de los hogares con relación al PIB 
real y al consumo total (gráfico 5), fruto de una mayor participación de 
las exportaciones en el producto. Durante las décadas de 1980 y 1990 e 
inicios del 2000 (período 1983-1998 y 1999-2007), el consumo de las 
familias con respecto al PIB real representó el 63,81% del PIB; mientras 
que en referencia al consumo agregado varió entre 75,09% y 76,68%. 
De manera general, el consumo de los hogares en relación con el PIB 
real ha fluctuado entre 60% y 70% a lo largo del tiempo.

Gráfico 5
Contribuidores de la demanda
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Continúa en la página siguiente.
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Fuente: Banco Central del Ecuador (2016). Elaboración: Autores.

El consumo del Gobierno se incrementó a inicios de la década 
de 1970 debido a la nueva renta petrolera, pero a partir de 1983 
(fecha de quiebre estructural) se observa una reducción importan-
te de la participación del consumo del Gobierno como consecuen-
cia de la caída de los precios del petróleo, la ruptura del Sistema de 
Oleoducto Transecuatoriano (SOTE) por el terremoto que azotó al 
país en marzo de 1987 y los ajustes económicos propuestos por las 
cartas de intención del FMI, que tenían un enfoque de ajuste de la 
demanda interna.

Gráfico 6
Apertura comercial período 1965-2014
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Fuente: Banco Central del Ecuador (2016). Elaboración: Autores.

Durante la década de 1970, el sector externo adquiere mayor im-
portancia con un incremento en el índice de apertura (exportaciones 
más importaciones sobre PIB) a partir de 1971, tal como se muestra 
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en el gráfico 6. Entre los años 1965 y 1975, el coeficiente de apertura 
se elevó al 55% del PIB, para luego seguir una tendencia inestable en 
las décadas de 1980 y 1990. A partir de 1989, la apertura del país 
fue en crecimiento hasta 2007, cuando se pone en marcha el modelo 
económico del Gobierno de Rafael Correa, el cual se ha fundamenta-
do más en la dinamización de la demanda interna vía gasto e inver-
sión pública que en la apertura comercial.

La tabla 2 muestra que el sector servicios tiene una gran impor-
tancia en el PIB real, seguido por el sector industrias y en última ins-
tancia por el sector primario. A lo largo del período estudiado, desde 
1965 al 2014, el PIB real está conformado en un 68,56% por el sector 
servicios, un 22,65% por el sector industrias y un 8,79% por el sector 
primario. Aproximadamente, estos valores han sido similares en los 
diferentes subperíodos, aunque en el subperíodo de 1965-1972, el 
sector primario participa con un 11,93% en el PIB real, por cuanto 
fue una época caracterizada por una creciente agricultura y ganade-
ría en el país, evidenciando que en Ecuador se imponía el modelo 
primario-exportador. En el año 1973 se da un quiebre estructural 
en el país, aumentando considerablemente el sector industrias como 
participación del PIB real, y decreciendo el sector servicios; compor-
tamiento similar en los subperíodos analizados que continúan. Por 
otro lado, con una inflación moderada, a partir 2003, se generó un 
escenario favorable para la reactivación del sector industrial; lo que 
se manifiesta en una mayor participación de la inversión en el PIB. 
Las exportaciones de petróleo generaron una mayor contribución del 
sector externo en el PIB real.

Las variaciones del sector petrolero han estado muy relacionadas 
con el comportamiento volátil del precio internacional del petróleo y 
por los problemas en la producción interna de crudo sujeta a su vez a 
la variabilidad de las inversiones públicas y privadas (Mateo y García, 
2012), mientras que el comportamiento de la agricultura ha estado 
fuertemente vinculado a los precios internacionales de los productos 
primarios de exportación, a los bajos rendimientos por hectárea de 
los principales cultivos y a su vulnerabilidad frente a cambios climáti-
cos adversos. Por su parte la manufactura sufrió los impactos de una 
fuerte apertura comercial en las décadas de 1980 y 1990, así como 
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por la persistente baja productividad resultante a la vez de la reduci-
da capitalización e innovación tecnológica.

Tabla 2
Sector primario, sector industrias y sector servicios  

como participación del PIB real

Sector primario, sector industrias y sector servicios  
como participación del PIB real

Sector

Subperíodo

1965-
2014

1965-
1972

1973-
1982

1983-
1998

1999-
2007

2008-
2014

Sector primario 8,79% 11,93% 7,54% 7,69% 9,34% 8,76%

Sector industrias 22,65% 13,70% 23,41% 24,69% 25,30% 23,93%

Sector servicios 68,56% 74,37% 69,05% 67,62% 65,35% 67,31%

Fuente: Banco Central del Ecuador (2016). Elaboración: Autores.

Gráfico 7
Sector primario, sector industrias y sector servicios  

como participación del PIB real

0 

20 

40 

60 

80 

1965-2014 1965-1972 1973-1982 1983-1998 1999-2007 2008-2014 

Po
rc

en
ta

je
 

Total sector primario Total sector industrias Total sector servicios 

Fuente: Banco Central del Ecuador (2016). Elaboración: Autores.
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4. Estimaciones del cambio estructural en sentido econométrico

Según Sánchez (2008), los diferentes tipos de quiebres estructurales 
que pueden generarse en una serie son:

a. Un cambio en el nivel de la serie de tiempo, que afecta de forma 
permanente al intercepto de la misma, y, por tanto, modifica su 
estructura.

b. Un cambio en la tendencia de la serie, efecto que modifica la ten-
dencia creciente o decreciente presente en la serie, en la que puede 
además afectar su intercepto.

c. Un cambio en nivel (intercepto) y tendencia de la serie al mismo 
tiempo.

d. Un cambio en la componente estacional de la serie, que afecta 
a la estructura estacional de esta, ya sea modificando su nivel, 
tendencia, amplitud, frecuencia de la misma. Cabe señalar que la 
estacionalidad es un componente que hace que el valor esperado 
de la serie varíe con una pauta periódica, en particular en cada 
año (corto plazo).

e. Un cambio en el componente irregular, lo cual implica una modi-
ficación estocástica, es decir, produce un cambio en la varianza o 
volatilidad de la serie.

Existen métodos econométricos para probar la existencia de quie-
bres estructurales, por ejemplo mediante la aplicación de la prueba 
de Chow, la cual se basa en la diferencia entre regresiones; sin embar-
go, esta propuesta es limitada porque no permite identificar si esta 
diferencia se debe al intercepto, a las pendientes o a ambas. Otra 
forma admite el uso de variables dicotómicas, mediante las cuales sí 
se puede establecer dónde está la diferencia entre un período y otro 
en lo que se refiere a la regresión. Se debe señalar que las pruebas de 
hipótesis tradicionales para detectar un único cambio estructural en 
el comportamiento de las series de tiempo suelen aceptar la hipótesis 
nula (ausencia de un cambio estructural), en el momento en que en 
realidad la serie tiene varios quiebres a lo largo del período conside-
rado (Sánchez, 2008: 126). 

Para determinar el inicio y la duración de los períodos de cambio 
estructural que se han dado en la economía ecuatoriana se utilizó la 
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metodología propuesta por Bai-Perron (1998), la cual propone una serie 
de pruebas estadísticas para estudiar la existencia de múltiples cambios 
estructurales en el comportamiento del PIB en el período 1965-2014.

Al utilizar la prueba de Bai-Perron, basada en un procedimiento 
sistemático para detectar todos los quiebres de la serie del PIB real 
a largo plazo, se minimiza la probabilidad de obtener conclusiones 
erróneas acerca de los eventuales cambios estructurales que pueden 
presentarse en una serie de tiempo. Cabe destacar que Bai (1997) y 
Bai-Perron (1998) demostraron que en series de tiempo con múlti-
ples cambios estructurales se reduce y puede ser muy bajo el poder 
de las pruebas diseñadas para detectar un único quiebre estructural, 
lo que a menudo conduce al rechazo de la hipótesis nula de ausencia 
de cambio estructural, en el momento en que la serie realmente tiene 
más de un quiebre estructural. 

Sánchez (2008) sostiene que esto podría suceder ya que el es-
timador de Mínimos Cuadrados Ordinarios (MCO) converge a un 
mínimo global que coincide con el quiebre estructural dominante a 
lo largo de la muestra, aunque haya más cambios estructurales. Por 
tanto, se vuelve necesario la utilización de un procedimiento sistemá-
tico que permita la detección de todos los cambios presentes en la 
serie y de esta manera no obtener conclusiones erróneas en las prue-
bas de estabilidad y en la estimación de los parámetros.

La prueba Bai-Perron selecciona sistemáticamente el número de 
cambios estructurales múltiples de una serie de tiempo, en un mode-
lo lineal calculado por MCO y determina consistentemente sus pun-
tos de cambio mediante una serie de pruebas estadísticas (Sánchez, 
2008). La metodología identifica m cambios estructurales (m + 1 
períodos)2 en el contexto de un modelo de regresión lineal múltiple. 
El procedimiento es secuencial, basándose en identificar el primer 
punto de cambio estructural como aquel en el que se minimiza la 
suma de errores al cuadrado , en el que toma como 

2 Un período se define como un espacio de tiempo delimitado, en este sentido, por ejemplo, 
al haber dos años en los que se presentan cambios estructurales, estos años dividen a la se-
rie en tres períodos de análisis.
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base la estimación del modelo para toda la muestra.3 En el punto en 
el que dicha suma sea mínima, se procede a dividir la muestra en dos 
segmentos, ; como el procedimiento es secuencial, en 
los segmentos separados se ubica el punto en el que se minimiza la 
suma de errores al cuadrado para estimar un nuevo punto de cambio 
estructural. 

La prueba de Bai-Perron incorpora diferentes estadísticos para 
evaluar la presencia de cambios en el valor de los parámetros, que 
contribuirán a detectar los años en los que existen cambios estructu-
rales. Como tales, se pueden observar el criterio de Schwarz y el crite-
rio de Schwarz modificado (LWZ), en el que el número de cambios se 
obtiene en el momento en que el criterio de información alcanza un 
valor mínimo. En tal sentido, “para series fácilmente identificables, 
el procedimiento basado en criterios de información puede resul-
tar más adecuado puesto que convergen rápidamente al valor real” 
(Sánchez, 2008: 128). La prueba asume un número de hasta cinco 
cambios estructurales en la serie en cuestión.

5. Metodología para identificar la estacionariedad  
de la serie del PIB real 

Resulta relevante determinar si la serie del PIB es estacionaria, ya que 
cuando una serie de tiempo es no estacionaria a la vez no permite ha-
cer pronósticos correctos debido a su inestabilidad. Este análisis de 
estacionariedad se debe realizar después de identificar los años en los 
que hay presencia de cambios estructurales. Es necesario mencionar 
que la hipótesis nula en un test de raíz unitaria significa que la serie 
presenta raíz unitaria. Mientras que la hipótesis alterna de dicho test 
refleja que la serie no tiene raíz unitaria, por lo que es estacionaria. El 
contraste se hace en referencia al estadístico Dickey-Fuller calculado: 
si este es mayor a sus valores críticos (teóricos), el resultado es el re-
chazo de la hipótesis nula, por tanto, la serie es estacionaria.

Se procede a aplicar la prueba de Perron (1989), procedimien-
to que se caracteriza por un solo quiebre estructural exógeno 

3 Bai (1997) define el estadístico de Sup F: en el momento en que este toma un valor máximo 
existe evidencia de un cambio en el valor de los parámetros.
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(conocido). Perron utiliza una unidad modificada Dickey-Fuller (DF) 
para las pruebas de raíz que incluyen variables ficticias para una rup-
tura estructural exógena (conocida). El punto de ruptura de la fun-
ción de tendencia es fijo (exógeno) y se elige independientemente de 
los datos. Las pruebas de raíz unitaria de Perron (1989) permiten un 
quiebre, bajo la hipótesis nula como alternativa. Estas pruebas son 
invariantes a los parámetros de ruptura y, por tanto, su rendimiento 
no depende de la magnitud de la misma.

Sobre la base de Perron (1989), las tres ecuaciones siguientes se 
estiman para la prueba de raíz unitaria. Las ecuaciones tienen en 
cuenta la existencia de tres tipos de cambios estructurales: un mo-
delo de “choque” (ecuación 1), que permite una ruptura en el nivel 
(o intersección) de la serie; un modelo de “cambio de crecimiento” 
(ecuación 2), que permite un cambio en la pendiente (o tasa de cre-
cimiento); y, por último, uno que admite que ambos efectos se pro-
duzcan simultáneamente, es decir, un cambio tanto en el nivel como 
en la pendiente de la serie (ecuación 3). Las mencionadas ecuaciones 
se presentan a continuación:

Ecuación n.° 1: 

Ecuación n.° 2:  

Ecuación n.° 3:  

Ecuaciones en las que: 

y
t
: Variable dependiente 

DUt: Variable dummy del intercepto 

DTB: Variable dummy del choque

DT
t
: Variable dummy de la pendiente

y
t-1

: Variable dependiente rezagada en un período (año) 

Cuando la variable dummy del intercepto DU
t
 representa un cam-

bio en el nivel, DU
t
=1 if (t>TB) y cero caso contrario; la dummy de la 

pendiente DT
t
 (además DT

t
*) representa un cambio en la pendiente 

de la función de tendencia; DT*=t-TB (o DT
t
*=t if t>TB) y cero de otra 

manera; la dummy del choque (DTB)=1 if t=TB+1, y cero caso contrario; 



Santiago García, Nancy Medina y Marcelo Varela236

y TB es la fecha de quiebre. Cada uno de los tres modelos tiene una raíz 
unitaria con un quiebre bajo la hipótesis nula, ya que las variables fic-
ticias se incorporan en la regresión bajo la hipótesis nula. La hipótesis 
alternativa es un proceso estacionario en tendencia con una ruptura.

En vista de que la prueba de Perron (1989) solo admite un cambio 
estructural en la serie, es necesario dividir la serie del PIB real en sub-
períodos, los mismo que deben contener a los años en los que existan 
quiebres estructurales, con la finalidad de identificar la estacionariedad 
de los mismos, es decir, verificar si presentan raíz unitaria o son esta-
cionarios con una ruptura.4 Se debe tomar en cuenta algunos aspectos 
metodológicos que conllevan a la aplicación de la prueba mencionada, 
como la especificación de la tendencia y ruptura (tanto en tendencia 
como en intercepto); la elección de un número de retardos k para in-
cluir en la ecuación de prueba; y la selección de la fecha (TB) de ruptura.

6. Especificación de la tendencia y ruptura

Se especifica una tendencia básica (intercepto y tendencia) y se asu-
me un rompimiento tanto en la tendencia como en el intercepto, ya 
que “siguiendo las recomendaciones de diversos autores, conviene 
comenzar el proceso de contrastación con un modelo lo menos res-
tringido posible, lo que supone incluir todos los términos determinis-
tas (tendencia y constante)” (Pulido y Pérez, s.f.: 161).

Para la selección de rezagos a incluir en la prueba se utilizará el 
Criterio de Hannan-Quinn (HQC), el cual es usado para seleccionar va-
rios modelos. Este criterio se basa en el hecho de que para muestras 
finitas el Criterio de Akaike (AIC) tiende a sobrestimar el modelo, 
mientras que el Criterio de Shwarz (BIC) tiende a subestimarlo. Por 
tanto, HQC consigue incrementar el término de penalización de una 
manera lenta, reduciendo así la posibilidad de subestimar el modelo.

4 Los subperíodos contienen a los años en los que se presentaron cambios estructurales, de-
bido a que para la ejecución de la prueba de Perron (1989) es necesario especificar un pun-
to de quiebre. En caso de que el investigador no tenga dicho punto, esta prueba también in-
corpora una serie de técnicas para estimarlo.
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Ecuación en la que k es el número de parámetros, n es el número 
de observaciones, y SCE es la suma de cuadrados residuales que resul-
ta de una regresión lineal u otro modelo estadístico.

7. Metodología complementaria para identificar  
la estacionariedad de la series del PIB real

Cavaliere y Georgiev (2006) 5 proponen una prueba para contrastar la 
existencia de una raíz unitaria cuando existen múltiples cambios de ni-
vel, la cual se basa en tratar los cambios de nivel como si fueran gene-
rados por un proceso de saltos aleatorios, en los que, en general, ni el 
número de cambios de nivel ni su localización son conocidos. Para pro-
bar dicha hipótesis, estos autores (2006) exponen el siguiente modelo:

En el que Xt es la serie observable, Yt es la componente autorre-
gresivo, Zt es un vector de términos determinísticos desconocidos 
(por ejemplo, una tendencia lineal determinística), y μt es la com-
ponente de cambio de nivel. El término ut es estable, es decir, las 
raíces de la ecuación característica caen  todas fuera del 
círculo unitario. Además, se supone que ( ) es una sucesión idd6 
(0, ). Obsérvese que Yt tiene a lo más una raíz unitaria, lo que 
ocurriría cuando =1.

Para el componente de cambios de nivel se supone que   
, ecuación en la que  es un indicador binario el cual 

toma el valor de 1 si y solo si el cambio de nivel ocurre en el período 
t y toma el valor de 0 en otro caso.  es el tamaño del cambio de 
nivel. 

El procedimiento propuesto considera un proceso generador de 
datos autorregresivos en los que los cambios de nivel aditivos tie-
nen las siguientes características: i) los cambios de nivel ocurren 

5 Esta metodología fue citada en Castaño y Sierra (2012).

6 Idéntica e independientemente distribuido.
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aleatoriamente sobre el tiempo; ii) el número de cambios de nivel 
es desconocido, pero es acotado en probabilidad; cabe mencionar 
que para nuestro estudio dicho número de cambio de nivel serán 
conocidos, estimados con la prueba de Bai-Perron (1998); iii) no 
es necesario que los cambios de nivel ocurran independientemente 
en el tiempo, y en particular, pueden agruparse; iv) los tamaños de 
los cambios de nivel son aleatorios y de mayor orden de magnitud 
que los shocks que dirigen la dinámica del proceso autorregresivo; v) 
aunque los cambios de nivel son exógenos, se permiten formas de 
dependencia con los shocks del modelo.

8. Procedimiento para la prueba de raíz unitaria

Empleando las ecuaciones mencionadas, se quiere probar la hipó-
tesis nula de que en el proceso X

t
 hay una raíz unitaria, H

o
: =1. A 

continuación se presenta el procedimiento sugerido por Cavaliere y 
Georgiev (2006) cuando:

i. =0 y  es conocida.

ii. ≠ 0 y  es conocida.

iii.  es desconocida.

El procedimiento para la prueba cuando =0 y  es conocida es 
como sigue: 

Si en el modelo (7) Y
t fuera observable, entonces la prueba de 

una raíz unitaria se realiza usando el estadístico ADF (Dickey Fuller 
Ampliado) obtenido en la regresión

Sin embargo, esta regresión no es factible empíricamente, ya que 
Y

t
 no es observable.

Como Y
t
=X

t
-u

t
 se puede deducir que dado que Y

t puede ser deri-
vado de X

t
, una vez que el componente de cambio de nivel ha sido 

removido, es posible realizar una prueba de raíz unitaria sobre la serie 
de tiempo obtenida restando de la serie X

t
 una estimación de la com-

ponente que incluye los cambios de nivel determinísticos. Esta idea es 
sugerida en Saikkonen y Lütkepohl (2002). En nuestro caso μ

t
 es un 

proceso de saltos aleatorios, por lo que el proceso de ajuste anterior 
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es conocido como de-jumping. Cavaliere y Georgiev (2006) muestran 
que bajo ciertas condiciones, la serie ajustada puede ser empleada 
para probar la existencia de una raíz unitaria usando la prueba tra-
dicional de Dickey y Fuller (1979). El procedimiento sugerido para 
realizar la prueba es el siguiente:

Cuando 
t
 es conocida:

a. Realizar una regresión de X
t
 sobre las variables binarias de im-

pulso, una por cambio de nivel. El estimador de ut es: 

b. Obtener la serie ajustada (de-jumped): ,

c. Aplicar la prueba tradicional ADF de Dickey y Fuller a la serie ajustada 
.

Cuando 
t
 no es observable, Cavaliere y Georgiev sugieren imitar el 

procedimiento anterior estimando 
t
. El proceso es llevado a cabo por 

medio del conocido proceso de detección de observaciones atípicas 
en series de tiempo de Chen y Tiao (1990) o de Chen y Liu (1993). Si (

t
) es la sucesión de estimadores obtenidos para la sucesión , la com-

ponente del cambio de nivel se estima como . Los autores 
muestran que la prueba ADF no es influenciada asintóticamente por 
el hecho de usar la estimación de 

t
.

9. Procedimiento para la prueba cuando existen componentes 
determinísticos

El procedimiento anterior considera que no existen componentes de 
tendencia determinística en la serie de tiempo. Si =0, el procedi-
miento de prueba anterior puede ser usado conjuntamente con un 
método adecuado de destendencialización (detrending). Una aproxi-
mación sencilla es usar el procedimiento de de-jumping, anteriormente 
descrito, junto con el procedimiento de pseudodestendencialización 
GLS, sugerido en Elliot et al. (1996). El procedimiento para realizar la 
prueba es el siguiente:

a. Los cambios de nivel son removidos usando el proceso de ajuste 
(de-jumping) a la serie observada (no se tiene en cuenta la presen-
cia de una tendencia lineal).
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b. Aplicar el procedimiento de pseudodestendencialización GLS, su-
gerido en Elliot et al. (1996) a la serie ajustada. 

c. Aplicar la prueba ADF a la serie obtenida del paso b).

Los valores críticos que se usan deben tener en cuenta que los 
datos empleados para realizar la prueba de raíz unitaria han sido 
destendencializados y corregidos por cambios de nivel.

10. Procedimiento de prueba cuando p es desconocida

Hasta ahora se ha considerado que el orden autorregresivo p de los 
errores u

t
 es conocido. Generalmente esto no ocurre en situaciones 

reales, y debe ser estimado antes de aplicar la prueba. Para lo cual, 
se sugiere, en un primer paso, definir un máximo valor posible para 
p. Ng y Perron (1995) recomiendan tomar p

máx
=[12(T/100)0.25]. Con 

este valor se detectan los cambios de nivel, si no son conocidos, y se 
obtiene la serie ajustada. En un segundo paso, sobre la serie ajustada 
se emplea un criterio estándar para la determinación de la estimación 
de p. Sea p* dicha estimación, finalmente se calcula el estadístico 
ADF a la serie ajustada fijando el número de rezagos en p*.

11. Estimación del número de cambios estructurales

El proceso exige estimar la regresión del PIB real en función del tiem-
po, como se muestra en la tabla 3. 
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Tabla 3
Regresión del PIB real en función del tiempo

Variable dependiente: PIB real

Método: Mínimos cuadrados

Muestra: 1965 - 2014

Observaciones: 50

Variable Coeficiente Error estándar t-estadístico Prob.

C 5518652 1407892 3.9198 0.0003

T 1063304 75857.93 14.017 0.0000

R cuadrado 0.952 Media variable dependiente 32632895

R cuadrado ajustado 0.951 Desviación estándar var. dep 15885820

Error estándar de regresión 3515088 Criterio de Akaike 33.0222

Suma cuadrados residuos 5.93E+14 Criterio de Schwarz 33.0987

Log likelihood -823.5551 Criterio de Hannan-Quinn 33.0513

F-estadístico 952.79 Durbin-Watson estadístico 0.0971

Prob(F-estadístico) 0.0000 Wald F-estadístico 196.4774

Prob(Wald F-estadístico) 0.0000

Fuente: Banco Central del Ecuador (2016). Elaboración: Autores.

Se consideró el uso de criterios de información para seleccionar el 
número de rupturas; al efectuar la prueba, en la tabla 4 se observa 
que el criterio de Schwarz selecciona 4 fechas de cambios estructu-
rales. Según este criterio, los años en los que se presentaron dichos 
quiebres son: 1973, 1983, 1999 y 2008. Según la historia económica 
del país, se corrobora que en estos años identificados se presentaron 
auges o crisis económicas. El valor del estadístico Schwarz minimiza-
do está sombreado para una fácil identificación (Ver anexo B). La sa-
lida correspondiente al efectuar la prueba se presenta a continuación:
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Tabla 4
Prueba de Bai-Perron para múltiples puntos de quiebre

Test de múltiples puntos de quiebre

Muestra: 1965 - 2014

Observaciones: 50

Variables de puntos de quiebre: C T

Quiebres seleccionados por el Criterio de Shwarz: 4  

Quiebres seleccionados por el Criterio LWZ: 2  

Breaks  de Coefs.
Sumatoria de 
residuos al 
cuadrado

Log-L
Criterio 
Shwarz

Criterio 
LWZ

0 2 5.93E+14 -823.555 30.2608 30.3549

1 5 5.53E+13 -764.257 28.1236 28.3622

2 8 3.21E+13 -750.662 27.8145 28.2021

3 11 2.38E+13 -743.126 27.7478 28.2895

4 14 1.85E+13 -736.868 27.7322 28.4339

5 17 1.70E+13 -734.685 27.8796 28.7482

Fechas estimadas de quiebres:

1: 2000

2: 1974 2003

3: 1974 2000 2008

4: 1973 1983 1999 2008

5: 1973 1980 1987 1999 2008

Fuente: Banco Central del Ecuador (2016). Elaboración: Autores.

Por tanto, durante el período 1965-2014 la economía ecuatoria-
na pasó por varios ciclos económicos de diferentes duraciones, mar-
cados por períodos de recesiones y expansiones. La duración de los 
períodos según los años en los que se identificaron quiebres estruc-
turales es la siguiente:

 • 1965 a 1972

 • 1973 a 1982

 • 1983 a 1998

 • 1999 a 2007

 • 2008 a 2014
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12. Determinación de la estacionariedad de la serie del PIB real 
período 1965-2014 mediante la prueba de Perron (1989)

Se divide a la serie del PIB real período 1965-2014 en cuatro subpe-
ríodos, mismos que contienen a los años en los que se identificaron 
cambios estructurales en la economía del país, debido a que esta 
prueba solo admite un punto de ruptura. Estos subperíodos son:

a. de 1965 a 1982, el cual contiene al año 1973; 
b. de 1973 a 1998, el cual contiene al año 1983;
c. de 1983 a 2007, el cual contiene al año 1999;
d. de 1999 a 2014, el cual contiene al año 2007.7

En cada subperíodo se aplica la prueba de Perron (1989), para ve-
rificar la estacionariedad de los mismos. Los resultados se muestran 
a continuación:

Tabla 5
Prueba de Perron (1989) para el subperíodo de 1965 a 1982

Nivel Primeras diferencias
Especificación de 
tendencia

Tendencia e 
intercepto

Especificación de 
tendencia

Tendencia e 
intercepto

Especificación de ruptura
Tendencia e 
intercepto

Especificación de 
ruptura

Intercepto

Fecha de quiebre 1973 Fecha de quiebre 1973

Longitud del rezago 0 Longitud del rezago 3

    Estadístico-t     Estadístico-t

Test estadístico Dickey-
Fuller

-2.67
Test estadístico Dickey-
Fuller

-4.76

Valores 
críticos del 
test

1% nivel -4.90
Valores 
críticos del 
test

1% nivel -4.33

5% nivel -4.24 5% nivel -3.75
10% 
nivel

-3.96 10% nivel -3.45

Fuente: Banco Central del Ecuador (2016). Elaboración: Autores.

