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1. Titulo

La inflacion en economias dolarizadas y no dolarizadas en América Latina.



2. Resumen

La inflacion es un indicador clave en todas las economias, ya que refleja la dindmica de la
actividad econémica y el equilibrio macroeconémico de un pais. La investigacion de la
inflacién en economias dolarizadas y no dolarizadas es relevante para comprender cémo los
diferentes regimenes monetarios afectan los comportamientos inflacionarios, planteandose
como objetivo estudiar la evolucion de la inflacion en economias dolarizadas y no dolarizadas
en América Latina. La metodologia empleada utiliz6 un enfoque mixto, que facilitd el analisis
detallado sobre las variables de los paises en contextos macroeconémicos como la tasa del
crecimiento del PIB, pobreza, tasa de empleo, deuda publica y balanza comercial, asimismo se
identificd las causas que han provocado inflacion y permitié comparar la volatilidad de la
misma en cada una de las economias estudiadas. Se analizaron seis paises de América Latina,
tanto dolarizados como no dolarizados: Ecuador, Panamé, El Salvador, Uruguay, Republica
Dominicana y Honduras. El criterio de inclusién de estos paises se baso en la similitud del
tamafo de su Producto Interno Bruto correspondiente al afio 2022. El disefio longitudinal,
permitié recopilar datos sobre la evolucion de la inflacion desde 2002 hasta 2022. Finalmente,
los resultados obtenidos evidencian que Republica Dominicana destacd con un crecimiento del
9,2 %, los paises dolarizados redujeron la pobreza y todos los paises presentaron déficit
comercial. Las economias dolarizadas experimentaron menor volatilidad en sus tasas de
inflacion, mientras que las economias no dolarizadas enfrentaron mayores fluctuaciones
durante el periodo de estudio 2002- 2022. Esto se debe a varios factores, como la crisis
financiera internacional, pandemia Covid-19, incremento de los precios de los combustibles,
fendmenos climatoldgicos, aumentos de la energia y alimentos, desequilibrio entre oferta y
demanda de bienes y servicios, aumentos en el precio del petrdleo y la depreciacion de la
moneda nacional en los paises no dolarizados.

Palabras Claves: Evaluacion macroecondmica, Politica monetaria, VVolatilidad.



2.1. Abstract

Inflation is a key indicator in all economies, as it reflects the dynamics of economic activity
and a country's macroeconomic equilibrium. Research on inflation in dollarized and non-
dollarized economies is relevant to understanding how different monetary regimes affect
inflationary behavior. The objective is to study the evolution of inflation in dollarized and non-
dollarized economies in Latin America. The methodology employed utilized a mixed-method
approach, which facilitated detailed analysis of country variables in macroeconomic contexts
such as GDP growth rate, poverty, employment rate, public debt, and trade balance. It also
identified the causes of inflation and allowed to perform a comparison of inflation volatility in
each of the economies studied. Six Latin American countries, both dollarized and non-
dollarized, were analyzed: Ecuador, Panama, El Salvador, Uruguay, the Dominican Republic,
and Honduras. The inclusion criteria for these countries was based on the similarity in size of
their Gross Domestic Product for 2022. The longitudinal design allowed the collection of data
on inflation trends from 2002 to 2022. Finally, the results show that the Dominican Republic
stood out with 9.2% growth, dollarized countries reduced poverty, and all countries had trade
deficits. Dollarized economies experienced lower volatility in their inflation rates, while non-
dollarized economies faced bigger fluctuations during the study period 2002-2022. This is due
to several factors, such as the international financial crisis, the Covid-19 pandemic, rising fuel
prices, weather phenomena, increases in energy and food prices, the imbalance between supply
and demand for goods and services, increases in the price of oil, and the depreciation of the
national currency in non-dollarized countries.

Keywords: Macroeconomic assessment, Monetary policy, Volatility.



3. Introduccion

La inflacion es en esencia, el aumento sostenido de los precios de una canasta de bienes
y servicios representativa de un periodo de tiempo, generalmente un afio. Debido a su
naturaleza, esta variable es clave para evaluar la condicion econémica de un pais, ya que refleja
tanto el nivel de consumo de sus agentes economicos como el valor adquisitivo de su moneda.
En América Latina, la evolucion de la inflacion presenta diferencias significativas entre las
economias dolarizadas y no dolarizadas. En la region puede ser impulsada por diversas causas,
entre ellas, el aumento en los costos de produccidn, la depreciacion de la moneda en los paises
no dolarizados, la presion de la demanda interna y la volatilidad de los mercados
internacionales. Comprender estas diferencias y sus causas es fundamental para analizar y
comprender los efectos en la estabilidad de precios en la region (Banco Central Europeo [ECB],
2010).

Es un factor determinante en la estabilidad macroecondmica de los paises, afectando el
poder adquisitivo, la inversion y el crecimiento econdémico. Estas divergencias plantean
interrogantes sobre los factores que inciden en la inflacion en ambas economias. En los paises
dolarizados, la falta de una politica monetaria autonoma limita las herramientas para enfrentar
choques externos, mientras que, en las economias con moneda propia, la inflacion puede verse
afectada por la emision monetaria (ECB, 2010).

El analisis de la inflacion es fundamental debido a su impacto en la estabilidad
economica y el desarrollo sostenible de los paises. La diferencia en la evolucion de la inflacion
entre economias dolarizadas y no dolarizadas plantea la necesidad de comprender los factores
que influyen en este fenémeno y sus implicaciones en la formulacion de politicas econdmicas.
Los resultados de esta investigacion pueden ser Utiles para disefiar politicas econdémicas
efectivas, minimizar los efectos negativos de la inflacion y promover un crecimiento
econémico sostenido en la region.

La inflacion es el incremento generalizado y sostenido de los precios de bienes y
servicios en una economia durante un periodo de tiempo. Este incremento de los precios se
mide a través de la evolucion del IPC. Es una de las variables macroeconémicas que los
gobiernos consideran al tomar decisiones de politica econdmica, ya que proporciona
informacidn sobre el comportamiento de una economia y facilita la prediccion de su evolucion
futura (Banco Santander [BS], 2022).

La inflacion es uno de los principales desafios para la economia mundial, en Europa y

Estados Unidos existen subidas de precios que alcanzan maximos histdricos que pueden tener



contestacion desde la politica monetaria. En Latinoamérica los comportamientos inflacionarios
son distintos, los paises dolarizados muestran tasas de inflacion mas bajas que los paises con
moneda propia. Las crisis econdmicas han sido habituales durante décadas en la region y que
persisten en muchos paises, afectando los distintos regimenes monetarios (BS, 2023).

En las economias dolarizadas el pais adopta el dolar como su moneda oficial, la que
presenta beneficios como la estabilidad, baja inflacion y credibilidad que aporta al sistema
monetario de un pais, aspirando confianza en los mercados nacionales e internacionales. Por
otro lado, los desafios que presenta la dolarizacion es la pérdida de autonomia de la politica
monetaria, pérdida de sefioreaje y vulnerabilidad a la volatilidad externa (Banco Central del
Ecuador [BCE], 2019).

Una economia no dolarizada es aquella que tiene su propia moneda nacional y no
utiliza el délar como moneda de curso legal, el gobierno y el banco central tienen la autoridad
para emitir y regular la moneda nacional, determinar su valor en relacidn con otras monedas y
establecer politicas monetarias para controlar la inflacion. Los desafios que enfrentan estas
economias estan relacionados con la inestabilidad monetaria, la inflacion elevada y la falta de
confianza en la moneda nacional (Barria 2020).

Ante esto, el impacto de las economias dolarizadas y no dolarizadas abarca aspectos
fundamentales de la vida econdmica y social de estos paises. La estabilidad, la competitividad
internacional, la politica monetaria y el bienestar de la poblacién estan ligados a los
comportamientos que presenta la inflacion. Un control efectivo y el manejo de la misma genera
confianza en los distintos sectores productivos, promoviendo la inversion y el crecimiento
econdmico sostenible de cada pais.

La investigacion tiene la finalidad estudiar la evolucién de la inflacion en economias
dolarizadas y no dolarizadas, de esta manera identificar como ha variado el nivel de precios en
las economias que utilizan el dolar como moneda oficial en comparacién con aquellas que
tienen su propia moneda nacional. Ademas, el estudio ayuda a identificar los factores que
influyen en la inflacion en cada tipo de economia, lo que puede ser relevante para la toma de
decisiones sobre politica econdémica en cada pais. Con base a lo mencionado anteriormente
conlleva a plantearse la siguiente pregunta de investigacion ;Cuél es la diferencia en la
evolucion de la inflacién entre las economias dolarizadas y no dolarizadas en América Latina
y los factores determinantes que influyen en estas divergencias?

El estudio sobre la inflacion en economias dolarizadas y no dolarizadas en América

Latina enfrenta limitaciones como la disponibilidad de los datos, la influencia de factores



externos impredecibles y las diferencias estructurales entre paises que dificultan la
comparacion. Ademas, la inflacion es un fendmeno complejo, lo que complica la atribucion
precisa de sus causas. Las metodologias de medicion varian entre paises, y las politicas
econOdmicas cambian con el tiempo, lo que dificulta establecer conclusiones generales sobre su
comportamiento.

La investigacion se plante6 como Objetivo General “Estudiar la evolucion de la
inflacién en economias dolarizadas y no dolarizadas en América Latina” y para dar
cumplimiento a este objetivo se desarrollaron los siguientes objetivos especificos: 1) “Evaluar
el contexto macroecondémico de las economias seleccionadas”. 2) “Comparar la volatilidad de
la inflacion en las economias dolarizadas y no dolarizadas”. Finalmente, 3) “Identificar las
causas de la inflacion en las economias estudiadas”.

Siguiendo el Reglamento de Reégimen Académico de la UNL la estructura de la
investigacion se desarrolla de la siguiente manera : Titulo el cual describe el tema y alcance de
la investigacion, Resumen de la investigacion que se presenta en idioma espafiol e inglés
conjuntamente con las palabras claves que son las de mayor relevancia, la Introduccion que
busca familiarizar al lector con el desarrollo de la investigacion, el Marco Teérico que incluye
la fundamentacion tedrica que aborda los antecedentes del tema de estudio, la fundamentacion
conceptual mas relevante y la fundamentacion legal de la investigacion, la Metodologia en la
que se describe el area de estudio, los métodos, tipos, técnicas, poblacién de estudio, muestra
a investigar, la recoleccion de informacion, el tratamiento de datos, operacionalizacion de
variables de estudio y el proceso de la investigacién, Resultados es el desarrollo y
cumplimiento de los objetivos especificos, Discusion donde se contrasta los resultados con las
teorias y resultados de otras investigaciones previas, Conclusiones que se fundamentan en los
puntos mas relevantes y resultados obtenidos de cada uno de los objetivos especificos,
seguidamente se redactan las Recomendaciones en base a las conclusiones, Bibliografia que
describe las fuentes de consultas utilizadas en el estudio y finalmente los Anexos donde se
presentan las herramientas, técnicas complementarias e informacion secundaria de la

investigacion.



4. Marco Tedrico
4.1. Evidencia Empirica
4.1.1. Evidencia internacional

A nivel internacional se han realizado algunas investigaciones referentes a la inflacion
en paises dolarizados y no dolarizados, a continuacion, se describen

De acuerdo con la investigacion de Gutiérrez y Rodriguez (2019), describen que el
aumento de la inflacion se siente no solo en las economias avanzadas, sino también en la
mayoria de los mercados emergentes y las economias en desarrollo. Aunque las causas varian
segun los paises, la tarea de resolver el problema en dltima instancia recae en los principales
bancos centrales del mundo. La inflacion mundial disminuira de manera constante, pasando de
un 8,7 % en 2022 a un 6,9 % en 2023 y un 5,8 % en 2024, debido a los ajustes en la politica
monetaria y a la disminucion de los precios internacionales de las materias primas.

Segun Reinhart y Von Luckner (2022), la inflacion subyacente disminuira de manera
mas gradual en Canadé, Reino Unido, Noruega, y en la mayoria de los casos, dichas economias
avanzadas esperan que la inflacion retorne al nivel fijado como meta hasta 2025. Asi mismo,
la inflacion ha regresado con mas celeridad, ha aumentado con més fuerza y ha demostrado ser
persistente de lo que creian posible los bancos centrales en un principio. En 15 de 34 paises
clasificados como economias avanzadas, la inflacion de 12 meses a diciembre de 2021
superaba el 5 %. En mas de 20 afios no se ha registrado un salto tan repentino y generalizado
de alta inflacion. Y aunque las causas varian segun los paises, la tarea de resolver el problema
en Gltima instancia recaera en los principales bancos centrales del mundo.

Por su parte, Buesa y Parraga (2021), a partir de su investigacion sobre la inflacion en
Estados Unidos, evolucion reciente y perspectivas muestran que; en relacién con los principales
acontecimientos econdémicos de 2021, la descomposicion de la inflacion medida por el IPC
revela que las contribuciones mas elevadas provienen de los segmentos energéticos marcados
por el encarecimiento del petréleo a raiz de la recuperacién gradual de la demanda y por una
reaccion limitada de la oferta de esta materia prima y de los componentes de bienes industriales
no energéticos, especificamente de trasporte y comunicaciones. También cabe recordar que,
durante los primeros meses de pandemia, los hogares se vieron forzados a posponer el gasto en
muchos bienes y servicios, y un nimero considerable de empresas ajusto sus existencias ante
la incertidumbre sobre las perspectivas economicas, lo que generd la acumulacion de un ahorro
extraordinario por parte de muchos agentes econémicos.

Ademas, un estudio realizado por Fernandez (2023) sobre el impacto de la inflacion en

Espafia y Estados Unidos sefiala que, en el caso de Espafia, el Banco Central Europeo aumento
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los tipos de interés con el propdsito de desacelerar la economia y reducir la inflacion. Espafa
siempre ha tenido una tendencia inflacionista, pues durante 2008 tuvo tasas de inflacion
elevadas que otros paises de la zona euro. Las politicas monetarias seleccionadas por el BCE
entienden que la tasa de inflacion debe encontrarse en un porcentaje del 2 %, siendo esta tasa
la suficientemente baja para poder obtener beneficios procedentes de los precios estables, a la
Vez que proporcionan cierto margen que permite evitar riesgos de deflacion.

4.1.2. Evidencia regional

Las economias de Latinoamérica resistieron bien a pesar de los desenlaces derivados
de la invasion rusa a Ucrania y las elevadas tasas de interés a nivel mundial. En 2022, la
economia de la region se expandié casi 4 %, el empleo repuntd con fuerza y el sector de los
servicios se recuper( del dafo originado por la pandemia (Adler et al., 2023).

La mayoria de la inflacion actual en América Latina no es causada por factores
especificos de la region, sino por factores ampliamente compartidos a nivel mundial, como las
interrupciones en la cadena de suministros tras la pandemia y el aumento de los precios de las
materias primas, en otras palabras, la gran parte de la inflacion es importada, no se debe a la
idiosincrasia regional sino a factores externos (Ayres et al., 2023).

Guevara (2022), menciona que la regién ha experimentado la inflacién de manera
desigual el afio 2022, Venezuela y Argentina volvieron a tocar picos en su escalada
inflacionaria con 119,4% y 85,3 % respectivamente, algo que los expertos consideran
“endémico” en esos paises al igual que cuba que cierra con un aumento de precios del 39,7 %,
por otro lado las naciones como Panama y Bolivia tuvieron el freno puesto en 1,5 % y 3,2 %,
con lo que marcan a una region que ha experimentado una inflacion desigual dadas la dinamicas
econdmicas internas de cada pais.

En Latinoamérica, donde las economias suelen experimentar inflacion, la dolarizacion
se presenta como alternativa de rescate economico, ya que facilitaria el comercio y la atraccion
de inversiones para los paises de la region, lo que permite mayor liquidez internacional y
menores tasas para las operaciones de mercado, por otra parte, las mayores desventajas de la
dolarizacion no son econémicas, sino tambien politicas, implicando la pérdida de un poderoso
simbolo de identidad nacional, una fuente de ingresos de emergencia para el Estado y una
medida importante de aislamiento diplomatico en periodos de crisis (Resende, 2023).

4.1.3. Evidencia nacional

De acuerdo con Salazar y Zurita (2009), la inflacién ha sido uno de los problemas

macroecondémicos de mayor presencia e importancia durante este siglo en el Ecuador, el indice

de precios construido para estimar la inflacion de los primeros afios del siglo XX, muestra
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resultados que confirman la inestabilidad econémica que se vivia en la época, provocada
principalmente por la inestabilidad del precio del cacao, que empezd su caida en 1917. Luego
se encuentran periodos de deflacién, seguidos de afios en los que la variacién del indice llego
a superar los 15 puntos como es el caso de 1918 (18,25 %) y 1920 (15,23 %).

Guerrero (2017), sefiala que la inflacion después de implementada la dolarizacion en el
afio 2000, descendié de manera considerable hasta el afio 2004. A partir de alli, la misma
coincidio con la inflacion estadounidense hasta el afio 2008, siendo dicho resultado légico en
el sentido macroeconémico ya que Estados Unidos es uno de los principales aliados
comerciales del Ecuador y el emisor del dolar, que Ecuador establecio como moneda oficial y
de curso legal. A partir del afio 2008 la inflacion diferencial entre Ecuador y Estados Unidos
empieza a crecer y en periodos especificos es muy marcada la diferencia.

4.2. Marco conceptual
4.2.1. Inflacion

Westreicher (2023), describe la inflacion como un fendmeno econémico caracterizado
por el aumento sostenido y generalizado de los precios de bienes y servicios en una economia
durante un periodo de tiempo determinado. Ademas, puede tener efectos significativos en la
economia y en la calidad de vida de las personas, afectando el poder adquisitivo de la moneda
y generando incertidumbre econémica.

