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ДИНАМИКА ДОЛЛАРИЗАЦИИ 
ЭКВАДОРА 22 ГОДА СПУСТЯ

Долларизация, внедрение которой в Эквадоре началось в 2000 году, ввела 
новый денежный и валютный режим в разгар широких политических и эко-
номических конфликтов, и 22 года спустя мы задаемся вопросом, оправда-
лись ли теоретические утверждения о последствиях долларизации. В этом 
исследовании анализируется влияние долларизации на тенденции и вола-
тильность основных макроэкономических агрегатов, таких как уровень 
инфляции, экономический рост (анализируемый по волатильности ВВП) 
и взаимодействие экономики Эквадора с международными экономиками, 
для чего проводится диагностика платежного баланса.Полученные резуль-
таты свидетельствуют о том, что инфляция близка к установленным 
в начале долларизации теоретическим показателям снижения ее темпов 
и в последние годы даже показывают негативную тенденцию, возможные 
последствия которой вызывают опасения, и которая, вероятно, не проис-
ходит в случае экономического роста. В частности, динамическое пове-
дение обеих переменных предполагает, что может существовать риск 
долговой дефляции и низкого экономического роста в будущем. Что каса-
ется платежного баланса Эквадора, то очевидно положительное сальдо 
с выраженными периодами дефицита, если учесть, что при долларизации 
национальный производственный аппарат не претерпел существенных 
изменений, а напротив, продолжает зависеть от экспорта традиционных 
продуктов, например, нефти.
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За последние десятилетия Эквадор был подвержен воздействию 
как внешних, так и внутренних неблагоприятных факторов, оказавших 
существенное влияние на экономику страны. В частности, стоит упомя-
нуть, что за годы, предшествовавшие долларизации, начиная с 1990, страна 
пережила события, которые способствовали формированию социальной 
и макроэкономической среды слабой национальной экономики. Среди этих 
событий – Перуано-эквадорская война (Альто-Сенепа), завершившаяся 
подписанием мира между Эквадором и Перу в 1998 г. Также, всего за 6 лет 
было подписано два соглашения о займах с Международным валютным 
фондом (МВФ), первое из которых – 1994 Stand By – частично исполнено 
после выплаты в 99 млн специальных прав заимствования (СДР). Второе 
подписано в 2000 г. на сумму 270 млн СДР.

К этому долгу прибавилось природное явление Эль-Ниньо (1997-
1998 гг.), которое погубило большую часть сельскохозяйственной продук-
ции, предназначенной на экспорт. Явление сопровождалось падением цен 
на нефть с 15 до 9 долларов США, политическим кризисом, повлекшим 
смену президента и усложнившим функционирование институтов госу-
дарственного управления. К этим факторам присоединился сильнейший 
финансовый кризис, ударивший по экономике Эквадора.

Все вышеперечисленное привело к тому, что в январе 2000 года страна 
пошла по пути долларизации национальной экономики. Функции нацио-
нальной валюты «сукре» перешли к доллару США, который стал платеж-
ным средством, средством сбережения и расчетной единицей.

Со времени внедрения долларизации экономики Эквадора прошло 
22 года, что заставляет нас задаться вопросом, что же произошло с наци-
ональной экономикой за указанный период времени. В начале процесса 
долларизации заявлялось, что, благодаря этой мере будет повышение про-
изводительности. Девальвация была невозможна, поэтому единственное, 
что могла сделать страна для поддержания своей конкурентоспособности 
на международном рынке, – это повысить производительность националь-
ной экономики за счет использования технологических инноваций и высо-
коквалифицированной рабочей силы. Предполагалось достижение постав-
ленных целей в среднесрочной и долгосрочной перспективе.

Итак, в этой статье мы попытаемся дать максимально объективную 
оценку тому, были ли достигнуты цели, обозначенные в начале доллариза-
ции экономики Эквадора, на основании макроэкономических показателей 
национальной экономики.
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Чтобы определить влияние долларизации на макроэкономические пока-
затели, обратимся к исследованию Эдвардса и Махендсо, согласно которому 
в странах с долларизированной экономикой, как правило, значительно более 
низкие темпы инфляции и экономического роста и тот же уровень волатиль-
ности, что и в странах с недолларизированной экономикой. Авторы предпо-
лагают, что более низкие темпы роста в странах с долларизированной эко-
номикой объясняются, по крайней мере частично, трудностями, с которыми 
эти страны сталкиваются в преодолении влияния внешних неблагоприят-
ных факторов, связанных с условиями торговли и потоками капитала [9].