La tabla 5 proporciona información acerca de la prueba de Perron, 
la cual verifica si la serie del PIB real en el subperíodo de 1965 a 1982 
presenta raíz unitaria o es estacionaria con una ruptura. Se realiza la 

7 Para la aplicación de la prueba de Perron (1989) en cada subperíodo se especificó un pun-
to de quiebre, el cual se obtuvo mediante la prueba de Bai-Perron (1998) y no fue necesario 
estimarlo con las pruebas que incorpora Perron (1989).
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prueba en el nivel, en la que se asume que el rompimiento ocurre en 
la tendencia y en el intercepto; además, se ha definido como fecha de 
cambio estructural el año 1973 (obtenido anteriormente mediante 
la prueba de múltiples cambios de Bai-Perron), constatando que el 
test estadístico Dickey-Fuller (-2.67) es menor que los valores críticos 
del test al 1% (-4.90), 5% (-4.24) y 10% (-3.96). Por tanto, la serie 
en cuestión presenta una raíz unitaria con un quiebre estructural, es 
decir, no es estacionaria.

Por otra parte, como se evidencia que dicha serie tiene raíz unita-
ria se procede a aplicar la prueba en primeras diferencias, se aprecia 
que el rompimiento en este caso no es significativo en tendencia, úni-
camente en el intercepto. Se observa que el test estadístico Dickey-
Fuller (-4,76) es mayor que los valores críticos del test al 1% (-4,33), 
5% (-3,75) y 10% (-3,45). Por tanto, se concluye que dicha serie en 
primeras diferencias es estacionaria con un solo quiebre estructural.

Tabla 6
Prueba de Perron (1989) para el subperíodo de 1973 a 1998

Nivel Primeras diferencias
Especificación de 
tendencia

Tendencia e 
intercepto

Especificación de 
tendencia

Intercepto

Especificación de ruptura
Tendencia e 
intercepto

Especificación de 
ruptura

Intercepto

Fecha de quiebre 1983 Fecha de quiebre 1983

Longitud del rezago 5
Longitud del 
rezago

0

  Estadístico-t     Estadístico-t
Test estadístico Dickey-
Fuller

-2.59
Test estadístico 
Dickey-Fuller

-5.35

Valores críticos 
del test

1% 
nivel

-4.83
Valores 
críticos 
del test

1% 
nivel

-4.34
5% 
nivel

-4.22
5% 
nivel

-3.72
10% 
nivel

-3.95
10% 
nivel

-3.44

Fuente: Banco Central del Ecuador (2016). Elaboración: Autores.

En la tabla 6 se presentan los resultados de la aplicación de la 
prueba de Perron, en la serie del PIB real en el subperíodo de 1973 
a 1998. Se realiza la prueba en el nivel, asumiendo que la ruptura 
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sucede en la tendencia y en el intercepto; asimismo, se ha definido 
como fecha de cambio estructural el año 1983 anteriormente calcu-
lado. Por tanto, la serie en cuestión muestra una raíz unitaria con un 
quiebre estructural, es decir, no es estacionaria.

A su vez, al identificar que dicha serie tiene raíz unitaria, se pro-
cede a aplicar la prueba en primeras diferencias, observando que el 
rompimiento en este caso no es significativo en tendencia, únicamen-
te en el intercepto. Se concluye que dicha serie en primeras diferen-
cias es estacionaria con un solo quiebre estructural.

La tabla 7 proporciona información acerca de la prueba de Perron, 
en la serie del PIB real en el subperíodo de 1983 a 2007. Se efectúa la 
prueba en el nivel, en la que se asume que el rompimiento ocurre tan-
to en la tendencia como en el intercepto; igualmente, se ha definido 
como fecha de cambio estructural el año 1999 (obtenido anterior-
mente). Efectivamente, no presenta raíz unitaria, concluyendo que la 
serie en el nivel es estacionaria con un solo cambio estructural.

Tabla 7
Prueba de Perron (1989) para el subperíodo de 1983 a 2007

Nivel

Especificación de tendencia Tendencia e intercepto

Especificación de ruptura Tendencia e intercepto

Fecha de quiebre 1999

Longitud del rezago 4

    Estadístico-t

Test estadístico Dickey-Fuller -6.27

Valores críticos del test

1% nivel -4.78

5% nivel -4.19

10% nivel -3.88

Fuente: Banco Central del Ecuador (2016). Elaboración: Autores.

La tabla 8 presenta los resultados logrados mediante la aplicación 
de la prueba de Perron, en la serie del PIB real en el subperíodo de 
1999 a 2014. Se ejecuta la prueba en el nivel, tomando en cuenta 
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que la ruptura sucede tanto en la tendencia como en el intercepto; 
asimismo, se ha definido como fecha de quiebre estructural el año 
2008 (anteriormente calculado). Se concluye que no presenta raíz 
unitaria, por tanto, la serie en nivel es estacionaria con un solo cam-
bio estructural.

Tabla 8
Prueba de Perron (1989) para el sub período de 1999 a 2014

Nivel

Especificación de tendencia Tendencia e intercepto

Especificación de ruptura Tendencia e intercepto

Fecha de quiebre 2008

Longitud del rezago 3

    Estadístico-t

Test estadístico Dickey-Fuller -4.68

Valores críticos del test

1% nivel -4.85

5% nivel -4.23

10% nivel -3.93

Fuente: Banco Central del Ecuador (2016). Elaboración: Autores.

Dado que la serie del PIB real en el período 1965-2014 presen-
ta una tendencia, haciendo que dicha serie tenga raíz unitaria con 
cambios de nivel. Debido a esto se considera que la serie en nivel no 
es estacionaria. De igual manera, para corroborar su estacionarie-
dad se aplicará la prueba de raíz unitaria con cambios de nivel pro-
puesta por Cavaliere y Georgiev (2006), detallada en la aproximación 
metodológica.

13. Aplicación de la prueba de raíz unitaria con cambios  
de nivel a la serie del PIB real período 1965-2014 
propuesta por Cavaliere y Georgiev (2006)

En la economía ecuatoriana durante el período 1965 a 2014 se regis-
traron varios ciclos de expansiones y recesiones, determinados por los 
años en los cuales se evidencian cambios estructurales: 1973, 1983, 
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1999 y 2008. Para una exploración de los posibles efectos que pue-
den tener los eventos exógenos ocurridos sobre la serie, se realizó una 
estimación de mínimos cuadrados empleando variables indicadoras 
de salto para cada efecto. Se observa que, en primera instancia que 
el proceso parece ser estacionario alrededor de los subperíodos que 
contienen a los cambios de nivel inducidos por los eventos exógenos.

El modelo propuesto inicialmente para realizar la prueba es el 
siguiente:

En el que p es desconocido.

La tabla 9 presenta la estimación de la regresión de mínimos cua-
drados de  sobre las variables de impulso, llamadas D (Dj) para = 
1973, 1983, 1999 y 2008. Ecuación en la que Dj es una variable de 
salto para el período j.

Tabla 9
Estimación de los saltos

Variable Coeficiente Error Est. t estadístico

D1973 1909329 659524.9 2.8950

D1983 -85495 -1335299 0.0640

D1999 -1856685 -3106489 0.5977

D2008 3242631 1992827 1.6272

  Fuente: Banco Central del Ecuador (2016). Elaboración: Autores.

Con base en estos resultados, se ajusta la serie del PIB real período 
1965-2014 haciendo el proceso de-jumping. Sobre esta serie se realiza 
la prueba de ADF con tendencia lineal. Como el orden de la autorre-
gresión para la prueba es desconocido, se estima el orden a partir 
del uso de criterios de información sobre todos los modelos estima-
dos hasta el orden máximo de p máx, para este estudio se utilizará el 
Criterio de Hannan-Quinn. La tabla 9 proporciona los resultados de la 



Santiago García, Nancy Medina y Marcelo Varela248

aplicación de la prueba ADF para una componente determinística de 
tendencia lineal, usando el software Eviews 9.

Tabla 10
Prueba ADF para la serie ajustada en nivel

Valor del test estadístico 1.75

Valores críticos
1% 5% 10%

-4.16 -3.51 -3.18

 Fuente: Banco Central del Ecuador (2016). Elaboración: Autores.

Como se observa en la tabla 10, al aplicar la prueba tradicional de 
Dickey-Fuller muestra que el valor del test estadístico (1.75) es me-
nor a los valores críticos al 1% (-4.16), 5% (-3.51) y 10% (-3.18); por 
consiguiente, se evidencia que la serie del PIB real en nivel presenta 
una raíz unitaria, es decir, no es estacionaria en presencia de cambios 
estructurales. A su vez, se aplica la prueba ADF a la serie en primeras 
diferencias, los resultados se muestran a continuación:

La tabla 11 muestra que el valor del test estadístico ADF (-5.22) 
es mayor a los valores críticos al 1% (-4.17), 5% (-3.51) y 10% (-3.18); 
por consiguiente, se concluye que la serie del PIB real no tiene raíz 
unitaria, por lo que esta serie es estacionaria en primeras diferencias 
cuando existen quiebres estructurales.

Tabla 11
Prueba ADF para la serie ajustada en primeras diferencias

Valor del test estadístico -5.22

Valores críticos
1% 5% 10%

-4.17 -3.51 -3.18

 Fuente: Banco Central del Ecuador (2016). Elaboración: Autores.

En conclusión, en la serie del PIB del Ecuador para el período 
1965-2014 se observan cuatro quiebres estructurales: 1973, 1983, 
1999 y 2008. Adicionalmente, esta serie no es estacionaria, pero su 
transformación mediante primeras diferencias sí lo es.
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14. Conclusiones

En el plano de la teoría económica, se concluye que el crecimiento 
económico tiene relación directa con la evolución de la estructura 
productiva (Cepal, 2008), es decir, el crecimiento económico no se 
explica por sí mismo, sino que la particular estructura económica del 
Ecuador, a partir de un proceso de acumulación del capital de base 
primaria y vulnerable frente a choques externos, no ha podido garan-
tizar un crecimiento económico sostenido o de calidad en el largo 
plazo García (2014).

En general, el patrón de crecimiento de la economía ha sido des-
equilibrado, en el sentido de que muestra una serie larga de variación 
inestable en valores reales. El crecimiento económico de la década 
de 1970 de alrededor del 7% anual en promedio nunca más volverá 
a repetirse en las subsiguientes décadas. Un exiguo 2% en promedio 
en las décadas de 1980 y 1990 y 4,5% en el período 2001-2014. En 
términos del PIB per cápita, la situación fue de un constante retroce-
so ya que el nivel de la década de 1990 fue similar al de la década de 
1980, para luego recuperarse recién en el período posdolarización.

Del análisis de las cifras es posible afirmar que el crecimiento de 
la producción en estos cinco últimos decenios ha seguido un patrón 
de inestabilidad y de niveles bajos, al mismo tiempo que se han com-
binado diferentes estrategias basadas ya sea en la demanda interna 
(década de 1970 y desde 2007 en adelante del siglo xxI), como tam-
bién en la apertura y la liberalización del comercio exterior (décadas 
de 1980 y 1990 y en la primera parte de la década de 2000).

La apreciable heterogeneidad productiva (expresada por dife-
rentes niveles de productividad sectorial) y la apreciable vulnerabi-
lidad externa del país a shocks externos, han condicionado al patrón 
de crecimiento económico, pues no es posible separar o aislar dicha 
estructura productiva con la dinámica económica. Esta lógica de re-
producción del capital no es privativa de Ecuador, está presente en la 
mayoría de países primario-exportadores.

Este funcionamiento estructural no ha sido permeable a facilitar 
cambios estructurales significativos, excepto el cambio de inicios 
de la década de 1970 con la producción y exportación de petróleo, 
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aunque de alguna manera un hecho circunstancial, que luego devi-
no en la configuración de un sector petrolero de gran importancia 
dentro de la base productiva en las siguientes décadas, tal como es 
conocido por todos. 

Tomando en consideración estas condiciones particulares de 
Ecuador, una propuesta para alcanzar un cambio estructural como 
sustento de un nuevo patrón de crecimiento económico implicaría 
los siguientes objetivos: 

 • Cambiar la composición de la producción nacional desde sectores 
primarios y de baja productividad hacia sectores de mayor valor 
agregado con incorporación de cambio tecnológico, generación 
de empleo de calidad y sostenibilidad ambiental.

 • De manera paralela al punto anterior, se debería apoyar al sector 
agrícola inserto en una economía solidaria y cooperativa a fin de 
generar oportunidades a los campesinos.

 • Cambiar la forma de inserción internacional con el manejo com-
binado de inversiones nacionales y extranjeras y a partir de una 
base productiva fortalecida.

 • Cambiar las relaciones de regulación pública y regulación privada 
mediante reformas institucionales.

Los puntos anteriores tienen una explicación: para economías 
heterogéneas, desiguales y vulnerables a los movimientos de la eco-
nomía internacional, como es la ecuatoriana, las estrategias de cam-
bios no solo deberían basarse en cambios tecnológicos y una acción 
activa por parte del Estado, sino que también se requieren factores 
institucionales dirigidos a una regulación apropiada para el cambio 
estructural y sustentadas en la acción colectiva público-privado-po-
pular. No se puede perder de vista que progreso técnico tiene un alto 
componente exógeno en la medida que la tecnología y conocimiento 
más avanzados descansan en los intereses de los países que la po-
seen, es decir, los países desarrollados.

Debido a las características estructurales de la economía ecuatoria-
na, pequeña y abierta, resulta razonable pensar que la sostenibilidad 
de la cuenta corriente de la balanza de pagos representa la principal 
restricción al crecimiento (McCombie y Thirlwall, 1994). En este es-
tado de cosas, las variables claves para entender el comportamiento 
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del sector externo bajo una perspectiva de largo plazo son las elas-
ticidades ingreso de las exportaciones e importaciones (Davidson, 
1990-91), así como también los términos de intercambio y los flujos 
netos de capital (Thirlwall y Hussain, 1982).
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¿La dolarización ha implicado una convergencia 
económica entre Estados Unidos y Ecuador?

León Padilla

1. Teoría tradicional de las áreas monetarias óptimas

LA TEORÍA DE áreas monetarias óptimas fue desarrollada por Robert 
Mundell, quien en 1961 introdujo el término, cuando publicó el 
artículo titulado “Una teoría de áreas monetarias óptimas”. Según 
Mundell, un área monetaria es una región en la que prevalece una 
sola moneda. Un área monetaria incluye también el caso en que di-
ferentes regiones poseen distintas monedas que están relacionadas 
entre sí por tipos de cambios fijos. Así, un área monetaria es un terri-
torio dentro del cual los tipos de cambio son fijos (Mundell, 1961). 

El modelo de Mundell (1961) integra dos países (o regiones), que 
en un inicio tienen pleno empleo y equilibrio en la balanza de pagos 
y poseen una moneda común. Se analiza los efectos que provoca un 
cambio (shock) permanente en la demanda agregada en uno de los 
dos países (o regiones). Es decir, en un país (o región) disminuye la 
demanda agregada y en el otro país (o región) aumenta la demanda 
agregada. Por un lado, el país (o región) que es afectado por el shock 
de demanda enfrenta problemas de desempleo. Por otro lado, el país 
(o región) en el que aumenta la demanda agregada atraviesa por pre-
siones inflacionarias. 

Al considerar que estos países tienen una moneda común, se en-
tiende que ninguno de los dos países (o regiones) puede utilizar herra-
mientas de política monetaria para lograr nuevamente el equilibrio. 
Lo relevante de este modelo es determinar los posibles mecanismos 
de ajuste para alcanzar nuevamente un equilibrio. Mundell (1961) 
enfatizó la importancia de la movilidad de factores como criterio crucial 
para formar un área monetaria óptima. Específicamente destacó la 
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importancia de la movilidad laboral, considerando la rigidez en precios 
y salarios. Si existe alta movilidad laboral, los desempleados del país 
afectado por el shock de demanda podrían migrar hacia el país con ex-
ceso de demanda laboral –por el aumento de la demanda agregada–, 
provocando que los salarios no se afecten drásticamente en ambos 
países (o regiones). Ante un escenario favorable como este no existi-
rían presiones inflacionarias o desempleo. Además, este mecanismo 
de ajuste podría restablecer el equilibrio en la balanza de pagos. 

Mundell también enfatizó la importancia de la flexibilidad de salarios 
y precios como mecanismo de ajuste ante shocks de demanda. Si los 
salarios son flexibles en los dos países (o regiones), un aumento del 
desempleo en el país (o región) con cambios negativos en deman-
da provocaría una reducción en sus salarios, aumentando su com-
petitividad y estimulando la demanda para disminuir el desempleo. 
Mientras el país (o región) con shock positivo de demanda, el exce-
so de la demanda de empleo aumentaría los salarios, reduciendo su 
competitividad y disminuyendo la demanda agregada. 

Si en un área monetaria existe movilidad laboral y flexibilidad sala-
rial, la necesidad para realizar ajustes en los tipos de cambio, con el 
objetivo de lograr equilibrio en la balanza de pagos, desaparecería. 
Es decir, ningún país (o región) tendría necesidad de poseer política 
monetaria propia, incluyendo política cambiaria. No obstante, una 
política monetaria común es necesaria. De acuerdo con el criterio 
de Mundell, un área monetaria es óptima si los mecanismos de ajuste 
funcionan correctamente para corregir shocks económicos. 

Mckinnon (1963) distinguió la movilidad de factores en dos sen-
tidos distintos. El primero es la movilidad geográfica de factores en-
tre regiones. El segundo es la movilidad de factores entre industrias. 
Además, Mckinnon consideró los problemas de la inmovilidad de 
factores entre industrias, pero puntualizó que no es factible sepa-
rar al mundo entre áreas monetarias a lo largo de grupos de indus-
trias más que por regiones. Por otro lado, Kenen (1969) amplió el 
concepto definiendo a la región como un conjunto homogéneo de 
productores que usan la misma tecnología, enfrentan la misma cur-
va de demanda y sufren o prosperan juntos ante circunstancias de 
cambio. En consecuencia, considerando las profundizaciones que se 



¿La dolarización ha implicado una convergencia... 261

realizan de acuerdo con el enfoque tradicional, el área monetaria ópti-
ma sería notablemente reducida. Mundell (1961: 659) señala que “El 
área monetaria ‘óptima’ no es el planeta”. A pesar de la ampliación 
conceptual en la movilidad de factores, Mckinnon concluyó que, si existe 
movilidad de factores entre regiones o industrias, estas regiones po-
drían formar un área monetaria.

Para Mckinnon el concepto de óptimo describe a un área monetaria 
en la cual la política fiscal y monetaria y el tipo de cambio interno 
flexible pueden ser utilizados para dar la mejor solución a tres conflic-
tos: (1) mantenimiento del pleno empleo; (2) el mantenimiento equi-
librado de los pagos internos y (3) mantenimiento estable del nivel 
promedio de precios interno. Kenen (1969) contribuyó con la intro-
ducción de la diversificación de producto como un factor importante den-
tro de la teoría de áreas monetarias óptimas. De acuerdo este autor, la 
diversificación sirve para evitar la necesidad de cambios frecuentes en 
términos de comercio y en los tipos de cambios nacionales. 

2. Costos de un área monetaria

El principal costo al integrar un área monetaria con una moneda co-
mún es la pérdida de la política monetaria, incluyendo la política 
cambiaria, como mecanismo de ajuste ante desequilibrios externos. 
Corden (1972) considera que la integración a un área monetaria co-
mún con un grupo de países causa una pérdida de control directa 
sobre la política monetaria y de tipo de cambio. Sin embargo, para 
Corden el margen de pérdida depende de la percepción de efectivi-
dad de la política monetaria al menos a corto plazo por parte de las 
autoridades. En la misma línea, Calvo y Reinhart (2002) señalan que 
si un país es incapaz de utilizar la política monetaria adecuada, la 
pérdida de la política monetaria no será un costo significativo. Para 
Mundell (1973), la volatilidad de tipos de cambios puede ser una 
fuente de desequilibrios en lugar de permitir a los países ajustar los 
desequilibrios. Otros autores consideran que la entrada en un área 
monetaria restringe el uso de la política macroeconómica discrecio-
nal con el fin de alcanzar equilibrio interno (Tower y Willet, 1976). 

Tavlas (2004) considera que en una unión monetaria existen 
miembros que pueden ejercer influencia de acuerdo con el grado de 
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representación o peso dentro de la unión. De esta forma, países con 
una baja representación podrían enfrentar mayores costos a compa-
ración de países con mayor injerencia cuando la aplicación de políti-
cas beneficie a estos últimos. 

Además de la pérdida de la política monetaria, existen otros fac-
tores que pueden aumentar el tamaño de los costes de entrada a una 
unión monetaria. Es importante considerar que los países pueden 
poseer sistemas fiscales diferentes y por tanto obtienen diferentes 
combinaciones de deuda y financiamiento monetario de los déficits 
presupuestarios. Cuando estos países entran en una unión monetaria 
y renuncian a poseer autonomía en política monetaria, el financia-
miento del déficit presupuestario se restringe considerando que existe 
una autoridad supranacional. Si los países tienen diferentes sistemas 
fiscales, existirían diferencias en los niveles de inflación. Países con 
sistemas fiscales poco desarrollados tendrían más preferencia a fi-
nanciar el presupuesto mediante señoreaje y ante una entrada a una 
unión monetaria tendrían que incrementar los impuestos, es decir, 
una pérdida de bienestar social o incrementar sus déficits fiscales 
(Dornbush, 1988). Según Obstfeld y Roggoff (1996), existirían regio-
nes en la unión monetaria que renuncian al uso de la inflación para 
reducir la carga real de la deuda pública. Por tanto, para los países 
que utilizan los beneficios de la emisión monetaria para financiar el 
déficit fiscal el costo de entrar a una unión monetaria podría ser alto. 

3. Beneficios de un área monetaria con moneda común

La supresión de las monedas nacionales puede significar un aumento 
de eficiencia por la eliminación o reducción de los costos de transacción 
y la eliminación del riesgo cambiario. En primer lugar, la eliminación o re-
ducción de costos de transacción asociados con el cambio de monedas na-
cionales para llevar a cabo intercambios comerciales internacionales 
tendría beneficios directos e indirectos. Los beneficios directos de la 
eliminación de los costos de cambio de una moneda a otra son más 
fácilmente cuantificables (De Grauwe, 2005). Varios autores con-
cuerdan que la utilización de una moneda común ocasionaría que los 
costes de transacción se redujeran (Visser, 2004; Obstfeld y Roggoff, 
1996). Los beneficios indirectos por la eliminación de los costos de 
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transacción se refieren a la transparencia de precios. En otras palabras, 
los consumidores podrían comparar los precios de los bienes y ser-
vicios de los diferentes países con mayor facilidad si existe una única 
unidad de cuenta (Visser, 2004). En segundo lugar, la eliminación del 
riesgo que proviene de la incertidumbre de futuros movimientos del 
tipo de cambio, es decir, el riesgo cambiario, genera un aumento de 
eficiencia. La presencia de incertidumbre por el tipo de cambio pro-
voca al mismo tiempo incertidumbre acerca del precio futuro de los 
bienes y servicios. De tal manera, la eliminación del riesgo de tipo 
de cambio permitiría que los agentes posean mayor certeza sobre el 
futuro acerca de sus decisiones de producción, inversión y consumo 
(De Grauwe, 2005). 

El aumento de eficiencia generado por la eliminación de riesgo de 
tipo de cambio generaría otros beneficios. Visser (2004) establece 
que la eliminación del riesgo de tipo de cambio generaría una mayor 
integración comercial entre los países miembros de un área moneta-
ria. Al respecto Tavlas (2004) señala que una moneda común puede 
fomentar el crecimiento económico, reflejado en un incremento sos-
tenido del PIB, por la expansión del comercio exterior. Sin embargo, 
este mismo autor subraya que a pesar de que la eliminación de la in-
certidumbre de tipo de cambio generaría beneficios, al mismo tiempo 
puede influir negativamente en el comercio de un país por la pérdida 
de competitividad que se genera por flexibilidad del tipo de cambio. 

Varios autores señalan que la integración monetaria en países con 
problemas de inflación podría significar un beneficio por la impor-
tación de estabilidad económica y credibilidad. Al respecto, Frankel 
(1999) menciona que un criterio adicional que un país debe conside-
rar para integrar un área con moneda común es la necesidad por im-
portar estabilidad debido a la hiperinflación histórica y ausencia de 
credibilidad de las instituciones públicas. Para Visser (2004), un país 
puede beneficiarse al unirse a una unión monetaria si los miembros 
poseen una reputación de mantener bajas tasas de inflación. A pesar 
de estos posibles beneficios, Tavlas (2004) sostiene que el proceso de 
ganar credibilidad puede tomar tiempo, especialmente para aquellos 
países que tienen tasas de inflación altas. 
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4. Dolarización 

La dolarización oficial es un régimen monetario extremo de tipo de 
cambio fijo en el que el país “dolarizado” renuncia formalmente a la 
emisión de billetes y monedas nacionales, y adopta la moneda de otro 
país (generalmente el dólar) como medio de pago y unidad de cuenta. 

Calvo (2001) señala que hay tres características positivas de un 
sistema dolarizado que son: (1) la credibilidad, pues en un sistema 
de dolarización no es posible la devaluación, por lo que la credibi-
lidad del tipo de cambio está asegurada; (2) los costes más bajos 
de la información y (3) proporcionar un cojín para los cambios de 
precios relativos, en comparación con las tasas de cambio flexibles. 
Larraín y Tavares (2003) sostienen que los principales beneficios de la 
dolarización constituyen: la disminución del riesgo de cambio, riesgo 
país, las tasas de interés y la convergencia resultante entre la inflación 
interna y la de Estados Unidos. 