4.2.2. Tipos de inflacion

4.2.2.1. Inflacion de demanda. Los precios de los bienes y servicios en un pais pueden
aumentar cuando las familias, las empresas, o el gobierno estan dispuestos a comprar mas
productos de los que estan disponibles para la venta, es decir cuando se ofrece un producto que
es apetecido por varios participantes, y segun el interés que van mostrando, el precio va en
aumento hasta ser vendido (Westreicher, 2023).

4.2.2.2. Inflacion por oferta. Una de las razones por las que los precios van en aumento
tienen origen a diferentes situaciones que perturban de una u otra manera a los productos. La
inflacion por oferta induce a que los vendedores aumenten sus precios para compensar la menor
cantidad de bienes y servicios ofertada, por lo que experimentan una inflacion de oferta (Banco
de la Republica de Colombia [BRC], 2023).

4.2.2.3. Inflacion con estancamiento. La estanflacion es la fase mas desfavorable del
ciclo economico de un pais, la recesion se manifiesta cuando existe cierto grado de inflacion
durante una crisis econdmica. Esto se traduce en un aumento en las tasas de desempleo, lo cual
complica la implementacion de politicas econdmicas eficaces por parte del gobierno para

superar este fendmeno (Gutiérrez y Moreno, 2006).



4.2.2.4. Inflacion importada. Es un fendmeno econdmico que se produce cuando un
pais experimenta un aumento generalizado en los precios de bienes y servicios importados.
Esto debido a la influencia de factores externos, como la depreciacion de la moneda nacional
frente a otras monedas, lo que encarece las importaciones, o cambios en los precios
internacionales de los productos que importa. Esto puede afectar los precios internos de una
economia, sobre todo si el pais tiene una alta dependencia de las importaciones (Romero,
2022).

4.2.2.5. Hiperinflacion. La hiperinflacion es un término que describe una situacion
economica en la que los precios de bienes y servicios suben de forma rapida, descontrolada y
la moneda pierde su valor. La misma que tiene efectos negativos en una economiay la sociedad,
reduciendo el poder adquisitivo de la moneda, lo que significa que el dinero o los ahorros vale
cada vez menos y no pueden adquirir la misma cantidad de cosas que anteriormente adquirian.
Ademas, generan incertidumbre y desconfianza lo que también afecta la inversion y consumo
(Ledn, 2016).

4.2.2.6. Deflacion. La deflacion negativa es el fendmeno contrario a la inflacion, es
decir, una caida general y continuada de los precios de la economia y, aunque puede parecer
que una bajada en los precios es algo positivo, la realidad es que la deflacion tiene efectos muy
perjudiciales en la economia de un pais (Banco de Espafa [BE], 2023).
4.2.3. Causas de la Inflacion

Como expresa Gonzalez (2023), las causas de la inflacién suceden debido a diversas
razones, como el exceso de demanda de un producto en comparacion con su oferta, inflacion
importada, el aumento en los costos de produccidn o servicios, o como resultado de la inflacidn
de ciertos bienes o servicios que obliga a otros a aumentar sus precios, los aumentos en los
costos de materias primas como también los distintos conflictos que pueden existir en los
paises.
4.2.4. Factores que contribuyen a la volatilidad de la inflacidon

La teoria econdmica que trata de encontrar una explicacion al incremento continuo de
los precios es la monetarista, que sostiene que la inflacion es siempre y en todo momento un
fendmeno monetario. La teoria estructuralista establece que la inflacion surge por presiones
provenientes de los distintos grupos sociales para aumentar los salarios, lo que igualmente se
ve reflejado en un exceso de demanda y, por lo tanto, en el incremento de los precios. Segun
esta vertiente de la economia, la inflacion se atribuye a tres elementos que eventualmente se
pueden presentar en una economia de manera simultanea o aislada: el exceso de demanda,

componentes inerciales e impactos de oferta, claramente Guzman (2015), menciona que no
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existe una sola razon que explique el surgimiento de la inflacion, sino que nace como resultado
de una combinacion desafortunada de factores.
4.2.5. Como se mide la inflacion

La inflacion se mide a través del indice de Precios al Consumo, que evaltia los precios
de los productos que forman parte de la Canasta Familiar Basica. Esta canasta representa los
bienes y servicios que adquiere un hogar, y se registra mes a mes para observar su evolucion.
De esta forma, se determina el gasto mensual necesario de los hogares y los comportamientos
de su valor (Gonzélez, 2016).

Precios de la cesta del aiio en cuestion
IPC = - — x 100 (1)
Precios de la cesta del ailo base

4.2.6. Teorias de la inflacidon

4.2.6.1. Inflacion de demanda. Como sefialan Salazar y Zurita (2009), el supuesto
fundamental en el que se basa la inflacion de demanda es la existencia de plena ocupacion de
los factores de produccién: capital y mano de obra. Para este nivel de utilizacion de los factores,
en la economia se produce un equilibrio entre la demanda y la oferta agregada. En esta
situacion, si por alguna circunstancia se produce un aumento en la demanda agregada de la
economia, no existira otro mecanismo mas que el aumento de precios para restablecer el
equilibrio econémico. La inflacion por demanda es manifestada por dos corrientes:
o Keynesiana: Esta teoria se centra en la relacion entre la demanda y la oferta en la
economia. La inflacion puede surgir cuando la demanda agregada supera la capacidad
productiva en la economia, generando presiones al alza en los precios. Ademas, los costos de
produccion, como los salarios, y las expectativas de inflacion es el resultado de desequilibrios
en la demanda y la oferta, asi como de las expectativas y comportamientos de los agentes
econdmicos. Para controlar la inflacion la teoria sugiere politicas fiscales contractivas que
desplacen la demanda agregada y reduzcan la presion inflacionaria de precios.
o Monetarista: De acuerdo con esta teoria el factor excluyente del aumento en la cantidad
de dinero en la sociedad. La inflacion se produce cuando por alguna causa, en general el deficit
fiscal del Estado, se produce un aumento en la cantidad de dinero y la produccién no aumenta.
En este caso, se dice, que hay mucho dinero detras de pocos bienes y por consiguiente aumentan
los precios. Esta teoria afirma que el aumento en la cantidad de dinero de la sociedad y de la
velocidad de circulacion y depende en forma inversa del ingreso nacional en términos reales.

4.2.6.2. Teoria Inflacion de costos. Es una explicacion econémica que se centra en los
costos de produccion como principal impulsor de la inflacion. Surge como consecuencia de la

presion que ejercen ciertos sectores empresariales o el sector publico, que tienen algin poder
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en la determinacion de sus precios para mejorar su posicion en la distribucion del ingreso. La
inflacion de costos sugiere que cuando los costos de produccion para las empresas aumentan,
estas tienden a trasladar esos aumentos de costos a los precios de los bienes y servicios que
ofrecen. Estos costos de produccion pueden influir en salarios, materias primas, energia y otros
insumos necesarios para la produccion (Salazar y Zurita, 2009).

4.2.6.3. Teoria de la oferta. Esta teoria sostiene que los aumentos en los costos de
produccion, como salarios y materias primas, pueden provocar inflacién. Cuando las empresas
enfrentan mayores costos, tienden a trasladar esos incrementos a los precios de bienes y
servicios. La ley de oferta establece que, ante un aumento en el precio de un bien, la cantidad
ofertada que exista de ese bien va a ser mayor; es decir, los productores de bienes y servicios
tendran un incentivo mayor (Aquino et al., 2008).

4.2.6.4. Curva de Phillips. Este modelo postula una relacion sistémica inversa entre el
desempleo y la inflacidn; es decir, si el desempleo es alto la inflacion es baja y viceversa. Esto
quiere decir que la cantidad de trabajo empleado esta determinado por factores estructurales
del mercado laboral, principalmente, y ante todo por los salarios reales. Es el factor trabajo,
entonces, lo que determina la produccién real en la economia. Cuando el desempleo es alto y,
por lo tanto, la cantidad de trabajo utilizado es limitada, un aumento en la produccién puede
ser facilmente gestionado mediante la contratacion de nuevos trabajadores, evitando asi la
necesidad de un aumento en los precios (Barta et al., 2022).

4.2.6.5. Teoria neoclésica. La inflacion nunca se origina por el aumento del precio de
uno o varios insumos. Segun esta perspectiva, dicho aumento simplemente resultaria en una
recalibracion de los precios relativos por parte del subastador walrasiano, sin provocar un
incremento generalizado en los precios. En esta teoria resulta inconcebible que la inflacién sea
generada por un aumento en los precios, como un shock en el precio del petroleo. Segun esta
I6gica, este tipo de shock solo reduciria la demanda de bienes intensivos en energia,
reorientando los recursos hacia bienes menos intensivos en energia, sin alterar el nivel general
de precios (Barta et al., 2022).
4.2.7. Esquemas monetarios

4.2.7.1. Unién monetaria. Es un sistema de cambio, donde varios paises se unen para
el uso de un tipo de moneda. Los paises que forman la unién monetaria comparten la politica
economica, es decir tanto la politica monetaria como la fiscal. Lo que implica ceder parte de
su soberania al banco central encargado de emitir la moneda comun, promoviendo la
estabilidad econémica y financiera, controlar la inflacion y fomentar la integracion econémica

entre los paises miembros (Valdés, 2018).
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4.2.8. Regimenes cambiarios

4.2.8.1. Tipo de cambio fijo. Se establece cuando el banco central de un pais establece
una tasa contra el valor de una 0 mas monedas principales. Esta estrategia es comudn en paises
que buscan aportar estabilidad a su propia moneda, lo que contribuye a hacer mas predecibles
y medibles sus transacciones comerciales. A pesar de esto, implica que el valor de su moneda
estd ligado a la moneda seleccionada, fluctuando conforme a los cambios en esa moneda
especifica. Aunque este enfoque puede presentar desafios, resulta beneficioso durante periodos
de incertidumbre econémica y volatilidad en los mercados (Gémes, 2006).

4.2.8.2. Tipo de cambio flexible. También conocido como régimen de tipo de cambio
flotante, es un sistema en el cual el valor de una moneda con respecto a otras se determina
principalmente por las fuerzas del mercado, es decir, por la oferta y la demanda en el mercado
de divisas. Estos operan mediante un sistema de mercado abierto, donde el precio esta
influenciado por la especulacion y las fuerzas de la oferta y demanda. Bajo este sistema, el
aumento de la oferta junto a la disminucion de la demanda significa que el precio de un par de
divisas caerd; mientras que un aumento de la demanda con una disminucion de la oferta
significa que el precio subira (BE, 2023).

4.2.8.3. Dolarizacion. La dolarizacion se refiere a cualquier proceso donde el dinero
extranjero reemplaza al dinero doméstico en cualquiera de sus tres funciones. En efecto, es un
caso particular de cambio de la moneda local por el doélar estadounidense como reserva de
valor, unidad de cuenta y como medio de pago y de cambio. Convirtiéndose en la inica moneda
de curso legal en el pais (BCE, 2023).
4.2.9. Principales indicadores macroeconémicos

Son indicadores que describen diversos aspectos del desempefio econémico de una
nacion o region que ofrecen informacion clave sobre las dinamicas de una economia. Algunos
de los principales indicadores se presentan a continuacion.

4.2.9.1. Producto Interno Bruto. Este indicador econdémico se refleja en el valor
monetario de los bienes y servicios generados a nivel nacional en un periodo especifico, es uno
de los mas importantes y se utilizan para evaluar y comparar el tamafio y el rendimiento
econdmico de diferentes paises (Banco Santander [BS], 2022).

4.2.9.2. Producto Interno Bruto per cépita. Es una medida que se utiliza para calcular
el promedio del ingreso econdmico de una poblacion en un pais o region especifica.
Proporciona una medida del nivel promedio de ingresos en una sociedad, un PIB per cépita alto

generalmente sugiere un mayor nivel de desarrollo econémico y mayor capacidad de compra
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para los individuos en esa area. Por otro lado, un PIB per cépita bajo puede indicar una
economia menos desarrollada con ingresos promedio mas bajos (Westricher, 2023)

4.2.9.3. Tasa de empleo. Se define como una medida del grado en que se utilizan los
recursos laborables disponibles, es decir, las personas disponibles para trabajar. Se calcula
como la relacion entre el nimero de personas desempleadas y la poblacién econémicamente
activa, este indicador es clave para evaluar el estado del mercado laboral en un pais
(Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico [OECD], 2023).

4.2.9.4. Tasa de desempleo. Es un indicador que muestra el porcentaje de la poblacion
gue esta desempleada y se encuentra activamente buscando empleo. Es decir, es la poblacion
que estando en edad, condiciones y disposicién de trabajar, no cuenta con un puesto laboral.
Se calcula dividiendo el numero total de desempleados entre la poblacion activa y
multiplicando el resultado por cien (OECD, 2023).

4.2.9.5. Tipo de cambio. Un tipo de cambio indica cual es el valor de la moneda de un
pais en términos de otra moneda. Este valor es fundamental en las transacciones internacionales
y el comercio internacional, ya que afecta el costo de los bienes y servicios entre distintos
paises, los tipos de cambio experimentan fluctuaciones en periodos debido a eventos
economicos, politicos y en muchos casos por las fuerzas del mercado a través de la oferta y la
demanda de divisas (BE, 2020).

4.2.9.6. Importaciones y exportaciones. La importacion es la compra de bienes o
servicios desde el extranjero para su utilizacion en territorio nacional y abarcan desde materias
primas de consumo hasta maquinaria y equipos. Estas son adquiridas por individuos, empresas
o el gobierno del pais receptor. Por otro lado, las exportaciones son los bienes o servicios que
un pais vende o envia a otros paises que de igual manera son realizadas por empresas o
productores del pais de origen (BS, 2022).

4.2.9.7. Balanza comercial. Es el registro de las importaciones y exportaciones en un
pais. Un superavit comercial ocurre cuando las exportaciones superan las importaciones,
mientras que un déficit comercial indica que las importaciones superan a las exportaciones. La
balanza comercial es importante en una economia porque refleja la competitividad para
participar en el comercio internacional (Aguilar et al., 2020).

4.2.9.8. Deuda publica. Se refiere a los montos adeudados por los diferentes niveles
de gobierno. Es una herramienta que el gobierno utiliza para diferir sus gastos en el tiempo y
asi poder cumplir el conjunto de funciones que le son encargadas. La deuda publica se emite a
través de bonos, pagarés u otros instrumentos financieros y representa una obligacion que el

gobierno debe cumplir en el futuro (BS, 2022).
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4.2.9.9. Remesas. Se refiere a los recursos financieros que los trabajadores migrantes
envian desde el pais donde trabajan hacia sus paises de origen. Estas transferencias son
generalmente realizadas por personas que laboran en el extranjero para proporcionar apoyo
econdmico a sus familias. Las remesas son enviadas de distintas formas, como transferencias
bancarias, giros postales o una transferencia, ademas representan una fuente importante de
ingresos que contribuyen a la estabilidad econdémica al proporcionar una entrada constante de
divisas extranjeras (Malpass, 2022).

4.2.9.10. indice de Precios al Consumidor. Es un indicador que mide la variacion de
los precios de bienes y servicios durante un determinado periodo de tiempo. Este indice se
establece mediante la observacion y registro de los precios de articulos consumidos por las
familias, como alimentos, vestimenta, transporte, entre otros. Ademas, es una variable
macroecondémica que los paises usan para medir la inflacion, establecer precios de la canasta
familiar, ajustes salariales y el comportamiento en los precios de bienes y servicios de consumo
de un pais (Banco Pichincha [BP], 2021).

4.2.9.11. Inversion extranjera. Este indicador involucra la entrada de dinero,
tecnologia y talento de inversionistas 0 compafiias extranjeras a un pais con el fin de
involucrarse en actividades econdmicas. Son inversiones transfronterizas que realizan
residentes en el extranjero hacia empresas o activos ubicados en otros territorios con el objetivo
de crear un interés con fines econémicos o empresariales a largo plazo. Se considera como una
fuente complementaria de recursos para financiar el crecimiento econémico del pais (Garcia y
Ldpez, 2020).

4.2.9.12. Indice de Desarrollo Humano. Se fundamenta en factores relacionados con
la salud, educacién y economia, y ahora también incluye la sostenibilidad. EI programa de las
Naciones Unidas para el Desarrollo ha elaborado este indice anualmente desde 1990.
Anteriormente, la evaluacion del desarrollo humano se basaba principalmente en el producto
interno bruto, pero la introduccion del IDH permitié integrar nuevas dimensiones en la
evaluacion en una economia (Moreno, 2021).

4.2.9.13. Indice de Complejidad Econémica. El indice representa una medida que
evalla la capacidad econémica de un pais a partir de datos que establecen conexiones entre
ubicaciones geograficas y las actividades econémicas presentes en ellas. Tiene la capacidad de
anticipar resultados economicos importantes, abarcando aspectos como el nivel de ingresos de
un pais, el crecimiento econdémico, la disparidad de ingresos y las emisiones de gases de efecto
invernadero. Asimismo, su célculo se realiza mediante el andlisis de diversas fuentes de datos,

que incluyen informacion comercial, datos laborales y de patentes (OEC, 2022).
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4.2.9.14. Densidad poblacional. Es un indicador que refleja cuantos seres humanos
hacen vida en una determinada extension de terreno. Se la utiliza para cuantificar cuantas
personas viven en una determinada area en comparacion con el tamafo fisico de esa area,
ademas el indicador permite conocer si hubo o no crecimiento en la poblacion en un periodo
de tiempo determinado (Santella, 2023).
4.2.10. Dinero

A lo largo de la historia, el dinero ha adoptado diversas formas, desde el uso de metales
como el oro y la plata hasta las monedas y billetes que conocemos en la actualidad. Ademas,
elementos como una tarjeta de crédito o una aplicacion mavil para realizar pagos también son
considerados dinero, ya que representa un valor especifico y predeterminado. Este valor esta
definido por una cifra, a cambio de la cual adquirimos bienes y servicios. Cumple tres funciones
en una economia: unidad de cuenta, medio de intercambio y reserva de valor. Como unidad de
cuenta, sirve como medida estdndar para valorar bienes o servicios. Como medio de
intercambio, facilita el intercambio eficiente de bienes y servicios al eliminar la necesidad del
trueque. Por Gltimo, como reserva de valor, ya que brinda la posibilidad de ahorrar dinero para
conservar riqueza (BS, 2020).
4.2.11. Sistemas monetarios

Un sistema monetario nacional es la organizacién de las relaciones monetarias en un
pais: cdmo los agentes econdmicos pueden utilizar la moneda puesta a su disposicion y como
se emite en funcion de sus necesidades. Estan vinculadas a las tres funciones tradicionales
como la unidad de cuenta, medio de pago y el depésito (Lelart, 2012).