Сочетанное влияние факторов долларизации на макроэкономиче-
ские переменные в экономике Эквадора. Из вышеизложенного можно сде-
лать вывод, что долларизация может означать снижение инфляции, а может 
и увеличить волатильность макроэкономических агрегатов. Для этого про-
анализируем, теперь, динамику уровней инфляции и экономического роста 
на основе изменения ВВП в условиях долларизации.

Рисунок 1. Динамика уровня инфляции в Эквадоре в 2000-2022 гг.,  
в процентах, по данным Центрального банка Эквадора  

(график составлен автором статьи)

На графике изображено изменение уровня инфляции в годовом исчис-
лении, где наивысшей точкой отмечено начало долларизации экономики 
в 2000 году. Затем наблюдается неуклонное снижение темпов, а самое низ-
кое значение – менее 1% – зарегистрировано в 2020 году. На последний 
показатель стоит обратить внимание в условиях риска дефляции долга – 
по итогам 2020 года уровень инфляции составил 0,23%.

Такие низкие темпы инфляции и даже дефляции объясняются тем, 
что пандемия COVID-19, среди прочего, резко ограничила потребление, 
парализовала производство и вызвала падение импорта, став причиной 
сокращения кредитования, совокупного спроса и сохранения негативной 
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динамики инфляции. Это отражает уже совершенно иное положение вещей, 
нежели то, что наблюдалось в начале процесса долларизации экономики 
Эквадора.

Исходя из этих данных, велика вероятность того, что производители 
не будут стремиться к повышению производительности, а напротив, им 
будет выгоднее сократить производство вместе с рабочей силой. В этой 
ситуации важен процесс восстановления экономики, причем не только 
за счет государственных расходов, но и благодаря поощрению потребления 
домохозяйств и продвижению государственно-частного партнерства [10].

Таким образом, можно заключить, что долларизация привела к довольно 
низким и стабильным темпам инфляции, и как следствие, к снижению вола-
тильности инфляции, как и прогнозировалось в теоретическом исследо-
вании, упомянутом выше. Однако эти факторы не означают устойчивого 
роста экономики Эквадора, который изображен на следующем графике, где 
наблюдается волатильность валового внутреннего продукта (ВВП).

Рисунок 2. Динамика ВВП в Эквадоре в 2000-2022 гг., в процентах, по данным 
Центрального банка Эквадора (график составлен автором статьи)

На графике изображены показатели темпов изменчивости ВВП, отобра-
жающие волатильность темпов роста экономики Эквадора. Самое низкое 
значение наблюдается в 2020 году (-7,8%) и оно заслуживает особого вни-
мания в связи с тем, что пандемия коронавируса напрямую отрицательно 
отразилась на показателях мировых экономик, затруднив нормальную 
мобильность людей и нормальное функционирование производственных 
экономических процессов на глобальном уровне.	

В случае Эквадора, наблюдаемое снижение связано, в основном, с сокра-
щением иностранных инвестиций, сокращением расходов на конечное 
потребление домашних хозяйств, общим сокращением государственных 
расходов на конечное потребление, сокращением экспорта товаров и услуг, 
а также, сокращением импорта.	
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Преодолев пандемию COVID-19, экономика Эквадора постепенно 
восстанавливается, поэтому к 2021 году она достигает небольшого роста 
в 2,8%, который отразил восстановление как национальной экономики, так 
и экономик других стран мира. Однако в 2022 году этот незначительный 
рост снова снижается до 2,7%, в основном, из-за пагубных последствий 
социальных потрясений по причине разногласий населения с действующей 
властью.

Снижение темпов роста ВВП в 0,1% в годовом исчислении стало резуль-
татом сокращения государственных расходов (-1,6%), валового накопления 
основного капитала (-2,1%) и импорта (-4,1%), в то время как потребле-
ние домашних хозяйств немного увеличилось – на 0,3%, а экспорт вырос 
на 2,6% [6].

Показатели ВВП, изображенные на графике, позволяют нам увидеть 
динамику волатильности роста экономики Эквадора. Рост составляет 
в среднем 2,7% в год после долларизации по сравнению с 1,9% в период 
до долларизации, что говорит о том, что долларизация не представляет зна-
чительного риска для экономики.

Таким образом, теоретические утверждения о последствиях доллариза-
ции кажутся верными в случае инфляции, но не обязательно в случае эконо-
мического роста. В частности, поведение обеих переменных предполагает, 
что возможен риск низкого экономического роста в будущем.

Это тревожное явление указывает на то, что экономика не генерирует 
достаточных ресурсов для повышения благосостояния будущих поколений.

Взаимодействие с миром. Взаимодействие национальной и мировой 
экономик после долларизации в Эквадоре дает доходы государству. Это 
позволило сохранить новую денежную схему, принятую Эквадором на воо-
ружение в 2000 году.