A pesar de que existe varios beneficios al adoptar la dolarización, 
este sistema implica asumir ciertos costos. Larraín y Tavares (2003) 
señalan que la pérdida de la función de prestamista de última ins-
tancia limita drásticamente a las autoridades locales en su papel de 
proveedores de liquidez para el sistema bancario durante períodos de 
crisis y el del riesgo moral por la falta de incentivos de las autorida-
des locales para monitorear el desempeño económico. Sin embargo, 
Calvo (2001) sostiene que esta información es falsa, además, señala 
que en países avanzados el prestamista de última instancia no emite 
dinero para financiar sus operaciones, pues emite bono o deuda pú-
blica. Por otra parte, la pérdida implícita de los ingresos por señorea-
je no puede ser irrelevante para los países en cuestión. Otros costos 
se asocian con las rigideces de precios y salarios. Las rigideces sala-
riales en una economía dolarizada pueden aumentar la probabilidad 
de desempleo, por la imposibilidad del sector privado de disminuir 
los costes de producción (Calvo, 2001). En resumen, la dolarización 
implica costos similares que los costos que asumen un país o región 
al integrar un área monetaria. 

Sin embargo, a diferencia de una unión monetaria, la dolarización 
implica la simple sustitución de la moneda de un país determinado 
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por el dólar de Estados Unidos. En otras palabras, la dolarización 
es una decisión unilateral tomada por un país, mientras una unión 
monetaria es un proceso mucho más complejo en el que se requiere 
coordinación política y económica, además de la creación de institu-
ciones, como en el caso de la Eurozona, por parte de los países inte-
resados en conformar una moneda única (Hochreiter y Siklos, 2002). 

Ecuador adoptó la dolarización como medida desesperada el 9 de 
enero de 2000 después de una larga crisis económica y financiera.1 
La decisión se justificó con los argumentos de eliminar la inestabi-
lidad del mercado cambiario, disminuir las presiones inflacionarias 
de origen monetario y cambiario, disminuir la inflación, estimular 
la inversión y dinamizar la actividad productiva. Al renunciar a su 
moneda nacional, Ecuador perdió la capacidad de utilizar la políti-
ca monetaria y cambiaria con el objetivo de afrontar desequilibrios 
económicos.

De acuerdo con datos del Banco Central del Ecuador, el creci-
miento promedio del PIB en el período antes de la dolarización fue 
menor en comparación con el período de dolarización. Entre los 
años 1990-1999 el crecimiento promedio del producto fue de 1,8%, 
mientras que en la década siguiente fue de 4,4%. A partir de la do-
larización la economía alcanzó una relativa estabilidad. La inflación 
pasó de 91% en 2000 a un promedio anual de 4,8% entre el 2002 y 
2011. Para Hochreiter y Siklos (2002) la cuestión importante es que 
la dolarización, así como otros sistemas de tipo fijo, proporciona un 
ancla para la inflación, pero sostienen que no garantiza la resolución 
de los problemas estructurales e institucionales profundos. La tasa 
de interés activa se redujo a 9,19%, en comparación a la de 1999 que 
alcanzó el 69%. Sin embargo, la economía ecuatoriana se vio afecta-
da por la crisis económica y financiera del 2008, en especial por las 
repercusiones de la economía estadounidense, mostrando que la es-
tabilidad del Ecuador está condicionada en gran medida por factores 
externos y en especial con EE. UU. (mayor socio comercial), por el 
elevado nivel de dependencia.

1 Ecuador sufrió un el proceso de dolarización espontánea o extraoficial. Los agentes econó-
micos mantenían gran parte de la riqueza financiera en dólares, de esta forma se protegían 
ante la pérdida de valor provocada por la devaluación y la inflación, proceso que contribu-
yó a la devaluación del sucre.
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5. Ciclos económicos 

La teoría tradicional de las áreas monetarias óptimas hace alusión a 
la sincronización de ciclos económicos. Los países con alto nivel de 
integración comercial regional o con una fuerte correlación de ingre-
sos, podrían encontrar ventajoso para formar una unión monetaria. 
Las ventajas de adoptar una moneda común dependen positivamente 
del grado de correlación de ingresos entre los países. Si los ciclos eco-
nómicos de los miembros de un área monetaria son sincronizados, 
sería posible utilizar política monetaria para restablecer el equilibrio, 
porque un shock afectaría de manera similar a todos los miembros de 
la zona monetaria. De acuerdo con  Alesina, Barro y Tenreyro (2002), 
el costo de perder la independencia de la política monetaria es menor 
mientras mayor sea la asociación de shocks entre el miembro potencial 
a un área monetaria y los países miembros y viceversa. Explicado de 
otra manera, mientras más relacionados sean los shocks (o la varianza 
del producto) entre los países, las políticas aplicadas en conjunto 
en una unión monetaria serían las más apropiadas. Para que exista 
sincronización en los ciclos económicos es necesario que existan simi-
litudes estructurales de las diferentes economías; además, es primor-
dial que los agentes económicos reaccionen de manera similar. De 
esta manera, la probabilidad de coincidencia entre los miembros de 
una zona monetaria se incrementaría ante perturbaciones económi-
cas. También, es importante considerar la apertura comercial (grado 
de integración) y la correlación de ingresos de manera conjunta, ya 
que la correlación de los ciclos económicos entre los países depende 
en gran medida de la integración comercial (Frankel y Rose, 1997).

Frankel y Rose (1997) señalan que la teoría muestra que el au-
mento del comercio en un área con moneda común puede provocar 
dos efectos. Por un lado, un incremento en la especialización indus-
trial entre regiones con bienes que poseen ventajas comparativas, 
provocando así ciclos económicos no sincronizados, lo que resulta 
en shocks específicos de una industria en particular. Por otro lado, el 
aumento del comercio puede conllevar a una mayor correlación de 
ciclos económicos, si los de demanda prevalecen o si existe el comer-
cio en general es de carácter intraindustrial. Estos autores conside-
ran que la visión más adecuada es la última y argumentan que los 



¿La dolarización ha implicado una convergencia... 267

patrones de comercio internacional y las correlaciones internaciona-
les de los ciclos económicos son endógenas.

Frankel (1999) señala la presencia de endogeneidad de los pará-
metros de las áreas monetarias óptimas. La apertura comercial y la 
correlación de ingresos pueden variar en el tiempo como consecuen-
cia de las políticas económicas y de factores externos. Es decir, aun 
cuando los países candidatos a integrar un área monetaria enfrenten 
mayores costos que beneficios (por tanto, no pertenezcan a un área 
monetaria óptima), una vez que se integren a un área monetaria el 
incremento tanto de la integración comercial como la correlación de 
ingreso provocaría que los beneficios de integrar un área monetaria 
sean mayores a los costes. Esto significa que los países podrían sa-
tisfacer el criterio de optimidad ex pos, a pesar que no lo hicieran 
ex ante. Otros autores argumentaban que cuando los países incre-
mentan su integración comercial, el efecto de especialización es muy 
alto en los bienes que poseen ventajas comparativas, estos países se 
alejarían del punto en el cual los beneficios de la adopción de una 
moneda común exceden a los costos (Krugman 1991). Es decir, el 
incremento de integración comercial podría significar menor grado 
de convergencia económica. Los países podrían fallar en el criterio de 
optimidad ex pos, aun cuando no lo hicieran ex ante.

Los trabajos empíricos realizados para Latinoamérica se enfocan 
especialmente en evaluar si determinados grupos de países pueden 
conformar un área monetaria en la región, considerando especialmen-
te la sincronización de los ciclos económicos. Bayoumi y Eichengreen 
(1994), mediante la utilización de Vectores Autoregresivos (VAR), en-
contraron dos grupos de países con altas correlaciones del crecimien-
to del PIB entre cada uno. El primer grupo conformado por Brasil, 
Colombia, Ecuador, Perú y Venezuela. El segundo grupo conformado 
por Bolivia, Brasil, Paraguay y Uruguay. Los shocks de oferta mostra-
ban correlaciones relativamente bajas (en algunos casos negativa) 
para el caso de Suramérica. 

Respecto a los shocks de demanda, los autores obtuvieron corre-
laciones significativas, pero no presentaban patrones claros y el ta-
maño de los shocks de demanda era siete veces mayor que Europa y 
tres veces mayor que Asia. Eichengreen (1998) determinó que una 
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moneda regional no era una opción eficaz para reducir la volatilidad 
del tipo de cambio en el Mercosur. Sin embargo, Eichengreen sostie-
ne que una integración más profunda requiere de la armonización de 
los reglamentos nacionales de todo tipo (como la Unión Europea). 
Por tanto, una unificación monetaria solo tiene sentido como parte 
de un proyecto de integración más amplio y que aborde las causas 
subyacentes de la volatilidad bilateral. Licandro-Ferrando (1999) 
analiza el grado de similitud de los shocks de oferta que afectan a los 
países del Mercosur, TLCAN (Nafta) y la Unión Europea. Las conclu-
siones son que las correlaciones de shocks de oferta de los países que 
conforman el Mercosur poseen un nivel de correlación bajo de shocks 
de oferta, en comparación con la Unión Europea y TLCAN (Nafta). 
Además, señalan que los shocks que afectan al Mercosur son más 
grandes que los que afectan a la Unión Europea y TLCAN (Nafta). 

Como se analizó en los anteriores párrafos, los resultados de las 
investigaciones empíricas muestran que los países de Suramérica no 
encontrarían conveniente la conformación de un área monetaria 
dentro del continente. Sin embargo, Larraín y Tavares (2003) realizan 
un estudio de los países de Sur y Centro América para analizar algu-
nos criterios para la conformación de una unión monetaria, distin-
guiendo entre dos tipos (la dolarización y una moneda regional co-
mún). Los autores utilizan un enfoque similar a Eichengreen (1998) 
para determinar la volatilidad del tipo de cambio real. Concluyen 
que la dolarización puede ser una opción para los países de América 
Central. Sin embargo, consideran que ni la dolarización ni una mone-
da regional sería una buena opción para América del Sur.

6. Sincronización de ciclos económicos y costos  
de la dolarización para Ecuador

Para analizar si la dolarización ha implicado una menor distancia en 
términos económicos para Ecuador se utilizó una medida de distan-
cia económica2 respecto a Estados Unidos. Esta medida fue desarro-
llada por Alesina y Grilli (1992) y utilizada por Hochreiter y Siklos 

2 Cabe destacar que se utilizó esta medida para analizar otras variables como la inflación, des-
empleo, balanza de pagos sobre el PIB, deuda y déficit fiscal; además de la variación del PIB.
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(2002) para determinar los costos de una integración monetaria. La 
medida de “distancia económica” se define como:

Distancia económica 

Ecuación en la que  es la deviación estándar de la variable X
1p

 
del país candidato, 

EU
 es la desviación estándar de la variable X

1EU 

del país objetivo, en este caso Estados Unidos, y 
i
 es el coeficiente de 

correlación de la variable analizada para ambos países. 

Se utilizó un grupo de países latinoamericanos, además de El 
Salvador (país dolarizado) para contrastar con los resultados obte-
nidos para Ecuador. Los países que integran el análisis son: Bolivia, 
Chile, Colombia, Ecuador y Perú. Los países de Suramérica fueron 
elegidos con base en la investigación de Padilla (2016). La investi-
gación mencionada determinó un grupo de países candidatos para 
conformar un área monetaria en Suramérica en base la satisfacción 
de los criterios establecidos en el Tratado de Maastricht. Por tanto, a 
priori los países elegidos en Suramérica presentan mayor estabilidad 
macroeconómica en términos de inflación, deuda y déficit; además 
de una baja volatilidad de tipo de cambio. 

Se utilizó datos anuales divididos en dos períodos de tiempo. El 
primer período corresponde a los años 1985-2001 y el segundo pe-
ríodo entre los años 2002-2015. Se utilizó dos períodos temporales 
para realizar un análisis dinámico a fin de observar cómo han cam-
biado los patrones dentro de los últimos años. Las variables que se 
integran son: el crecimiento del PIB real, inflación a final del período, 
desempleo, balanza comercial en relación del PIB, déficit y deuda. 
Debido a la falta de disponibilidad de datos, solo fue posible reali-
zar la distancia únicamente para el segundo período temporal tanto 
para el déficit como para la deuda. La muestra se obtuvo de la base 
de datos del World Economic Outlook Database, publicado por el 
Fondo Monetario Internacional.
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Tabla 1
Distancia económica
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Bolivia 1985-2001 1.91 1,369,388.23 2.23 3.06

2002-2015 0.74 5.00 0.86 0.54 0.24 9.38

Chile 1985-2001 3.49 24.60 3.24 2.78

2002-2015 2.39 2.89 0.95 1.70 1.05 2.35

Colombia 1985-2001 2.09 22.89 3.87 3.20

2002-2015 1.56 1.83 0.96 0.93 0.54 0.82

Ecuador 1985-2001 4.32 162.03 1.92 5.56

2002-2015 1.96 2.39 0.70 1.18 0.23 1.78

El Salvador 1985-2001 1.96 35.94 1.51 3.63

2002-2015 2.15 2.94 0.55 1.70 2.03 1.34

Perú 1985-2001 13.96 1,304,319.05 1.73 2.50

2002-2015 1.81 1.44 0.52 0.67 0.14 1.80

Fuente: Fondo Monetario Internacional (World Economic Outlook Database) (s/f). Elaboración: Autor.

Mientras más alto sea el valor obtenido del indicador distancia, 
para cada una de las variables analizadas, mayor será la brecha entre 
el país candidato y Estados Unidos. Por otra parte, mientras más 
bajo sea el valor obtenido del indicador, menor sería la distancia 
entre el país candidato y Estados Unidos. Respecto a la distancia 
del PIB, los resultados muestran que en general todos los países in-
tegrados en la muestra han mejorado su nivel de convergencia en 
el crecimiento económico para el segundo período (2002-2015) en 
comparación con el primer período (1985-2001). Llamativamente, el 
país con menor distancia es Bolivia (con 0,74), superando a Ecuador 
y El Salvador, que teóricamente deberían tener una menor distancia 
puesto que poseen la misma moneda que Estados Unidos.
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Hochreiter y Siklos (2002) construyeron una medida para analizar 
los costos de integrar una unión monetaria utilizando el coeficiente 
de correlación entre el país candidato y el país objetivo (en el presen-
te análisis, Estados Unidos) y la desviación estándar de la variable en 
cuestión del país candidato. Mientras más alta es la correlación (y 
positiva) y más baja es la desviación estándar, los costos de integrar 
una unión monetaria disminuyen, asumiendo que una menor corre-
lación de los ciclos económicos incrementa los costos. Utilizando la 
misma metodología, se construyó el gráfico 1 utilizando la variación 
del PIB real. Se observa que entre 1985 y 2001 los costos de unirse 
a una unión monetaria entre los países latinoamericanos y Estados 
Unidos eran muy altos, dado la correlación negativa del ciclo econó-
mico y el alto grado de desviación estándar. 

Gráfico 1
Costos económicos de un área monetaria, 1985-2001
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Fuente: Fondo Monetario Internacional (World Economic Outlook Database) (s/f). Elaboración: Autor.
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Gráfico 2
Costos económicos de un área monetaria, 2002-2015

-0,1 

0,0 

0,1 

0,2 

0,3 

0,4 

0,5 

0,6 

0,7 

0,8 

0,9 

0,0 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5 3,0 

C
oe

fic
ie

nt
e 

Desviación estándar 

Perú

Colombia

Chile

El Salvador

Bolivia

Ecuador

Fuente: Fondo Monetario Internacional (World Economic Outlook Database) (s/f). Elaboración: Autor.

El grafico 2 muestra que entre 2002 y 2015, la correlación de la 
variación del PIB de los países latinoamericanos y de Estados Unidos 
aumentó, además pasó de negativa a positiva (salvo Bolivia). La des-
viación estándar de la variación de los países latinoamericanos tam-
bién se redujo. Por tanto, los costos de integrar una unión moneta-
ria con Estados Unidos han disminuido durante el segundo período. 
Esto especialmente ha sucedió para El Salvador. Sin embargo, aun-
que Ecuador disminuyó los costos, se encuentra por detrás de Chile 
y Colombia, economías que mantienen moneda propia. A pesar de 
que Ecuador posee el dólar como moneda oficial, los costos de inte-
grar una unión monetaria (incompleta) con Estados Unidos todavía 
son superiores en comparación con otros países sudamericanos. 

Al igual que la distancia del PIB, la distancia de la inflación de los 
países candidatos respecto a Estados Unidos se ha reducido para el 
segundo período. Esto se explica porque los niveles de inflación se 
redujeron drásticamente a partir del inicio del siglo xxI. Cabe señalar 
que los valores de distancia de inflación obtenidos para Bolivia y Perú 
en el primer período son muy altos. Esto se explica porque ambos 
países enfrentaron hiperinflación en la década de 1980, lo que causo 
que el valor del indicador sea excesivamente alto.
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La distancia del desempleo también se redujo en todos los países 
de la muestra para el segundo período. Respecto a los indicadores de 
deuda y déficit, el indicador revela que en general los países mantienen 
una distancia relativamente baja con Estados Unidos. En el caso de 
Ecuador, la distancia respecto a la deuda de Estados Unidos es el único 
valor que se destaca por su bajo nivel, en relación total de la muestra. 

Por último, la distancia de la balanza de pagos muestra que Bolivia 
aumentó su distancia respecto al ciclo de la balanza de pagos de 
Estados Unidos. El país con menor distancia de la balanza de pagos 
es Colombia, con 0,82, seguido de los países dolarizados, Ecuador y 
El Salvador. Ambos países dolarizados no muestran que en el segun-
do período la distancia de la balanza de pagos sea significativamente 
distinta al resto de países sudamericanos, a pesar de mantener la 
misma moneda que Estados Unidos.

Gráfico 3
Costos comerciales de un área monetaria, 1985-2001
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Fuente: Fondo Monetario Internacional (World Economic Outlook Database) (s/f). Elaboración: Autor.

De igual manera para el PIB, se construyó un indicador gráfi-
co para evaluar los costos de integrar una unión monetaria con 
Estados Unidos en términos equilibrio externo (balanza de pagos). 
El gráfico 3 muestra que durante el primer período los costos, en 
términos de equilibrio externo, de integrar eran altos para Perú, El 
Salvador y Ecuador, en comparación con Bolivia, Chile y Colombia. 
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Sin embargo, entre 2002 y 2015 los costos se incrementaron para 
todos los países, con excepción de El Salvador. Ecuador disminuyó 
su volatilidad (medido como la desviación estándar) de la balanza 
de pagos, pero la correlación negativa con el ciclo de la balanza de 
pagos de Estados Unidos se incrementó en gran medida, pasando de 
-0,26 a – 0,50.

Gráfico 4
Costos comerciales de un área monetaria, 2002-2015
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Fuente: Fondo Monetario Internacional (World Economic Outlook Database) (s/f). Elaboración: Autor.

Gráfico 5
Exportaciones hacia Estados Unidos y variación del PIB  

de Estados Unidos, 1986-2015
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Según los datos, las relaciones comerciales entre Ecuador y 
Estados Unidos no se incrementaron significativamente en compara-
ción en el período anterior a la dolarización, a pesar que teóricamen-
te al mantener una misma moneda los flujos comerciales deberían 
aumentar por la reducción de los costos de transacción y la elimi-
nación del riesgo de tipo de cambio, como establece la teoría de las 
áreas monetarias óptimas. Entre 1986 hasta el 2000, el promedio de 
exportaciones hacia Estados Unidos se ubicó en 45,3%, mientras que 
entre 2001 y 2015 fue de 42,3%. El gráfico 5 muestra que a partir de 
la dolarización, la participación de las exportaciones hacia Estados 
Unidos respecto al total de exportaciones (en términos nominales 
y valores FOB) se relaciona mucho más con el cambio del PIB de 
Estados Unidos. Es decir, la dolarización generó una mayor depen-
dencia del ciclo económico de Estados Unidos respecto a las expor-
taciones hacia este país. 

Al observar los ciclos económicos de la balanza de pagos de 
Ecuador y Estados Unidos, se observa que la de Ecuador posee una 
relación inversa con el tipo de cambio (el coeficiente de correlación 
es –0,624) Es decir, una depreciación monetaria del dólar (frente al 
euro) provoca un efecto negativo por la pérdida de competitividad de 
los productos ecuatorianos en el extranjero, mientras una deprecia-
ción monetaria implica un resultado positivo en la balanza de pagos 
de Ecuador. Esto muestra una alta dependencia del tipo de cambio 
del dólar. En contraste, la balanza de pagos de Estados Unidos tie-
ne una baja correlación (0,0477), aunque positiva, con el tipo de 
cambio. Esto se puede explicar porque la competitividad de Estados 
Unidos no depende únicamente del tipo de cambio nominal del 
dólar. Es importante considerar que la Reserva Federal de Estados 
Unidos no toma en cuenta los intereses respecto a orientación de la 
política monetaria de los países dolarizados. Es decir, no existe coor-
dinación en las políticas entre el país emisor y el dolarizado.
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Gráfico 6
Balanza de pagos de Ecuador y Estados Unidos y tipo  

de cambio nominal del dólar
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Fuente: Fondo Monetario Internacional (World Economic Outlook Database) (s/f). Elaboración: Autor.

7. Conclusiones

La adopción del dólar en 2001 implicó que Ecuador conforme un área 
monetaria (incompleta) con Estados Unidos. Los beneficios obteni-
dos por la adopción del dólar fueron la estabilidad macroeconómica 
que logró el país. Sin embargo, este beneficio a corto plazo es inhe-
rente a los regímenes monetarios de tipo de cambio fijo. Además, la 
sustitución de moneda permitió exportar credibilidad monetaria. De 
acuerdo con la teoría de las áreas monetarias óptimas, otro beneficio 
debía ser el incremento del comercio entre Ecuador y Estados Unidos, 
dada la eliminación del riesgo de tipo de cambio y la reducción de 
los costos de transacción; no obstante, el peso de las exportaciones 
ecuatorianas hacia el país del norte no ha variado significativamente, 
en relación con el período de predolarización. Además, Ecuador no 
ha recibido los beneficios del señoreaje, a diferencia de los países que 
conforman un área monetaria completa, como la Eurozona. 

La dolarización en el Ecuador implicó solo la sustitución del sucre 
por el dólar de manera unilateral, en el que no hubo un proceso or-
denado de coordinación política y económica y de la creación de ins-
tituciones supranacionales. Por tanto, no implicó un proceso formal, 
lo que se refleja en la ausencia de los beneficios de un área monetaria 
completa, como la Eurozona. 
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Existe ausencia de los mecanismos de ajuste necesarios para re-
establecer el equilibrio interno y externo ante shocks asimétricos. Por 
una parte, existe ausencia de movilidad de factores entre Ecuador 
y Estados Unidos. Respecto a la movilidad de capital, Ecuador 
mantiene restricciones del flujo de este (impuesto al 5% a la salida 
de capital). Además, no existe movilidad laboral entre ambos paí-
ses por las limitaciones de entrada que mantiene Estados Unidos 
con Ecuador. Por otra parte, la flexibilidad laboral en Ecuador es 
baja en comparación con Estados Unidos. Los datos del Índice de 
Competitividad Global, elaborado por el Foro Económico Mundial, 
muestra que Estados Unidos posee una alta flexibilidad laboral: en 
el 2006-2007 se colocó en el puesto 3 (con un índice de 5,82), mien-
tras que Ecuador ocupaba el puesto 110 (con un índice de 3,65). En 
el período 2015-2016, Estados unidos se ubicó en el puesto 8 (con 
un índice de 5,3), mientras que Ecuador alcanzó el puesto 118 (con 
un de 3,95). Desde esta perspectiva, y considerando los criterios de 
la teoría de áreas monetarias óptimas (como la simetría de ciclos 
económicos o movilidad laboral entre las regiones), la dolarización 
resultaría inviable y no garantiza una estabilidad macroeconómica a 
largo plazo; a pesar de que en el corto plazo se ha observado resulta-
dos positivos respecto a credibilidad y estabilidad, como suele ocurrir 
en el momento en que se asume un sistema de tipo de cambio fijo 
después de una crisis monetaria (Correa, 2004).

Los resultados muestran que la dolarización no implicó una dis-
minución significativa de la distancia económica entre Ecuador y 
Estados Unidos, en comparación con los demás países analizados. Si 
bien se observa una reducción en la distancia de todos los países res-
pecto al período 1985-2001, países como Bolivia, Colombia y Perú 
poseen menor distancia económica respecto a Estados Unidos. Por 
otra parte, los costos de formar una unión monetaria con Estados 
Unidos se han reducido significativamente para El Salvador, por el 
aumento de la correlación en la variación del PIB y una menor vola-
tilidad. Sin embargo, esto no se observó para Ecuador, pues otros 
países, como Chile y Colombia, enfrentaban menores costos a pesar 
de mantener su moneda. Respecto a los costos de conformar una 
unión monetaria con Estados Unidos en términos comerciales, El 
Salvador es el país que menores costos posee, mientras los demás 
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países (incluyendo Ecuador) poseen altos costos en términos comer-
ciales. Esto se puede explicar porque la competitividad de Ecuador 
depende en gran medida de las variaciones del tipo de cambio del 
dólar, reflejando una debilidad en términos de competitividad real. 

Para Ecuador la conformación de una unión monetaria en 
Suramérica sería una opción para salir de la dolarización. En com-
paración con la dolarización, una moneda regional podría significar 
que los beneficios (incremento de comercio intrarregional, credibili-
dad, ingresos por señoreaje, etc.) sean mayores a los costes.
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La política monetaria y fiscal y su impacto en el 
desarrollo económico del Ecuador, 2000-2015

Nelson Guillermo Granja Cañizares y Iskra Catalina Sánchez Solórzano

1. Introducción

SI BIEN ES cierto que la dolarización no fue la panacea, sí fue importan-
te en su momento implantarla como una medicina ante la situación 
que aquejaba al país, como era la inestabilidad política y la recesión. 
Los dos grandes objetivos de toda economía son la estabilidad y el 
crecimiento; hay gobiernos que prefieren crecer primero para luego 
estabilizarse, para lo cual estimulan al aparato económico mediante 
la reducción de impuestos y de tasas de interés, o el aumento del gasto 
público. Por otro lado, hay una tendencia económica que prefiere que 
el Estado haga dieta disminuyendo subsidios, eliminando burocracia, 
para que los precios no aumenten y se pueda controlar la inflación 
(Naranjo, 2004). Las funciones descritas anteriormente las cumplía el 
Banco Central del Ecuador, pero al haber sido dolarizada la economía 
del país el banco ya no tiene influencia sobre la política monetaria o 
fiscal, por lo que se ha convertido en un organismo técnico. 

La dolarización hizo que los exportadores ya no presionaran más 
sobre el tipo de cambio, ya que en el momento en que este subía 
era beneficioso para ellos, pero esto creaba una competitividad “por 
decreto” y no por mercado, es decir, era una forma de proteger a la 
industria. Actualmente, dado que ciertas monedas en la región se 
han revaluado frente al dólar, para países como Colombia y Perú es 
más caro importar desde Ecuador, lo cual ha sincerado la industria, 
ya que la única manera de ser competitivos en un mundo globaliza-
do es mediante la reducción de costos que permitan tener precios 
competitivos. 
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El gobierno, para palear la importación masiva, tuvo que poner 
salvaguardas arancelarias en muchos productos, esperando que los 
productos ecuatorianos estén aptos para competir en la regionaliza-
ción y globalización del mundo.