4.2.11.1. Patron oro. El patron oro es una perspectiva economica y un sistema
monetario que se basa en la idea de que el valor de la moneda esta vinculado directamente a
una cantidad especifica de oro. Este representa un sistema monetario que establece en el que la
moneda gubernamental se mantiene fija y puede ser intercambiada por oro sin restricciones.
También puede referirse a un sistema libremente competitivo en el que el oro o los recibos
bancarios para el oro actian como el principal medio de intercambio; o segin un estandar de
comercio internacional, en el que algunos o todos los paises fijan sus tasas de cambio basandose
en los valores relativos de paridad de oro entre las distintas monedas (Gutiérrez, 2020).

4.2.11.2. Dinero fiat. Es una moneda emitida por el gobierno que no esta respaldada
por un producto fisico, como el oro o la plata, sino por el gobierno que lo emitio. Se deriva de
la relacion entre la oferta y la demanda y la estabilidad del gobierno emisor, mas que del valor

de una mercancia que lo respalda. Esto depende de la confianza de las personas en la institucion
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emisora y en la estabilidad de la economia lo que permite que los hogares y las empresas
reserven su poder de compra para usarlo méas adelante (Chen, 2023).
4.2.12. Tipos de dolarizacion

4.2.12.1. Dolarizacion extraoficial. Esta se suscita cuando los diversos agentes
economicos emplean délar norteamericano, adicionalmente a la moneda nacional, vale aclarar
que la dolarizacion extraoficial, se caracteriza porque se desarrolla, fuera del marco legal del
pais (Labarca et al., 2020)

4.2.12.2. Dolarizacién semioficial. Se da cuando la moneda extranjera tiene un manejo
legal y puede dominar depoésitos bancarios, aunque manteniendo una posicion secundaria con
relacion a la moneda doméstica, es decir, sin abandonar la propia moneda ni adoptar el délar u
otra divisa (Suérez y Lozano, 2010).

4.2.12.3. Dolarizacion oficial. Suplanta la moneda nacional por una extranjera,
reconociendo el fracaso de la politica interna, la pérdida de credibilidad y la incapacidad
cronica para mejorar las finanzas publicas, en consecuencia, un pais decide dolarizarse con el
Unico objetivo de restaurar la estabilidad monetaria y obtener credibilidad como pais emisor,
buscando superar la crisis de depreciacion y las deficiencias en el sistema bancario (Toscanini
et al., 2020).
4.2.13. Costos y beneficios para paises dolarizados

Entre los beneficios se logra identificar el crecimiento econémico, la recuperacion del
ahorro, la estabilizacion de los procesos inflacionarios, la generacion de disciplina fiscal y el
impacto positivo de la moneda estabilizando las tendencias, proporcionando certezas a la
inversion de mayor plazo, por otro lado, las desventajas incluyen la pérdida del sefioreaje,
costos administrativos, vulnerabilidad a los shocks del comercio exterior e incremento de la
deuda publica a causa de la pérdida de disciplina fiscal por parte de la autoridad econémica y
politica (Toscanini et al., 2020).
4.2.14. Devaluacion de la moneda

La devaluacion monetaria es la perdida de valor adquisitivo de una moneda local frente
a otras monedas de curso, o también frente a los bienes y servicios que se ofrecen en el mercado.
Es una disminucion en el valor de una moneda nacional en relacion con otras monedas
extranjeras (Ortiz y Puppo, 2021).
4.2.15. Casos de paises dolarizados

Ecuador, EI Salvador y Panama, son algunos de los paises que han adoptado al dolar
estadounidense como moneda de curso legal. Actualmente, existen 17 territorios que usan de

forma oficial el délar, muchos de los cuales han renunciado a su propia moneda nacional y han
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cedido toda su soberania monetaria. Este proceso, conocido como dolarizacion, ilustra el gran
poder y la influencia de ejercer la primera economia mundial (Hernando, 2023).
4.2.16. Agregados monetarios
Los agregados monetarios son el conjunto de activos financieros que cumplen las
funciones del dinero en la economia y se emplean para determinar la cantidad de dinero en
circulacion. Estos agregados estan clasificados de mayor a menor liquidez. Aqui se enumeran
los distintos tipos de agregados monetarios:
M1: es un agregado monetario que estd compuesto por monedas Yy billetes en circulacion y por
los depdsitos a la vista en los bancos comerciales. Es importante para medir la cantidad de
dinero de uso inmediato.
M2: este incluye todos los componentes del M1 mas los depdsitos a plazo de hasta dos afios,
depositos disponibles y otros activos financieros de facil conversion en efectivo, lo que permite
a las autoridades a tomar decisiones sobre politica monetaria.
M3: este agregado incluye todos los componentes del M2, més las cesiones temporales,
participaciones en fondos del mercado monetario e instrumentos del mercado y los valores de
renta fija, emitidos por las instituciones financieras monetarias. Es considerado el mas amplio
que abarca una variedad mas amplia de activos financieros que se considera como parte de la
oferta monetaria (BE, 2023).
4.3. Marco Legal
Ley de dolarizacion en Ecuador. - La dolarizacion en Ecuador, se formalizé6 mediante
la Ley para la Transformacion Econdmica del Pais, con afio de vigencia 2000 que
en su articulo 1 sefala:
Art. 1.- Esta ley establece el régimen monetario de la Republica, cuya ejecucién
corresponde al Banco Central del Ecuador. El régimen monetario se fundamenta en el
principio de plena circulacién de las divisas internacionales en el pais y su libre
transferibilidad al exterior.

A partir de la vigencia de esta ley, el Banco Central del Ecuador canjeara los
sucres en circulacion por ddlares de los Estados Unidos a un relacion fija e inalterable
de 25 000 por cada dolar.

El Banco Central del Ecuador, no podra emitir nuevos billetes sucres, salvo el
acufiamiento de moneda fraccionaria, que solo podra ser puesta en circulacion en canje
de billetes sucres en circulacion o de dolares de los Estados Unidos de América. Por
moneda fraccionaria se entendera la moneda metalica equivalente a fracciones de un

ddlar calculando a la cotizacion de S/ 25 000,00. Reférmese el articulo 6 de la ley de
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Régimen Monetario y Banco del Estado, eliminando las palabras, fabricacion y emision
de billetes nuevos.

Ley de dolarizacion en El Salvador-. Segin la Ley de Integracién Monetaria (Decreto
N.°201), la dolarizacion en El Salvador, se formalizé con fecha de vigencia del primero
de enero de 2001, que sefiala:

Art. 1.- El tipo de cambio fijo entre el colon y el dolar de los Estados Unidos de América
seré fijo e inalterable a partir de la vigencia de esta Ley, a razon de ocho colones setenta
y cinco centavos por délar estadounidense, dicha moneda se denominara dolar.

Art. 3.- El dolar tendra curso legal irrestricto con poder liberatorio ilimitado para
el pago de obligaciones en dinero en el territorio nacional.

Art. 4.- A partir de la vigencia de la presente ley, el Banco Central de Reserva
de El Salvador, a requerimiento de los bancos del sistema, canjeara los colones en
circulacion por dolares.

Art. 5.- Los billetes de coldn y sus monedas fraccionarias emitidos previamente
a la implementacion de esta nueva ley seguiran siendo legalmente aceptados de manera
indefinida. Las instituciones bancarias estdn requeridas a cambiarlos por ddlares
estadounidenses si son presentados para cualquier transaccion.

Ley de dolarizacién en Panama. - Segun el Cadigo Fiscal de la Republica de Panama
(Ley N.° 8), con fecha 27 de enero de 1956 menciona en sus articulos lo siguiente:
Art. 1164.- La Contraloria General de Republica ejercerd su mision de fiscalizar,
regular, vigilar y controlar los movimientos de los tesoros publicos y la de examinar,
comprobar, revisar e intervenir en las cuentas de los mismos, conforme a la constitucién
y su Ley Organica.

Art. 1167.- Autorizase al Organo Ejecutivo para que disponga la acufiacion de
moneda nacional de oro. Cuando se lleve a efecto la acufiacion de dicha moneda de oro,
ésta se denominara Urraca y tendra un poder liberatorio de cinco balboas (B/. 5.00), y
podran emitirse monedas de oro en piezas de uno, dos, cuatro, y diez Urracas, con el
contenido metalico correspondiente.

Art. 1171.- La unidad monetaria oficial de la Republica de Panama sera el
Balboa, una moneda de oro con un peso especifico de 0.9875 gramos y una pureza de
0.829. Esta moneda, es divisible en cien centésimos. Ademas, se establece que el dolar
estadounidense, junto con sus multiplos y divisiones, tendra curso legal en Panama y

se aceptara por su valor nominal equivalente al Balboa. Esto significa que tanto el
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Balboa como el dolar estadounidense tienen el mismo estatus y valor en términos de
intercambio en el pais.

Convenio monetario. — La convencion Constituyente en funciones
constitucionales y legislativas aprobd, en junio 28 de 1904, la Ley 84 que autoriz6 al
Ejecutivo y a los Comisionados Fiscales, para que celebrasen un Convenio Monetario

con Estados Unidos, estableciendo la adopcion del dolar como moneda de curso legal

en el pais.
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5. Metodologia.

5.1 Area de Estudio

El desarrollo de la investigacion se llevd a cabo en seis paises clasificados en dos
grupos. El primer grupo incluye tres paises con economias dolarizadas: Ecuador, Panama y El
Salvador, ubicados en América del Sur, el istmo de Panama y la region centroamericana,
respectivamente. EIl segundo grupo estd compuesto por paises con economias no dolarizadas:
Uruguay, situado en América del Sur; Republica Dominicana, ubicada al sur con el mar Caribe;
y Honduras, en el centro de América Central.
5.2 Enfoque de Investigacion
5.2.1 Enfoque

La metodologia de la presente investigacion, incorpord un enfoque mixto que integrd
tanto métodos cualitativos como cuantitativos para abordar de manera exhaustiva el problema
de investigacion planteado. Este enfoque permitié una exploracion profunda del fenémeno
estudiado, combinando la riqueza descriptiva de los datos cualitativos, tales como la
recoleccion de informacién de paises dolarizados y no dolarizados, con el rigor analitico de los
datos cuantitativos, incluyendo andlisis de la evolucion de la inflacion en estos paises.
5.3 Métodos de Investigacion
5.3.1 Método Analitico

Segun Hernandez (2017), el método analitico se utiliza para descomponer un todo en
sus elementos basicos y, por tanto, va de lo general a lo especifico. En este contexto, se utilizd
para la evaluacion de las economias y la seleccion de indices macroecondmicos que facilito el
estudio. Ademas, se profundizé mediante los principales estadisticos descriptivos de la
inflacion en cada pais mediante softwares estadisticos para analizar las relaciones existentes
entre los paises seleccionados.
5.3.2. Método deductivo

Carvajal (2023), describe como un procedimiento de investigacion que utiliza un tipo
de pensamiento que va desde un razonamiento mas general y l6gico, basado en leyes, hasta un
hecho concreto. En este sentido, se aplico teorias generales que explican la inflacion y luego
deducirlas a casos especificos. Ademas, permitié formular hipdtesis sobre como ciertos
factores pueden influir en la inflacion en las diferentes economias seleccionadas.
5.3.3. Método sintético

Segun Mejia (2020), es un enfoque de razonamiento l6gico que parte de datos concretos
para llegar a conclusiones generales o principios amplios. Por lo tanto, en la investigacion se

evalué como las condiciones macroecondémicas de cada pais contribuyen a la dindmica
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inflacionaria, incluyendo indicadores macroeconémicos relevantes para las economias en
estudio.
5.3.4. Método inductivo

Arrieta (2017), indica que es una forma de razonar partiendo de una serie de
observaciones especificas y datos particulares para llegar a conclusiones generales. Este
método, permitié descubrir datos especificos de las dindmicas inflacionarias en la region,
enriqueciendo una comprension méas completa de la inflacion en los paises dolarizados y no
dolarizados en América Latina.
5.4 Tipos y alcances de investigacion

La investigacion propone un alcance descriptivo, centrado en analizar e identificar las
causas de la inflacién y comparar la volatilidad existente en cada uno de los paises a través del
tiempo, con ello se estudio el contexto macroeconémico de las economias dolarizadas y no
dolarizadas de Latinoamérica
5.5 Técnicas de investigacion

La revision bibliogréafica se empled en la para recopilar informacion sobre la inflacion
mediante el analisis del indice de Precios al Consumidor, explorar aspectos econémicos de las
economias seleccionadas y acontecimientos especificos que han provocado inflacion en los
paises en tiempos especificos, a través de paginas web gubernamentales como el Banco Central
del Ecuador, Instituto Nacional de Estadistica y Censos, Banco Mundial, Comisién Econémica
para América Latina y el Caribe, Banco Central de Uruguay, Banco Central de Honduras,
Banco Central de la Reserva de El Salvador y Fondo Monetario Internacional.
5.6 Disefio de la Investigacion

El disefio longitudinal, implica la recopilacion de datos sobre la evolucién de la
inflacién en los paises Latinoamericanos en un periodo de tiempo que comprende desde el 2002
hasta el 2022, ademas permite obtener caracteristicas en momentos determinados que ayudé a
identificar los comportamientos en cada una de las economias dolarizadas y no dolarizadas.
5.7 Recursos y materiales

Para el desarrollo de la investigacion se utilizaron equipos de computacion, acceso a
Internet y suministros de oficina.
5.8 Criterios de inclusién y exclusién

En la investigacion, se emplearon criterios de inclusion y exclusion para la seleccion
de paises en América Latina. Inicialmente, se seleccionaron los tres Gnicos paises oficialmente
dolarizados: Panama, Ecuador y El Salvador. Para la seleccion de los paises no dolarizados,

que incluyen a Republica Dominicana, Uruguay y Honduras, se considerd que el tamafio de su
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Producto Interno Bruto en el afio 2022 fuera similar al de los paises dolarizados. Como
resultado, se han seleccionado seis paises que se dividen en dos grupos: dolarizados y no
dolarizados.
5.9 Procesamiento y analisis de datos

En el desarrollo de la investigacién como primer paso se plantea realizar un analisis de
las caracteristicas principales mediante la descripcion del contexto macroecondémico de las
economias analizadas con los indicadores macroeconémicos a evaluar como la tasa de
crecimiento del PIB, pobreza, tasa de empleo, inflacion, deuda publica y balanza comercial.
Seguidamente, se descargaron los datos para comparar la volatilidad de la inflacion en las
economias dolarizadas y no dolarizadas mediante la desviacion estandar de cada pais.
Finalmente, se identificaron las causas que influyeron en las distintas economias dolarizadas y
no dolarizadas de América Latina.
5.10 Determinacion de la muestra

En la Tabla 1, presenta la seleccion de seis paises dolarizados y no dolarizados, se tomé
en consideracion que el Producto Interno Bruto en el afio 2022 fuera similar al de los paises no
dolarizados. La misma permite analizar las diferencias en la evolucion de la inflacion bajo

distintos regimenes monetarios, considerando economias con estructuras comparables.

Tabla 1
Paises con los valores promedio del Producto Interno Bruto en el afio 2022.
Paises Ao Producto Producto Paises no
dolarizados Interno Bruto Interno Bruto dolarizados
Ecuador v 2022  $115049 $ 113502 Republica
Dominicana
Panama v’ 2022 $ 73449 $ 71760 Uruguay
El Salvador v 2022 $34 029 $32 430 Honduras

Nota. Datos obtenidos de BCH (2023), BCU (2020), BCRD (2020), BM (2023).
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6. Resultados
6.1. Objetivo 1. Evaluar el contexto macroeconémico de las economias seleccionadas.
Para el primer objetivo se presenta un desglose de las economia dolarizadas y no
dolarizadas de América Latina, especificamente Ecuador, Panama, El Salvador, Republica
Dominicana, Uruguay y Honduras, que seran motivo de evaluacion en un contexto
macroecondmico, con el objetivo de identificar la situacién econdémica de cada pais. En la
Figura 1, se presentan los indicadores macroeconémicos a ser evaluados.

Figura 1
Indicadores macroeconémicos a evaluar en las economias seleccionadas.

Tasa de
crecimiento Pobreza Tasalde
del PIB empleo
P Deuda Balanza
> Inflacion > publica >> comercial >

En la Tabla 2, se muestran los valores promedio de la tasa de crecimiento del PIB en

las economias dolarizadas y no dolarizadas durante el periodo 2002- 2022, los mismo que seran
analizados y comparados para identificar sus respectivas diferencias.

Tabla 2
Valores promedio de la tasa de crecimiento del PIB correspondiente al afio 2002 — 2022

representadas en porcentajes.

Crecimiento del PIB Ecuador Panamé El Uruguay Honduras R.