По нашему мнению, долларизация не держалась на внутренних процес-
сах в стране. Эквадору, скорее, удалось поддерживать ее при помощи «аппа-
рата искусственного дыхания», подпитываемого потоками долларов из-за 
рубежа, полученных за счет экспорта (особенно нефти), денежных перево-
дов от мигрантов, внешнего долга и иных источников. Согласно данным 
ЦБЭ, в период с 2000 по 2021 год в Эквадор поступило 141,6 млрд долларов 
США от экспорта сырой нефти, а также 48,9 млрд долларов США в виде 
денежных переводов от мигрантов, проживающих, в основном, в Испании, 
США и Италии. А с 2014 года поступления начались за счет внешнего долга, 
размер которого в 2019 году составил 41,5 млрд долларов США [1. С. 23].

Принимая во внимание вышеизложенное, мы утверждаем, что торго-
вые связи с традиционными торговыми партнерами и другими экономи-
ками мира, такими как Россия и Китай, сохранились после проведения 
долларизации. Характер таких взаимодействий определяет поведение пла-
тежного баланса как индикатора взаимоотношений экономики Эквадора 
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с экономикой остального мира, поэтому за этим показателем важно при-
стально следить.

Цифры, зарегистрированные на платежном балансе Эквадора и отража-
ющие оборот валютных средств в результате международных экономиче-
ских отношений, показывают положительное сальдо с выраженными пери-
одами дефицита. К сожалению, остается ясным, что экспорт сырой нефти 
был, есть и еще долго будет решающим элементом поддержания платежного 
баланса, поскольку национальная экономика по-прежнему сильно зависит 
от этого продукта.

Эта зависимость оказывает особое влияние на показатели внешнего сек-
тора экономики. Таким образом, значение производительности и системной 
конкурентоспособности особенно важно для поддержания денежно-кре-
дитной схемы в долгосрочной перспективе.

Независимо от причин наличия внешних диспропорций в экономике 
Эквадора, у нее отсутствуют инструменты экономической политики, кото-
рые помогли бы исправить эти несоответствия. Невозможность изменения 
обменного курса и ограниченное использование тарифных и паратариф-
ных барьеров вследствие действующих торговых соглашений не позволяют 
четко и оперативно реагировать на ситуацию и принимать меры, направлен-
ные на ее исправление.

Решением этой проблемы могло бы стать возобновление эмиссии наци-
ональной валюты, а вместе с ней – курсовая политика и растущий бюджет-
ный дефицит, финансируемый за счет внутреннего государственного долга. 
Но это предмет будущих исследований.

Выводы. Теоретические утверждения о последствиях долларизации 
кажутся верными в случае инфляции, но не обязательно в случае эконо-
мического роста. В частности, поведение обеих переменных предполагает, 
что возможен риск низкого экономического роста в будущем.

Что касается экономического роста, то данные были неоднозначными. 
Хотя показатели роста в период долларизации выше, чем в годы, предше-
ствовавшие ей, они, тем не менее, ниже, чем в 1960-х и 1970-х годах, когда 
национальной валютой был сукре. Это говорит о том, что долларизирован-
ная экономика не обязательно показывает исключительный рост.

Из всех факторов, которые могут быть учтены для оценки эффективно-
сти внешнего сектора экономики, наиболее важным являются те, что свя-
заны с ее производительностью. Более продуктивная экономика будет более 
конкурентноспособной на международном рынке.
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DYNAMICS OF DOLLARIZATION 
IN ECUADOR 22 YEARS LATER

Dollarization, whose implementation in Ecuador began in 2000, introduced a 
new monetary and exchange rate regime in the midst of a wide political and eco-
nomic controversy, 22 years later we wonder if the theoretical postulates about 
the effects of dollarization have been fulfilled or not. To answer these concerns, 
this study analyzes the effects of dollarization on the trend and volatility of key 
macroeconomic aggregates such as inflation rates, economic growth (analyzed 
under the volatility of GDP) and the interaction of the Ecuadorian economy with 
international economies for which a diagnosis of the balance of payments is 
made.

The results indicate that inflation it's coming the theoretical postulates estab-
lished at the beginning of dollarization of reduce its rates and in recent years has 
even experienced a negative trend that worries about its possible consequences, 
while in the case of economic growth it does not necessarily seem to be fulfilled. 
In particular, the dynamic behavior of both variables suggests that there could be 
a risk of debt deflation and low future economic growth. As for Ecuador's balance 
of payments, there is evidence of a favorable balance with marked periods of 
deficit, making it clear that with dollarization the national productive apparatus 
did not experience a significant change, on the contrary, it continues to depend 
on the export of traditional products such as oil.

Key words: economic growth, inflation, Gross Domestic Product, dollariza-
tion, balance of payments, macroeconomic variables.
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