Por otro lado, frente al tema de que gracias a la dolarización el 
salario es más competitivo, tal aceveración no es tan cierta, ya que 
existe una inflación encubierta que se siente especialmente en los pre-
cios de los víveres de primera necesidad. Un factor clave es que la 
recesión golpea directamente al empleo, haciendo que el empleo no 
adecuado crezca ante la falta de fuentes de trabajo. En el caso de que 
el gobierno no puede hacer obra pública, esto redunda en aspectos 
como el aumento de la tasa de desempleo (Correa, 2004).

Bajo estas condiciones descritas, y dado el modelo de desarro-
llo del Ecuador, la utilización de la política fiscal expansiva, en los 
diez años del Gobierno del economista Rafael Correa, es lo que ha 
permitido que el país crezca sostenidamente, excepto en los años 
2015 2016, sin olvidar que en la crisis mundial del 2008 se tuvo un 
crecimiento mínimo, pero, como lo manifestó Correa, se produjo la 
tormenta perfecta: caída de los precios del petróleo, la fortaleza del 
dólar y el terremoto de abril de 2016, que hizo que se sientan los 
efectos en la economía de manera directa.

2. Fundamentación teórica

La macroeconomía hace referencia al margen general de la actividad 
económica, en la que los temas son inflación y desempleo. En esen-
cia, la economía está controlada por el Gobierno por medio de la 
política fiscal —impuestos y gastos— y por la banca central mediante 
la política monetaria —las tasas de interés—. La manera de emplear 
estos instrumentos depende de los objetivos de la administración que 
estén en el poder. La macroeconomía explica cómo controlar el true-
que entre desempleo e inflación (Pool, 2002).

2.1. Política monetaria

Con la política monetaria el comportamiento de la inversión depen-
de de las tasas de interés; de hecho, casi todo depende de estas, ya 
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que las altas tasas de interés desestimulan la inversión, mientras que 
las bajas tasas estimulan la inversión. La banca central puede influir 
en la inversión cambiando las tasas de interés.

Un hito que marcó una nueva visión en aspectos de política mo-
netaria fue la crisis del 2008, ya que en la década de 1990 se concen-
tra en la inflación. Dentro de todo este contexto están las corrien-
tes clásicas y neoclásicas que consideraban al dinero como neutral: 
la keynesiana que proponía una intervención más activa del Banco 
Central y la escuela austríaca que niega la neutralidad, a la vez que no 
considera prudente la intervención del Estado en materia monetaria. 

Hume (1970) ya indicaba que los cambios en la cantidad de dine-
ro no incidían en las decisiones de los agentes económicos ni afecta-
ban el nivel de precios; es más: el dinero era un medio de pago para 
este autor, lo cual estaba en concordancia, por ejemplo, con Smith, 
quien expresaba que el valor del dinero solo cambiaba en el momen-
to en que la oferta de dinero era constante; lo anterior es ratificado 
por Say con los escenarios de su ley, la cual definía una economía de 
trueque y una economía monetaria: la mayor oferta de dinero hace 
que los precios suban, esto en el sentido de la neutralidad del dinero. 

Posteriormente, Wicksell (1922), en su teoría cuantitativa, explica 
que el Banco Central debe intervenir en las tasas de interés en el mo-
mento en que la inflación se desvía de lo deseado; asimismo, Marshall 
(1923) considera que ante la postura de que una demanda de crédi-
to hace que suba la tasa, usó una política monetaria anticíclica, todo 
eso dentro de un marco legal establecido. Keynes (1936) rompe los 
paradigmas e indica que la oferta monetaria debe ser controlada por 
el Gobierno, es decir, por medio de este se influye en la tasa de inte-
rés, la tasa de cambio, la inversión, el ahorro, la actividad económica 
y el empleo. De su lado, los poskeynesianos definen que los efectos de 
la tasa de interés a largo plazo no afectan solo a los precios, sino que 
incide en la acumulación del capital, más aún en el momento en que 
la eficiencia marginal de este (EMK) determina el nivel de inversión, 
por tanto, la tasa debe mantenerse baja, a fin de que no se presenten 
dificultades para los grandes proyectos de inversión.
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Lo anterior, dentro de un proceso de inestabilidad, se conoce 
como trampa de liquidez en la que las tasas no combaten las crisis 
y es en el momento en que se recurre a la política fiscal para recupe-
rar la demanda y combatir la recesión; en este sentido, Samuelson & 
Sollow (1960) presentan estudios en los que, para obtener una tasa 
de desempleo adecuada, debía producirse inflación y esto es lo que 
hace que la política monetaria vaya de la mano con la fiscal, ya que 
es el dinero el que financia los gastos de inversión y puede llevarse a 
la economía hacia niveles de pleno empleo. La antítesis de lo mencio-
nado fueron las posturas de Hayek (1988), quien proponía que los 
bancos centrales deben tener una oferta monetaria fija para mante-
ner la tasa de interés sin variación de los precios relativos.

Friedman y Phelps, (1968), dada la crisis de inflación en 1960 y 
1970, apuntan a controlarla en primera instancia para luego asegu-
rar el empleo. Para comprobar su teoría realizaron estudios en varias 
naciones industrializadas y algunas en vías de desarrollo y compro-
baron que, con la expansión del gobierno, este efecto se refleja 12 y 
14 meses después, por tanto, la política discrecional no es aplicable. 
Sin embargo, esto tiene sus limitantes, ya que no es posible crear una 
regla de crecimiento de la oferta monetaria que inyecte liquidez a la 
economía, si la oferta se reduce esto puede profundizar la crisis.

Continuando con la revisión, Lucas (1973) hace referencia a las 
expectativas racionales e indica que una expansión monetaria no 
baja el desempleo porque los agentes económicos consumen más y 
se produce inflación. A este fenómeno se le conoció como la incon-
sistencia dinámica y los autores Prescott y Kydlan, además de Calvo, 
Barro y Gordon (1977, 1978 y 1983), hacían referencia a que a largo 
plazo la política monetaria discrecional es perjudicial (Gil, 2015).

Todo lo anterior conllevó a los países a fijar un régimen agregado 
monetario (M1), de acuerdo con la propuesta de Friedman, se asume 
que la velocidad del dinero es constante y que se debe a un ingreso 
permanente (multiplicadores). McCalum (1987) toma como base lo 
anterior, pero hace énfasis en que el Banco Central ajusta la base 
monetaria en el momento en que la economía tiende a un desajuste 
en los precios o la producción. Taylor (1993) manifiesta que el pa-
pel del Banco Central es aumentar la tasa de interés en una mayor 
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proporción que la de inflación, con esto la política se asienta ya sobre 
las tasas de interés y no sobre la oferta monetaria, como lo sostenían 
las otras corrientes, enriqueciendo el debate teórico, que se orienta 
después del 2008, año en el que por la baja inflación se vuelve a recu-
rrir al crecimiento de los agregados monetarios para tener un efecto 
multiplicador en la economía, con lo cual existen posturas de que la 
solución debe ser ampliar las funciones de los bancos centrales.

2.2. Política fiscal

La política fiscal es un instrumento de la política económica que se 
utiliza para lograr objetivos preestablecidos. Dicha política es el ci-
miento de todo Gobierno, ya que se considera la vía por la cual se 
consiguen los ingresos necesarios para el financiamiento de las dis-
tintas actividades, bienes y servicios que son de bienestar público. 
Su objetivo principal es la redistribución eficiente de esos recursos, 
abarcando esencialmente el gasto público, los impuestos y la política 
presupuestaria. De acuerdo con la Constitución del Ecuador, los ob-
jetivos de la política fiscal son los siguientes:

 • Financiar servicios, inversión y bienes públicos. 

 • Utilizar eficientemente las transferencias, tributos y subsidios para 
lograr una redistribución del ingreso.

 • Generar incentivos para la inversión en los diferentes sectores de 
la economía y para incrementar la producción de bienes y ser-
vicios que sean socialmente deseables (Gobierno Nacional del 
Ecuador, 2008).

La política fiscal puede aplicarse de manera contractiva y expan-
siva. Cuando se trata de política contractiva, las acciones a tomar 
se traducen en aumentar los impuestos o reducir el gasto público. 
Y como resultado de estas medidas se desincentiva la inversión y el 
consumo. Pero, por otro lado, si la medida que se aplica es expansi-
va, se presenta un caso contrario, los impuestos disminuyen y el gasto 
público aumenta. Esta situación llevará a un aumento de demanda 
agregada, ya que se generó un aumento de consumo e inversión.

Dentro del debate académico, especialmente desde el punto de vis-
ta ortodoxo, se critica el papel del Estado en la regulación económica, 
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más aún desde los instrumentos de política fiscal, sin embargo, los 
que están a favor de esta, sostienen la tesis de que la austeridad en 
esta materia puede afectar a la economía (Huerta, 2015). Con rela-
ción a los shocks externos, normalmente frente a estos se responde 
con política restrictiva, es decir, se restringe el gasto público y no se 
aumenta impuesto o deuda pública, y esto, desde el punto de vista 
gubernamental, se hace para evitar presiones sobre el sector externo 
y especialmente para abrir espacios para la inversión de capitales que 
contribuyan a la estabilidad del tipo de cambio, más aún si las tasas 
de interés en Estados Unidos se elevan, lo que impacta directamente 
en la deuda externa de los países que no usan el dólar. 

Por otro lado, existe dentro de esta corriente propolítica fiscal al-
gunas ideas importantes y rescatables como son:

a. El mayor gasto público mejora las finanzas del sector privado y 
público: si las exportaciones caen, esto produce que, para dina-
mizar el mercado interno, se incremente el gasto público, debido 
a que el Estado asume el papel que no puede hacerlo el sector 
privado, con lo cual este se dinamiza y la recaudación también se 
incrementa (Arestis, 2012).

b. El incremento del gasto no es inflacionario ni eleva la deuda: si no 
existen ingresos por exportaciones, el Gobierno puede recurrir a 
gasto deficitario, reactivando la economía y el empleo; esto tiene 
efecto multiplicador interno y reduce el déficit comercial, es decir, el 
gasto público debe ser direccionado de manera efectiva, incremen-
tando la productividad y tratando de desarrollar la industria local 
(Tcherneva, 2010).

c. El efecto de exclusión no se origina por déficit público y mayor 
deuda: esto se da siempre y cuando el endeudamiento sea para 
beneficiar al sector productivo, es decir, el gasto se financia por 
medio del incremento de la capacidad productiva, por tanto, el 
Gobierno emite deuda que la pueden comprar las empresas, así 
como el sistema financiero, para que pueda otorgar créditos al 
sector privado, reactivando la economía sin presionar la tasa de 
interés. La consecuencia de esto es que el Gobierno recauda más y 
paga la deuda con los mismos recursos (Wray, 2009).
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La política fiscal, aplicada durante el Gobierno de Rafael Correa, 
alcanzó un comportamiento marcado, ya que se hizo bastante uso de 
la misma. Ecuador, al no contar con el uso de la política monetaria, 
tiene que hacer uso de esta, ya que necesita encontrar la manera de 
obtener ingresos y destinarlo a las diferentes actividades. El uso que 
se ha hecho de la misma desde el 2007 permitió que se logre avanzar 
en salud, alimentación, vivienda, entre otros. Por tal motivo se califi-
ca como positiva el empleo de la política fiscal.

3. La política fiscal y monetaria en la dolarización

Antes de presentar los datos, es necesario hacer la siguiente puntuali-
zación respecto al modelo. De acuerdo con la ecuación macroeconó-
mica clásica, el PIB se representa de la siguiente manera: 

Y=C+I+G+(X-M)

Ecuación en la que la C representa el consumo de los hogares, Y 
la inversión, G el gasto público y por último están las exportaciones 
netas.

De acuerdo con los postulados keynesianos, toda economía bus-
ca combatir el desempleo y la inflación. Para combatir el desempleo 
se debe bajar los impuestos, lo cual hace que aumente el consumo; se 
debe bajar la tasa de interés para que la inversión de las empresas au-
mente; se debe elevar el gasto público y finalmente se debe devaluar 
el tipo de cambio para favorecer las exportaciones. Si lo que se persi-
gue es bajar la inflación, se debe aumentar los impuestos, aumentar 
la tasa de interés, disminuir el gasto y aumentar el tipo de cambio. 
Por medio de la política fiscal el Gobierno controla la economía influ-
yendo en el nivel general de los gastos del consumo, de los gastos de 
inversión y de los gastos del Gobierno. Se podría decir que el desem-
pleo es un excedente en el mercado, como cualquier otro excedente 
se regulará automáticamente, por tanto, para aumentar el nivel de 
actividad económica, se debe aumentar los gastos del Gobierno o 
reducir los impuestos; para reducir el nivel de actividad económica, 
disminuir los gastos del Gobierno o aumentar los impuestos.

Una vez que la economía esté en pleno empleo, se debe mantener 
los ahorros y los impuestos iguales a los gastos del Gobierno y a la 
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inversión; cualquier variación de esta situación generará inflación o 
desempleo. Estas políticas funcionaron entre 1945 y 1973, pero debi-
do al aumento del precio del barril de petróleo de $2 a $35, esto pro-
vocó que aparezca los incrementos en costo, es decir, en inflación, 
sumada al desempleo, lo cual no fue previsto por Keynes; lo anterior 
condujo a la aplicación de políticas monetaristas, las cuales se anali-
zaron ampliamente en la revisión de la literatura. En el 2008 se pro-
dujo un cambio de desempleo y deflación, por lo que la receta para 
salir de la crisis fue nuevamente la política keynesiana (Pavón, 2011).

Para el caso ecuatoriano, dado el sistema de dolarización que 
existe, la ecuación se reduce tan solo a las variables de consumo y 
gasto; por tanto, para aumentar la demanda se debe bajar impuestos 
y aumentar el gasto público, lamentablemente esta política expansiva 
conduce a un déficit fiscal porque el Gobierno deja de recibir ingre-
sos, pero, por otro lado, para seguir sosteniendo el nivel de gasto se 
recurre al endeudamiento externo.

Gráfico 1
Análisis tipo bañera basado en Keynes

Gastos del Gobierno
afectados por corrupción

AhorrosImpuestos

Gastos de inversión
afectados por tasas de interés

Fuente: The Instant Economist, Jhon Charles Pool (s/f). Elaboración: Autores.

Haciendo una analogía con España, que mantiene un esquema de 
moneda como es el euro, las indicaciones a seguir han sido de bajar 
los impuestos para reducir el déficit en la caja fiscal y, por otro lado, 
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no recurrir a más endeudamiento y disminuir así el gasto público, lo 
cual ha conducido al país ibérico a que la tasa de desempleo sobre-
pase los diez puntos.

Actualmente Ecuador ha optado por continuar con el gasto públi-
co expansivo basado en endeudamiento con China, principalmente, 
la emisión de papeles de deuda y, por otro lado, el aumento de im-
puestos, especialmente orientados a los que más ganan para que de 
esta manera redistribuir la riqueza.

4. El Buen Vivir y el desarrollo

En los países de América Latina ha surgido una reinterpretación de 
los orígenes indígenas acerca de la madre naturaleza, como es el caso 
de la Constitución del Ecuador (2008) en la que se profundizó el 
tema del Buen Vivir o Sumak Kawsay (en kichwa). De igual manera, en 
el año 2009, la Constitución de Bolivia enfatizó el Vivir Bien o Suma 
qamaña (en aymara) o Sumak Kawsay (en kichwa). El término de Buen 
Vivir es parte de la búsqueda de alternativas de una mejoría de la vida 
enlazadas con las luchas de la humanidad por la emancipación y la 
vida. (Acosta, 2015)

El concepto de desarrollo es muy amplio y ha sido considerado 
a partir de la década de 1950, cuando Estados Unidos definió a la 
mayor parte del mundo como áreas subdesarrolladas y proclamó 
que todos los países debían aspirar a una sola meta: “el desarro-
llo”. Los países “desarrollados” promovieron diferentes intervencio-
nes económicas por medio del Banco Mundial y Fondo Monetario 
Internacional, y los países subdesarrollados aceptaron las políticas, 
instrumentos e indicadores que se crearon para alcanzar su desarro-
llo, y que durante décadas lo han intentado conseguir. En los últimos 
años, en los debates posdesarrollistas se han incrementado las críti-
cas al desarrollo y a su vez las búsquedas de alternativas al mismo. El 
Buen Vivir es una alternativa hacia el desarrollo, el cual es un modo 
de vida en las comunidades andinas y amazónicas que no han sido 
absorbidas por la era moderna. Esta alternativa no pretende abar-
car alguna propuesta totalmente elaborada, ni dictar algún mandato 
global, sino que se presenta como una oportunidad para desarrollar 
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nuevos modos de vivir la vida. En definitiva, es una filosofía de la vida 
de las comunidades indígenas (Viteri, 2000).

En algunas comunidades indígenas no existe la idea del desarro-
llo, lo que ha llevado al rechazo total de esta idea; tampoco existen 
conceptos de riqueza y pobreza, o desarrollo y subdesarrollo. Estas 
nociones son vistas como una imposición cultural de los colonizado-
res occidentales. El Buen Vivir y el desarrollo tienen como principal 
finalidad llegar a una economía solidaria y sustentable, además de 
recíproca, responsable, complementaria, equitativa y democrática, y 
junto con estos principios, se desea ir construyendo mejores relacio-
nes de producción, de intercambio, de consumo, de cooperación y de 
acumulación y distribución de la riqueza. 

El sistema económico solidario deberá estar sustentado sobre ba-
ses comunitarias y guiado a los límites que impone la madre natu-
raleza, manteniéndose siempre procesos económicos que respeten 
los ciclos ecológicos, y que puedan establecerse en el tiempo sin que 
produzcan una escasez de los recursos existentes. El mayor desafío 
para llegar a esta economía deseada es superar los patrones cultu-
rales asumidos por las personas actualmente, y cuyo fin es la mayor 
acumulación de riquezas. No solo se trata de consumir mejor y me-
nos, sino que se perfila obtener los mejores resultados con menos 
para mejorar la calidad de vida. Bajo esto, los instrumentos de polí-
tica económica, como lo son la fiscal y la monetaria, no pueden es-
tar divorciadas de la temática, es por esta razón que la Constitución 
ecuatoriana y todos los planes de desarrollo se alinearon.

4. Metodología

Del análisis realizado se considera que la investigación es de tipo des-
criptiva, según Hernández, Fernández & Batista (2008). La investiga-
ción tiene un enfoque no experimental cuya característica es recoger 
datos en un momento único, con la finalidad de describir los facto-
res que más inciden. Es importante mencionar que toda la informa-
ción proyectada es real y es de datos fidedignos del Banco Central 
del Ecuador, el Ministerio de Finanzas del Ecuador y el Servicios de 
Rentas Internas.
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La idea a defender es: ¿la aplicación de la política monetaria y fis-
cal durante el período 2000-2016 ha tenido un impacto positivo en 
el desarrollo económico del Ecuador? Las variables de estudio son el 
crecimiento económico y la política monetaria y fiscal, por lo que se 
presentan los siguientes indicadores:

1. Crecimiento económico del Ecuador 2000-2016

2. Oferta monetaria y liquidez 2000-2015

3. Tasas de interés referenciales 2000-2015

4. Recaudación tributaria 2000-2015

5. Inversión pública 2007-2017

6. Presupuesto general del Estado 2016

7. Presupuesto del sector público no financiero 2016

5. Discusión de resultados 

5.1. El crecimiento económico del Ecuador 

De acuerdo con la información presentada, en la cual para efectos 
académicos se ha puesto todos los valores a dólares del 2007 para 
que no exista distorsión en el análisis, y tomando en cuenta que en 
el año 2000 la economía se dolarizó, se puede observar que el cre-
cimiento económico fue del 4,26% frente a un promedio del 3,92% 
para el período 2007-2015 (Banco Central del Ecuador, 2016).

Esto se debe a que, durante los primeros años de dolarización, 
el desarrollo de las empresas e industrias, además de la estabilidad 
que dio la moneda, sentaron las condiciones necesarias para que la 
inversión privada se desarrolle sobre la pública. 

El Gobierno de la Revolución Ciudadana, basado en los funda-
mentos teóricos de que una austeridad fiscal recrudece los proble-
mas de la economía y que la variable de ajuste y anticíclica siempre 
sería la inversión, hicieron crecer el gasto público, lo cual condujo a 
que la economía base su crecimiento en una política fiscal expansi-
va con mayor recaudación de impuestos y adicional con endeuda-
miento agresivo. Se presenta a continuación los datos referentes al 
Producto Interno Bruto:
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Tabla 1
PIB 1999-2015. Tasa de crecimiento y crecimiento promedio

Años Dólares 2007 Tasa de variación
Crecimiento
promedio

Año 1999 $37 318 961

4,26%

Año 2000 $37 726 410 1,09%

Año2001 $39 241 363 4,02%

Año 2002 $40 848 994 4,10%

Año 2003 $41 961 262 2,72%

Año 2004 $45 406 710 8,21%

Año 2005 $47 809 319 5,29%

Año 2006 $49 914 615 4,40%

Año 2007 $51 007 777 2,19%

3,92%

Año 2008 $54 250 408 6,36%

Año 2009 $54 557 732 0,57%

Año 2010 $56 481 055 3,53%

Año 2011 $60 925 064 7,87%

Año 2012 $64 362 433 5,64%

Año 2013 $67 546 128 4,95%

Año 2014 $70 243 048 3,99%

Año 2015 $70 353 852 0,16%

Fuente: Banco Central del Ecuador (s/f). Elaboración: Autores. 

No se puede descuidar en el análisis, aunque ya no se tenga polí-
tica monetaria, el efecto que esta tenía durante los primeros años de 
dolarización. De acuerdo con la información presentada en la tabla 
2, se puede observar cómo la oferta monetaria prácticamente creció 
en 810% mientras que la liquidez total lo hizo en 713%; asimismo, 
la base monetaria pasó de 1606 millones a 16 613 millones para el 
período 2000 a 2015. 
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Tabla 2
Oferta monetaria M1 y liquidez total M2
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2000 2,092.2 4,874.7 1,606.5 1.3 3.0

2001 2,964.7 6,157.1 2,029.4 1.5 3.0

2002 3,703.0 7,452.7 2,431.9 1.5 3.1

2003 3,936.1 7,176.6 2,776.9 1.4 2.6

2004 4,586.4 8,678.5 3,084.8 1.5 2.8

2005 5,411.0 10,451.4 3,651.1 1.5 2.9

2006 6,259.8 12,083.5 4,072.5 1.5 3.0

2007 7,009.2 14,013.3 4,562.3 1.5 3.1

2008 8,880.3 17,177.3 6,128.3 1.4 2.8

2009 9,209.7 18,588.5 6,923.1 1.3 2.7

2010 10,776.1 22,189.4 7,430.9 1.5 3.0

2011 12,088.1 26,550.2 8,392.1 1.4 3.2

2012 14,511.6 30,905.5 10,003.5 1.5 3.1

2013 16,272.4 35,051.1 12,738.6 1.3 2.8

2014 18,695.3 40,104.4 14,731.1 1.3 2.7

2015 19,041.7 39,650.6 16,613.3 1.1 2.4

Fuente: Banco Central del Ecuador (s/f). Elaboración: Autores. 

Todo lo anterior indica que el multiplicador de la oferta mone-
taria fue menos rápido que el de la liquidez, por tanto, la política 
monetaria sirvió como base para la política fiscal, como se explicó 
en la literatura del modelo planteado en la década de 1990; debe 
recordarse que, para el caso de Ecuador, el Banco Central no es más 
que un organismo técnico. Con la dolarización, las tasas de interés 
naturalmente fueron disminuyendo y para efectos de la investigación 
se hizo el corte a diciembre de cada año, presentándose las tasas 
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referenciales nominales que abarcan la básica, la pasiva, activa, legal 
y máxima convencional. La tasa activa, que es la que promueve la 
inversión, ya que a esta base se otorga los créditos, pasó de 14,52% 
en el año 2000 a 9,12% en el 2015; así mismo la pasiva, que estimula 
el ahorro, estaba en 7,70% y actualmente está en 5,14%; se aprecia 
que lo que se ha intentado es ir estimulando el aumento del nivel de 
la actividad económica con tasas atractivas para que las empresas 
puedan desarrollarse.