(%) Salvador Dominicana
2002 4,1 4,6 1,6 7,7 3,8 4,5
2003 2,7 54 1,6 0,8 4,5 -1,3
2004 8,2 6,9 0,9 5 6,2 2,6
2005 53 8,1 2,7 7,5 6,1 9,4
2006 4.4 75 4,3 4,1 6,6 9,2
2007 2,2 11,2 1,9 6,5 6,2 7,4
2008 6,4 -3,5 2,1 72 4,2 3,2
2009 0,6 1,2 -2,1 4,2 -2,4 0,9
2010 3,5 5,8 3,8 7,8 3,7 8,3
2011 7,9 10,3 2,8 52 3,8 3,1
2012 5,6 9,8 2,2 3,5 4,1 2,7
2013 4,9 6,9 1,7 4,6 2,8 4,9
2014 3,8 51 2,4 3,2 3,1 7,1
2015 0,1 57 2,5 0,4 3,8 6,9
2016 -1,6 5,0 2,3 1,7 3,9 6,7
2017 2,4 5,6 2,1 1,7 4,8 4.7
2018 1,3 3,7 2,4 0,2 3,8 7
2019 0,0 33 2,4 0,9 2,6 51
2020 -7,8 -17,9 -7,9 -7,4 -9 -6,7
2021 4,2 15,3 10,0 53 12,6 12,3
2022 2,8 10,8 2,8 4,9 4,1 4,9

Nota: Datos obtenidos de BancoMundial (2022)
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Entre 2002 y 2022, las tasas de crecimiento del PIB de Ecuador, Panama y El Salvador
mostraron comportamientos distintos. Ecuador experimento fluctuaciones significativas, con
un crecimiento moderado en los primeros afios y una caida en 2016, afectado por impactos
internos. Sin embargo, se recuper6 ligeramente en 2021 y 2022. Panama, por otro lado, mostro
un solido desempefio superior al 5 % durante la mayoria de los afios, destacandose en el afio
2007 y 2021, a pesar de la crisis global y la pandemia de 2020. El Salvador exhibe el
crecimiento més bajo entre los paises dolarizados, con valores que apenas superan el 3 % en
algunos afios y caidas como la de 2009 (-3,1 %). En general, Panamé& sobresale por su
estabilidad y crecimiento, mientras que Ecuador y El Salvador enfrentaron desafios, aunque
con un repunte creciente.

En contraste, las economias no dolarizadas presentan mayor variabilidad en sus tasas
de crecimiento. Uruguay destaca por su fuerte recuperacion tras la crisis de 2002, pasando de
-7,7 % en ese afio a un crecimiento sostenido en los siguientes periodos, con picos de hasta
7,1 % en 2014. Honduras muestra un crecimiento moderado, con valores que oscilan entre el
2% y el 6 %, pero con estabilidad relativa a lo largo del periodo. Por otro lado, Republica
Dominicana exhibe un crecimiento dindmico, con tasas que alcanzan el 9,2 % en 2006 y el
12,3 % en 2021, consolidandose como uno de los paises mas sostenibles de la regién. Sin
embargo, la variabilidad en estos paises sugiere una mayor exposicion a shocks externos y
fluctuaciones econdmicas.

En la Tabla 3, se detallan las tasas de pobreza en los paises a estudiar durante el periodo
2002- 2022, destacando las diferencias y tendencias observadas en ambos grupos.

En los paises dolarizados, la tasa de pobreza muestra tendencias de reduccion a lo largo
del tiempo, aunque con diferencias notables. Ecuador y El Salvador comenzaron con tasas de
pobreza mas altas en 2002, alrededor del 35 %, pero lograron una disminucién progresiva, con
Ecuador alcanzando un 23 % en 2022 y El Salvador bajando a 29 % en el mismo afio. A pesar
de estas mejoras, los efectos de las crisis y de la pandemia en 2020 fueron evidentes,
especialmente en Ecuador, cuyo indice subio temporalmente a 25 %. Por otro lado, Panama se
mantuvo con tasas de pobreza méas bajas en comparacion con los otros dos paises, comenzando
en 26 % en 2002 y cayendo a 20 % en 2022, mostrando una tendencia constante de reduccion
a lo largo de los afos, a pesar de ciertos incrementos durante la crisis global de 2008 y la
pandemia que enfrentd desafios significativos. Estas cifras reflejan una ligera disminucion en

comparacion con afos anteriores.
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Tabla 3
Valores promedio de la tasa de pobreza correspondientes al afio 2002 — 2022

Pobreza (%) Ecuador Panamd  El Salvador  Uruguay Honduras  R. Dominicana

2002 35,0 26,0 35,0 10,3 65 43
2003 34,0 25,5 34,5 15,5 64,2 50
2004 33,0 24,0 34,0 20 62,3 45
2005 31,5 22,5 33,5 22 54,1 39
2006 30,0 21,0 33,0 22 50,3 30,2
2007 28,5 19,5 32,5 27 22 50,8
2008 27,0 18,0 31,0 21,7 24 41,3
2009 29,5 20,5 30,5 20,9 36 40
2010 28,0 19,0 30,0 18,5 33,5 37
2011 26,5 17,5 29,5 13,1 40,3 31,6
2012 25,0 16,0 29,0 12,4 45,4 31
2013 24,0 15,0 28,5 11,5 50,4 40,2
2014 23,5 14,5 28,0 9,7 67 40
2015 22,0 13,0 27,5 9,7 70 37,3
2016 21,5 12,5 27,0 9,4 66 28,9
2017 20,0 11,0 26,5 79 59,6 23,4
2018 19,5 10,5 26,0 8,1 42,7 22,3
2019 19,0 10,0 25,5 8,8 59,3 22
2020 25,0 26,0 30,0 11,6 70,4 23,4
2021 24,5 21,8 29,5 10,6 65,2 23,8
2022 23,0 20,0 29,0 10,4 52,4 21

Nota: Datos obtenidos de BancoMundial (2022)
En los paises no dolarizados, la tasa de pobreza mostr6 una mayor volatilidad, con

niveles significativamente mas altos que en los paises dolarizados. Honduras presentd la tasa
de pobreza maés alta, comenzando en 65 % en 2002 y, a pesar de algunos avances, alcanzd un
52,4 % en 2022, reflejando la persistencia de altos niveles de pobreza en su economia.
Republica Dominicana mostr6 una tendencia a la reduccion, disminuyendo del 43 % en 2002
a 21 % en 2022, aunque experimentd picos durante las crisis econdmicas, como en 2009 y
2020. Uruguay, por su parte, destacd por tener una tasa de pobreza mucho mas baja que los
otros paises no dolarizados, comenzando en 10,3 % en 2002 y reduciéndose hasta 10,4 % en
2022, lo que refleja una estabilidad relativa y avances sostenidos en la lucha contra la pobreza.

Seguidamente en la Tabla 4, se presentan los valores promedio de la tasa de empleo en
los paises a estudiar durante el periodo 2002- 2022, lo que permite identificar tendencias y
contrastes en la dinamica del mercado laboral entre ambos grupos de paises.

En los paises dolarizados, la tasa de empleo presenta una tendencia variada a lo largo
del periodo analizado. Panama muestra consistentemente los valores més altos, superando el
85 % en los primeros afios y manteniéndose estable hasta 2022, aunque con una ligera
disminucion en los Gltimos afios. Ecuador exhibe un aumento en la tasa de empleo hasta 2014,

seguido de una tendencia a la baja, especialmente después de 2019, cuando desciende por
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debajo del 40 %. En EIl Salvador, la tasa de empleo ha sido relativamente estable, oscilando
entre 50 % y 66 %, con una leve reduccion en los Gltimos afios. En general, estos paises reflejan
una estabilidad relativa en sus mercados laborales, aunque con impactos negativos recientes,
probablemente influenciados por factores como la pandemia o cambios estructurales en la
economia.

Tabla 4
Valores promedio de la tasa de empleo correspondientes al afio 2002 — 2022

Tasa de empleo (%) Ecuador Panama El Salvador Uruguay Honduras R. Dominicana

2002- 2006 45,8 86,2 66,8 50,4 50,9 57,4
2007 91,43 62,7 55,1 49,9 50,4 56,5
2008 89,39 59,1 50,3 60,4 51,2 58,5
2009 87,44 60,5 49,1 59,8 48,5 57,8
2010 90,04 65,2 49,7 60,2 47,3 58,2
2011 89,12 54,5 50,2 60,8 48,4 58,5
2012 90,52 62,8 50,2 61,3 48,5 58,8
2013 95,4 66,9 51,3 61,5 48,9 59,5
2014 48,0 77,6 52,0 61,0 47,2 59,5
2015 49,2 77,9 53,3 60,3 47,0 60,4
2016 55,3 78,7 54,2 59,8 46,3 60,2
2017 60,6 77,5 54,5 59,3 46,8 60,5
2018 46,6 75,6 55,6 58,9 45,6 60,8
2019 38,8 65,3 55,7 58,5 45,0 61,2
2020 32,1 55,5 51,5 56,2 42,5 57,4
2021 31,8 59,9 52,5 57,5 43,0 59,5
2022 30,4 46,3 40,3 58,6 31,8 60,4

Nota: Datos obtenidos de BancoMundial (2022)
Por otro lado, en los paises no dolarizados, la tasa de empleo presenta una mayor

variabilidad. Uruguay muestra una tendencia ascendente hasta 2014, cuando supera el 60 %,
pero luego experimenta fluctuaciones hasta ubicarse en 58,6 % en 2022. Honduras mantiene
niveles méas bajos en comparacion con los otros paises, con tasas en torno al 50 % hasta 2018,
pero con una disminucién pronunciada en los Gltimos afios, alcanzando solo el 31,8 % en 2022.
Republica Dominicana, por su parte, ha mostrado una relativa estabilidad en torno al 58 % -
60 %, con ligeros altibajos a lo largo del periodo. En general, estos paises presentan mayores
fluctuaciones en sus tasas de empleo, reflejando estructuras laborales mas sensibles a factores
economicos temporales que pueden afectar de manera inmediata.

En la Tabla 5, se presentan las tasas de inflacion correspondientes a los distintos afios
en los paises dolarizados y no dolarizados respectivamente, reflejando las variaciones y

tendencias observadas en el periodo estudiado.
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Tabla5
Valores promedio de la tasa de inflacion correspondientes al afio 2002 — 2022

Inflacion (%) Ecuador Panama El Salvador Uruguay Honduras R. Dominicana

2002 12,48 1,01 1,87 13,9 7,6 5,2
2003 7,93 0,39 2,12 19,3 7,6 27,45
2004 2,74 0,18 4,45 91 8,1 51,46
2005 2,17 3,18 4,69 4,7 8,8 4,19
2006 3,30 2,46 4,04 6,4 5,5 7,57
2007 2,28 4,17 4,58 8,1 6,9 6,1
2008 8,40 8,76 6,71 7,8 11,4 10,6
2009 5,16 2,41 1,06 7,6 5,5 1,4
2010 3,55 3,49 1,18 6,7 4,7 6,3
2011 4,47 5,88 5,13 8,09 6,7 58
2012 5,10 5,70 1,73 8,1 52 3,6
2013 2,72 4,03 0,76 8,5 51 4,8
2014 3,59 2,63 1,14 8,8 6,1 3,1
2015 3,97 0,14 -0,73 8,6 3,1 0,84
2016 1,73 0,74 0,60 9,6 2,7 1,6
2017 0,42 0,88 1,01 6,2 3,9 3,2
2018 -0,22 0,76 1,09 7,6 4,3 3,5
2019 0,27 -0,36 0,08 7,8 4,3 1,8
2020 -0,34 -1,55 -0,37 9,7 3,4 3,7
2021 0,13 1,63 3,47 7,7 4,4 8,2
2022 3,47 2,86 7,20 91 9,09 8,8

Nota: Datos obtenidos de BancoMundial (2022)
Entre 2002 y 2022, los paises dolarizados presentaron mostraron un comportamiento

diverso en cuanto a la inflacion. Estos paises han experimentado fluctuaciones en sus tasas de
inflacion, con algunas caidas y aumentos notables. Ecuador, por ejemplo, comenzé con una
alta inflacion en 2002 que disminuy6 gradualmente hasta llegar a una tasa negativa en 2018 y
2020, antes de experimentar un ligero repunte en 2022 de 3,47 %. Panama mantuvo tasas mas
estables y bajas durante la mayor parte del periodo, destacando su desempefio constante en
comparacion con otros paises. En El Salvador, aunque las tasas de inflacién también se
mantuvieron moderadas en la mayor parte del periodo, se registr6 una tasa negativa en 2015
de -0,73% vy un repunte notable en 2022 de 7,20 %. Estas economias presentaron tasas
negativas en el periodo de estudio.

En contraste, los paises no dolarizados mostraron variaciones notables en sus tasas de
inflacion. Uruguay experimento fluctuaciones con picos de inflacién alcanzando 19,3 % en
2003, pero mantuvo una inflacion mas estable en los afios posteriores, con un leve aumento
hacia el final del periodo. En Honduras, fue mas alta en los primeros afios, llegando a 8,8 % en
2008, con una disminucion significativa después de 2013. En Republica Dominicana, las tasas

fueron mas inestables, destacando un aumento significativo en 2004 de 27,45 % y un repunte
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en 2008 de 51,46 %. Estos paises enfrentaron fluctuaciones mas amplias en sus tasas de
inflacion en comparacion con los paises dolarizados.

En la siguiente Tabla 6 se presentan valores de la deuda publica representada como
porcentaje del PIB, con el fin de comparar su evolucion y los niveles de deuda en ambos grupos
a lo largo del periodo estudiado.

Tabla 6
Valores promedio de la deuda publica correspondientes al afio 2002 — 2022

Deuda publica (% del ~ Ecuador Panamé El Uruguay Honduras R.
PIB) Salvador Dominicana
2002- 2005 45,7 57,2 43,8 66,1 64,2 21,4
2006-2008 33,09 66,2 53,4 60,3 39,2 32,9
2009-2011 19,5 45,1 55,5 42,5 24,7 33,7
2012-2015 19,3 39,2 69,9 49,8 37,32 41,9
2016- 2018 32,5 40,2 58,4 56,4 41,5 39,3
2019 63,9 42,3 77,9 59,1 43,5 39,8
2022 56,9 53,6 83,3 64 52,3 45,5

Nota: Datos obtenidos de BancoMundial (2022)
La deuda publica de los paises dolarizados mostré fluctuaciones significativas. Ecuador

experiment6 un aumento en su deuda como porcentaje del PIB en 2019, con una tasa de 63,9 %,
después de haber mantenido niveles mas bajos en el peiodo anterior. En Panama, la deuda
publica aument6 gradualmente, alcanzando un 53,6 % en 2022, pero aln se mantuvo
relativamente moderada en comparacion con otros paises. El Salvador mostré una tendencia al
alza en la deuda publica, con una aumento notable en 2019 con 77,9 % y alcanzando el 83,3 %
en 2022, lo que refleja un creciente desafio en la gestidn fiscal y la sostenibilidad de la deuda.

En comparacion, en los paises no dolarizados la deuda presentd variaciones
importantes. Uruguay mantuvo una deuda relativamente alta durante la mayor parte del
periodo, alcanzando 64 % en 2022, lo que refleja una tendencia a la elevacion de la deuda
respecto del PIB. Honduras experiment6 una deuda mas baja que los otros paises en la mayoria
de los afios, alcanzando 43,5 %en 2019, pero aumentando moderadamente a 52,3 % en 2022.
En Repudblica Dominicana, la deuda mostro un aumento, alcanzando un 45,5 % en 2022, lo que
indica una tendencia similar a la de otros paises, que enfrentan desafios fiscales a medida que
incrementan su endeudamiento.

Finalmente, en la Tabla 7 se presentan los datos correspondientes de la balanza
comercial correspondiente al periodo 2002- 2022, con los valores expresados en millones de
dolares. Esta tabla permite analizar la evolucion de las exportaciones e importaciones, asi como

el comportamiento de la balanza comercial a lo largo de los afos.
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Durante el periodo 2002- 2022, Ecuador mostré una balanza comercial mixta, con
superavit en afios como 2016, 2019 y 2020, pero también déficit significativos, especialmente
en 2015. Por otro lado, Panama y El Salvador mantuvieron déficit comerciales de manera
constante, con Panamé alcanzando su déficit méas alto en 2011, con -10 554,7 millones de
dolares, y El Salvador experimentando un déficit récord de -9 992,9 millones de dolares en
2020. A lo largo de los afos, ambos paises enfrentaron un saldo negativo, reflejando una
tendencia de mayores importaciones que exportaciones, lo cual impacté negativamente su
balanza comercial.

Tabla 7
Valores promedio de la balanza comercial correspondientes al afio 2002 — 2022

Balanza comercial Ecuador  Panamad El Salvador Uruguay Honduras R.
US$ Dominicana
2002 -1 458 -4 116 -1500 1858,2 -636,7 -3673
2003 - 31,55 -5 839,2 -2 626 133,37 -1020,1 -4 020
2004 177,72 -7911,6 -6 328,9 -183 -1293.3 -2 454
2005 531,7 -3189,6 -3272 -457,1 -1496,6 -4 288
2006 14488  -3795,8 -3 957 -816,7  -2026,7 -4 020
2007 12504 -57431 -4 806 -1000 -3104,1 -5489,2
2008 910 30 -7 865,8 -5 177 -1500 -42526 -5508,8
2009 -29238 -6978,6 -34574  -1502,0 -2545 -6 813
2010 -1489,42 -8408,8 -3917 -1897,6 -4384,2 -10 371
2011 -717,3  -10554,7 -4 656 -2814,6 -3149,1 -9 239,6
2012 -440,61 -11672,7 -4 919 -29429 -3011,9 -10 262
2013 -1084 -12187,1 -3200 -25756 -31194 -11 032
2014 -1084 -12889,9 -5 200 -1602 -52412 -9 243
2015 -2129,62 -11434,1 -4 931 1072 -29494 -8 963,7
2016 12470 -11058,5 -4100 -1093,6 -5 041 -10 837,8
2017 89,2 -12 064,3 -4 637 -569,4 -2 753 -9 334
2018 -5145  -12560,6 -5 559 - 328 -3 664 -9 301,3
2019 820,1 -11 3321 -6 074 -566,1 -3 265,7 -9 630
2020 32398 -63676  -99929 -711,4 -2138,2 -10 221
2021 3210 -7911,6 -9 150,2 -813 -4 552,5 -12 159
2022 2341 -11 578 -6 650,1 366 -5 620,3 -18 656,0

Nota: Datos obtenidos de BancoMundial (2022)
Por su parte, los paises no dolarizados, presentaron déficit comercial recurrentes, lo que

indica un comportamiento de mayores importaciones que exportaciones. En particular,
Uruguay registré una balanza comercial negativa en la mayoria de los afios, alcanzando su
déficit mas alto de -2 942,9 millones de dolares en 2010. Honduras también mostré un
comportamiento similar, con déficit significativos, destacandose en 2013 con -5 241,2 millones
de dodlares. Finalmente, Republica Dominicana experimenté déficit comercial elevados,
especialmente en 2021, con un saldo negativo de -18 656 millones de ddlares. Estos valores
reflejan la dependencia de las importaciones en estos paises, lo que puede generar presiones
sobre sus economias.