Tabla 3
Tasas de interés referenciales

Período

Referencias nominales

Básica Pasiva Activa Legal 
Máxima  

convencional

2000 Diciembre 7,70 7,70 14,52 13,16 19,74

2001 Diciembre 5,05 5,05 15,10 16,44 24,66

2002 Diciembre 4,97 4,97 12,77 14,55 21,83

2003 Diciembre 2,75 5,51 11,19 11,80 17,70

2004 Diciembre 2,15 3,97 8,03 9,86 14,66

2005 Diciembre 2,99 4,30 8,99 9,61 13,43

2006 Diciembre 2,92 4,87 9,86 9,22 13,83

2007 Diciembre 5,64 5,64 10,72 10,72 12,28

2008 Diciembre 0,47 5,09 9,14 9,14 9,33

2009 Diciembre 0,20 5,24 9,19 9,19 9,33

2010 Diciembre 0,20 4,28 8,68 8,68 9,33

2011 Diciembre 0,20 4,53 8,17 8,17 9,33

2012 Diciembre 0,20 4,53 8,17 8,17 9,33

2013 Diciembre 0,20 4,53 8,17 8,17 9,33

2014 Diciembre 0,20 5,18 8,19 8,19 9,33

2015 Diciembre 0,20 5,14 9,12 9,12 9,33

Fuente: Banco Central del Ecuador (s/f). Elaboración: Autores. 
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Conceptos 2007 2008 2009 2010
Total bruto 5.344.054,5  6.409.402,1  6.890.276,7  8.073.765,6 
 Notas de crédito 193.681,2  209.860,8  197.023,0  209.097,5 
 Compensaciones 6.262,8  5.030,2  0,1  0,2 
Total efectivo  5.361.867,2  6.508.127,6  6.849.788,5  8.357.203,2 
         
Total neto 5.144.110,5  6.194.511,1  6.693.253,6  7.864.667,9 
Devoluciones de IVA (217.756,7)  (314.012,8)  (156.534,9)  (492.535,3)
Devoluciones i. renta      (34.240,7)  (74.932,2)
Devoluciones IVA      (120.949,7)  (415.604,9)
Devoluciones otros      (1.344,5)  (1.998,3)
Impuesto a la renta global 1.740.848,9  2.369.246,8  2.551.745,0  2.428.047,2 
Retenciones en la fuente 1.047.034,9  1.377.986,9  1.332.928,9  1.560.163,4 
A la renta empresas petroleras 
y otros NEP    35.596,2  73.394,2  11.300,9 
Anticipos a la renta 226.738,8  352.325,5  376.192,4  297.766,7 
Herencias, legados y 
donaciones 3.257,4  3.199,0  2.798,7  4.909,1 
Declaraciones 463.817,7  600.139,3  766.430,7  553.907,1 
Personas naturales 39.392,6  60.287,3  81.632,6  79.728,5 
Personas jurídicas 424.425,1  539.852,0  684.798,1  474.178,6 
Impuesto ingresos 
extraordinarios        560.608,3 
Impuesto al Valor Agregado 3.004.551,5  3.470.518,6  3.431.010,3  4.174.880,1 
IVA de operaciones internas 1.518.385,7  1.762.418,5  2.106.140,3  2.506.451,0 
IVA de Importaciones 1.486.165,8  1.708.100,2  1.324.870,0  1.668.429,1 
Impuesto a los consumos 
especiales 456.739,6  473.903,0  448.130,3  530.241,0 
ICE de operaciones internas 380.773,2  334.117,6  350.866,6  392.058,7 
ICE de importaciones 75.966,3  139.785,5  97.263,7  138.182,4 
Impuesto fomento ambiental        
Impuesto a los vehículos 
motorizados 74.356,0  95.316,3  118.096,6  155.628,0 
Intereses por mora tributaria 18.253,1  20.402,7  35.864,4  39.281,6 
Multas tributarias fiscales 32.807,9  32.191,8  34.920,3  38.971,5 
Impuesto a la salida de divisas    31.408,6  188.287,3  371.314,9 
Imp. activos en el exterior      30.399,0  35.385,2 
RISE    396,3  3.666,8  5.744,9 
Regalías y patentes de 
conservación minera        12.513,1 
Tierras rurales        2.766,4 
Contribución para la atención 
integral del cáncer        
Otros ingresos  34.310,2  15.139,8  7.668,5  1.820,9 
Tbc        

Continúa en la página siguiente.
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Conceptos 2011 2012 2013 2014 2015

Total bruto 8.894.186,3 11.216.378,8 12.638.381,4  13.522.909,7  14.083.404,4 
Notas de crédito 165.381,0 119.303,5 114.258,2  204.535,5  326.079,9 
Compensaciones 7.632,0 6.418,9 10.643,4  4.882,8  64.260,1 

Total efectivo 9.560.993,8 11.263.894,2 12.757.722,2  13.616.817,2 
 

13.950.016,0 
           
Total neto 8.721.173,3 11.090.656,5 12.513.479,8  13.313.491,5 13.693.064,4 
Devoluciones 
de IVA

(839.820,5) (173.237,6) (244.242,3) (303.325,7) (256.951,6)

Devoluciones i. 
renta

(81.905,5) (78.304,0) (85.825,9) (113.217,2) (99.021,3)

Devoluciones 
iIVA

(755.724,8) (83.161,7) (130.187,9) (171.971,0) (148.098,2)

Devoluciones 
otros 

(2.190,2) (11.772,0) (28.228,5) (18.137,5) (9.832,1)

Impuesto a la 
renta global 

3.112.113,0 3.391.236,9  3.933.235,7  4.273.914,5  4.833.112,4 

Retenciones en la 
fuente

1.880.161,1 2.140.087,2  2.398.340,4  2.584.029,9  2.702.012,1 

A la renta 
empresas 
petroleras y otros 
NEP

124.327,1 76.599,5  76.491,5  76.546,4  67.982,9 

Anticipos a la 
renta

267.762,2 281.762,7  341.646,7  380.632,6  335.432,5 

Herencias, 
legados y 
donaciones

2.872,8 892.787,5  9.023,4  10.691,1  28.917,7 

Declaraciones 836.989,9 112.530,9  1.116.757,0  1.232.705,6  1.727.684,9 
Personas naturales 92.621,3 774.230,4  161.497,5  177.346,2  191.933,8 
Personas jurídicas 744.368,6 6.026,1  946.236,1  1.044.668,3  1.506.833,5 
Impuesto 
ingresos 
extraordinarios 

28.458,3 0,3  0,0  -  - 

Impuesto al 
valor agregado 

4.958.071,2 5.498.239,9  6.186.299,0  6.547.616,8  6.500.435,8 

IVA de 
operaciones 
internas

3.073.356,4 3.454.608,4  4.096.119,7  4.512.571,4  4.778.257,9 

IVA de 
importaciones 

1.884.714,7 2.043.631,5  2.090.179,3  2.035.045,4  1.722.178,0 

Impuesto a 
los consumos 
especiales 

617.870,6 684.502,8  743.626,3  803.196,1  839.644,5 

 ICE de 
operaciones 
internas 

455.443,9 506.986,6  568.694,8  615.357,0  697.668,6 

Continúa en la página siguiente.
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Conceptos 2011 2012 2013 2014 2015

ICE de 
importaciones 

162.426,7 177.516,3  174.931,5  187.839,0  141.975,9 

Impuesto 
fomento 
ambiental 

  110.638,1  131.184,4  137.536,7  134.838,8 

Impuesto a 
los vehículos 
motorizados 

174.452,2 192.788,0  213.989,2  228.434,9  223.066,5 

Intereses por 
mora tributaria 

58.610,1 47.143,2  159.401,5  141.554,4  41.015,2 

Multas 
tributarias 
fiscales 

49.533,1 59.707,9  62.684,2  69.089,7  39.599,1 

Impuesto a la 
salida de divisas 

491.417,1  .159.590,5  1.224.592,0  1.259.689,8  1.093.977,2 

imp. activos en 
el exterior 

33.675,8 33.259,0  47.925,8  43.652,1  48.680,2 

RISE 9.524,2 12.217,8  15.197,4  19.564,4  20.015,9 
Regalías y 
patentes de 
conservación 
minera 

14.896,6 64.037,1  28.699,9  58.251,9  29.154,9 

Tierras rurales 8.913,3 6.188,5  5.936,6  10.306,9  8.967,2 
Contribución 
para la atención 
integral del 
cáncer 

         81.009,3 

Otros ingresos  3.458,2  4.344,1  4.950,0  24.009,0  6.527,0 
TBC          49.971,9 

Elaboración: Autores. 

5.2. La recaudación tributaria y la inversión pública

Respecto a la recaudación tributaria del año 2000 al 2016, se recau-
daron 21 338 204,90 millones de dólares; para el período 2007-2010 
fue de USD 25 896 543; y para el período 2011-2015 fue de USD 
59 331 865,50 (Servicio de Rentas Internas del Ecuador, 2016). Se 
puede afirmar que la recaudación en el Gobierno de la Revolución 
Ciudadana fue de 85,318 408 millones, es decir, la recaudación com-
parativa en cada período creció en un 299,84%. En función de la po-
lítica gubernamental, no solo había que recaudar más, sino también 
tener eficiencia tributaria para que el presupuesto se pueda ajustar 
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año a año y financiar así el gasto público, es por esto que, dentro de 
los impuestos directos, se recaudó mucho más en impuesto a la renta, 
así como en los impuestos indirectos por concepto de IVA y de ICE, 
además de crear otros, lo cual también fue destinado para la inver-
sión, cuyo plan plurianual y su análisis respectivo se presenta a con-
tinuación después de los cuadros de recaudación (Senplades, 2013).

Gráfico 2
Evolución de la inversión pública en Ecuador.  
Período 2007-2014 y previsión 2015-2017. 
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$3406 

$7001 $6680 $7218 

$9224 

$11 010 

$9505 $9858 
 9170 $9445 $9634 

$ 0 

$ 2000 

$ 4000 

$ 6000 

$ 8000 

$ 10 000 

$ 12 000 

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015* 2016* 2017* 

Millones 

Fuente: Plan Plurianual de Inversión Pública (2017). Elaboración: Autores. 

Al ver el comportamiento de la inversión desde el año 2007, se 
puede evidenciar que esta ha ido en aumento y se destaca que, en 
pleno año de crisis mundial, como fue el 2009, esta se mantuvo y 
además que en el año 2012 tuvo su pico más alto, y que, dentro 
de la proyección, de acuerdo con las condiciones de la economía 
internacional, esta se mantendrá en valores cercanos a los 10 000 
millones de dólares. Es evidente que de acuerdo con lo revisado en 
el marco teórico y según los preceptos del keynesianismo, el Estado, 
mediante la obra pública y sin desplazar a la inversión privada, lo-
gra con este mecanismo crear las bases para un desarrollo y elevar 
así el nivel de la actividad económica, pese a ser un país dolarizado. 
Es justamente dentro de este contexto que, para poder resistir los 
embates de los shocks externos, como por ejemplo la caída de los 
precios internacionales del petróleo que representa más del 50% de 
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las exportaciones ecuatorianas, para lo cual los déficits de la balanza 
de pagos se han cubierto con endeudamiento externo, a la par, esos 
fondos sirven para invertirlos en los sectores denominados priorita-
rios y estratégicos.

Gráfico 3
Distribución de la inversión pública Ecuador.  

Período 2013-2017. Millones de dólares
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Fuente: Plan Nacional del Buen Vivir 2013-2017 (2017). Elaboración: Autores.

Al observar el gráfico se nota que, de acuerdo con el Plan Nacional 
del Buen Vivir que fija los lineamientos de la política no solo econó-
mica sino también general, la infraestructura representa el 64%, lo 
cual va alineado con los objetivos del plan plurianual que se presentó 
en líneas anteriores.

5.3. El Presupuesto General del Estado

El presupuesto es una expresión cuantitativa formal de los objetivos 
que se propone alcanzar la administración de la empresa en un pe-
ríodo, con la adopción de las estrategias necesarias para lograrlos. 
Para conseguir los ingresos tributarios, los cuales tienen como des-
tino principal el Presupuesto General del Estado (PGE), se creó el 
sistema tributario. El sistema tributario es el conjunto de impuestos 
que son exigidos por la ley y administrados por el Servicio de Rentas 
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Internas, la institución pública encargada de determinar, recaudar y 
administrar los tributos en Ecuador. 

Cada uno de los impuestos que rigen actualmente en Ecuador 
tiene un fin específico y son los siguientes: a) Impuestos a la Renta 
(IR), b) Impuesto al Valor Agregado (IVA), c) Impuesto al Consumo 
Especial (ICE), d) Impuesto a la Salida de Divisas (ISD), e) Impuesto 
a los Activos en el Exterior, f) Impuesto a las Tierras Rurales (ITNP), 
g) Impuesto Ambiental a la Contaminación Vehicular, y h) Impuesto 
Redimible a las botellas plásticas no retornables.

De acuerdo con los datos del Ministerio de Finanzas del Ecuador 
(2015), debe resaltarse que el déficit en la proforma se debe a la 
importación de derivados, pero dado el cambio en la matriz produc-
tiva, estos valores van a ir decreciendo, teniendo para el año 2019 
un superávit fiscal. Desglosando los rubros, la dependencia en los 
ingresos tributarios, los petroleros siguen siendo la principal fuente 
de ingresos, el financiamiento que se produce por los desembolsos 
internos por emisión de deuda interna privada, así como por la deu-
da externa, son también rubros que deben considerarse puesto que 
si disminuye la recaudación tributaria no existiría sostenibilidad en el 
presupuesto.

Dentro de los gastos, sueldos y salarios que están dentro de los 
gastos permanentes, siguen teniendo un peso importante y se cumple 
la regla básica de que los ingresos deben ser iguales a los egresos, 
aunque por lo que se observa el presupuesto crece año a año pa-
sando de 26 917 millones de dólares en 2016 a 28 056 en el 2019. 
Todo lo anterior conduce a que no exista la intencionalidad de bajar 
impuestos, ya que esto redundaría en déficit fiscal, por lo que, de 
acuerdo con lo visto en la teoría, se pretende sostener el modelo con 
una política de gasto publico expansiva, y adicional con incremento 
de impuestos, lo cual puede llevar al Ecuador a una recesión profun-
da en la que tenga que disciplinarse el gasto y disminuirse el déficit 
de la caja fiscal.
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Tabla 5
Programación cuatrienal 2016-2019. Ecuador

Detalle 2016 2017 2018 2019

Total de ingresos y financiamiento 26,917 26,702 27,496 28,056

Total de ingresos 20,315 21,223 22,963 24,724

Total de financiamiento 6,602 5,479 4,553 3,331

Total de gastos, amortizaciones y otros 26,917 26,702 27,496 28,056

Total de gastos 22,783 22,304 23,070 24,233

Amortizaciones 2,575 3,561 3,783 3,345

Otros 1,559 837 643 477

PGE con importación de derivados 29,835 30,052 31,397 32,1434

Resultados fiscal -2,467 -1,082 -107 491

Variación de la deuda Total PGE/PIB1* 1.2% -1.3% -2.0% -2.4%

Fuente: Ministerio de Finanzas (s/f).Elaboración: Autores.

A continuación, se presenta los valores del presupuesto consolidado:

Tabla 6
Valores del Presupuesto General del Estado consolidado  

por grupo de ingresos 2016

Presupuesto General del Estado consolidado por grupo de ingresos 2016

Grupo Proforma

Impuestos  $ 15,489,701,480.00 

Tasas y contribuciones  $ 1,780,008,793.44 

Ventas de bienes y servicios  $ 81,914,065.00 

Rentas de inversiones y multas  $ 344,234,795.46 

Transferencias y donaciones corriente  $ 4,807,269,231.00 

Otros ingresos  $ 56,826,250.82 

Ventas de activos no financieros  $ 39,615,818.84 

Recuperación de inversiones  $ 4,559,780.34 

Transferencias y donaciones de capital e inversión  $ 633,952,933.40 

Financiamiento público  $ 5,858,287,756.49 

Cuentas pendientes por cobrar  $ 13,727,416.00 

Ventas anticipadas  $ 725,000,000.00 

Total  $ 29,835,098,320.79 

Fuente: Ministerio de Finanzas (2016). Elaboración: Autores.
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Tabla 7
Valores del Presupuesto General del Estado consolidado  

por grupo de gastos 2016

Presupuesto General del Estado consolidado por grupo de gastos 2016

Grupo Proforma

Gastos en personal  $ 8,789,691,178.26 

Bienes y servicios de consumo  $ 4,676,207,657.00 

Gastos financieros  $ 1,750,374,006.00 

Otros gastos corrientes  $ 271,424,940.00 

Transferencias y donaciones corrientes  $ 1,925,167,455.00 

Gastos en personal para inversión  $ 167,449,108.97 

Bienes y servicios para inversión  $ 1,131,122,925.25 

Obras públicas  $ 1,683,287,927.84 

Otros gastos de inversión  $ 930,359.52 

Transferencias y donaciones para inversión  $ 1,401,721,254.67 

Bienes de larga duración  $ 529,433,606.08 

Transferencias y donaciones de capital  $ 3,373,905,308.21 

Amortización de la deuda pública  $ 2,575,444,090.99 

Otros pasivos  $ 1,558,938,503.00 

Total  $ 29,835,098,320.79 

Fuente: Ministerio de Finanzas (2016). Elaboración: Autores.

De acuerdo con la información presentada, los impuestos más el 
financiamiento público representan alrededor del 72% de los ingre-
sos, así como también los gastos de personal, la amortización de la 
deuda y los bienes y servicios de consumo representan cerca del 54% 
de los egresos. Esto lleva a que el presupuesto general del Estado, da-
das las condiciones macroeconómicas actuales, debería disminuirse 
para que la carga de la deuda externa total no sobrepase en algún 
momento el 40% que estipula la ley.

5.4. El Sector Público No Financiero (SPNF)

En el contexto de lo investigado, comprende: a) Gobierno Central 
(GC); b) Empresas Públicas No Financieras (EPNF) y c) conjunto de 
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instituciones del Resto del SPNF (RSPNF). El Gobierno Central agrupa 
a los ministerios y a entidades estatales dependientes. Actualmente, 
el GC representa aproximadamente el 63% de los ingresos brutos del 
SPNF. El GC es el principal receptor de los ingresos tributarios y de 
las ventas de hidrocarburos que realizan las empresas petroleras es-
tatales. No obstante, entidades con mucha incidencia en los ingresos 
y gastos estatales, como el Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social 
(IESS), no son parte del Gobierno. El IESS, las entidades autónomas, 
gobiernos seccionales y locales forman el resto del Gobierno General 
y representan el 32% de los ingresos del SPNF. Por último, los ingre-
sos operativos netos de las empresas públicas representan el 4%.

De enero a septiembre del 2016, por el lado de los ingresos y gas-
tos corrientes, que se conoce como ingresos y gastos permanentes, 
ha habido un superávit, pese a que la recaudación de los impuestos 
ha disminuido, mas no la eficiencia. En lo que respecta a la inversión, 
existe también un superávit al igual que la cuenta de financiamiento.

Tabla 8
Recaudación tributaria de enero a septiembre del 2016

Conceptos 2016-Septiembre 2015- Septiembre

Total de recaudación 10,170,841 10,592,976

Notas de crédito 534,638 211,774

Compensaciones  26,996 48,501

Total efectivo  9,609,207 10,332,700

Total neto 9,542,854 10,0096,99

 Fuente: Servicio de Rentas Internas. Elaboración: Autores.

Hasta marzo el superávit presupuestario era de alrededor de 810 
millones de dólares, pero cabe recalcar que existe muchos proveedo-
res del Estado a los cuales no se les ha cancelado los haberes corres-
pondientes, además del haber contraído deuda con Gobiernos del 
extranjero y haber efectuado emisiones de bonos con tasas superiores 
al 10%. Como corolario de la discusión de los resultados, se podría 
estimar que el déficit público puede sostenerse siempre y cuando lo 
recaudado se destine a inversión y que el endeudamiento es positivo, 
siempre y cuando se llegue al mismo fin, es decir, mientras se promueva 
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el desarrollo, como se lo ha venido haciendo en sectores estratégicos 
como infraestructura, carreteras, telecomunicaciones, energías.

Tabla 9
Valores del Presupuesto General del Estado en el Sector Público  

No Financiero de enero a marzo 2016

Denominación Devengado 

Ingresos corrientes  $ 4,999,487,826.77 

Impuestos  $ 3,264,197,768.63 

Tasas y contribuciones  $ 400,127,656.98 

Venta de bienes y servicios  $ 6,999,166.65 

Rentas de inversiones y multas  $ 179,619,945.42 

Transferencias y donaciones corrientes  $ 1,130,100,629.47 

Otros ingresos  $ 18,442,659.62 

Gastos corrientes  $ 4,668,668,192.58 

Gastos en personal  $ 2,085,189,772.85 

Bienes y servicios de consumo  $ 1,130,669,123.09 

Gastos financieros  $ 390,057,781.40 

Otros gastos corrientes  $ 39,685,651.67 

Transferencias y donaciones corrientes  $ 1,023,065,863.57 

Superavit/deficit corriente  $ 330,819,634.19 

Ingresos de capital  $ 1,275,595,663.32 

Venta de activos de larga duración  $ 10,477,708.27 

Recuperación de inversiones  $ 1,192,484.07 

Transferencias y donaciones de capital e inversión  $ 1,263,925,470.98 

Gastos de inversión  $ 582,430,876.03 

Gastos de personal para inversión  $ 49,927,674.29 

Bienes y servicios para inversión  $ 134,807,840.53 

Obras públicas  $ 102,579,393.13 

Otros gastos de inversión  $ 69,384.70 

Continúa en página siguiente.
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Denominación Devengado 

Transferencias y donaciones para inversión  $ 295,046,583.38 

Gastos de capital  $ 645,469,025.51 

Activos de larga duración  $ 3,940,167.55 

Inversiones financieras  $ 136,493.35 

Transferencias y donaciones de capital  $ 641,392,364.61 

Superavit o deficit de inversión  $ 47,695,761.78 

Ingresos de financiamiento  $ 1,799,298,921.96 

Financiamiento público  $ 1,727,809,946.14 

Saldos disponibles  $ - 

Cuentas pendientes de cobrar  $ 71,488,975.82 

Ventas anticipadas  $ - 

Aplicación del financiamiento  $ 1,367,735,118.92 

Amortización de la deuda pública  $ 438,656,556.62 

Pasivo circulante  $ - 

Obligaciones por ventas anticipadas de petróleo  $ 365,839,276.44 

Otros pasivos  $ 563,239,285.86 

Superávit / déficit de financiamiento  $ 431,654,803.04 

Superávit déficit presupuestario  $ 810,170,199.01 

Fuente: Ministerio de Finanzas (2016). Elaboración: Autores.

5.5. Gráficos comparativos de correlación

Con los datos recolectados de la tasa de crecimiento del PIB y la 
recaudación tributaria de los años 2000 al 2016, se desarrolló el aná-
lisis de la correlación existente entre ambas variables, y como resulta-
do se puede observar que el factor de correlación es alto y confirma 
una relación directa entre las variables; además, existe un patrón de 
comportamiento lineal y adicionalmente la pendiente del modelo es 
positiva porque a medida que aumenta la recaudación tributaria del 
Estado también crece el PIB del país.
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Gráfico 4
Gráfico de correlación. Años 2000-2006
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Elaboración: Autores.

Gráfico 5
Gráfico de correlación. Años 2007-2015

y = 2,1606x + 40351 
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Elaboración: Autores.

6. Conclusiones 

Desde el punto de vista teórico, la política monetaria en Ecuador se 
ha basado en la expansión del medio circulante y la baja gradual de 
las tasas de interés para reactivar la economía, pero desde el punto 
de vista de la política fiscal se ha trabajado en materia de impuestos 
para redistribuir los ingresos, además de mejorar e incrementar la 
recaudación tributaria, unido a una fuerte inyección de gasto público 
para sostener el crecimiento económico.



Nelson Guillermo Granja y Iskra Catalina Sánchez308

Con relación a lo que concierne al Buen Vivir, es una alternativa 
al desarrollo económico solidario y sustentable, que pretende que la 
economía crezca en el país de una manera colaborativa para mejo-
rar la calidad de la vida de las personas, y así la distribución de los 
bienes sea equitativa. En los años que el Gobierno del Ecuador ha 
implementado este mecanismo, se ha visto reflejado el progreso en 
las áreas de salud, educación, bienestar social y seguridad en la vida 
de los ecuatorianos, y se puede apreciar el aumento de estas áreas en 
los indicadores presentados por el Régimen y, además, de acorde a 
la corriente mundial de que el hombre es el centro de la economía, 
de allí se desprenden conceptos universales como la erradicación de 
la pobreza.

En lo que respecta a los indicadores de crecimiento, el Producto 
Interno Bruto pasó de $37 318 961 a $70 353 852, es decir, un cre-
cimiento del 88% en los 16 años desde que comenzó la dolarización; 
sin embargo, analizando el crecimiento promedio entre 2000-2006, 
este fue de 4,26% mientras que en la última década fue de 3,92%; no 
obstante, lo plausible es que ese crecimiento tendió a cambiar las 
estructuras de desarrollo del país, como fueron telecomunicaciones, 
carreteras, hidroeléctricas, entre otras, además de los indicadores so-
ciales, es decir, se dio un verdadero vuelco a la economía, dejando 
sentadas las bases.

En lo referente al variable de ajuste del modelo, que es la inver-
sión, esta pasó de 3406 millones de dólares a 9170 en el 2015, es 
decir, prácticamente se triplicó, por tanto, no hay que atacar el gasto 
público, puesto que en el momento en que es dirigido a los sectores 
productivos se puede incluso tener un sacrificio de déficit fiscal y asi-
mismo se puede inclusive endeudarse, porque si la economía mejora 
con la mayor producción de las empresas, estas consecuentemente 
van a tributar más al erario nacional.

Aquí es necesario hacer un punto de inflexión, porque aunque las 
recetas keynesianas indican que hay que bajar impuestos y aumentar 
el gasto para expandir la economía para el año 2016, esto no fue de-
bido a que debía financiarse la catástrofe nacional del terremoto con 
los impuestos solidarios.
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Respecto a los impuestos, se debe comprender que América Latina 
sigue siendo la región que más desigualdad presenta en el mundo, es 
por esto que la ideología del Gobierno se ha basado en el precepto de 
que quienes más tienen son los que mayor contribución deberían dar, 
pero existe aquí una línea delgada, ya que el mecanismo de cobro, 
por ejemplo en el tema de herencias, debe ser bien instrumentado, así 
como en el caso de la recesión el anticipo al impuesto a la renta debe 
ser acorde a las expectativas de utilidades de las compañía; lo que sí 
se puede aplaudir es que la eficiencia en la recaudación ha sido in-
comparable con gobiernos anteriores, por tanto, se creó una cultura 
impositiva, que es parte de las naciones desarrolladas.

Respecto al presupuesto general del Estado, este siempre debe 
cuadrar, por tanto, hay que contextualizar el análisis conociendo que 
el tema de subsidios representa una cantidad considerable que bor-
dea ya entre el 4 y el 8%, por tanto, las inversiones en las refinerías y 
las hidroeléctricas tiene su razón de ser pues será un ahorro a futuro, 
con lo cual este puede ser destinado a inversión.

El objetivo general era analizar la política monetaria y fiscal del 
Ecuador y su impacto en el desarrollo económico para el período 
2000-2015, y se puede observar dos etapas: la primera, en la que el 
crecimiento se articula a la inversión privada, pero en una segunda 
etapa el Gobierno asume la tarea, dado que el modelo no puede uti-
lizar mayormente la política monetaria y por ende la cambiaria hace 
que Ecuador solo tenga la política fiscal, que se basa en impuestos 
y gasto de Gobierno. Se recomienda para la reactivación que se ba-
jen impuestos, se limite el endeudamiento externo y se racionalice el 
gasto, para que una vez que la economía se dinamice, se pueda hacer 
una mixtura entre la inversión de la empresa privada, que, bajo las 
sugerencias estimadas, podrá pagar más impuestos y, asimismo, que 
el Estado supla las inversiones estratégicas que el sector empresarial 
no pueda.

Por último, el objetivo del modelo de desarrollo debe continuar 
con la supremacía del hombre sobre el capital y esto solo se puede 
medir en la economía real con un combate perenne al desempleo.



Nelson Guillermo Granja y Iskra Catalina Sánchez310

7. Referencias bibliográficas

Acosta, A. (2015). “El Buen Vivir como alternativa al desarrollo”. Política y 
sociedad: 299-330.

Arestis, P. (2012). “Fiscal Policy: A strongmacroeconomic Role”. Rewiew of 
Keynesian Economic: 1-10.

Banco Central del Ecuador (2016). Información estadística mensual. Quito: 
Banco Central del Ecuador.

Correa, R. (2004). “Dolarización y desdolarización”. Íconos: 84-89.

Gil, J. (2015). “Posturas de la política monetaria ante fluctuaciones de la 
economía: una revisión de la evolución teórica”. Finanzas, política y eco-
nomía: 381-401.

Gobierno Nacional del Ecuador (2008). Constitucion de la República del Ecua-
dor. Quito: Registro Oficial.

Hayek, F. (1988). La fatal arrogancia del socialismo. Madrid: Union.

Huerta, A. (2015). “La austeridad fiscal recrudece los problemas de la eco-
nomía”. Presupuesto Base Cero: 44-57.

Hume, D. (1970). Writting on Economics. Madison: Universidad de Wisconsin.

Keynes, J. (1936). Teoría general de la ocupación, el interés y el dinero. México, D. 
F.: Fondo de  Cultura Económica.

Lucas, R. (1973). “Expectations and the neutrality of money”. Journal of Eco-
nomic Theory: 103-124.

McCalum, B. (1987). The case of rules in the conduct of monetary policy: a concrete 
example. Londres: Core.

Ministerio de Finanzas del Ecuador (2015). Proforma cuatrienal 2016-2019. 
Quito: Ministerio de Finanzas del Ecuador.

Naranjo, M. (2004). “Costos del abandono de la dolarización en Ecuador”. 
Íconos: 66-70.

Pavón, J. (15 de mayo de 2011). Muerte y resurreción de Keynes. Madrid.

Phelps, E. (1968). “Money-Wage dinamycs and labor market equilibrium”. 
Journal of Politycal economy: 687-711.

Pool, C. (2002). ¿Cómo comprender los conceptos básicos de la Economía? Bogo-
tá: Norma.



La política monetaria y fiscal y su impacto... 311

Samuelson, P. & R. Sollow (1960). “Analytical aspects of anti-inflation poli-
cy”. The American Economic Review: 177-194.

Senplades (2013). Plan Nacional del Buen Vivir 2013-2017. Quito: Senplades.

Servicio de Rentas Internas del Ecuador (2016). Boletín estadístico. Quito: Ser-
vicio de Rentas Internas del Ecuador.

Taylor, J. (1993). Uso de las reglas de la política monetaria en mercados emergentes. 
México D. F.: Banco de México.

Tcherneva, B. (2010). “Fiscal Policy: The wrench in the new Economic Con-
census”. International Journal of Political Economy: 5-25.

Viteri, C. (2000). Visión indígena del desarrollo en la Amazonía. Quito.

Wicksell, K. (1922). Interest an Prices. Londres: McMillan.

Wray, R. (2009). “The return of Big Government”. Levy Economic of Bard Col-
lege, 99.

(Footnotes)
* Hacia el final del período 2016-2019 la deuda / PIB correspondiente al 

PGE no sobrepasará el coeficiente correspondiente al 40% de la deuda 
como porcentaje del PIB, en cumplimiento con el art. 124 del Copyfp.





313

Las políticas monetarias no convencionales  
en Ecuador en el período 2000-2015:  

ventajas y desventajas

Karina Chávez de Muñoz y Guido Macas Acosta

1. Introducción

ECUADOR hA SUfRIDO varias crisis económicas, pero la más relevante 
hace ya 16 años ha sido el proceso de cambio de su moneda, el sucre, 
por el dólar estadounidense. El 9 de enero del año 2000, el entonces 
presidente de la República, Jamil Mahuad, dijo en su discurso que 
“el sistema de dolarización de la economía es la única salida que 
ahora tenemos, y es el camino por donde debemos transitar”. La ley 
que oficializó la dolarización se denominó “Ley de Transformación 
Económica del Ecuador”. De esta manera el país fue el primero de la 
zona en dolarizarse. Esta medida conllevó a un “Feriado bancario”, 
momento en el que la banca colapsó, lo que desencadenó en un in-
cremento potencial de desempleo, subempleo, migración y pobreza.

El artículo presenta un análisis descriptivo encaminado a analizar 
las ventajas y desventajas de la utilización de los instrumentos de po-
lítica monetaria no convencional de las economías en desarrollo. La 
investigación se basa en una revisión documental de todo el marco 
legal, Código Orgánico Monetario y Financiero dirigido por un minis-
terio coordinador de la política económica y vinculante con los secto-
res productivos para garantizar la sustentabilidad de una economía 
dolarizada. La limitada utilización de los mecanismos de transmisión 
de la política monetaria en economías dolarizadas obliga a muchas 
autoridades a improvisar y generar nuevas estrategias para mejorar la 
liquidez. Y en ese escenario se analizará la experiencia de la economía 
ecuatoriana en manejo de instrumentos no convencionales entre el 
período del año 2000 al 2015 y sus efectos en el comportamiento 
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cíclico de la economía. De la misma manera, se explora el abanico de 
posibilidades que se pueden implementar acogiendo las lecciones de 
otros países. Para eso se describirá el marco de actuación de la po-
lítica monetaria convencional en economías dolarizadas. Asimismo, 
se analiza el impacto de los nuevos instrumentos no convencionales 
y su relación con el ciclo económico y las lecciones para la economía 
ecuatoriana.

2. Antecedentes

Ecuador, país principalmente agrícola, ha basado su economía en 
la producción de materias primas, las cuales han tenido su auge y 
declive respectivamente, el cacao (1866-1925), banano (1946-1968) 
y petróleo (1972-hasta nuestros días).

2.1. Cronología

Naranjo hace una reseña de la cronología de la historia económica 
del Ecuador, la cual se detalla a continuación (2004):

1970: principal actividad económica: la agrícola.
1972-1980: Ecuador empieza a exportar petróleo en cantidades signifi-
cativas, lo que provoca claros síntomas de la “enfermedad holandesa”.
Se triplica la deuda externa.
1980: Ecuador se vuelve dependiente del petróleo, bien no renovable y 
cotización cíclica.
1980 -1990: crisis. 

Factores exógenos: la deuda externa, variabilidad del precio del 
petróleo, desastres climáticos y naturales (El Niño, terremotos), crisis 
financiera internacional. El factor común que determina la economía 
ecuatoriana en los últimos treinta años es el petróleo, cuya exporta-
ción conllevó a dinamizar la economía pero que a su vez creó una 
marcada dependencia.

Factores endógenos: la inestabilidad política, los conflictos béli-
cos con Perú y la estructura productiva del país.

La política monetaria que se establece ante la crisis antes men-
cionada, alejada de generar soluciones, provocó, según Naranjo, 
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“inflación, inestabilidad cambiaria, paralización y retroceso en el 
crecimiento del PIB, aumento de la pobreza, masiva emigración de 
ecuatorianos al exterior, quiebra del sistema financiero, destrucción 
del ahorro real y desestimuló a la inversión” (2004: 237). A partir 
de 1982, el Banco Central del Ecuador (BCE), en conjunto con el 
Fondo Monetario Internacional (FMI), promueve la adopción de 
una política de ajuste con medidas fiscales, monetarias y cambia-
rias (BCE, 1990). 

Esta política de ajuste fue desequilibrante y contraria a estabilizar 
la nación, como se pensó en principio, ya que lo que provocó fue una 
devaluación constante de la moneda que benefició al sector de ex-
portaciones, lo que no significó que mejoraran en gran medida; asi-
mismo, el fisco incrementó la suma de sucres por las exportaciones 
a precios y por último el sector de bienes hechos a mano, es decir, la 
manufactura ecuatoriana, vio ciertos beneficios ya que, de la misma 
manera, también se encarecieron los instrumentos importados para 
la elaboración de los mismos. Por tanto, la política monetaria apli-
cada recibió muchas críticas, la oferta y demanda de dinero no pudo 
ser vigilada.

Del mismo modo, la política fiscal no tuvo tampoco el impacto 
esperado. Jácome (1997: 62) hace una síntesis al respecto: el aspecto 
en el cual se manifiesta con mayor claridad el fracaso de los progra-
mas de estabilización es la política fiscal. Entre 1983 y 1996, el gasto 
corriente y de capital del sector público aumentó en cinco puntos del 
producto, del 22,4% al 27,4% del PIB; los ingresos tributarios crecie-
ron 1,3 puntos del PIB, del 5,9% al 7,2%, y los ingresos petroleros se 
redujeron del 8,7 al 8,3 por ciento del PIB. Estas cifras demuestran 
que la insostenibilidad de la política fiscal ha sido una constante a lo 
largo de este período. Desde el propio Estado no existieron ni la vo-
luntad ni la capacidad política para iniciar un cambio estructural en 
sus finanzas. La persistencia del desequilibrio fiscal ha afectado el en-
torno macroeconómico del país. El gasto público es un componente 
esencial del producto. En 1979, la producción de servicios públicos 
representaba el 7,4% del PIB. En 1995, la participación de los servi-
cios públicos en el producto fue de 6,2%. En términos de eficiencia, 
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los resultados no son alentadores. En 1995, el Estado gastó tanto o 
más que antes, pero produjo menos.

A los errores de las políticas monetarias y fiscales deben sumarse 
los de la política tributaria. Larrea (2004) comenta que:

[…] uno de los errores fue la supresión del impuesto sobre la renta y su 
reemplazo por el impuesto sobre la circulación de capitales, un error 
económico que pocos países se atrevieron a realizar. El impuesto sobre 
la circulación de capitales, que significaba la retención del 1% del valor 
de todas las transacciones financieras, generó una alarmante reducción 
de los depósitos bancarios. La intermediación financiera se redujo grave-
mente, lo que provocó la inmediata quiebra del 72 por ciento de la ban-
ca, que ya arrastraba problemas estructurales (Larrea, 2004: 244).

Dentro de todos los desfases que han sido detallados, producto 
de las políticas cambiarias, tributarias y fiscales, el peor ha sido la 
crisis financiera y todas sus repercusiones, en las que solo las remesas 
enviadas en este período fue el único aspecto positivo. Este autor sos-
tiene que a fines el siglo xx, Ecuador, de acuerdo con Unicef, experi-
mentó “el empobrecimiento más acelerado en la historia de América 
Latina en esos años… el número de pobres subió de 3,9 a 9,1 millo-
nes…, en términos porcentuales creció de 34 al 71 por ciento de la 
población” (Larrea, 2004: 240).

De esta manera, el país adopta una política monetaria no conven-
cional que reestructuraría la economía. La dolarización se implemen-
ta en Ecuador desde el año 2000, en el régimen de Jamil Mahuad. 

A continuación, se detallan los sucesos de la dolarización:

Tabla 1
Efectos del Feriado bancario

Antes del Feriado bancario Después del Feriado bancario
Desempleo: 8% Desempleo: 17%
Pobreza urbana: 36% Pobreza urbana: 65%

700 000 ecuatorianos migran del país

 Elaboración: Autores.
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2.2. La dolarización

Luego de que se implementa esta política monetaria no convencio-
nal, en Ecuador se producen condiciones favorables a partir del año 
2000. Larrea (2004: 3) indica las siguientes hasta el año 2004:

 • El precio del petróleo se recuperó desde mediados de 1999, alcan-
zando valores favorables.

 • La masiva emigración internacional a España, Estados Unidos e 
Italia repercutió en elevadas trasferencias de divisas.

 • Las remesas se han convertido en la segunda fuente de divisas 
después de las exportaciones de petróleo, ascendiendo de 200 
millones de dólares en 1993 a 1432 millones de dólares en 2002.

 • La construcción del oleoducto de crudos pesados (OCP) ha dina-
mizado la economía y ha constituido la inversión extranjera más 
voluminosa en Ecuador desde 1970.

 • El tipo de cambio al que se adoptó la dolarización (25 000 sucres 
por dólar) permitió precios relativos excepcionalmente favorables 
para las exportaciones en el año 2000, que al momento de la do-
larización duplicaron su valor de 1994. 

 • Las tasas internacionales de interés han alcanzado su nivel más 
bajo en muchos años, como resultado de las políticas de reactiva-
ción estadounidenses.

Sin embargo, este autor sostiene que después de este gran auge, 
comienza un período de declive: 

La dolarización no fue el resultado de una estrategia económica 
de largo plazo. Fue la crisis la que condujo a la dolarización. Se espe-
raba que la estabilidad favoreciera la recuperación económica. Los 
hechos demuestran no solo que la economía no se ha estabilizado, 
sino que han aparecido nuevos desequilibrios. (2004: 6).

A continuación, se detallan las problemáticas que surgieron:

 • Disminuyen los precios del petróleo (producto de la guerra del 
Golfo).

 • Se reduce la producción interna (Oleoducto de Crudos Pesados 
no trabaja a su máxima capacidad).
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 • Las empresas petroleras privadas compensan este desfase encare-
ciendo sus costos y vendiendo a precios más bajos.

 • Disminuyen las inversiones.

 • Las remesas de los migrantes comienzan a disminuir.

 • La imposición de visas a Europa y Estados Unidos, respectivamen-
te, reduce el movimiento migratorio.

 • El tipo de cambio afecta a las exportaciones no petroleras. 

 • La inflación del Ecuador supera a las cifras internacionales, ge-
nerando la desaceleración del crecimiento de las exportaciones.

 • Frágil situación del sistema bancario.

 • Las exportaciones agrícolas son afectadas por plagas, precios 
inestables y declinantes.

 • Crecimiento progresivo de importación de bienes de consumo: 
efecto desfavorable de la dolarización.

 • Deterioro de la balanza comercial.

 • La deuda externa superó los 2000 millones de dólares anuales.

De la misma manera, esta medida no ocasionó solo problemas 
financieros y económicos sino también sociales. A partir de las series 
de pobreza, salarios y empleo en Quito, Guayaquil y Cuenca, se pue-
den diferenciar tres fases:

a. Deterioro social: fase comprendida desde el inicio de la serie 
(marzo de 1998) hasta mayo de 2000 (4 meses después de la do-
larización). La pobreza asciende del 35% al 68%, los salarios reales 
caen en aproximadamente el 40% y el desempleo abierto sube del 
8% al 17%, con un deterioro similar en términos de subempleo.

b. Recuperación: entre mayo de 2000 y diciembre de 2001 se produ-
cen simultáneamente una reducción de la pobreza e indigencia, 
una recuperación salarial y una caída del subempleo y desempleo. 
Aunque la recuperación en general no llega hasta niveles previos a 
la crisis, es significativa. La pobreza desciende hasta aproximada-
mente el 49%, el desempleo abierto cae hasta el 8% y los salarios 
recuperan casi todo su valor inicial.
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c. Nivelación: en 2002 la recuperación comienza a agotarse, dando 
lugar a un nuevo escenario con características diferentes al pe-
ríodo previo a la crisis. El desempleo abierto repunta hasta su 
nivel actual del 10,3%, y la pobreza e indigencia tienden a bajar 
lentamente, llegando a mediados de 2003 al 45% y 20%, respec-
tivamente, valores superiores a los iniciales. Sin embargo, la recu-
peración de los salarios reales continúa hasta alcanzar los niveles 
de 1998.

A su vez, el diario El Telégrafo también hace una reseña histórica 
de los sucesos económico-sociales, financieros, políticos, legales y 
demás de la dolarización: A partir de la dolarización no se vuelven a 
registrar decrecimientos del Producto Interno Bruto, desde su aplica-
ción hasta la actualidad el crecimiento de la economía ha sido cíclica:

Gráfico 1
Tasa de crecimiento de la economía ecuatoriana

La expansión económica en dolarización ha sido bastante fluctuante, pero nunca negativa 
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Fuente: Banco Central del Ecuador (s/f).

En los primeros cuatro años de dolarización no se logran los ob-
jetivos planteados de crecimiento económico, sino que se producen 
desequilibrios macroeconómicos, tales como la inflación, el tipo de 
cambio real que afectó la balanza de pagos; cuya solución median-
te políticas de recesión y contracción económica repercutieron en el 
sector más vulnerable: el social. Sin embargo, en este año se registra 
una tasa de 8,2% de crecimiento positivo del PIB, siendo las acti-
vidades relacionadas al petróleo y minas con un 41,7% las que lo 
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generaron. Como se puede ver en la tabla que antecede, la menor 
tasa de crecimiento se da en el año 2009, lo cual fue resultado de la 
crisis mundial que repercutió en lo comercial, se afectaron las expor-
taciones de productos primarios en más del 70%; en la disminución 
de las remesas de migrantes y los precios bajos del petróleo. En los 
primeros 11 años de la dolarización el PIB real muetra una tendencia 
creciente, no siendo así el PIB nominal por la crisis del 2008. 

Asimismo, la inflación ecuatoriana pasa de 52,24% en 1999 a 
96,10% en el año 2000 por la megadevaluación que se dio, durante 
el segundo semestre de ese año el nivel inflacionario fue menor al 4% 
para luego estabilizarse hasta el 2008, que por razones ya menciona-
das conllevó a que se eleve al 8,4% y a 5,16% en el 2009. De la mis-
ma manera, la tasa de desempleo que registraba 2 dígitos en el año 
2000 (17%) se estabiliza a un dígito en octubre (9,5%). En febrero 
del 2003, en el Gobierno de Noboa se registró un alza en un 10,9%, 
la cual fue fluctuante hasta el año 2007 (9%-12%). Pero la crisis fi-
nanciera en los países desarrollados del 2008 incrementa la tasa de 
desempleo hasta el primer trimestre del 2010. A partir de esta fecha 
la tasa de desempleo declina al 4,6%. 

Con relación a las exportaciones, los efectos de la aplicación de 
esta política monetaria han sido satisfatorias, desde el 2001 hasta el 
2011 se incrementaron en 377,17% entre las petroleras y no petrole-
ras, siendo las primeras las que predominan con un 62,59% multipli-
candose hasta 6,81 veces. Otro factor que se vio influenciado por la 
dolarización fue la balanza comercial, que a partir de su aplicación 
presenta saldos rojos, lo que se debe a la nueva clase media o la ex-
pansión de la misma, la asignación de créditos bancarios y el declive 
de la matriz energética, ya que, en pos de reducir la pobreza, se to-
maron medidas económicas que promovieron su expansión, lo que 
desencadenó mayor consumo y elevó las importaciones por medio de 
los créditos concedidos por la banca privada. Según datos de la su-
perintendencia de bancos, la tendencia son los créditos de consumo.

La dolarización ha pasado por dos momentos, antes y después del 
2007, siendo el desempleo el factor más importante; de igual forma, 
se priorizó al ser humano sobre el capital, en el que el gasto social 
pasa a ser de más importancia que la deuda pública.
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2.3. Ecuador y sus nuevas políticas monetarias

Desde que la economía ecuatoriana sustituyó su modelo monetario 
por la dolarización, los cambios legales se multiplicaron para abrir 
camino a las nuevas decisiones de política económica. Con un proce-
so dolarizado, el Banco Central del Ecuador (BCE) dejó de ser el bra-
zo ejecutor de la política monetaria tradicional mediante la emisión 
de moneda nacional, excepto la fraccionaria; además, dejó de ser 
el prestamista de última instancia y perdió su capacidad de realizar 
operaciones de mercado abierto. Pero en los últimos 16 años, eso 
no fue impedimento para intervenir con mecanismos monetarios no 
muy tradicionales y hasta no convencionales para regular el mercado. 
Ese período también fue marcado por tres etapas que se convierten 
en el termómetro para intervenir, vigilar, mantener y fortalecer la exis-
tencia y blindaje del modelo, ante ataques ideológicos, nacionalista y 
extremistas que buscan recuperar la soberanía monetaria.

2.4. Los instrumentos monetarios entre 2000-2007

Por medio de la aplicación de reformas legales, mediante las conoci-
das Leyes Trole I y II, se trató de abrir camino a la reactivación eco-
nómica, pues se requería liquidez en el mercado, y la forma que se 
espera lograrla era con los sistemas de privatización y la moderni-
zación del Estado. Ahí se incluyen reformas a los sectores laborales, 
petroleros, mineros, electricidad y las reformas tributarias.

Pero la política monetaria no quería desaparecer fácilmente y 
mantuvo sus pequeños aportes acorde con las exigencias del esque-
ma. Se utilizó como instrumento regulador de la liquidez al encaje, 
ya que permite expandir o contraer la base monetaria, y se imple-
mentó un mecanismo de reciclaje de liquidez. Entre enero y julio del 
2001 se aplicaron varias resoluciones para facilitar la circulación de 
los dólares en la economía. La regulación n.° 0732001 estableció un 
encaje único del 4% para depósitos y captaciones en dólares de las 
instituciones financieras, y se aplicaron cambios en el encaje para las 
instituciones financieras públicas y privadas sobre la base total de de-
pósitos y captaciones en dólares. Además, la Regulación n.° 82-2001 
exoneró de encaje por dos años a las compras de activos o pasivos, 
así como se modificó el encaje que deberían tener las instituciones 
financieras en cuentas en el Banco Central, quedando a criterio de 
cada institución sujetas a encaje.
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Las políticas de reciclaje de liquidez también fueron un apoyo 
para la dolarización. El Banco Central del Ecuador empezó a conce-
der operaciones de reporto hasta por un monto máximo equivalente al 
saldo de Títulos del Banco Central en circulación. Estas operaciones 
consistían en emitir y colocar obligaciones del Central, mediante las 
regulaciones establecidas y determinando las instituciones del siste-
ma financiero que pueden comprar dichas obligaciones. Además, 
realizar operaciones de reporto con instituciones financieras públicas 
y privadas sujetas a encaje, con títulos valores emitidos o avalados 
por el Estado, por medio del Ministerio de Economía.

Dentro de la ley de Transformación Económica se estableció el 
desagio de las tasas de interés, que consistió en un reajuste de las 
tasas activas y pasivas, en 16,82% y 9,35%, respectivamente. Así tam-
bién, luego de un año de aplicada la dolarización, el Central redefinió 
sus funciones en el nuevo esquema monetario. Su misión ahora era 
de promover y coadyuvar a la estabilidad económica del país, ten-
diente al desarrollo. Eso implicaba realizar el seguimiento del progre-
so macroeconómico; contribuir en el diseño de políticas y estrategias 
para el desarrollo de la nación; y ejecutar el régimen monetario de la 
República, que involucra el sistema de pagos, invertir la reserva de 
libre disponibilidad y actuar como depositario de los fondos públicos 
y como agente fiscal y financiero del Estado.

2.5. Los instrumentos monetarios entre 2008-2014

La segunda etapa de la dolarización se caracteriza por cambios estruc-
turales internos y los primeros shocks internacionales que afectan a los 
indicadores macroeconómicos y por ende un remezón a la dolarización.

Entre los cambios internos se registra la nueva administración 
política del Gobierno basado en un modelo socialista, en el que la 
redistribución de la riqueza y el mejoramiento de la calidad de vida 
se convierten en los principales objetivos de la política económica o 
de las políticas públicas. El nuevo modelo económico exige un cam-
bio estructural y empezó con la aprobación de la nueva Constitución 
del 2008. Los artículos, el 302 y 303, sostienen que “la formulación 
de las políticas monetaria, crediticia, cambiaria y financiera es facul-
tad exclusiva de la Función Ejecutiva”, la cual tiene como uno de sus 
objetivos el promover niveles y relaciones entre las tasas de interés 
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pasivas y activas que estimulen el ahorro nacional y el financiamiento 
de las actividades productivas. Eso permitirá que se mantenga una 
estabilidad de precios y los equilibrios monetarios en la balanza de 
pagos, de acuerdo con el objetivo de la estabilidad económica.

Es así que la política monetaria en la dolarización siguió limitada al 
control sobre los coeficientes de encaje legal de los bancos y de una ma-
nera leve en la fijación de las tasas de interés. La inflación ya no era causa 
por exceso de liquidez sino por coyunturas internacionales, pues desde 
el 2008 las causas de altos niveles de inflación se generan en los produc-
tos alimenticios que por factores exógenos empezaron a aumentar.

Gráfico 2
Ecuador: tasa de interés activa efectiva referencial, nominal y real
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La tasa de interés dejó de ser manejada por el Gobierno como una 
forma de reactivar la economía o controlar la inflación. Más bien uti-
lizó el encaje legal como una herramienta monetaria para que la ban-
ca levante las reservas bancarias y la liquidez. En primer lugar, se creó 
el Fondo de Liquidez en febrero de 2009 como un fondo de reservas y 
prestamista de última instancia para respaldar a los depósitos de los 
bancos privados. Inicialmente, los bancos fueron obligados a contri-
buir con el tres por ciento de sus depósitos, y cada año deben aportar 
un 0,25 por ciento adicional. En segundo lugar, en marzo de 2009, 
el BCE introdujo regulaciones requiriendo que los bancos privados 
mantengan al menos el 45 por ciento de sus reservas (sin incluir sus 
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contribuciones al Fondo de Liquidez) dentro del país, así creando el 
Coeficiente de Liquidez Doméstica. 

También se debe incluir las reformas momentáneas que se hicie-
ron a la Ley Reformatoria a la Ley de Régimen Monetario y Banco del 
Estado, que faculta la regulación de las tasas de interés del sistema fi-
nanciero. A eso se suma la disposición al directorio del Banco Central 
del Ecuador para que se reactiven las operaciones de mercado abier-
to, ya sea de manera bursátil o extrabursátil. Entre los mecanismos 
está el de emitir y colocar en el país o en el exterior obligaciones fi-
nancieras o títulos del Banco Central del Ecuador; captar y colocar 
instrumentos financieros de corto, mediano y largo plazo, emitidos 
por diferentes sectores de la economía; y realizar operaciones de re-
porto en dólares de los Estados Unidos de América.

Tabla 1
Tasa de interés activa, efectiva máxima y referencial

Segmento Tasa activa efectiva máxima
Tasa  

referencial
Diferencia  

(sep-07/jul-15)

sep-07 jul-09 feb-10 may-10 jul-15 sep-07 jul-15 Máxima Ref.

Producto 
Corporativo

14,03 9,33 9,33 9,33 9,33 10,82 8,54 -    4,70 -    2,28

Productivo 
Empresarial (1) 

n.d. 10,21 10,21 10,21 10,21 n.d. 9,78 - -

Productivo PYMES 20,11 11,83 11,83 11,83 11,83 14,17 11,10 -    8,28 -    3,07

Consumo (2) 24,56 18,92 16,30 16,30 16,30 17,82 15,78 -    8,26 -    2,04

Consumo 
Minorista (3)

37,27 - - - - 25,92 - - -

Vivienda 14,77 11,33 11,33 11,33 11,33 11,50 10,62 -    3,44 -    0,88

Vivienda de Interés 
Público (4)

4,99 4,88 - -

Microcrédito 
Minorista (5)

45,93 33,90 33,90 30,50 30,50 40,69 26,91
-    

15,43
-    

13,78
Microcrédito 
Acum. Simple (6)

43,85 33,30 33,50 27,50 27,50 31,41 24,98
-    

16,35
-    6,43

Micrcrédito Acum. 
Ampliada (7)

30,30 25,50 25,50 25,50 25,50 23,06 21,82 -    4,80 -    1,24

Fuente: Banco Central del Ecuador (s/f).
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Estas operaciones serán exclusivamente de liquidez, por tanto, 
tendrán acceso a ellas las instituciones financieras que tengan consti-
tuido al menos el mínimo patrimonio técnico requerido por ley. Esto 
implica que el Ejecutivo recupera uno de los instrumentos que fue 
debilitado con la dolarización, pero su funcionamiento dependerá 
de los aliados que mantenga en la economía como la banca y los 
sectores económicos que mantengan liquidez.