30



6.1.1. Paises dolarizados de América Latina

Ecuador
Es una nacion que cuenta con aproximadamente 18 339 204 millones de habitantes, el

pais ha experimentado booms econdémicos como el cacao desde 1852 y banano desde 1945,
mientras que el petroleo tiene una participacion importante dentro de la economia ecuatoriana
que inicia a principios de la década de 70, que al ser un producto natural es de gran cotizacion
a nivel mundial (Castro et al., 2023).

Ecuador adopt6 el délar en el afio 2000 como moneda de curso legal y han transcurrido
23 afios desde que se inicio el sistema de dolarizacién en el pais, de una crisis econémica y
politica y se da en el marco de un cambio sustancial en la estructura general de la sociedad. La
misma que se convirtié en una alternativa para evitar la hiperinflacion, con una politica
monetaria que permita estabilizar la economia y direccione al pais nuevamente hacia la
competitividad nacional e internacional (Kanenguiser, 2023).

La economia del Ecuador en el 2022 experiment6 un crecimiento del 3,3 %, esto se
atribuye a que la economia del pais entre abril y junio estuvo impulsada por el aumento del
gasto del gobierno en 6,4 % que estuvo relacionado con la compra de bienes y servicios, asi
como el pago de salarios para la salud y educacion, seguidamente el consumo de los hogares
en 4,3 % que estuvo impulsado por el incremento de las remesas y las operaciones de créditos
en la banca y la inversién bruta de capital fijo en 3,8 % que se representa en la compra de
maquinaria y equipo de transporte y el dinamismo del sector de la construccion que impulsaron
las cifras en el pais. Durante el periodo 2022, de los 18 sectores de la economia, 15 reportaron
un buen desempefio, destacandose la electricidad y agua, la pesca de camaron y la
administracion pablica (Tapia, 2023).

La inflacién, en agosto de 2022, se ubico en 3,77 % en términos interanuales lo que
provoco que la canasta basica llegue a 754,17 ddlares. En octubre de 2023 la inflacion mensual,
respecto a septiembre de 2023, fue de -0,18 % mientras que la inflacion anual de precios de
octubre de 2023, respecto a octubre 2022, alcanzd 1,93 %. El desempleo nacional ha
experimentado variaciones al segundo trimestre de 2023 que se ubica en 3,7 %, una
desaceleracion frente al mismo mes del afio 2022, cuando se ubicé en 3,9 %. A diciembre de
2022, la pobreza a nivel nacional se ubicé en 25,2 % y la pobreza extrema en 8,2 % (Instituto
Nacional de Estadisticas y Censos [INEC], 2023).

La balanza comercial del pais entre enero y marzo de 2023, registré un superavit de
453,1 millones de dolares, 479,5 millones menos que el resultado obtenido en su similar

periodo de 2022, lo que significa la reduccién del saldo comercial de 51,4 %. La deuda publica
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del pais a diciembre de 2022 alcanza niveles de 63 732 170 millones que representan el
65,36 % del PIB, el saldo total de la deuda externa es de 47 707,43 millones y de la deuda
interna es 14 234,82 millones de ddlares (Mancero, 2023).

En cuanto a las principales exportaciones destacan el petréleo crudo, camaron, platano
y frutas naturales, que se dirigen principalmente a paises como Estados Unidos y China. Por
otro lado, las principales importaciones incluyen petroleo refinado, materias primas y
vehiculos, siendo China, Estados Unidos y la Unién Europea los principales socios comerciales
de Ecuador (OEC, 2022).

Panama

El pais cuenta con aproximadamente 4 064 780 habitantes con una superficie de 75 517
km?, es una economia estratégica al encontrarse entre América del Norte con América del Sur.
La construccion del Canal de Panama ha sido fundamental para su estructura productiva,
ademas de desarrollar el comercio a nivel mundial y ofrecer ventajas como: conectar los
océanos atlantico y pacifico, ahorrar tiempo en el traslado de mercancias entre continentes y
agilizar el flujo comercial. La dolarizacién en Panama4 tiene un contexto macroecondémico que
se remonta a la adopcion del dolar como moneda oficial en 1904, junto al Balboa, su moneda
nacional, adoptando el délar debido a la influencia directa con Estados Unidos (Castro et al.,
2023).

La tasa de crecimiento de Panamé aumentd 10,8 % en 2022, con un PIB situado en
76 522,5 millones de ddlares, y un PIB per capita de 17 358 ddlares, donde las diferentes
actividades econdémicas se han ido restableciendo de forma gradual, al tiempo que se han
incrementado la demanda y ha crecido el comercio, y con ello el comercio maritimo ya que es
importante para el pais (Comision Econémica para América Latina y el Caribe [CEPAL],
2022).

El indice de Precios al Consumidor registré un cierre de 2,9 % en 2022 y 2,3 % en
septiembre de 2023. En comparacion con los demas paises de la region Latinoamérica, fue la
economia que menos se vio afectada por la inflacion. Mientras que el costo de la canasta basica
fue de 326,75 ddlares en junio de 2023 datos que proporcionan una vision del costo de vida y
la evolucion de los precios en Panama (INEC, 2022).

Entre los sectores claves del mercado laboral de Panam@, cinco concentran més de la
mitad de los empleos, las actividades que registran la mayor cantidad de personas ocupadas
son: agricultura, comercio al por mayor y menor, ganaderia y construccion. El 58,8 % de la

poblacién ocupada del pais labora en alguno de estos sectores. En el pais seis de cada 10
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panamefios en promedio entre los afios 2007 al 2023 han estado disponibles para trabajar. La
pobreza representa el mayor problema social que enfrenta el pais, pues afecta a méas de un
millon de personas, es decir, la incidencia estimada del nivel de la tasa de pobreza general
alcanza al 21.5 % de la poblacidn que llegaba a 917 019 habitantes (Fermin, 2019).

El saldo de la deuda publica ascendié a 45 898,71 millones, al cierre del primer
trimestre de 2023, lo que representa un aumento de 1 624,69 millones lo que alcanza a un
3,67 %, con respecto al cierre de diciembre de 2022. El 99,97 % corresponde al sector del
gobierno y el 0,03 % a las instituciones descentralizadas, donde la mayor cantidad se les adeuda
a los mercados internacionales (Mirta, 2023).

La balanza comercial de Panamd, evidencio un déficit en 2022 superando los
11 578 millones de dolares. Sin embargo, Panamé es netamente importador por lo que su
balanza es estructuralmente deficitaria. La balanza comercial seguidamente evidencia déficit,
lo que afecta la industria nacional y el empleo. Las remesas en Panama, para el 2023 alcanzé
un total de 83,7 millones; en 2022 alcanzo los 85,5 millones; en 2021 se situd en 79,3 millones,
y en 2020 fueron de 61,1 millones (Ministerio de Comercio e Industrias [MCE], 2023).

El Salvador

Es un pais centroamericano con una superficie de 21 040 km?, con aproximadamente
6 803 023 habitantes, es un pais densamente poblado. En 2001 adopt6 el délar de Estados
Unidos como moneda oficial, vinculando su economia de manera mas estrecha a las politicas
del pais americano. De esta forma, se presentd una reforma monetaria que puso en curso un
proceso para dolarizar de manera continua y formal, la idea central era que la integracion
monetaria unilateral conducira a bajar la inflacion hasta hacerla convergente con la de Estados
Unidos y a rebajar el nivel del riesgo cambiario y las tasas de interés (Romero, 2023).

El Producto Interno Bruto de El Salvador crecié 2,6 % en 2022, logrando un
crecimiento superior al promedio después de las afectaciones provocadas por la pandemia. El
crecimiento se reflejo en el aumento del empleo y los ingresos. El valor nominal del PIB de
2022 fue de 32 488,7 millones, lo cual significo un incremento de 3 037,5 millones en relacion
al PIB 2021 (Banco Central de Reserva de El Salvador [BCR], 2023).

La inflacion en El Salvador al mes de diciembre de 2022 fue de 7,3 %. La tasa de
pobreza en el pais es una de las mas altas de Latinoamérica, se registran entre los afios 2009 y
2019 una reduccion de un 17 %. Sin embargo, cuatro de cada 10 salvadorefios consideran que
la situacion economica de las familias empeoran en 2022. El pais registré un crecimiento de la

canasta basica, entre agosto de 2021 y junio de 2023 que paso de 204,80 a 250,80 dolares, lo

33



que afectd a la poblacion en general en la adquisicion de los diferentes productos que se
requieren para la alimentacion familiar (Banco Mundial [BM], 2023)

La deuda publica en El Salvador alcanz6 los 25 350,12 millones de dolares en el 2022,
esta cifra equivale al 82,7 % del PIB, el manejo de la deuda es una de las debilidades del actual
gobierno que desde el 2019 la tasa de crecimiento de la deuda se eleva de manera brusca
manteniéndose asi con respecto al 2020. La balanza comercial en el primer semestre de 2023
cerr6 con un déficit de 5 878,2 millones de dolares, frente a los 6 650,1 millones registrados en
2022. El Salvador recibié en remesas 7 742 millones, un 3,2 % adicional, en comparacion con
los 7 504,7 millones que recibi6 durante el afio 2021. El indice de Desarrollo Humano en El
Salvador fue de 0,675, lo que se encuentra en el puesto 125 del ranking global (BCR, 2023).

En la Tabla 8, se presentan los indicadores macroeconémicos con los valores

correspondientes en el afio 2022 de los paises dolarizados.

Tabla 8
Valores promedio por indicador de los paises dolarizados en el afio 2022
Indicador Ecuador Panama El
Salvador
Extension territorial km? 256 370 75517 21041
Poblacién hab. 18 339 204 4 064 780 6 803 023
Moneda Dolar Délar / Dolar
Balboa
Producto Interno Bruto US$ mil 115049476 76522511 32488720
millones
Producto Interno Bruto per US$ mil 6 391 17 358 5127
capita
Crecimiento (%) 3,3 6,3 2,8
Pobreza (%) 27 13,4 26,6
Empleo (%) 35,5 46,6 40,36
Desempleo (%) 4,0 8,9 50
Deuda publica US$ millones 63 732 170 45 898,71 25 350,12
Balanza comercial US$ millones 2 341 -11 578 -6 650,1
Inversion extranjera US$ millones 106,6 2513 142
Remesas US$ millones 5315 500 77419
indice de Desarrollo Humano Posicién 0,740 0,805 0,675
indice de Complejidad Posicion 104 51 66
Econbmica

Nota: Datos obtenidos de BM (2023), INEC (2022), BCE (2023), OEC (2022).
Las caracteristicas sociales de los tres paises dolarizados de América Latina presentan

diferentes magnitudes en promedio durante el periodo 2022. Ecuador presenta una extension
territorial mayor, El Salvador tiene la mayor densidad de poblacion, con 315 habitantes por
km?, Panama que a pesar de tener una extension territorial intermedia tiene la poblacién mas
baja de los tres paises. Esta relacion sugiere que la distribucién de la poblacion y densidad
pueden estar influenciados por factores geogréaficos especificos de cada pais. Por otro lado, la

34



moneda oficial de Ecuador y El Salvador es el délar estadounidense, pero en el caso de Panama
el Balboa junto con el Dolar estadounidense son las monedas de curso legal en el pais.

La tasa de empleo en Panama y EIl Salvador tienen el porcentaje mas alto con 46,6 %,
mientras que Ecuador es el pais que tiene una tasa de empleo mucho menor. Sin embargo,
Ecuador tiene un bajo porcentaje de desempleo en comparacion a El Salvador, pero Panama,
es el que registra una mas alta tasa de desempleo con 8,9 %, entre estas economias. Por ultimo,
el indice de pobreza de Ecuador y El Salvador muestran tasas similares. En contraste, Panama,
a pesar de tener una poblacion menor, muestra un indice de pobreza mas bajo con 13,4 %.

El indice de Desarrollo Humano es un indicador que se mide a través de dimensiones
de salud, educacién y economia. Por lo tanto, Ecuador y Panama se sitlan en una categoria de
IDH alto y muy alto, mientras que El Salvador se encuentra con un IDH mediano, lo que no se
sitla en una buena posicion entre los 189 paises. Cabe mencionar que este indicador es
importante para evaluar el bienestar y el progreso de una nacion.

Los datos del Producto Interno Bruto y Producto Interno Bruto per cépita, en los tres
paises presentan algunas diferencias. Ecuador tiene su PIB mas alto en este grupo, pero su PIB
per cépita es mas bajo que Panamd, es decir, que el ingreso promedio por persona es
relativamente bajo. Por su parte, Panama presenta su PIB per capita mas alto de este grupo, lo
gue muestra una economia prospera en términos de ingresos individuales. Por dltimo, El
Salvador presenta el PIB mas bajo entre las dos economias, al igual que su PIB per capita que
se refleja con el de Ecuador. Estas diferencias reflejan la actividad econémica y la distribucién
de la riqueza en cada pais.

Con respecto a la deuda publica estas economias muestran diferencias particulares.
Ecuador tiene la mayor deuda con 63 692,17 millones de ddlares, lo que equivale al 55 % del
producto interno bruto. ElI Salvador presenta una deuda de 25 350,12 millones, lo que
representa un 77 % y Panama representa un 59 %, con una deuda de 45 898,71 millones. Sin
embargo, lo ideal es que la deuda publica consolidada de un pais no supere el 40 % del PIB.
En cuanto a la balanza comercial, Panama y El Salvador presenta un déficit en sus registros,
ya que sus importaciones han sido mayores a sus exportaciones, mientras que Ecuador, presenta
un superavit, lo que significa que las exportaciones han superado a las importaciones.

La inversion extranjera muestra que Panama recibi6 la mayor cantidad de inversion
extranjera seguido por El Salvador y Ecuador. Siendo asi, la mejor cifra que presenta es
Panama, con mejores condiciones para los inversionistas. Ademas, las remesas en estos paises

también tienen sus diferencias, El Salvador recibi6 la mayor cantidad de remesas, por su parte
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Ecuador también fue uno de los que recibidé un considerable valor dentro de su economia,
aunque esto significa una importante migracion de los ecuatorianos, y Panama no representa
una cantidad que se compare con las dos economias.

Finalmente, el Indice de Complejidad Econémica busca medir la sofisticacion de los
productos principales, exportaciones, desarrollo econémico y productos mas complejos de un
pais. Por ejemplo, Panama se sitda en la economia 51 mas compleja, El Salvador en la posicion
66, dejando a Ecuador en el lugar nimero 104. Cabe resaltar que cada pais se destaca por su
especializacion en el comercio, tecnologia e investigacion.

6.1.2. Paises no dolarizados de América Latina

Republica Dominicana

El pais se ubica en la parte oriental de la isla La Espafiola en el Mar Caribe, con una
poblacion de aproximadamente 11 117 873 habitantes, con una densidad poblacional de 225
habitantes por km?. Su capital es Santo Domingo y es considerada una poblacion joven (Oficina
Nacional de Estadistica [ONE], 2021).

En 1937 fue promulgada una Ley que considera como la creadora de la moneda
nacional, y en la que se contemplan una serie de normas a regir la acufiacion de monedas de
todas las denominaciones. Poco después se le otorgaba al Banco Central de la Republica
Dominicana la facultad de emitir billetes y monedas de circulacién nacional, para garantizar el
normal movimiento de la actividad econémica del pais. El indicador mensual de actividad
econOmica registrd un incremento interanual de 3,1 % en septiembre de 2023, siendo la tasa
mas alta del afio. Con este resultado, el incremento del producto interno bruto real en el
trimestre julio a septiembre se ubicd en 2,6 %, para un acumulado en enero a septiembre de
1,7 % (Banco Central de la Republica Dominicana [BCRD], 2020).

El indice de precios al consumidor registr6 una variacion de 3,95 % en julio de 2023 al
compararlo con el mismo mes del afio anterior sobre la inflacion interanual, resultado que es
inferior al 9,43 % registrado doce meses atras. De esta manera, la inflacidn se ubica por debajo
del valor central del rango meta de 4,0 %. A principios de 2023 se ajusta el salario minimo en
Republica Dominicana y destaca que el promedio actual minimo es de 17 873 Pesos
dominicanos, equivalente a 318,00 dolares estadounidenses. En cuanto a la tasa de pobreza
general para 2022 fue de 27,7 % y disminuy0 en 3 puntos respecto a 2021 que fue de 30,7 %
(Presidencia de la Republica Dominicana [PRD], 2023).

En 2022 el pais registré un deéficit en la balanza comercial, Republica Dominicana

intercambid mercancias con el resto del mundo por un valor de 43 436,6 millones de ddlares,
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de los cuales el 71,5 % corresponde a las importaciones y el 28,5 % a las exportaciones. Es
decir, la entrada de mercancias para este periodo estuvo valorada en 31 046,3 millones de
dolares, incrementando el 28,3 % en comparacion con el alcanzado en 2021. Con respecto a
las remesas para el pais presenta cifras en el primer cuatrimestre del afio 2023,
aproximadamente 3 3000,00 millones, exhibiendo un 2,7 % de crecimiento respecto al mismo
periodo del afio 2022 (BCRD, 2020).