2.6. Los instrumentos monetarios desde  
el 2014-hasta la actualidad

Un nuevo marco legal redefinió y resucitó los tentáculos de la política 
monetarias en una economía dolarizada. Desde septiembre del 2014 
se cuenta con el nuevo Código Orgánico Monetario y Financiero, que 
reemplaza a más de dos docenas de leyes, y crea un nuevo marco 
jurídico y una Junta de Notables denominada Junta de Políticas y 
Regulación Monetarias y Financiera, que son los responsables de la 
política económica, de la producción, de las finanzas públicas y de-
más actividades. Entre las más importantes está las políticas de liqui-
dez y la utilización de los instrumentos de política monetaria como 
la reserva de liquidez, proporción de liquidez doméstica; la compo-
sición de la liquidez total; el manejo de las tasas de interés; opera-
ciones de mercado abierto; la emisión de títulos del Banco Central 
del Ecuador (TBC); planes de inversión doméstica, las ventanillas de 
redescuento y demás. 

Este Código faculta y otorga todos los poderes y acciones al 
Central, para que de una manera absoluta y discrecional adminis-
tre los flujos monetarios, financieros, de capitales y comerciales del 
país. Es decir, aumentar aún más los controles que el Gobierno tiene 
sobre la economía y los agentes económicos. Y es así que desde su 
aplicación empezó rápidamente a usarlo como herramienta para in-
crementar la oferta monetaria en forma no convencional. Después 
de casi una década de suspensión se reactivó la compra de bonos 
en el mercado financiero. A diciembre del 2015 las compras de esos 
papeles se ubicaron en 1300 millones de dólares para luego ubicarse 
en más de 4000 millones a octubre del 2016.
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Gráfico 3
Operaciones de compra de bonos del Banco Central del Ecuador
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Fuente: Banco Central del Ecuador (2016). Elaboración: Autores. 

Y para aclarar cualquier duda se ratifica que las tasas de interés 
resucitan como instrumento clave y legítimo de la política monetaria. 
Uno de sus artículos del Código dispone que la Junta Monetaria fije 
el nivel de las tasas de interés que regulen las transacciones que se 
realizan en el sistema financiero; por tanto, tiene la responsabilidad 
de fijar las tasas de interés activas y pasivas. Con la nueva norma, 
el Banco Central del Ecuador sustentó que la aplicación de los ins-
trumentos de política monetaria se haya realizado en función de las 
necesidades de liquidez del mercado financiero y que, a partir del 
nuevo Código Financiero, estructure las nuevas formas de liquidez 
que garantizará el crecimiento y desarrollo de los ecuatorianos. 

De ahí que su principal brazo ejecutor de la nueva política mone-
taria ecuatoriana ya no será el Banco Central sino la banca privada. 
Ahora su tarea, vigilada por la Junta Monetaria, será dejar a un lado 
la oferta de crédito productivo y de consumo a corto plazo, para 
empezar a conceder préstamos a mediano y largo plazo que requiere 
la economía. Los propios voceros del Banco Central sostienen que 
el Gobierno considera que los bancos deben tener en el país (en el 
Banco Central del Ecuador) el 60% de su dinero de respaldo econó-
mico, lo que permitirá tener una mayor oferta monetaria.
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Gráfico 4
Índice de cambio de oferta de crédito 

Porcentajes, I trimestre 2014-II trimestre 2016
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Fuente: Banco Central del Ecuador (2016).

3. Las nuevas políticas monetarias de los países desarrollados  
y lecciones para Ecuador

La crisis financiera internacional en el 2008 puso en jaque a los ejecu-
tores de las políticas monetarias de los bancos centrales de los países 
más desarrollados. La típica maniobra convencional de subir o bajar 
las tasas de interés para apagar incendios económicos ya no daba 
resultados, pues en algunos casos ya estaban cercanas a cero y no 
había márgenes de maniobra.

Esas limitaciones obligaron a países como Estados Unidos, la 
Unión Europea, Japón y hasta Reino Unido a utilizar medidas no con-
vencionales de política monetaria. Entre las opciones que empezaron 
a aplicar es la expansión del balance de todos los bancos centrales. La 
política de expansión del balance, a partir de octubre de 2008, trató 
de influir en los mercados crediticios y en las condiciones financieras 
generales de cada economía. Las principales medidas adoptadas en 
EE. UU., Reino Unido y la Eurozona fueron: la provisión de fondos a 
entidades no bancarias para favorecer la liquidez y reducir los dife-
renciales de riesgo en determinados mercados (como los pagarés de 
empresa, bonos de totalización de activos y deuda corporativa), así 
como la compra directa de valores emitidos por el sector público con 
el fin de ejercer una influencia más general sobre los rendimientos de 
referencia (Disyatat, 2009). 
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Es más, el Banco Central Europeo aplicó medidas no conven-
cionales con el objetivo de acelerar los flujos de los créditos de la 
economía sin necesidad de reducir las tasas de interés. Las medidas 
de apoyo reforzado al crédito no tratan de ajustar el mecanismo de 
transmisión monetaria, sino que pretenden crear un “efecto umbral: 
las medidas deben abordar un problema de gran magnitud y ello jus-
tifica su acción excepcional” (Trichet, 2010b: 4). 

La otra medida no convencional fue la de proveer fondos a entida-
des no bancarias para favorecer la liquidez y reducir las diferencias de 
riesgo en determinados mercados bursátiles. Esa estrategia también 
se repitió en Estados Unidos, donde la Reserva Federal aplicó en el 
2009 un programa de compra de activos (Large-Scale Asset Purchase 
Program), materializado en operaciones de mercado abierto perma-
nentes con títulos del Tesoro (Treasury OMO) y con títulos garanti-
zados por hipotecas (Mortgage-Backed Securities OMO). El objetivo era 
impulsar el crédito en los mercados privados.

En esa carrera de utilizar nuevas armas económicas para enfriar 
el recalentamiento de los motores económicos, se suma también el 
Banco Central del Reino Unido. Su estrategia fue inyectar liquidez a 
los mercados financieros, mediante la expansión de los volúmenes en 
las operaciones de mercado abierto y compras de activos financieros 
a corto y mediano plazos. Estos movimientos financieros se realizaban 
en primera instancia con cargo a la emisión de títulos del Tesoro a 
corto plazo y con operaciones de gestión de liquidez realizada por la 
Oficina de Gestión de Deuda. Luego se realizó mediante la emisión de 
reservas del Banco Central y el tipo de activos adquirido se amplió para 
incorporar a los bonos del Estado a 50 años. Esta política monetaria 
no convencional fue bautizada con el nombre de Quantitative Easing.

Los instrumentos no convencionales que más se usaron fueron 
los denominados Forward Guidance, el Quantitative Easing (QE) o ex-
pansión cuantitativa, el Qualitative Easing o expansión cualitativa y 
las operaciones de inyección ilimitada de liquidez. El primero busca 
orientar al mercado sobre las expectativas futuras del Banco Central 
o del Gobierno para influir en el mercado financiero sobre el manejo 
económico. La vía que se utiliza es la comunicación de los principales 
funcionarios del central y finanzas.
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Los tres restantes se usan en países que mantienen sus propias 
monedas y puede optar por ese mecanismo pero las economías dola-
rizadas pueden aprender de esa experiencia, pero no desde la expan-
sión monetaria, sino de la emisión y expansión de bonos de deuda 
emitidas por el sector público con el objetivo de captar recursos de 
los mismos sectores o del sector privado que se considere como un 
aliado o que desea colaborar con la economía.

Tabla 2
Utilización hasta la fecha de la política de balance

Objetivos Medidas adoptadas Fed BCE BoE BoJ BoC RBA SNB

Influir en las condi-
ciones de los merca-
dos interbancarios 
mayoristas

Modificación de lafacilidad de 
ventanilla de descuento

√1 √

Operaciones excepcionales a 
largo plazo

√ √2 √ √ √ √ √

Ampliación de las garantias ad-
misibles

√ √ √ √ √ √ √

Ampliación de las contrapartes √ √ √ √ √

Líneas de swaps de divisas entre 
bancos centrales

√ √ √ √ √ √ √

Creación o relajación de con-
diciones de los programas de 
préstamos de valores 

√ √ √ √

Influir en los merca-
dos crediticios y en 
las condiciones fi-
nancieras generales

Redescuento/compra/acepta-
ción en garantía de efectos co-
merciales (CP)

√3 √4 √5 √6 √7

Redescuento/compra/acepta-
ción en garantía de bonos de ti-
tulización en activos (ABS).

√8 √9 √4 √7

Redescuento/compra/acepta-
ción en garantía de títulos de 
deuda corporativa

√4 √10 √6 √

Compra de títulos de deuda pú-
blica

√11 √4 √12

Compra de otros títulos de deu-
da privada

√13 √14

Fuente: Varias instituciones (s/f). Elaboración: Autores.
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Estas nuevas opciones de manejo de la liquidez se concentran en 
una política de balance del Central y en el direccionamiento de las 
variables financieras y reales del mercado. Se analiza la política de 
balance como una extensión natural a la política de tipos de interés 
y se explican los distintos tipos de política de balance, en función del 
aspecto concreto sobre el que se va a influir: mercados interbanca-
rios, mercados crediticios o condiciones generales de la economía. 
También se puede revisar las distintas vertientes que esta política de 
balance ha seguido en la Eurozona, en EE. UU. y el Reino Unido. 
Cada banco central ha desarrollado una expansión de su balance de 
acuerdo con la estructura de su área de acción. Los términos quan-
titative easing o relajación cuantitativa, credit easing o relajación credi-
ticia y política de crédito son modalidades distintas de políticas de 
expansión de balance. La diferencia entre ellas se determina a partir 
del énfasis que adopta la autoridad monetaria en aspectos concretos 
de la intervención.

4. Conclusiones

La crisis internacional del 2008 puso en apuros a la dolarización y 
trató de debilitar sus bases con la escasez de liquidez. Desde el 2000 
la economía ecuatoriana solo puede inyectarse de dólares por medio 
de las exportaciones (petroleras y no petroleras), inversión extranje-
ra, remesas, turismo y endeudamiento para que los agentes económi-
cos operen en el mercado, pues ya no se puede usar los instrumentos 
convencionales de la política monetaria, como la emisión de dinero. 
Por lo que un shock externo como la caída del precio del petróleo, una 
crisis en los mercados internacionales y limitado acceso a los créditos 
puede afectar el comportamiento de la economía. El uso de política 
monetaria no convencional se convierte en una opción para garanti-
zar la liquidez en la economía.

La última reforma que creó el Código Orgánico Monetario y 
Financiero fue clave para reactivar las herramientas monetarias que 
habían desaparecido con la dolarización. La aplicación de un fondo 
de liquidez, como requisito indispensable para el cumplimiento de 
los objetivos de la política monetaria y la creación del dinero elec-
trónico como medio de pago, tratan de aumentar la velocidad de 
circulación del dinero.
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La compra de bonos, el control en la fijación de las tasas de inte-
rés y el otorgamiento de crédito de la banca a los sectores producti-
vos se convierten en las nuevas herramientas de la política monetaria. 
Todos estos supuestos se fortalecerán y mantendrán si se garantiza la 
liquidez necesaria que requieran los agentes económicos.
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Crisis de confianza y régimen cambiario flexible

Jorge Granda Aguilar

1. Introducción

EL DRAMáTICO fRENAZO económico que experimenta Ecuador, particu-
larmente, desde la segunda mitad del 2015, evidencia que su actual 
esquema monetario no será suficiente para evitar que la historia eco-
nómica del país se repita una vez más. Un desplome severo y persis-
tente del precio internacional del petróleo implica una recesión igual-
mente prolongada que solo termina en el momento en que el entorno 
externo se revierte y cesan las condiciones adversas que enfrenta una 
economía de commodities-orientada. El bajo crecimiento económico 
que sigue al deterioro externo vuelve más pesada la carga del endeu-
damiento contraído en la fase de expansión previa, empujando a la 
baja y de forma sostenida la demanda doméstica (caídas drásticas y 
prolongadas del consumo privado y del gasto público). 

Esta crónica, en ausencia de política contracíclica, describe bas-
tante bien lo que ya se observa en el Ecuador actual, al menos en sus 
efectos inmediatos, desafortunadamente resucitando la racionalidad 
intrínseca a la década perdida de 1980, cuya lógica contractiva parece 
ineluctablemente regresar, empero, en un contexto diferente: la eco-
nomía ecuatoriana se encuentra dolarizada y el mercado de capital 
hegemoniza los intercambios globales en cuyas remozadas coorde-
nadas se confieren ciertas especificidades a la propia recesión y a las 
políticas anticíclicas convencionales. 

Luego de este último choque adverso, en efecto, el espejo relevan-
te para retratarse se aproxima más al azaroso trayecto de la periferia 
en la eurozona a partir de la crisis de deuda soberana europea que 
prosigue al desastre de la subprime del 2008. La recesión prolonga-
da que experimentan varias de esas economías afianza el temor no 
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menos fundado de que la dolarización unilateral no podrá evitar una cri-
sis fiscal y financiera persistente a la griega, incluso mucho más severa 
en total ausencia de “prestamista de última instancia”.

Por los niveles de endeudamiento de algunas de esas economías, la 
situación de Ecuador parecería escapar a esas amenazas, sin embar-
go, el sobreendeudamiento en el trágico desenlace de la eurozona no 
necesariamente implico la ruta directa hacia la recesión. Al estallar la 
crisis, el nivel de endeudamiento de Bélgica, muy superior que el de 
España, no condujo a esa economía sino precisamente aquella con 
el nivel de endeudamiento relativamente menor hacia una recesión 
persistente. El nivel de (sobre) endeudamiento, en buena lógica, cons-
tituye uno de sus catalizadores; el desastre económico echa raíces en 
los problemas acumulados en cuenta corriente y balanza de pagos. 

En síntesis, las capacidades contracíclicas de la unión monetaria, la 
eurozona, incluyendo a las del mecanismo de dolarización unilateral se 
encuentran bajo sospecha principalmente en presencia de choques 
de naturaleza asimétrica. 

El privilegio que se confiere al desorden fiscal —una expansión ex-
cesiva del gasto público muy por arriba del crecimiento de la eco-
nomía— como centro de la frágil situación económica de Ecuador, 
coloca en la sombra la complejidad que entreteje la esfera fiscal y 
cambiaria frente a choques globales en una dirección opuesta al 
debate académico internacional que contrasta el desempeño entre 
“economías deudoras con régimen cambiario flotante” y “economías 
deudoras con moneda común” o dolarizadas (Krugman, 2013). 

Al controlarse por deuda, ese enfoque centra la mira de manera 
exprofeso en la comprensión de las implicaciones de los regímenes 
cambiarios y sus atributos propios para lidiar con fenómenos y ame-
nazas emergentes asociadas a paradas súbitas en los flujos de capital 
que hacen aflorar crisis de confianza y de solvencia en contextos car-
gados de fuertes turbulencias en los movimientos globales de capital. 

El entuerto fiscal y de endeudamiento tiene importancia por sí 
mismo, sobre todo en aquellas experiencias en las cuales, a pesar de 
sus niveles de (sobre) endeudamiento, no logran transformar su tra-
dicional formato de economías commodities-orientadas, sin embargo, 
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en medio de choques asimétricos, aquellas con regímenes de moneda 
común se tornarían mucho más propensas a desastres financieros 
que incluyen ajustes persistentes del producto real. Su falta de flexi-
bilidad cambiaria amplifica el rol desestabilizador de la contracción 
crediticia, restringiendo el ámbito de la política a la prohibición de 
importar como único mecanismo para lograr resultados en las expor-
taciones netas y compensar la desmonetización por la caída brusca 
de las exportaciones o equivalentemente por las fugas de capital. 

La falta de flexibilidad cambiaría en Ecuador proviene no tanto 
del dólar en sí mismo –una buena parte del período, particularmente, 
en el tramo de altos precios del petróleo estuvo acompañado de un 
dólar depreciado– sino de la relación inversa entre su valor y el precio 
del petróleo por medio de la cual diverge la política contracíclica que 
sigue la economía ancla operando en la práctica en dirección opues-
ta: un incremento de la tasa de interés y la apreciación simultanea 
del dólar pronunciarán y persistentemente la caída del ingreso y la 
desocupación domésticas. 

El presente estudio está organizado de la siguiente manera. En un 
primer apartado se enfatiza el rol del régimen cambiario flexible en 
entornos dominados por trampas de liquidez y Global imbalances. En 
el segundo, se profundiza en las ventajas de la flexibilidad cambiaria 
frente a choques tipo paradas súbitas de capital. El tercer apartado 
intenta una aproximación a los efectos contractivos de un choque de 
términos de intercambio en economías unilateralmente dolarizadas, 
subrayando la exigencia imperativa de suavización del ciclo evitando 
el desastre que entrañaría desdolarizar.

2. Economía global y régimen cambiario flexible 

Existe un espacio en la economía global en la que cohabitan flexibili-
dad cambiaria y flujos de capital. Desde sus orígenes, uno de los resul-
tados de política más consistente, en medio de este período intenso 
de integración financiera, concierne al régimen cambiario flexible; esa 
regularidad se mantiene, incluso, en contextos mucho más complejos 
como los que prosiguen a la crisis de la subprime del 2008, a partir 
de la cual se asiste a una situación de tipos de interés nominales a la 
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baja, cercanos a cero, su límite inferior, ZLB, que despotencia, según 
parece, su papel para el equilibrio en el mercado global de capital. 

El remozado recurso al régimen cambiario flexible surge con la 
presencia contemporánea de trampas de liquidez globales que este-
rilizan la eficacia primigenia de la política monetaria entre el grupo 
de “economías-tipo de interés-orientadas”. En el otro extremo del 
espectro, entre las “economías tipo de cambio-orientadas”, la situa-
ción evidentemente resulta mucho más “natural” por las asimetrías 
subyacentes asociadas a la importancia relativa de sus mercados de 
commodities sobre los intercambios de capital. 

La performance de las economías tipo de interés-orientadas surge 
atada al itinerario que conduce a la formación de precios –incluyen-
do los tipos de interés y de cambio– desde sus mercados de bienes y 
de capital en el que simultáneamente se determina el tipo de interés 
de equilibrio general. Luego y a partir de ahí, el nivel de ese equilibrio 
influye decisivamente en el balance de cuenta corriente, que final-
mente determina el nivel del tipo de cambio.1 Esa direccionalidad 
en cada uno de esos mercados aflora desde la tradición IS-LM y su 
versión Romeriana, IS-PM, extendidas hacia el paradigma de econo-
mía abierta. Como resultado, al período de tasas de interés bajas se 
asocia a un dólar depreciado. 

Por analogía, en las economías commodities orientadas producto-
ras de materias primas, el origen de ese itinerario parte desde el tipo 
cambio, pero en este caso, su alcance no rebasaría el rol más con-
vencional de operar como precio relativo entre dos bienes, dada la 
importancia sustantiva de las commodities en sus mercados.

La intensificación de los flujos de capital ofrece alternativas de 
financiamiento no inflacionario de los déficits externos de las eco-
nomías y en ese proceso el tipo de interés emerge como subastador 
de mercado en asocio estricto con regímenes cambiarios flexibles.2 

1 En realidad, el tipo de cambio, al igual que el dinero, opera por medio de funciones múlti-
ples según el contexto y entorno económico: como precio relativo entre dos bienes, varia-
ble real; como precio relativo entre dos monedas, enfoque monetario; y como precio relati-
vo entre dos activos, enfoque de activos (Meller, 1988).

2 El fin del sistema Bretton Woods emerge por una profundización de la globalización finan-
ciera fuertemente asociada con regímenes cambiarios flexibles (Meller, 1988). 
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Mientras este conjunto de regularidades resultan ciertas para las 
economías desarrolladas, su generalización hacia el mundo en de-
sarrollo se muestra menos clara: el costo de financiamiento en esas 
economías proviene no solo del nivel del tipo de interés que estable 
el mercado de capital global sino de los niveles de riesgo –los puntos 
que agrega el indicador riesgo-país– a los que estas últimas están so-
metidas por la volatilidad característica de su producción estrella de 
materias primas y commodities. 

La crisis del 2008 modifica el ADN del tipo de interés. En la fase 
previa, su papel se comporta mucho más a tono con las predicciones 
teóricas esbozadas desde el marco integrado de base hickseana IS-
MP, cuya racionalidad se extiende hacia el contexto de una economía 
global manteniendo los rasgos característicos de una economía en 
autarquía: el ahorro e inversión tienden a igualarse en el mercado 
global, se endogeniza el tipo de interés conforme a la exigencia de 
que los déficit de las economías deudoras netas casi simétricamente 
sean compensados por superávits de las economías acreedoras netas.

Gráfico 1
Cuenta corriente como % del PIB mundial
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El importante déficit de cuenta corriente (CC) de Estados Unidos 
en la década de 1980 se corresponde efectivamente con saldos de 
contraparte superavitarios en la CC de Japón a lo largo del período 
que finaliza al concluir la década de 1990. Desde entonces, ese rol 
superavitario de contraparte se desplaza, sin embargo, al Asia emer-
gente y de industrialización reciente, China en particular, y entre los 
países productores de petróleo beneficiados del boom asociado de 
commodities (ver gráfico 1). Esos desplazamientos e imbalances ata-
dos al fenómeno de insuficiencia global de activos seguros que la 
crisis financiera del 2008 profundiza estarían por detrás del compor-
tamiento a la baja del tipo de interés (Caballero et al., 2015) junto 
con las políticas anticíclicas de las economías avanzadas de recorte 
de sus tipos de interés para enfrentar una recesión persistente similar 
a la Gran Recesión. 

Como parte de esas alteraciones, el déficit en CC de Estados 
Unidos se contrae sustancialmente, el superávit de Japón y China 
desaparece y disminuye respectivamente, incluyendo a una Europa 
superavitaria. La importante caída de ese déficit, en parte, se atribuye 
a la mejora en los resultados del balance petrolero estadounidense; 
la extensión de la técnica de extracción de esquistos contribuye a me-
jorar su desempeño, presionando los precios del crudo a la baja. La 
nueva situación, en cambio, deteriora progresivamente la posición 
externa, especialmente de los países exportadores de petróleo.

Sumariamente, el desquiciamiento de los tipos de interés relan-
za el activismo alrededor de la flexibilidad cambiaria. La política de 
ultraacomodación monetaria de EU inicialmente asociada a una de-
preciación importante del dólar, especialmente, contra el yuan y el 
yen hasta 2014, contribuye a la reducción de los superávits en cuenta 
corriente de China y Japón y en respuesta se afinca una suerte de “es-
trategia devaluatorias” más consuetudinarias a la praxis de las eco-
nomías periféricas. 

Caballero et al. (2015) proponen un modelo para explicar algunos 
de los fenómenos descritos desde una especificación con orientación 
poskeynesiana que incluye rigideces de precios y horizontes tempo-
rales no ricardianos. El abordaje teórico presenta el rol convencio-
nal del tipo de interés como un caso específico, y se incorpora la 
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situación piso-cero, ZLB, como caso basal para contrastar su des-
empeño “atípico” con aquel que tiene lugar por fuera de ese nivel,3 
tanto en contextos de autarquía como formando parte de una lógica 
más integrada y sistémica equivalente al peso de la economía global. 

Frente a choques originados por la insuficiencia de activos –un 
exceso de demanda de activos a la tasa de interés real prevaleciente– 
prosigue un ajuste endógeno del tipo de interés a tono con el resta-
blecimiento del equilibrio. En cambio, bajo una situación piso-cero, 
ZLB, que incluye trampas de liquidez, un choque de idéntica natura-
leza convierte al producto en el margen endógeno para el ajuste y el 
restablecimiento del equilibrio opera mediante la reducción en la de-
manda de activos seguros simultánea a la contracción del producto 
(Caballero et al., 2015).

Como corolario, el supuesto sobre rigideces nominales fuertes 
que implican efectos reales sustantivos provoca que a distintos valo-
res de la tasa de cambio nominal se correspondan valores diferentes 
de la tasa de cambio real y por tanto a niveles diferentes del producto 
y de la CC entre países, consiguientemente, en la posición ZLB que 
incluye trampas de liquidez, el producto global se contrae y los ca-
nales para su propagación se modifican con la tasa de cambio de las 
economías. 

La efectividad de devaluar implica desde una perspectiva agregada 
efectos suma-cero en el sentido de que las ganancias generadas por 
la devaluación –el estímulo sobre el producto y las mejoras sobre 
la CC– se producen a expensas del resto de economías. Bajo una 

3 Se trata de un modelo, de dos países, de horizonte temporal presente orientado, es decir, de 
juventud perpetua con rigideces nominales, diseñado para explicar la relativa demanda he-
terogénea y la oferta por activos financieros entre los diferentes países; en su parte central 
se busca estudiar un mundo estacionario en el que todos los países comparten las mismas 
preferencias por los bienes domésticos y foráneos (no existe sesgo domestico), y, los mer-
cados financieros están integrados en su totaliad. Este es un mundo de todos o ninguno, es 
decir, ya sea que todos experimentan una trampa de liquidez permanente o ninguno; carac-
teriza los imbalances globales en la posición ZLB en términos de un diagrama de Metzler en 
cantidades que conecta el tamaño de la recesión global y la posición netas de activos exter-
nos (y las CC) a la recesión que prevalecería en cada país bajo autarquía financiera; esto re-
sulta análogo al análisis fuera de la ZLB, en el que el equilibrio mundial de la tasa de interés 
real y la posición de los activos netos externos (y CC) están conectados con el equilibrio de 
la tasa de interés real que prevalecería en cada país en autarquía (Caballero et al., 2015).
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situación de trampa de liquidez global emerge consiguientemente la 
“paradoja de la moneda de reserva” que de ostentar la condición de 
ser una bendición por su poder de compra adicional, paradójicamen-
te, potencia la exposición hacia una recesión doméstica persistente 
(Caballero et al., 2015).

Con expectativas inflacionarias altas se reduce el impacto nominal 
de la restricción que invoca de su suyo la situación ZLB.4 Si las metas 
de inflación en todos los países son suficientemente altas, entonces 
existe un equilibrio sin trampa de liquidez. En cambio, en el equilibrio 
con trampa de liquidez global, la flexibilidad de salarios y precios 
marcan la diferencia entre países: países con más flexibilidad de pre-
cios y salarios resultan menos afectados por una la recesión global 
frente a aquellos con menores niveles de flexibilidad de precios y sala-
rios. A nivel global, empero, una falta mayor de flexibilidad de precios 
y salarios termina exacerbando la recesión global. 