El indice de Complejidad Econémica, presenta los productos mas especializados de los
cuales destacan los siguientes: tabaco enrollado, granos de cacao y telas de algodén y la
complejidad econdémica con respecto a la tecnologia presenta: los microscopios Opticos,
fotomicrografia y maquinas de tejido. Las exportaciones son oro, instrumentos médicos,
exportando principalmente a Estados Unidos y Paises Bajos (OEC, 2021).

Uruguay

El pais se ubica en América del Sur, abarca una extension de 176 220 km?, con una
poblacién de aproximadamente 3 444 263 habitantes en el afio 2022. Montevideo, la capital y
la ciudad més poblada del pais. EI Peso uruguayo es la moneda de curso legal desde el afio
1993. El pais se distingue en varios aspectos y uno de ellos es su independencia econémica, el
Banco Central de Uruguay es la entidad encargada de acufiar el peso uruguayo (Uruguay
Presidencia [UP], 2023).

El producto interno bruto creci6 4,9 % en 2022 por el fuerte impulso de la inversion y
el buen desempefio del comercio externo en el primer semestre. Sin embargo, la actividad cayd
en el segundo semestre por la fuerte sequia que afecté en mayor medida la produccién y las
exportaciones. Acontecimiento que Uruguay haya entrado en recesion al cierre de 2022,
dejando un arrastre negativo de 1 % para 2023 (Haring et al., 2023).

La inflacion sigue siendo alta y fuera de la meta, en marzo 2021 se ubicé en 8,34 %
continuando con el proceso de desaceleracion desde el pico alcanzado en abril 2020 que se
registra en 11 %, que recogio los distintos eventos negativos ocasionados por la emergencia
sanitaria. Con respecto a la tasa de variacion anual del IPC en octubre de 2023 ha sido del 4,3 %
y la variacion mensual ha sido del 0,6 %, de forma que la inflacion acumulada en 2023 es del
4,9 %. Mientras que la evolucion de la deuda publica de Uruguay experimentd variaciones en
los Gltimos 5 afios, el pais tiene uno de los niveles de deuda publica mas altos de América
Latina equivalente a 16 261,8 millones de ddlares (Banco Central de Uruguay [BCU], 2022).

En 2022, la balanza comercial present6 un saldo positivo cercano a los 366 millones de

ddlares, siendo el séptimo afio en que se obtuvo un superavit, registrando un leve descenso con
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respecto a 2021. Si se compara con el PIB, el saldo de la balanza comercial se ubica en el
entorno del 0,5 % (Camara de Industrias de Uruguay [CIU], 2022).

El total de personas bajo la linea de la pobreza fue de 10,4 % en el primer semestre de
2023, esto significa que 104 de cada 1000 personas no superaron el ingreso minimo para cubrir
las necesidades basicas. En tanto, el 0,2 % de la poblacion esté bajo la linea de la indigencia.
Un hogar compuesto por tres personas se considera pobre cuando los ingresos liquidos son
iguales o inferiores a los 47 809 Pesos uruguayos que equivale a 1 242 en do6lares americanos
(Tristant, 2023).

En julio de 2023, la tasa de empleo se ubico en 58,6 %, lo que represento un incremento
de 0,4 % con respecto a junio. No obstante, la tasa de desempleo descendid de 8,2 % en junio
a 7,8 %, en julio. Estos datos confirman la reduccion del nimero de personas desempleadas.
Ademas, el informe sefiala que méas de 12 000 personas se incorporaron en el mercado laboral,
por lo que, a julio de 2023, son 1 712 700 las personas empleadas en el pais. Cabe mencionar
que Uruguay registra el segundo mejor salario minimo de Latinoamérica con 21 106 Pesos,
que equivalen a 540 ddlares americanos (Oficina de Planeamiento y Presupuesto [OPP], 2023).

En Uruguay, el Indice de Complejidad Econémica destaca las principales
exportaciones, entre las que se encuentran la leche concentrada, sulfato de lefia quimica y la
electricidad. Estos productos se destinan principalmente a paises como China, Estados Unidos
y Paises Bajos. En cuanto a las importaciones, Uruguay adquiere principalmente petrdleo
crudo, vehiculos y equipos de transmision. Sus principales socios comerciales en este sentido
son China, Argentina y Estados Unidos (OEC, 2021).

Honduras

Es un pais de América Central, bordeado por el mar Caribe al norte y al este, Nicaragua
al sur, el Océano Pacifico y El Salvador al sudoeste y Guatemala al oeste. Su extension
territorial es de 112 088 Km2. Cuenta con una poblacion de aproximadamente 9 597 739
habitantes, un 54 % de la poblacion vive por debajo del umbral de pobreza y el 28,9 % en
condiciones de pobreza extrema (Banco Central de Honduras [BCH], 2023).

La moneda de curso legal en Honduras se denomina Lempira hondurefio. Esta moneda
se subdivide en 100 centavos Yy tiene un total de ocho denominaciones de billetes y cada una
de ellas es caracterizada con un color diferente, emitida en el afio 1932. Desde sus inicios se ha
caracterizado por poseer una cierta estabilidad, logrando manejar niveles de inflacion bastante
tolerables. Su tipo de cambio al 15 de junio de 2023 es un dolar a 24 6201 lempiras hondurefios
(BCH, 2023).
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El PIB real anual crecio un 4 % en 2022, que estuvo impulsado por el consumo de los
hogares que recibieron remesas y el aumento de la inversion privada. La recuperacion
economica del pais ha sido notable, pero las condiciones sociales siguen siendo fragiles, y
existen importantes riesgos de deterioro de las perspectivas a corto plazo, sobre todo debido a
la actual sequia, que esta afectando al sector agricola y la produccién de energia. Ademas, el
organismo preve que el crecimiento del PIB real disminuya a alrededor del 3 % en 2023 debido
a la disminucion del crecimiento de los principales socios comerciales, 1o que ha reducido la
demanda de las exportaciones (FMI, 2023).

La tasa de inflacion interanual en octubre de 2023 experimentd una desaceleracion,
situandose en un 5,84 %, lo que representa una disminucién de 0.29 puntos porcentuales en
comparacion con el mes anterior que fue de 6,13 % y una reducciéon de 4,34 % puntos
porcentuales con respecto al mismo periodo del afio anterior que fue de 10,18 %. Este descenso
se atribuye, en parte, a la menor contribucion del sector alimentario y a la reduccion en el
suministro de electricidad para viviendas. En el afio 2022, la tasa de inflacién aumenté al 9,1 %,
la més alta desde 2008 (Consejo Monetario Centroamericano [CMC], 2023).

Honduras sigue siendo uno de los paises mas pobres y desiguales de la region. En 2021,
era uno de los paises con las tasas mas altas de pobreza y pobreza extrema. La pobreza aumentd
de 67 % a 74 % y la pobreza extrema, de 46 % a 54 % en el mismo periodo. De acuerdo con
estos datos, 75 % de la poblacién no puede costear sus necesidades basicas y la mitad de la
poblacion no puede costear ni siquiera una canasta basica (Asociacion para una Sociedad mas
Justa [ASJ], 2023).

Uno de los problemas del mercado laboral es el desempleo, en marzo de 2023 los
desempleados representan el 7,4 % de la fuerza de trabajo. En el afio 2021, la poblacion
ocupada representa los 3 722 370 millones de personas, con un cambio leve con respecto al
afio 2020 que era 3 655 653 millones de personas. Con una variacion porcentual positiva de
1,8 % en comparacion con el afio 2020 (Instituto Nacional de Estadisticas [INE], 2023).

La deuda publica sumo 9 333,9 millones de dodlares al tercer trimestre de 2023, lo que
representa un 4,3 % mas con relacion a la de los primeros nueve meses de 2022. ElI Banco
Central de Honduras detalldé que el 71,8 % de la deuda se contratd con organismos
multilaterales, el 16,7 % con acreedores comerciales y un 11,5 % con bilaterales. Por el lado
de la balanza comercial, el resultado obedece al incremento de 462,7 millones de ddlares en el
superavit de bienes para transformacion y la reduccion de 73,2 millones en el déficit de

mercancias generales. El intercambio comercial registré un déficit de 5 620,3 millones de
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dolares en los nueve primeros meses de 2023, lo que representa un 9,2 % menos con relacion
a 2022 (Forbes Centroamérica, 2023).

En cuanto a las exportaciones, Honduras destaca por la venta de café, cable aislado y
aceite de palma. Estos productos se dirigen principalmente a paises como Estados Unidos, El
Salvador y Alemania. En el caso de las importaciones, adquiere principalmente petréleo
refinado, hilo de algodon, hierro y medicamentos envasados. Sus principales socios
comerciales en este aspecto son Estados Unidos, China y México (OEC, 2021).

En la Tabla 9, se presentan los indicadores macroeconémicos con los valores

correspondientes en el afio 2022 de los paises no dolarizados.

Tabla 9
Valores promedio por indicador de los paises no dolarizados en el afio 2022
Indicador Uruguay Honduras Republica
Dominicana
Extension territorial km? 176 220 112 088 48 442
Poblacién hab. 3444 263 9 597 739 10117 873
Moneda Peso Lemplrg Peso dominicano
uruguayo hondurefio
Producto Interno Bruto US$ mil 71177 146 31717 700 113 641 857
millones
Producto In'Eer_no Bruto US$ mil 20 795 3304 10 120
per capita
Crecimiento (%) 4,9 3,5 51
Pobreza (%) 10,4 52,4 21
Empleo (%) 58,6 31,8 60,4
Desempleo (%) 7,8 8,7 5,2
Deuda publica (%) 53,1 52,3 45,5
Balanza comercial US$ millones 366 -5620,3 -18 656,0
Inversion extranjera US$ millones 9 325 822,6 4000
Remesas US$ millones 121 8 686 9857
indice de Desarrollo Posicion 0,809 0,634 0,767
Humano
indice de Complejidad Posicion 57 84 63
Econdémica

Nota. Datos obtenidos de BCH (2023), BCU (2020), BCRD (2020), OEC (2021), BM (2023).

Las caracteristicas sociales de las tres economias no dolarizadas de América Latina
presentan diferentes magnitudes durante el afio 2022. Uruguay es el mas grande en territorio,
superando ampliamente a Honduras y Republica Dominicana. Uruguay es el pais menos
poblado, mientras que Republica Dominicana cuenta con la mayor poblacién de los tres paises.
Este grupo de paises se caracteriza por tener su propia moneda denominadas Peso uruguayo,
Lempira hondurefio y Peso dominicano. Hay mayor tasa de empleo en Republica Dominicana
que en Honduras, por su parte, la mayor tasa de desempleo la representa el mercado laboral de
Honduras. La pobreza en Honduras y Republica Dominicana es mayor en comparacién con

Uruguay, que no supera el 10,4 %. Uruguay es el pais mas desarrollado desde el punto de vista
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humano por sus estandares en salud y educacion, mientras que los dos paises se ubican en los
paises con un nivel “medio desarrollo humano”. Por otro lado, la mejor tasa de empleo la
presenta Republica Dominicana que destaca entre los tres paises, mientras que la tasa de
desempleo la presenta Honduras.

En cuanto al PIB, Republica Dominicana representa la mayor produccion de bienes y
servicios en su economia, seguido de Uruguay y Honduras. Estas cifras reflejan el tamafio de
las economias. Seguidamente, el PIB per capita de Uruguay es el mas alto con 20 795 ddlares,
mientras que Honduras tiene el valor mas bajo con 3 304 dolares, este indicador proporciona
una vision del nivel de ingresos promedio en los paises. Con respecto a la deuda publica, los
tres paises presentan porcentajes similares con relacion a su PIB, pero Uruguay destaca con
53,1 %, en comparacion a los dos paises. Estos porcentajes estan sobre el 50 %, lo que los
sitan entre los mas endeudados en América Latina.

En cuanto a la balanza comercial, Republica Dominicana muestra un déficit comercial
considerablemente mayor que el déficit de Honduras. La inversidn extranjera es importante en
un pais porque crea un vinculo con fines econdmicos y empresariales, por parte de
inversionistas en el pais receptor, por lo tanto, Uruguay es uno de los paises que mejor inversion
extranjera presenta, junto con Republica Dominicana en este grupo de paises. Finalmente,
Uruguay es el pais que menos recibié remesas durante el 2022, Republica Dominicana y
Honduras se sitlan entre los mejores paises que recibieron remesas en América Latina.

Uruguay resalta en este grupo debido a sus buenos resultados en productos,
exportaciones y desarrollo econémico segln el indice de complejidad econdmica, lo que se
situa en el puesto 57. Por su parte, Republica Dominicana ocupa el puesto 63 y Honduras el 84
entre 124 paises a nivel mundial (Unién de Exportadores del Uruguay [UEU], 2022).

6.2. Objetivo 2. Comparar la volatilidad de la inflacion en las economias dolarizadas y no
dolarizadas.

En el siguiente apartado se presenta la volatilidad de la inflacion en las economias
dolarizadas y no dolarizadas en el periodo 2002- 2022. Para ello, las figuras respectivas sirven
de apoyo para realizar las comparaciones de la volatilidad que estas presentan, y que a la vez
contribuyen al estudio de los factores que influyen en diferentes contextos. Ademas, se incluye
unatabla con los principales estadisticos descriptivos de la inflacidn para su respectivo analisis.

En laFigura1, se observa la volatilidad de la inflacion de las tres economias dolarizadas
para su respectiva comparacion durante el periodo 2002 al 2022.

Volatilidad de la inflacién en las economias dolarizadas
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A lo largo del periodo analizado, los tres paises dolarizados han experimentado
episodios inflacionarios con ciertas similitudes. Uno de los puntos en comin mas destacados
fue el impacto de la crisis financiera en 2008, que gener6 aumentos en la inflacion en Ecuador
con 8,4 %, Panama con 8,8 % y El Salvador con 6,7 %, demostrando que, a pesar de compartir
el dolar como moneda, sus economias no estuvieron exentas de choques externos. Asimismo,
en el largo plazo, los tres paises han tendido a mantener una inflacion relativamente estable,
con tasas controladas o incluso negativas en ciertos periodos. Otro factor compartido es la
influencia de eventos externos en la inflacion, como la pandemia registrando una de las tasas
mas bajas de -1,6 %, -0,4 % y -0,3 % en el afio 2020. Ademas, los tres paises han mostrado
patrones de volatilidad inflacionaria, aunque en distinta magnitud, con periodos de aumentos y
descensos significativos.

Sin embargo, existen diferencias importantes entre ellos. Ecuador ha sido el pais con
mayor volatilidad inflacionaria, registrando una hiperinflacion del 96 % tras la dolarizacion y
un proceso de estabilizacion. Panama, en contraste, ha mantenido una inflacion mas estable a
lo largo de los afios, con picos en 2008 y 2011, pero con descensos importantes en 2015 y tasas
negativas en 2019 y 2020. Por su parte, El Salvador ha mostrado caidas bruscas, como en 2015
con-0,7 %y en 2020 con -0,4 %, con un aumento considerable en 2022 de 7,2 %, evidenciando
fluctuaciones significativas en su inflacion. Ademas, mientras Ecuador logré mantener cierta
estabilidad ante eventos como la pandemia y el terremoto de 2016, Panama y EIl Salvador
experimentaron tasas negativas algunos periodos, lo que sugiere diferencias en la forma en que
cada economia reacciona ante factores externos

Figura 2
Evolucidn de la inflacion en economias dolarizadas seleccionadas, periodo 2002- 2022.

Ecuador
Famam& ——
L \Elsalvador

Paises dolarizados
T
T

Periodos

Nota. Datos obtenidos del Banco Mundial (2024).
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Aunque Ecuador, Panaméa y El Salvador comparten la dolarizacion como un factor
comun, sus dinamicas inflacionarias han seguido patrones distintos en ciertos afios, reflejando
las particularidades de cada economia. Se evidencia que, aunque la dolarizacion puede brindar
estabilidad, no es un factor determinante Unico en el comportamiento inflacionario, ya que otros
elementos como la estructura econémica, las politicas gubernamentales y los choques externos
juegan un papel crucial en la evolucion de la inflacion.

La Figura 2, presenta la volatilidad de la inflacion que existe en las economias no
dolarizadas. La misma que proporciona informacion para identificar tendencias y comparar la
actividad inflacionaria entre estos paises, contribuyendo asi a un andlisis de las dinamicas en
la region.

Volatilidad de la inflacion en las economias no dolarizadas

Durante el periodo de estudio, los paises no dolarizados presentan patrones de inflacion
con similitudes y diferencias a lo largo del tiempo. Los tres paises presentan picos
inflacionarios notables en algunos afios, como en 2003- 2004, donde Honduras y Republica
Dominicana experimentaron tasas altas de 51,46 %y 27,45 %, mientras que Uruguay también
registrd un pico significativo en 2003 con 19,3 %. A pesar de las fluctuaciones, los tres paises
comparten una tendencia hacia la disminucién de la inflacion en varios periodos, como en 2005,
2009 y 2016, donde las tasas de inflacion cayeron considerablemente en todos los casos.
Ademas, en la ultima parte del periodo estudiado, los tres paises muestran un repunte en la
inflacién, con Honduras alcanzando un 9,09 % y Uruguay y Republica Dominicana registrando
tasas cercanas al 8 %.

Seguidamente las diferencias son evidentes en la magnitud de las fluctuaciones y los
picos inflacionarios. Republica Dominicana es el pais con la mayor volatilidad, con un aumento
excepcional en 2004 con 51,46 %, mientras que Uruguay presenta tasas inflacionarias méas
moderadas a lo largo del periodo de estudio, aunque también muestra picos en 2003 y 2022.
Honduras, aunque con una inflacion generalmente mas baja que la de Republica Dominicana,
experimento un pico significativo en 2008 de 11,4 % y una caida pronunciada en 2016 de
2,7%. En términos generales, mientras que Uruguay y Republica Dominicana muestran
fluctuaciones mas notorias y ciclos de mayor estabilidad, Honduras presenta una tendencia mas
estable con menos picos extremos, lo que resalta diferencias en los comportamientos de

inflacion entre estos paises.
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Figura 3
Evolucidn de la inflacion en economias no dolarizadas seleccionadas, periodo 2002- 2022.
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Nota. Datos obtenidos del Banco Mundial (2024)

Se puede sefialar que, aunque las tasas inflacionarias variaron, todos enfrentaron retos
similares, con fluctuaciones significativas en ciertos periodos. Republica Dominicana vivio
picos altos, mientras que Honduras y Uruguay mantuvieron un comportamiento mas estable,
aunque no exento de altibajos. Estos patrones de inflacion reflejan las dindmicas econémicas
comunes gue afectaron a las tres naciones, pero con diferentes intensidades.

A continuacion, en la Figura 3 se observa la evolucion de la volatilidad de la inflacion
en los paises dolarizados y no dolarizados para su respectiva comparacién, presentando a cada
pais con su respectiva identificacion.

En el inicio del periodo las seis economias parten con distintos comportamientos que
se diferencian entre si, en el caso de El Salvador y Panama son los paises que presentan las
tasas mas bajas, en contraste con Ecuador y Uruguay que bordea el 12 %, superando
completamente los demas paises. En afios posteriores Republica Dominicana presenta la mayor
tasa de inflacion de este grupo de paises, sin embargo, se observa que Uruguay a partir del afio
2005 hasta el 2022 presenta tasas de inflacion por encima de Honduras, Ecuador, Panama y
Republica Dominicana. Cabe mencionar, que en el afio 2002 Ecuador y El Salvador, sus

economias estaban oficialmente dolarizadas y como consecuencia de ello, atravesaban por
periodos de una leve estabilizacion.

En 2008, se puede observar que las seis economias siguen una tendencia similar, se
identifica que factores externos afectaron en este comportamiento y que registraron tasas

relativamente iguales en dicho periodo. El Salvador y Panama por su parte son los paises que
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tienen niveles de inflacion que estan por debajo de los demas, incluso presenta tasas negativas
que también se logra identificar en esta comparacion. Finalmente, se evidencia que los paises
muestran un comportamiento similar lo que demuestra que tanto los paises dolarizados y no
dolarizados han llevado medidas para controlar los niveles de precios en sus economias que
causen el menor impacto posible.

Figura 4
Volatilidad de la inflacion en paises dolarizados y no dolarizados, periodo 2002- 2022.

Ecuador
PanamA ——
ElSalvador
RepAblicaDominicana
/| Honduras —

/ | Uruguay

Nota. Datos obtenidos del Banco Mundial (2024).
En la Tabla 10, se muestran los estadisticos descriptivos de la inflacion en las
economias dolarizadas y no dolarizadas en América Latina. Se identificaran los valores que

tengan una representacion significativa para llevar a cabo la comparacion y poder encontrar las
diferencias existentes.

Tabla 10
Estadisticos descriptivos de la inflacién, periodo 2002 - 2022
Pais Media Mediana D.T. Min. Max.
Ecuador 3,49 3,30 3,15 -0,339 12,5
Panama 2,35 2,41 2,44 -1,55 8,76
El Salvador 2,47 1,73 2,29 -0,731 7,20
Republica Dominicana 8,08 4,83 11,4 0,837 51,5
Honduras 5,96 5,50 2,22 2,72 11,4
Uruguay 8,74 8,10 3,02 4,70 19,4

Se presentan las principales medidas descriptivas relacionadas a la inflacion en los
distintos paises de América Latina. Entre los paises dolarizados el promedio se presenta por

debajo del 4 %, mientras que los paises no dolarizados estan por debajo del 9 %. El pais de
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Panama se destaca entre este grupo con una media de 2,35 %, que representa el porcentaje mas
bajo, mientras que el mas alto lo tiene Uruguay con el 8,74 %. Los paises dolarizados tienden
a tener medias de inflacién mas bajas y estables, en comparacion con los no dolarizados que
muestran una mayor variabilidad experimentando niveles més altos.

La mediana de la inflacion en el Ecuador, muestra un 3,30 %, que destaca por su mayor
porcentaje en comparacion a Panama y El Salvador. La mediana mas baja de este grupo de
paises la registra El Salvador con 1,73 %. Por otro lado, los tres paises no dolarizados presentan
valores similares a su media, lo que sugiere una mayor variabilidad en sus niveles de inflacién.
Dentro de este grupo, Uruguay tiene la mediana inflacion méas alta de todos los paises con
8,10 %, es decir, la mayoria de los datos de inflacion estan significativamente por encima de
las medianas de los demas paises.

En este caso, los paises dolarizados tienen valores de desviacion tipica relativamente
bajos, lo que indica que la mayoria de sus datos de inflacidn estan cerca de la media. Estos
datos revelan una relativa estabilidad en sus niveles de inflacion, con poca variabilidad en
relacion a la media. Sin embargo, Republica Dominicana tiene un valor alto, indicando una
mayor dispersion de sus datos de inflacion alrededor de la media. Los paises con desviaciones
tipicas mas bajas tienden a tener niveles mas estables de inflacion, mientras que aquellos con
desviaciones tipicas mas altas muestran una mayor variabilidad en sus niveles de inflacion.

Los minimos y méaximos muestran los niveles en que la inflacién ha llegado al pais. Por
ejemplo, Ecuador, Panama y El Salvador, presentaron valores negativos, lo que significa que
estas economias estuvieron estancadas en un periodo, lo que se puede considerar una economia
estancada. Mientras que los valores maximos los tuvieron Republica Dominicana, Uruguay y
Ecuador, a causas de cambios en su moneda nacional y politicas internas que desestabilizan
sus distintas economias.

Finalmente, El Salvador y Panama con economias dolarizadas, son los dos Unicos
paises donde las variaciones de los precios de los alimentos son relativamente bajos si se
comparan con el resto d los paises de la region.

6.3. Objetivo 3. Identificar las causas de la inflacion en las economias estudiadas.

Este apartado desarrolla las causas de la inflacion en las economias dolarizadas y no
dolarizadas seleccionadas. Para ello, se presentan las Figuras correspondientes que muestran
los comportamientos que sobresalen en cada pais. Seguidamente, se identifican los aumentos
y descensos significativos en el periodo estudiado, lo que permite buscar las causas de estos

fendmenos inflacionarios.
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6.3.1. Paises dolarizados

Panama

En la Figura 4 se presenta la tasa de inflacion en Panam@, con ello se observan los
comportamientos mas significativos y se identificardn las causas que influyeron en esta
economia. La inflacién en el pais tuvo multiples causas, entre las que se incluyen:

En el inicio del periodo 2002, la baja de los precios internacionales del petroleo, asi
como el descenso de la demanda interna, tuvieron un impacto considerable en la evolucion de
los precios. El pais mostré una tasa baja de inflacion principalmente porque no hubo exceso de
oferta monetaria y cambios en el nivel de precios que provienen principalmente de cambios en
la inflacion internacional, ajustados por factores de politica interna como los impuestos.
Posteriormente en el afio 2004, existieron cambios en precios de productos del comercio
internacional, como el caso del aceite de soya, palmay maiz (CEPAL, 2002).

Figura 5
Evolucidn de la tasa de inflacion en Panama, periodo 2002- 2022.

% infladon

Periodos

Nota. Datos obtenidos del Banco Mundial (2024)

Seguidamente en el afio 2007- 2008, la tasa de inflacion en Panama fue 2/3 importada
y 1/3 debido a factores locales, con el rapido crecimiento econdmico por concepto de entrada
de divisas por las exportaciones y la inversion extranjera. Ademas, registr6 aumentos en el
precio internacional del petroleo y los alimentos, aplicando en marcha un programa de ayuda
al consumidor mediante una reduccion del impuesto sobre la renta. En el afio 2009 la inflacion
se mantendria en niveles bajos. Se desaceleré debido a los menores precios de los productos

energéticos y algunos alimentos, con una reduccion significativa de los precios de la
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electricidad, el gas y el agua, asi como del transporte. En el periodo 2011, el mayor aumento
se registrd en el sector de transporte, con grandes alzas en el precio del combustible, alimentos
y bebidas (Direccion Nacional de Asesoria Econdmica y Financiera [DNAEF], 2017).

La pandemia COVID-19 en 2020, afect6 significativamente el transporte, vivienda,
agua, salud, electricidad y gas. Mientras que, en 2021 destaca el incremento ante una paulatina
reapertura de las actividades econdmicas y del consumo en los hogares. Finalmente, la inflacion
negativa en 2022, fue motivada porque Ucrania y Rusia son paises exportadores de alimentos
como trigo, cebada y maiz, pues existié inconvenientes para sacar dichos productos y por ende
los precios internacionales comenzaron a subir.

La dinamica inflacionaria se debe a que Panama4, al ser una economia pequefia y de
servicios, importa la mayoria de sus productos, y es susceptible a shocks externos. Los precios
son influenciados por el entorno internacional, por lo que se puede decir que gran parte de la
inflacion es importada. Ademas, en Panaméa aumenta la inflacion debido a factores como los
cambios en los precios internacionales de bienes y servicios importados, cambios en
productividad y efectos climéticos afectando la variacion en el indice de precios al consumidor
nacional (INEC, 2019).

Ecuador

En la Figura 6 se observa la inflacion en Ecuador, con ello se identifican los
comportamientos mas significativos que tuvo el pais. De esta manera, se detalla las causas que
mas influyeron en la economia del Ecuador:

La dolarizacion fue una herramienta que logré reducir a un digito el incremento
sustancial y sostenido de los precios en el mediano plazo, comenzando a sentir una estabilidad
economica en el afio 2002- 2004, reduciéndose el nivel general de precios en los bienes y
servicios. Por tal motivo la reduccién inmediata de la inflacion fue una de las ventajas que se
promovid con mucho énfasis al adoptar el esquema de la dolarizacién a partir del afio 2000.
Seguidamente en el afio 2006, incrementaron los precios en productos de la canasta basica, a

causa de un evento climatico que afectaron cultivos de la Sierra y Costa (CEPAL, 2010).
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Figura 6
Evolucion de la tasa de inflacion en Ecuador, periodo 2002- 2022.

% infladon

Periodos

Nota. Datos obtenidos del Banco Mundial (2024).

En el afio 2007, existen varias causas que explican la subida de los precios de bienes y
servicios como el crecimiento interno del crédito otorgado por las entidades financieras, el
comportamiento de los bienes transables y no transables, aumento de las importaciones de
bienes de insumos para la produccién, y por ultimo la variacién del indice de precios al
productor. Por otro lado, la crisis financiera internacional de Estados Unidos en 2008, afecto el
precio de las materias primas en el mercado mundial (Ministerio de Finanzas, 2010).

El repunte en los precios del petréleo en 2011 inyect6 dinero a la economia, mientras
que en 2012 se produjo una normalizacién de los precios que contribuy6 a la reduccion del
indice de inflacion. En 2018, los precios bajaron debido a la menor liquidez, provocando una
disminucion en el flujo de dolares en el pais y una caida de la demanda interna, lo que
contribuyé a una deflacidn en el pais. Aunque la inflacion fue relativamente baja, esos factores
contribuyeron a la estabilidad de los precios y a un entorno econémico con moderada presion
inflacionaria (Banco Central del Ecuador [BCE], 2014).

La pandemia de COVID-19, gener6 caidas en los precios del petréleo y afectando el
normal funcionamiento de establecimientos productivos y comerciales. Por ultimo, el repunte
en el afio 2022 tuvo impulso por el consumo de los hogares, consumo del gobierno, aumento
de la canasta basica familiar e incremento de los alimentos y las bebidas no alcohdlicas
(CEPAL, 2020).
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La inflacion en el periodo de estudio presentd una gran influencia debido a que la
economia no se ajusto inmediatamente al nuevo esquema monetario. Ademas, al identificar las
causas, existen variados criterios ante eventos que se presentan y que provocan Serios
malestares en la mayoria de los agentes econémicos.

El Salvador

En la Figura 6 se observa la inflacién en El Salvador, con ello se identifican los
comportamientos mas relevantes que tuvo el pais en su economia. La inflacion en el pais fue
causada por diversos factores, los cuales se describen a continuacion.

En 2004 la tasa de inflacion estuvo influenciada principalmente por el aumento de los
precios internacionales de los alimentos y el petroleo, lo que elevd los costos de productos
béasicos y el transporte. Ademaés, la dolarizacion de la economia hizo que los precios de los
bienes importados fueran mas sensibles a las fluctuaciones internacionales, mientras que un
crecimiento moderado de la demanda interna también contribuyé al alza de los precios. En
2005, la inflacion anual empezd a disminuir lentamente. EI aumento del precio de los
combustibles continu6 elevando los costos de produccion de las empresas y el gasto de los
consumidores (BCR, 2008).

Seguidamente en el afio 2007, las presiones alcistas en los precios de los alimentos y
derivados del petroleo, que contribuyeron al aumento de los precios de la canasta basica tanto
en areas rurales como urbanas del pais. La crisis financiera internacional y la recesion
econdmica mundial en 2008, provoco pérdidas en las plazas de trabajo afectando la tasa laboral
del pais, cuyos efectos alcistas se reflejaron en el precio de bienes y servicios por lo que el
gobierno logré contrarrestar el alza de precios mediante la aplicacion de subsidios a las tarifas
eléctricas, al gas de petrdleo, al agua y al transporte puablico (CEPAL, 2009).

En 2011 el impacto de la sequia afectd la produccién agropecuaria en El Salvador y el
aumento en el precio del petroleo, incidiendo en el incremento de la electricidad y transporte.
En el siguiente periodo 2012, se mantuvieron las tasas de interés con motivo de estimular la
economia y de mantener la inflacion. Mientras tanto en 2015, la inflacion se ubicé en niveles
cercanos a cero y se dio principalmente por la caida de los precios internacionales de los
combustibles, afectando principalmente al diésel, la gasolina y los productos alimenticios. El
impacto de la sequia también se vio reflejada en los precios en los siguientes periodos (CEPAL,
2015).

En 2018 la tasa de inflacion estuvo influenciada por un ligero incremento en la energia,

alimentos y los servicios. Ademas, en 2020 la pandemia COVID 19 obligd a cerrar empresas

50



y reducir operaciones y bajar salarios en el pais, lo que ocasioné una contraccion y
debilitamiento de la demanda interna. Finalmente, el conflicto entre Rusia y Ucrania desat6 un
aumento de los precios internacionales de los alimentos y combustibles, afectando el precio de
los alimentos, articulos para el hogar, por lo tanto, el gobierno implementé medidas como el
subsidio para fijar el precio de los combustibles (Banco Central de Reserva de El Salvador
[BCR], 2020).

Figura 7
Evolucidn de la tasa de inflacion en El Salvador, periodo 2002- 2022.

I

% infladon

Periodos

Nota. Datos obtenidos del Banco Mundial (2024)
En general, la inflacion generd desafios significativos para la vida de cada habitante de

El Salvador, golpeando el poder de compra y presionando al alza la pobreza. Aunque, a lo largo
del periodo la inflacion del pais es relativamente baja, esta se acelera por causas transitorias y
permanentes.
6.3.2. Paises no dolarizados

Honduras

En la Figura 7 se puede observar la inflacion en Honduras. Con ello, se identifican las
causas que tuvieron mayor impacto en la economia. El pais ha experimentado varios eventos
internos y externos, donde se exponen a continuacion:

En 2002- 2003, el pais registré elevados precios del petréleo, aumentando los precios
del transporte y depreciacion nominal de la moneda. En el periodo 2006, estuvo influenciado
con la estabilidad del tipo de cambio, reduccion del nivel de deuda externa y las tasas de interes.
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Los incrementos de precios internacionales de los alimentos y el petréleo, reflejaron
una disminucidn de las exportaciones y una desaceleracion del crecimiento de las remesas en
el afio 2008. Seguidamente, en el periodo 2009- 2010 el tipo de cambio se mantuvo constante,
reduccion de la demanda interna y absorcion de liquidez, factor importante para controlar la
inflacion y el comercio internacional. Ademas, en el periodo 2016- 2018 la caida de los precios
del petrdleo y de los alimentos redujo los costos de produccion y transporte en el pais (Consejo
Monetario Centroamericano, 2018).

La crisis sanitaria y econdmica provocada por la pandemia COVID 19, gener6 mayores
efectos en salud, educacion y transporte. Finalmente, en 2022 la inflacion fue impulsada por el
aumento de los precios internacionales de alimentos y energia, debido a la guerra en Ucrania.
También influyd el alza en los combustibles, que elevo los costos de transporte y produccion,
y la devaluacién del lempira, que aumentd los precios de importacion (Ramirez, 2020).

Figura 8
Evolucion de la tasa de inflacion en Honduras, periodo 2002- 2022.

% infladén
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Nota. Datos obtenidos del Banco Mundial (2024)

En general, el aumento generalizado en los precios de los bienes y servicios ha
provocado una escalada y sostenida en la inflacion en el pais. En gran parte, se identificaron
las causas explicadas por las presiones que genera el aumento de los precios del petréleo, fletes,

alimentos entre otros.
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Uruguay

En la Figura 8 se muestra la inflacion en Uruguay, destacando los principales impactos
que tuvo la economia durante el periodo de estudio. Entre los factores inflacionarios
identificados se encuentran los siguientes.

Figura 9
Evolucion de la tasa de inflacion en Uruguay, periodo 2002- 2022.

% infladén

Periodos

Nota. Datos obtenidos del Banco Mundial (2024).