La exclusión de los supuestos ricardianos, en cambio, permite re-
alzar los instrumentos de política fiscal bajo la forma de incremento 
del gasto, emisión de deuda pública, así como expansiones tipo caída 
helicóptero de moneda que contrarrestan el fenómeno de la insufi-
ciencia global de activos y estimulan la economía en todos los países 
a costa, sin embargo, del deterioro tanto de la CC y de la posición de 
activos externos neta del país que emite deuda o moneda adicional. 

El incremento del gasto público estimula el producto doméstico 
en una relación más que proporcional frente a sus efectos sobre el 
producto del resto del mundo en presencia de fuertes rigideces no-
minales. El costo, de vuelta, reside en que dicha expansión empeora 
la cuenta corriente doméstica. Si existe algún margen de ajuste de 
precios, el incremento del gasto en el corto plazo resulta mucho más 
importante no solo sobre el producto doméstico sino sobre el del 
resto del mundo por las réplicas inflacionarias subyacentes que redu-
cen la tasa de interés real, estimulando adicionalmente el producto. 

4 El modelo base se construye con el supuesto de precios completamente rígidos. Una varian-
te permite formas más suaves de modelizar las rigideces nominales introduciendo formas 
de curvas de Phillips que difieren entre países. El interés es estudiar la interacción entre este 
mecanismo y la trampa de liquidez global (Caballero et al., 2015).
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A lo largo del tiempo, en cambio, el incremento del gasto público 
aprecia los términos de intercambio domésticos, redireccionando el 
consumo hacia los importables; una vez más, el costo subyacente re-
presenta una erosión adicional a la CC doméstica y de la posición de 
activos externos netos. Bajo una situación ZLB, sumariamente, la po-
lítica fiscal –expansión del gasto público o emisión de deuda– genera 
efectos suma-positiva a costa, sin embargo, del país que produce la 
expansión, en contraste, con los efectos suma-cero que entraña la 
devaluación en cuyo caso no existiría costo en términos de deterioro 
de la posición externa de la economía (Caballero et al., 2015). 

3. Crisis de confianza y régimen cambiario 

Los choques que enfrentan la economía contemporánea, y particu-
larmente, los efectos que vehiculizan las paradas súbitas en los flujos 
de capital –las crisis confianza, de solvencia– divergen entre econo-
mías. Pueden llegar a ser mucho más persistentes según la natura-
leza del régimen monetario que confiere márgenes diferenciados de 
flexibilidad. Ese tipo de turbulencias, en forma más específica, difie-
ren entre economías que cuentan con moneda propia y aquellas con 
moneda común (Krugman, 2013). Mientras que en las primeras, una 
parada súbita no conduce necesariamente a recesión, en las segun-
das, el incremento del costo de financiamiento aporta persistencia 
a la recesión que ella origina tal como se observa en la crisis de la 
periferia en la eurozona. 

Con frecuencia, esa recesión, que suele identificarse como crisis de 
deuda, en realidad, tiene mucho más relación con las crisis acumula-
das de balanza de pagos.5 Efectivamente, a pesar de los altos niveles 
de endeudamiento, algunas de esas economías no experimentan re-
cesión como la economía belga; en cambio, otras, con niveles relati-
vamente bajos de endeudamiento, terminan envueltas en recesiones 
severas y persistentes, como la economía española (ver gráfico 2).

5 Se puede documentar que países como Bélgica, con deuda alta, no experimentaron crisis, mien-
tras otros, con deuda relativamente baja como España, sí lo hicieron (De Grauwe P., 2012).
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Gráfico 2
Deuda gubernamental como porcentaje del PIB
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Fuente: De Grauwe P. (2012).

Esos déficits externos pronunciados no solo son distintivos a las 
turbulencias ocasionadas por las paradas súbitas, también están pre-
sentes en las crisis provocadas por sobreendeudamiento, incluso, los 
choques de términos de intercambio, más frecuentes entre las econo-
mías commodities-orientadas6 exacerban críticamente sus imbalances 
externos. En rigor, los vectores detrás de esos imbalances invocan 
ciertas especificidades según la importancia de los mercados que se 
encargan de transmitirlos. El equivalente real del fenómeno finan-
ciero crisis de confianza –exposición sistémica a las fugas de capital– se 
expresa, en cambio, como crisis de exportaciones netas –exposición a 
choque de términos de intercambio. 

Independientemente de los mercados que vehiculizan los efectos 
originados, particularmente, por choques de naturaleza asimétrica, 
conducen más a las economías con régimen de moneda común a 
exacerbar persistentemente la recesión –la paradoja de la moneda de 
reserva– por la vía de incrementos desproporcionados en sus costos 
de financiamiento, lo que sin duda alimenta la contracción prolonga-
da del producto y empleo. 

6 Los flujos en los intercambio de commodities expresan también variaciones en las dotaciones 
finitas de capital —recursos naturales no renovables— desde cuya perspectiva se incorporan 
en la lógica de los imbalances globales de la actual economía mundial.
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Los conductos inmersos en los regímenes cambiarios permiten vi-
sualizar cómo choques idénticos pueden marcar la diferencia en tér-
minos de las mayores o menores capacidades de adaptación de las 
economías. Para ese efecto, las identidades básicas del paradigma 
de economía abierta, que recogen la tesis de que la economía global 
puede describirse como una economía en la que el ahorro e inversión 
globales tienen a igualarse y los déficit en cuenta corriente entre econo-
mías resultan compensados por superávits del resto, también pueden 
expresarse desde la perspectiva de un país en particular mediante la 
equivalencia en valor presente entre los períodos deficitarios y superavi-
tarios –el ciclo de vida de la CC–, o, mediante la simetría entre el déficit 
(superávit) de CC y el superávit (déficit) de la cuenta de capital.7 

Con mercados financieros menos dinámicos, las exportaciones 
netas, Xn, destacan entre esas identidades básicas para una econo-
mía abierta commodities-orientada, y por tanto su comportamiento 
resulta fundamental, especialmente, para aquellas con moneda co-
mún, dolarizadas. Su cómputo como se muestra en (a) resulta de la 
diferencia entre el producto Q, PIB, y la absorción, A. En el otro caso, 
en el momento en que los flujos de capital gravitan, el foco suele 
centrarse en la cuenta corriente y en las brechas ahorro / inversión.

(a) Xn = Q - A, o CC = Y - A, o CC = S - I 

Para mejorar la comprensión de las identidades expuestas y sobre 
todo para realzar sus implicaciones relevantes se puede reescribir (a) 
incorporando como determinantes de esos mercados los tipos inte-
rés y cambio, por cuyo intermedio discurre la transmisión y vehiculi-
zación de los efectos originados por esos choques. 

Q = A(r) + Xn (y, e)

El primer término a la derecha constituye la ecuación que determi-
na la demanda para los bienes domésticos y según la convención se 
prescribe como función del tipo de interés; por su parte, la expresión 

7 Esta forma de aproximarse a la realidad, al igual que la que la utiliza el marco IS PM, asume 
como dados el comportamiento de las principales variables —a diferencia de los modelos 
en que ese comportamiento proviene de entornos optimizadores y microfundamentados— 
ello, sin embargo, no afecta a su capacidad predictiva, los resultados son tan plausibles co-
mo las que se originan desde modelos más sofisticados (Krugman, 2013). 
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Xn, exportaciones netas, depende del ingreso y la tasa de cambio, e. 
Para convalidar la tesis de simetría entre flujos de financiamiento, 
FF, y exportaciones netas, la expresión (b) exterioriza esa igualad en 
la economía doméstica a tono con su contraparte a escala global en 
la que, en cambio, ahorro e inversión también tienden a igualarse y 
consiguientemente la CC* global tendería a cero.

(b) FF(r, e) + Xn (y, e) = 0

El flujo de financiamiento se presenta como función del tipo de 
cambio y de interés. En el primer sentido, el influjo de fondos es sensi-
ble a la apreciación (depreciación) de la moneda; un influjo de capi-
tales aprecia el tipo de cambio. La relación entre tipo de interés y tipo 
de cambio dependerán de la importancia de los mercados de capital 
y commodities entre las economías. 

En medio de choques tipo crisis de confianza o de caída de expor-
taciones, las especificaciones del régimen monetario resultan discri-
minantes en la transmisión de los shocks. Efectivamente, en econo-
mías dolarizadas o que forman parte de una unión monetaria, el tipo 
de cambio esta fijo, la expresión (b) por tanto debería ser vista como 
una ecuación en la que el stock de dinero resulta endógeno. Su nivel, 
consiguientemente, debe acomodarse, dilatándose (contrayendo) 
frente a un choque positivo (adverso) hasta que el equilibrio en ba-
lanza de pagos se restablezca al nivel resultante de la tasa de interés. 
El ajuste opera por medio de dos efectos contractivos por naturaleza: 
una caída de la liquidez y un incremento del tipo de interés. 

Con flexibilidad cambiaria la expresión (b) puede ser vista como 
una ecuación para determinar el nivel del tipo de cambio a una tasa 
de interés doméstica dada. En la economía grande, la política mone-
taria de la banca central influye en el nivel de la tasa de interés y esta 
a su vez en el tipo de cambio. En general, la norma para predecir su 
comportamiento se ajusta conforme a la regla de Taylor, que implica 
metas contracíclicas frente a fluctuaciones del producto; consiguien-
temente, emerge una ecuación adicional para el tipo de interés de 
la forma r= Max (0, T (y, e)), en la que (T) responde a cambios en la 
brecha del producto. En cualquier caso, la caída del tipo de interés y 
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la depreciación asociada no necesariamente afectan al stock de dinero 
(Krugman, 2013). 

Si se tiene la capacidad de identificar el nivel de la tasa de interés 
(y el tipo de cambio), la aplicación del marco IS PM facilita acercarse 
a los efectos subyacentes sobre el producto. En equilibrio de corto 
plazo, en tiempos normales para la versión de economía abierta, la 
curva IS vincula un nivel de tipo de interés bajo con la depreciación de 
la moneda, ambos efectos impulsan las Xn; la curva MP, por su parte, 
muestra el equilibro del mercado financiero ajustado por la regla de 
Taylor frente a la fluctuación del producto.

Un choque del tipo crisis de confianza en una economía abierta 
implica una reducción en los influjos de capital a una tasa de interés 
y cambio dadas –un desplazamiento contractivo de FF (r, e). Con tipo 
de cambio fijo, la caída en los influjos de capital presiona al alza la 
tasa interés domestica lo suficiente como para que (b) se mantenga; 
o alternativamente la contracción de las exportaciones netas fruto 
del deterioro de los términos de intercambio añaden puntos al costo 
de financiamiento, un premio adicional para la comprar de bonos 
domésticos. 

Con moneda propia y tasa flotante, una parada súbita en los in-
flujos de capital implica una depreciación de la moneda a una tasa 
de interés dada, provocando por tanto efectos expansivos sobre las 
Xn –la curva IS se desplaza a la derecha–. Si llegara acompañada 
de presiones inflacionarias como consecuencia de la depreciación, 
la curva MP se desplazaría hacia arriba, la tasa de interés subiría y 
el producto podría caer. Cuando la economía se encuentra en una 
trampa de liquidez, posición ZLB, –la actual situación de las econo-
mías avanzadas– cualquier desplazamiento de MP, a menos que sea 
muy grande, no producirá incrementos en el tipo de interés; y por 
tanto lo único que importa se concentra en el desplazamiento a la 
derecha de IS. Sumariamente, una crisis de confianza en esas econo-
mías terminará expansiva con efectos positivos sobre el producto y 
empleo (Krugman, 2013).
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Gráfico 3
Trampa de liquidez y el marco IS MP

MP

Tasa de
interés

GDP real

IS

Fuente: Krugman (2013).

4. Choques asimétricos y flexibilidad cambiaria

Luego de un choque real emerge la necesidad de estabilizar el ciclo 
económico mediante política monetaria de carácter contracíclica –po-
líticas expansivas que contraen el tipo de interés y deprecian la mone-
da–. Entre las economías commodities-orientadas, paradójicamente, el 
costo de financiamiento sube para defender el valor de la moneda que 
naufraga debido a los problemas externos y fiscales gestados por su 
intermitente exposición procíclica a las mejoras de los términos de in-
tercambio. En ese sentido, un régimen de moneda común podría resul-
tar no tan costoso siempre y cuando los beneficios de una política de 
estabilización “importada” neutralicen las fuertes rigideces nominales 
introducidas por el abandono de una moneda independiente. 

Como corolario, la falta de flexibilidad cambiaria para estabili-
zar el ciclo implica costos más altos bajo la forma de fluctuaciones 
cíclicas más prolongadas y persistentes del producto dentro de un 
esquema de dolarización unilateral; el nivel de afectación resulta mu-
cho más profundo mientras menor sea el grado de asociación de esos 
choques –choques asimétricos– que enfrentan las economías partici-
pes –economías ancla y cliente– de un régimen de moneda común, 
dado que la política elegida por la primera divergirá de la segunda 
(Alesina et al., 2002). 
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Los efectos de la caída del precio del petróleo divergen entre las 
economías unilateralmente dolarizadas de la región. Ese shock que 
en Ecuador –exportador neto de petróleo– resulta asimétrico: sus 
efectos adversos se refuerzan mutuamente –deterioro de su balance 
petrolero y apreciación del dólar–; en El Salvador y Panamá, impor-
tadores netos de petróleo, esos efectos se compensan –la mejora de 
su balance petrolero neutraliza los efectos adversos de la apreciación 
del dólar– por tanto, estas economías se benefician de la política de 
la economía ancla.

5. Caída de exportaciones y liquidez

La drástica caída de las exportaciones en Ecuador conduce a una 
importante reducción de la liquidez, lo que provoca inevitablemente 
una contracción crediticia invirtiendo la dirección del conjunto de 
multiplicadores monetarios que en esas condiciones trabajan de for-
ma implosiva. La caída del stock de dinero progresivamente determina 
que la economía real deberá ajustarse al nuevo nivel alcanzado por 
la economía monetaria. Desde el 2014 se acentúa el retroceso en los 
niveles de las exportaciones petroleras y sus exportaciones no petro-
leras lo hacen un año más tarde aunque con una intensidad de pro-
porciones similares. Esas cifras muestran que la economía enfrenta, 
en realidad, un choque adverso de commodities mucho más sistémico. 
Ver las siguientes gráficas.

Gráfico 4
Exportaciones netas 2009-2016

Exportaciones FOB. Millones de dólares Total exportaciones FOB
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Fuente: OPF, Reporte Macroeconómico n.º 89 (2016).
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El comportamiento del balance de exportaciones netas muestra que 
en la expansión los excedentes de la balanza petrolera incentivan dé-
ficits crecientes del balance no petrolero, lo que sugiere un marca-
do desempeño procíclico. Por esa misma razón, luego del choque, 
el ajuste lleva a la necesidad de contar con posiciones superavitarias 
que resultan, sin embargo, a un bajo nivel de exportaciones netas. 
Junto con la caída de las exportaciones netas, la revalorización del 
dólar impone restricciones adicionales a las importaciones, que re-
sultan poco sostenibles, empero, frente a la necesidad de facilitar 
las ventas externas mediante acuerdos comerciales. La fuerte caída 
del nivel en las exportaciones netas ralentiza la demanda agregada 
volviendo persistente la propagación del choque.

Gráfico 5
Balance comercial 2009-2016

Saldo balanza comercial. Millones de dólares Saldo total balanza comercial
Millones de dólares

-598

-4845
-7612

-9221-8791

-4860

696

-2092

-727
-1041

-440
-234

1294
2753

688581808351

4626

Petroleras No petroleras

2009 2012 2013 2014 2015 En-Jun-16

2009 2012 2013 2014 2015 En-Jun-16

Fuente: OPF, Reporte Macroeconómico n.º 89 (2016).

El bajo nivel de exportaciones netas influye decisivamente en otro 
de los efectos contractivos asociado relacionado con la reducción en 
los niveles de liquidez. La desmonetización de la economía por las 
pérdidas de las exportaciones erosiona, a su vez, la confianza y en 
conjunto agravan la contracción crediticia. El desastre en el ámbito 
monetario-crediticio amplifica el efecto adverso que se origina por el 
lado de la producción que absorbe desproporcionadamente el dete-
rioro de los términos de intercambio en una economía sin capacidad 
alguna para aislarlo y suavizarlo.

Las distinciones que matizan, en cambio, una parada súbita en 
países con capacidad de emitir deuda en su propia moneda, tienen 
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que ver con los niveles de liquidez que no resultan afectados y aun-
que se exponen al mecanismo inflacionario no pueden ser forzados 
hacia el default. En las economías tipos de interés-orientadas, las pa-
radas súbitas de capital terminan depreciando su tipo de cambio, 
como precio relativo entre dos activos, por lo que el stock de dinero 
se mantiene.8

Gráfico 6
Agregados monetarios. Tasa de variación 2011-2016
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Fuente: Banco Central del Ecuador (2016).

6. Déficit fiscal, choque asimétrico y dinámica de la deuda

El comportamiento procíclico de la economía incluye la dinámica de 
las finanzas públicas: las políticas expansivas se afianzan en el boom y 
deben contraerse forzosamente en la recesión, añadiéndole una dosis 
adicional a la persistencia. Como se puede apreciar en las siguientes 
figuras, el boom apuntala la expansión fiscal y seguramente la recesión 
terminará por deprimirla más allá de los niveles previos a la expansión 
por el hecho de que en sus etapas finales la economía compensa la 
ralentización de las exportaciones netas con emisión de deuda. Estos 

8 La liquidez en esas economías será reinvertida en otros instrumentos y si no es así el BC pue-
de ser forzado a comprar instrumentos públicos. Por tanto, los inversores están incapacita-
dos de generar crisis de liquidez, ya que el banco central resulta una fuerza superior, por lo 
que el riesgo de default en esas circunstancias no resulta creíble (De Grauwe P., 2012).
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resultados se hacen evidentes en el comportamiento del déficit global 
desde el 2013. Su reducción, al nivel observado hasta junio del 2016, 
podría llevarlo a finales de este año los niveles registrado en el 2013.

La fuerte contracción fiscal, en presencia de importantes rigide-
ces de precios y salarios, presionará hacia un ajuste más severo de 
la economía real. La política de endeudamiento orientada a subsa-
nar la ralentización de la actividad económica profundizará, empero, 
deterioros progresivos de la CC y de la posición de activos externos 
netos. Consiguientemente, la exposición de la economía se concen-
traría aún más en el sector externo que en el nivel del ratio deuda/PIB 
que ya se sitúa en un 40% por la pérdida de competitividad en medio 
de un dólar apreciado.

Gráfico 7
Operaciones y déficit SPNF
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Fuente: OPF, Reporte Macroeconómico n.º 89 (2016).

Existe una importante interacción entre un choque asimétrico, el 
déficit y dinámica de la deuda. Un choque adverso hace crecer el 
déficit fiscal por la vía de los estabilizadores automáticos: las recau-
daciones tributarias caen conforme al desplome del producto. El fi-
nanciamiento permanente del déficit en medio de un severo choque 
provoca una crisis inicial de confianza, de liquidez, que fácilmente 
puede transformarse en una de solvencia; en esas condiciones la 
curva de demanda agregada se desplaza aún más hacia la izquierda 
y, por tanto, los efectos del choque se vuelven aún más negativos y 
persistentes.
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Gráfico 8
Reserva Internacional y deuda externa
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Fuente: OPF, Reporte Macroeconómico n.º 89 (2016).

7. Caída del producto y desempleo (inflexibildad salarial)

La fuerte asociación entre crecimiento económico y precios de petró-
leo se vuelve evidente en la economía ecuatoriana tanto en su fase de 
expansión como en la actual fase recesiva. Desde el 2014, la caída de 
los precios del petróleo viene ralentizando el crecimiento económico; 
esta tendencia, en realidad, no resulta país-específica, ya que toda 
la región commodities-orientada se enfila bajo una situación de bajo 
crecimiento. Los dramáticos efectos sobre el crecimiento en el país se 
producen en el momento en que los precios del petróleo llegan a su 
nivel más bajo a finales de 2015 y a comienzos del 2016, y aunque se 
percibe cierta mejora hacia la mitad de ese año, gracias a un pequeño 
repunte de precios, la situación a mediano plazo podría no ser muy 
diferente al desempeño crítico observado en el 2016.
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Gráfico 9
PIB trimestral: tasas de variación
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Fuente: OPF, Reporte Macroeconómico n.º 89 (2016).

Los regímenes monetarios que se acomodan a grandes movimien-
tos en los precios relativos tenderán hacia ajustes mucho más suaves 
del producto. Broda (2001) muestra que el régimen de cambio flo-
tante exhibe un desempeño superior dada su capacidad para esteri-
lizar la caída de los precios internacionales. La flexibilidad cambiaria 
compensa parcialmente el efecto negativo del choque, deprimiendo 
los costes internos, lo que resulta equivalente a incrementar el precio 
doméstico de los exportables.

En ausencia de flexibilidad cambiaria no se pueden corregir esas 
rigideces y junto a la inflexibilidad del mercado laboral potencian y 
profundizan los problemas de desempleo y subempleo en momentos 
críticos en el instante en que la demanda de trabajo declina; la fuerte 
contracción del sector público, a su vez, hace completamente previsi-
ble deterioros más pronunciados en los niveles de ocupación laboral.

Gráfico 10
Desempleo y subempleo

Porcentaje de la PEA nacional

4,50

49,10 53,30

5,30

Jun-2015 Jun-2016

Desempleo Empleo inad.

Jun-2015 Jun-2016

 Fuente: OPF, Reporte Macroeconómico n.º 89 (2016).
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8. Choque asimétrico y flexibilidad cambiaria

Frente a choques asimétricos, la falta de flexibilidad cambiaria no 
permite estabilizar el ciclo económico y se cierra la posibilidad de un 
acomodo más suave del PIB real. En presencia de rigideces nominales 
de salarios, asimismo, el mercado laboral no puede adaptarse y por 
tanto en el momento en que la demanda de trabajo se contrae la 
rigidez del salario termina por profundizar el desempleo.

Gráfico 11
Índice USD y el marcador WTI
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Desde la perspectiva inversa, la flexibilidad cambiaria implica que 
el tipo de cambio real se comporta de forma contracíclica. La res-
puesta inmediata que requiere un fuerte desequilibrio generado por 
un choque real se centra en la necesidad de un ajuste del tipo de 
cambio real en dirección opuesta a la oscilación de los términos de 
intercambio; de esa forma la economía se acomoda suavizando el 
efecto de la caída de precios internacionales y evitando a su vez la 
contracción severa del producto y empleo domésticos. 

La desconfianza sobre las experiencias poco exitosas de autono-
mía monetaria no debe soslayar, sin embargo, el papel estratégico 
de la flexibilidad cambiaria para estabilizar el ciclo económico y evi-
tar recesiones persistentes. Las flexibilidad “importada” en las eco-
nomías dolarizadas de Panamá y El Salvador –importadoras netas 
de petróleo– reside en que las ganancias que dejará la caída de los 
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precios del petróleo compensarán las pérdidas asociadas a la apre-
ciación del dólar. 

El valor del dólar estadounidense se mueve inversamente, asi-
métricamente con relación al comportamiento de los precios de las 
commodities en general y particularmente con los precios del petróleo, 
consiguientemente la flexibilidad cambiaria que provee esa moneda 
se mueve en dirección contraria a las necesidades de estabilización 
del ciclo en economías petróleo-dependiente, como la economía 
ecuatoriana, que no solo pierden por la caída de sus exportaciones 
petroleras sino también por la apreciación del dólar. 

Como se advierte en la figura anterior, en el período 2000-2015, 
excepcional para las commodities, y en particular para el petróleo, el 
valor del USD se mueve en dirección opuesta al precio del WTI. Los 
picos más altos de ese marcador de precios que se alcanzan en el 
2008, 2011 y 2012, se corresponden con depreciaciones importan-
tes del dólar y por tanto en esos años su valor llega a los niveles más 
bajos. Además, la apreciación del dólar alcanza sus niveles más altos 
en el momento en que el WTI se encuentra en sus posiciones más 
bajas. Lo que más debería llamar la atención para economías como 
la ecuatoriana, empero, es que ese desempeño resulta relativamente 
autónomo del comportamiento del tipo de interés, que durante todo 
este período más bien ha estado a la baja, situación que puede cam-
biar, agravándose las perspectivas para la economía ecuatoriana. 

El dólar canadiense y el australiano, en cambio, se comportan de 
manera contracíclica desde su propia perspectiva y en cierta forma 
con la de la economía ecuatoriana por la simetría entre los choques 
que las afectan. La flexibilidad cambiaria que esas monedas exhiben 
parecería alinearse con la lógica de las commodities y con la del mer-
cado petrolero, particularmente, para el caso del dólar canadiense 
(CAD). En esas economías y su política monetaria claramente con-
tracíclica –deprecian con la caída de sus exportaciones– acomodan 
su economía a las oscilaciones de precios de sus exportaciones.
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Gráfico 12
DEG por unidad monetaria 
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Fuente: FMI (2016).

Por otro lado, el valor de esas divisas, que se ubica muy por debajo 
del euro y del dólar estadounidense, permite intuir que se adaptan 
mucho mejor a la tesis de la “paradoja de moneda de reserva” fren-
te a economías como la ecuatoriana, cuya productividad promedio, 
excluyendo la renta petrolera, corresponde a las de una economía 
primaria. Como se puede ver en la figura anterior, solo en el pico del 
boom de commodities el CAD y ASD superan ligera y transitoriamente al 
valor del dólar estadounidense; a partir del inicio del derrumbe de las 
commodities divergen una vez más. Esos factores de comportamiento 
asimétrico probablemente expliquen el por qué Nafta no ha evolucio-
nado hacia una unión monetaria.
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Entender a la economía desde otra perspectiva permite dar 
respuestas más solventes atadas a la realidad, y la economía 
poskeynesiana es la escuela económica que para su análisis se 
apega con mayor certeza a la realidad, al involucrar para su análisis 
variables determinadas como no preponderantes o causales en la 
economía tradicional o mainstream. De la misma manera, la econo-
mía heterodoxa recoge dos elementos fundamentales para el análi-
sis de la economía: el grado de monopolio y una capacidad instala-
da excedentaria, todo eso en un entorno de análisis de mercado de 
competencia imperfecta.
 
La presente publicación es resultado de los estudios presentados 
durante el Primer Congreso Poskeynesiano, efectuado en octubre 
de 2016 en el Instituto de Altos Estudios Nacionales (IAEN) y en la 
Facultad de Ciencias Económicas de la Universidad Central del 
Ecuador.