La crisis econémica y financiera tuvo un impacto significativo en el pais, fue un proceso
de insolvencia financiera que afect6 a la banca comercial en el afio 2002. Seguidamente en
2003, se dio una fuerte depreciacion del Peso uruguayo, aumentando significativamente los
precios de los bienes y servicios. En 2005, se presentaron bajas en los precios de los alimentos
y descenso de precios transables, y con motivo de controlar la inflacion se adopt6 la restriccion
monetaria local e internacional (Instituto Nacional de Estadistica de Uruguay [INEC], 2009).

En 2008, la inflacion en Uruguay experimentd un aumento significativo, alcanzando
una tasa del 7,9%. Este repunte fue causado por diversos factores, incluidos los efectos de la
crisis financiera global que afectd6 a muchas economias, incrementos en los precios
internacionales de los alimentos y el petroleo, y otros factores internos que presionaron los
costos en el pais. Seguidamente en 2011, el aumento de la inflacién se debio al incremento de
los precios de productos no transables, como los productos de la agricultura. Ademas, hubo un
crecimiento sostenido de la demanda interna impulsada por el consumo y las inversiones, lo

cual contribuyd a la presion sobre los precios (CEPAL, 2012).
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La inflacion en el afio 2016, estuvo influenciada por aumentos de los precios
administrados y la depreciacion del tipo de cambio nominal, afectando la competitividad y
costos de produccion. Seguidamente en el afio 2017, las causas se relacionaron con la caida en
el precio de alimentos y la estabilidad del tipo de cambio. Finalmente, en 2022 la crisis sanitaria
COVID-19 estuvo influenciada por un leve descenso de los precios en alimentos, vivienda y
transporte.

Durante el proceso inflacionario, Uruguay presentd incrementos al consumo donde el
comportamiento de varios productos tiende a subir y bajar entre periodos, como también la
incertidumbre de proponer politicas econdmicas que generen una estabilidad sobre los precios
de los productos, ademas de tener la meta de inflacion dentro del rango establecido por las
autoridades del pais.

Republica Dominicana

En la Figura 9 se presenta la inflacion en Republica Dominicana, donde se observan
aumentos significativos que se presentaron en distintos periodos. A continuacion, se identifican
las causas que tuvieron incidencia en este pais.

Figura 10
Evolucidn de la tasa de inflacion en Republica Dominicana, periodo 2002- 2022.

% infladon

Periodos

Nota. Datos obtenidos del Banco Mundial (2024)
En el afio 2003- 2004 la devaluacion del Peso y aumento del precio del petrdleo, afectd

el transporte, principales componentes de la canasta familiar, salud y las empresas que
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registraron considerables pérdidas salariales. Seguidamente, la caida de los precios
internacionales de productos basicos e incremento de tasas de referencia a lo largo de 2008.

Durante 2010 la inflacion fue impulsada principalmente por el aumento de los precios
internacionales de alimentos y petroleo, lo que elevo los costos internos de productos basicos.
La devaluacién del peso dominicano frente al délar tambiéen incrementd los precios de las
importaciones, generando presiones inflacionarias. Ademas, la escasez de algunos productos
agricolas y los efectos de la crisis financiera contribuyeron a un aumento generalizado de los
precios en el pais. Para el afio 2017, la inflacion estuvo marcada por el incremento de los precios
de los productos importados. Sin embargo, la politica monetaria del Banco Central ayudé a
contener la inflaciéon, logrando un nivel moderado de aumentos en los precios (Fondo
Monetario Internacional [FMI], 2017).

La crisis sanitaria COVID-19 en el afio 2020, afectd los precios en insumos importados,
se deprecio el Peso dominicano y fendmenos climaticos que tuvo su influencia en el precio de
alimentos. Finalmente, en el afio 2022 el pais registrd aumentos de los precios, servicios de
transporte y salud, fendmenos climatologicos de sequia, distorsiones de la cadena de
suministros y aumento de precios de la gasolina. Ademas, el gobierno mantuvo subsidios a los
combustibles para mitigar el impacto de los altos precios internacionales. Estos factores,
combinados, resultaron en un aumento generalizado de los precios en el pais (CEPAL, 2020).

Las causas de la inflacion en Republica Dominicana estan relacionadas con factores
internos y externos, como el aumento de los precios internacionales de alimentos y petroleo,
que eleva los costos de productos basicos y transporte. La devaluacion del peso dominicano
incrementa los costos de las importaciones, generando presiones inflacionarias. Ademas, la
politica monetaria del Banco Central, las fluctuaciones en la oferta y demanda de productos, y
los aumentos en los costos de produccion también influyen en el comportamiento de los
precios, contribuyendo a la inflacion en el pais.

En la Tabla 11 presenta las causas que han contribuido a la inflacién en las economias
estudiadas durante el periodo 2002- 2022. Estos paises han experimentado diferentes desafios
que han tenido repercusiones significativas en sus tasas de inflacion.

Cada factor incide de manera distinta en la inflacidn y varia segln las caracteriasticas
especificas de cada pais. Ademas, las politicas fiscales y la estabilidad politica desempefian un
papel clave, ya que influyen en la confianza de los agentes econdmicos y sus expectativas sobre

la evolucion de los precios en las economias analizadas.
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Tabla 11

Causas de la inflacion en las economias seleccionadas

Causas de la inflacién en las economias seleccionadas

Paises dolarizados

Paises no dolarizados

Panama
- Cambios en el nivel de precios a nivel
internacional.
- Variacién en los precios de productos del
comercio internacional.
- Aumento en los precios internacionales del
petréleo y alimentos.
- Menores precios de productos energéticos
- Aumento de precios del combustible, alimentos
y bebidas.
- Pandemia COVID- 19.
- Reapertura de las actividades econémicas y
consumo.
- Conflicto Ucrania y Rusia.

Honduras
- Elevados precios del petréleo.

- Estabilidad del tipo de cambio.

- Incremento de precios internacionales de
alimentos y el petroleo.

- El tipo de cambio se mantuvo constante.

- Caida de precios del petréleo y alimentos.

- Pandemia COVID-19.

- Conflicto Ucrania- Rusia.

Ecuador
- Reduccion de precios generales de bienes y

servicios.

- Evento climatico, aumento de la canasta
familiar basica.

- Crecimiento del
entidades financieras.
- Crisis financiera
Unidos.

- Nivel estable de precios de bienes y servicios.
- Pandemia COVID-19.

- Consumo de hogares y consumo del gobierno.

crédito interno por las

internacional de Estados

Uruguay
- Crisis econémica y financiera
- Depreciacion del Peso uruguayo
- Reducciéon en los precios de alimentos y
descenso de precios transables
- Evolucidn al alza de precios de exportacién
- Incremento de precios de productos no
transables
- Aumentos de precios y depreciacion del tipo de
cambio
- Caidas en los precios de alimentos y tipo de
cambio.
- Pandemia COVID-19

El Salvador
- Aumento del precio de combustibles.

- Presiones alcistas en los precios de alimentos y
derivados del petréleo.

- Crisis financiera internacional de Estados
Unidos.

- Impacto de una sequia en el pais, aumento de
precios del petréleo.

- Baja de precios internacionales de
combustibles.

- Incremento en la energia, alimentos y
servicios.

- Pandemia COVID- 19.

- Conflicto Ucrania y Rusia.

Republica Dominicana
- Devaluacion del Peso y aumento del precio del

petréleo.

- Caida de precios internacionales de productos
béasicos e incremento tasas de referencia.

- Evolucion de los precios de los alimentos y
gasolina.

- Caida del precio internacional del petréleo.

- Pandemia Covid- 19.

- Depreciacion del Peso dominicano.

- Fendmenos climatoldgicos de sequia,
distorsiones en la cadena de suministros.
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7. Discusion

Se observo que los comportamientos de la inflacion en los paises dolarizados siguieron
una tendencia a la estabilidad en comparacion a los paises no dolarizados. Panam4, Ecuador y
El Salvador experimentaron fluctuaciones significativas debido a shocks externos como la
crisis financiera internacional y la pandemia. En cuanto a la maxima tasa de inflacion que
registraron los paises dolarizados fue de 12 %, mientras que los comportamientos de deflacion
se registraron en Ecuador con; -0,339 %, Panaméa -1,55 % y EIl Salvador -0,731 %, todas
durante el periodo 2020. Ademas, se identifico que las causas de la inflacion tanto en
economias dolarizadas como no dolarizadas, tuvieron relacion con los incrementos en la
energia, alimentos y comunicaciones, gasto publico, aumentos de la oferta de dinero, variacion
de precios internacionales de petréleo y sus derivados y aumentos en los precios del transporte.
Por lo que esta investigacion concuerda con la investigacion de Buesa y Parraga (2021), que
revela que las contribuciones mas elevadas de las tasas de inflacion provienen de los segmentos
energéticos marcados por encarecimientos del petréleo, componentes de bienes industriales
especificamente de transporte y comunicaciones

Resende (2023) menciona en su investigacion que, cuando una economia se dolariza
oficialmente, la tasa de inflacion tiende a igualarse a la de Estados Unidos. Ademas, demuestra
que los paises dolarizados experimentan en general, una inflacion mas baja que las economias
no dolarizadas, reduciendo la volatilidad inflacionaria, como el caso de Ecuador y El Salvador
se ha mantenido méas baja que en el resto de América Latina desde que se dolarizaron a
principios de la década de 2000. En contraste con la investigacion realizada, se observo que los
paises dolarizados experimentaron la reduccion de la inflacién y proporcioné una mayor
estabilidad en los precios, lo que resulta en niveles mas bajos que en economias no dolarizadas.
Panam@, Ecuador y El Salvador experimentaron fluctuaciones significativas debido a shocks
externos como la crisis financiera internacional y la pandemia. En cuanto a la maxima tasa de
inflacion que registraron los paises dolarizados fue de 12 %, mientras que los comportamientos
de deflacion se registraron en Ecuador con; -0,339 %, Panama -1,55 % y El Salvador -0,731 %,
todas durante el periodo 2020.

Por otro lado, Salazar y Zurita (2009) mencionan en su estudio que la inflacion es
causada por aumentos de precios de las importaciones, incrementos masivos de los gastos
publicos, aumento en la cantidad de dinero, presion que ejercen sectores empresariales y
aumentos en los costos de produccion. Estos factores desencadenan un proceso inflacionario e

influyen en salarios, materias primas, energia y otros insumos para la produccion. Mientras que

57



la teoria Keynesiana, la inflacion se centra en la relacion entre la demanda y la oferta en la
economia. La inflacion surge cuando la demanda agregada supera la capacidad productiva de
la economia, generando presiones al alza en los precios. Ademas, la inflacion es resultado de
un aumento en los precios de los bienes importados debido a una depreciacion de la moneda
nacional. Por lo que en la investigacion se identificaron factores como los cambios en el nivel
de precios a nivel internacional, consumo de hogares y consumo del gobierno, aumento en los
precios internacionales del petrdleo y alimentos, y aumentos en los costos de produccion. Lo
que concuerda con el estudio y la teoria antes mencionada.

Las implicaciones practicas en la investigacion permitieron comprender las dinamicas
inflacionarias en estos paises, y puede tener un impacto en la formulacién de politicas
econdmicas. Por ejemplo, se pueden identificar estrategias especificas para controlar la
inflacion en ambos contextos monetarios. Ademas, se pueden desarrollar politicas que
promuevan estabilidad y crecimiento econémico, tomando en consideracion cada factor que
repercute en la inflacion.

La limitacién en la investigacion se relaciona con la disponibilidad de los datos, ya que
la exactitud depende de la precision de la informacién recolectada. Ademas, la disponibilidad
de la informacién recolectada varia, en cuanto a las economias que no utilizan el ddlar
estadounidense. Finalmente, seria interesante profundizar como la implementacion de politicas
econOmicas afecta a los indices macroecondmicos especificos que se seleccionen en futuras
investigaciones académicas.

Los resultados obtenidos en el trabajo de investigacion, confirman que se logré cumplir
con la pregunta de investigacion planteada: ¢ Cudl es la diferencia en la evolucion de la inflacion
entre las economias dolarizadas y no dolarizadas en América Latina, y los factores
determinantes que influyen en estas divergencias? A través del desarrollo de los objetivos

especificos propuestos y del desarrollo de los mismos.
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8. Conclusiones

Una vez desarrollado el trabajo de investigacion y analizados los resultados obtenidos,
se concluye lo siguiente:

Al evaluar los indicadores macroeconémicos, se observa que El Salvador tuvo una tasa
de crecimiento econdmico mas bajo entre los paises dolarizados, mientras que, Republica
Dominicana presentd un crecimiento muy dinamico con tasas que alcanzaban el 9,2 %.
Seguidamente, la tasa de pobreza en los paises dolarizados mostr6 tendencias de reduccion a
lo largo del tiempo, por su parte, en los paises no dolarizados presentaron una mayor
variabilidad con niveles mas altos llegando a picos de 65 %. De igual manera, Panama ha
mantenido una tasa de empleo alta y consistente a lo largo de los afios, reflejando estabilidad,
mientras que, Honduras mantiene niveles mas bajos en comparacién con los demas paises. El
Salvador y Uruguay mantuvieron la mayor deuda publica entre este grupo de paises.
Finalmente, los seis paises estudiados mantuvieron déficit comercial, lo que refleja una
tendencia de mayores importaciones que exportaciones lo que impact6 negativamente a lo largo
de los afios.

La inflacion en los paises dolarizados experimentd una menor volatilidad, en
comparacion con los paises no dolarizados que presentaron tasas y comportamientos mas
volatiles en el periodo de estudio 2002- 2022. La maxima tasa de inflacion la registro Ecuador
con 12 % y Republica Dominicana con 51 %, la deflacion Gnicamente estuvo presente en
Ecuador, Panama y El Salvador. Por consiguiente, dentro de los paises analizados Republica
Dominicana experimentd una mayor variabilidad en sus tasas de inflacion.

Finalmente, en cuanto a las causas de la inflacién en los paises dolarizados, se
identificaron desequilibrios en la oferta y demanda de bienes y servicios, expectativas
inflacionarias por parte de agentes econémicos, aumento en los precios internacionales del
petréleo y alimentos, conflicto Ucrania- Rusia, impacto de una sequia en el pais, incrementos
en la energia y servicios y variacion en los precios de productos del comercio internacional.
Por su parte, los paises no dolarizados también tuvieron sus factores que repercutieron, como
la emision excesiva de dinero por parte de bancos centrales, desequilibrios en la oferta y
demanda, caida del precio internacionales de productos basicos e incremento tasas de
referencia, devaluacion de moneda, crisis econdmica y financiera y depreciaciéon del peso

dominicano, lo que impacto en los afios analizados.
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9. Recomendaciones

Se recomienda considerar los siguientes aspectos.

Las instituciones gubernamentales como los Ministerios de Economia y Finanzas, asi
como las Instituciones de Estadisticas, deben considerar las recomendaciones con el fin de
presentar una imagen mas precisa de la situacién econémica de los paises.

Para realizar una evaluacion macroecondémica en una economia, es importante contar
con datos actualizados y principalmente de fuentes confiables. Ademas, se debe tener en cuenta
factores como la situacion econdmica actual y eventos internacionales que puedan influir en la
economia del pais. Se puede considerar el uso de modelos econométricos para estimar
relaciones entre indicadores macroeconémicos para presentar resultados claros vy
comprensibles.

Los comportamientos de la inflacion en los paises llevan consigo una serie de factores
que los distingue entre si, por lo que es necesario definir periodos de analisis sobre el cual se
realizara la comparacion, seleccion de paises de estudio, analisis de tendencias, comparaciones
internacionales fuera de América Latina para tener una perspectiva global. Al considerar estos
aspectos se podra interpretar las razones detras de las variaciones en la inflacién entre distintos
paises.

Finalmente, al identificar los factores que inciden en la inflacion de cada pais se
recomienda considerar politicas para controlar la demanda, impuestos, tasas de interés, emision
de dinero o politicas fiscales. Informar de manera clara las medidas tomadas puede generar

confianza en la estabilidad econdmica de los paises.
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Anexo 1.
Base de datos de la inflacién obtenida del Banco Mundial

11. Anexos

ARNoS

Ecuador

Panama

El Salvador

Republica D.

Honduras

Uruguay

2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022

12,483598
7,92936487
2,74323199
2,16827701
3,29874846
2,27618478
8,40009594
5,15996829
3,55437735
4,47453266
5,10172181
2,72177578
3,58922017
3,96664623
1,72826463
0,41733559

-0,22410325
0,26601252
-0,33887239
0,13325139
3,46616972

1,0058309
0,39166667
0,18261808

3,1817052
2,45789333
4,16863316
8,75868309
2,40905317
3,49128867

5,8758025

5,6981994
4,02716053
2,62668365

1,86552504
2,12039092
4,45194392
4,69094871
4,03712359
4,57808572
6,70792294

1,0559503
1,17933577
5,12892377
1,72973482
0,75766918
1,14134468

0,13639971 -0,73138449

0,73973403
0,87558592
0,76157836
-0,35508382

0,60404909
1,01235403
1,09033001
0,07532414

-1,55027541 -0,37159021

1,63070337
2,85748282

3,46692585
7,19861616

5,223367698
27,44971274
51,46085983
4,190202605
7,572805239
6,143566552

10,6446211
1,442151318
6,329932201
5,796768092
3,694497079
4,830950967
2,998642261
0,836746347
1,614166072
3,279556947

3,56443426

1,81060377
3,781031799

8,24300348
8,811092093

7,69050972
7,67416639
8,11379097
8,80906075
5,57775208
6,93621471
11,4034271
5,49634274
4,69889065
6,76227957
5,19618616
5,16189899

6,1292493
3,15783118
2,72461223
3,93436084
4,34734938

4,3658716
3,46841178
4,48087963
9,08963912

13,97247259
19,37973017
9,157605075

4,69927739
6,397649744
8,114645612
7,877073747
7,062218744

6,69870887
8,092832063
8,097765806

8,57513504
8,877353332
8,666269871
9,639413476
6,218093826
7,606533604
7,881988709
9,756406361
7,747914023
9,104379831
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