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Dolaryzacja Ekwadoru — przyczyny, przebieg,
implikacje ekonomiczne

Justyna Wieloch'

Ekwador jest jednym z trzech panstw Ameryki Poludniowej (obok Panamy i Salwadoru),
ktéry zrezygnowal z wlasnej waluty na rzecz dolara amerykanskiego (USD). Po przyje-
ciu nowego srodka ptatniczego gospodarka Ekwadoru przeszta znaczng transformacje, co
miato swoje implikacje w sferze spoteczno-politycznej. Kwestig kluczowg jest rozstrzy-
gnigcie, czy rezygnacja z krajowego sucre przyniosta trwate zmiany na lepsze, czy tez je-
dynie tymczasowo rozwigzala problemy bedace przyczyna podjecia decyzji o dolaryzacji.
Wydaje sie, ze dekada, ktora mingta od zmiany rezimu kursowego, to odpowiedni czas,
by rozstrzygnaé ,,optacalno$¢” przeprowadzonej reformy. Ekwador jest drugim krajem
w Ameryce Lacinskiej, ktory zmienit oficjalny $rodek platniczy na dolara amerykanskie-
go?, jednak motywy i skutki dolaryzacji sg specyficzne dla kazdego z tych panstw, przez
co wladze nie mogly przeprowadzi¢ reformy, bazujac na doswiadczeniach Panamy.

Celem artykulu jest wskazanie motywow zmiany rezimu kursowego w Ekwadorze
oraz analiza korzysci i kosztow przeprowadzonej reformy w perspektywie kréotko- i dhu-
gookresowej. Badanie dotyczy zarowno zmian politycznych, w tym szczegdlnie stabilno-
$ci wladzy oraz istniejgcych tendencji politycznych, jak réwniez ewolucji systemu gospo-
darczego w skali mikro- i makroekonomicznej. Ponadto w artykule zostaty przedstawione
zmiany zachodzace w spoteczenstwie ekwadorskim po wprowadzeniu dolara oraz zagro-
zenia, z jakimi muszg zmierzy¢ si¢ obywatele po wymianie oficjalnego $rodka ptatnicze-
go. W pierwszej czesci pracy opisano teoretyczne przestanki zmiany rezimu kursowego
oraz dokonano ich weryfikacji w kontekscie sytuacji gospodarczo-politycznej Ekwadoru.
Kolejna cz¢s$¢ opracowania zostata poswigcona implikacjom politycznym, gospodarczym
1 spotecznym dolaryzacji, ktorych analiza pozwolita wskaza¢ korzysci i1 koszty, jakie go-
spodarka i obywatele musieli ponie$¢ w zwigzku z wprowadzeniem nowego $rodka ptat-
niczego.

Teoretyczne przestanki przyjecia obcej waluty

Literatura wyrdznia trzy podstawowe motywy, ktorymi kieruja si¢ wladze, podejmujac de-
cyzj¢ o przyjeciu waluty innego kraju (Jameson, s. 3). Pierwszy z nich nawigzuje do teorii
optymalnego obszaru walutowego (OCA — Optimal Currency Area), a wigc takiego, w kto-
rym obowigzywanie wspolnej waluty nie zmniejsza dobrobytu panstw tworzacych obszar.

! Justyna Wieloch — doktorantka w Katedrze Wymiany Mig¢dzynarodowej, absolwentka kierunku Stosunki
Miegdzynarodowe na Wydziale Ekonomiczno-Socjologicznym oraz kierunku Logistyka na Wydziale Zarza-
dzania UL.
2 Jako pierwsza dolara wprowadzita Panama w 1994 roku, nastgpnie Ekwador w 2000 roku oraz Salwador
(rok pozniej).
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Poraz pierwszy okreslenia ,,optymalny obszar walutowy” uzyt w 1961 roku Robert
Mundell, ktory wskazal, ze obszar walutowy moze obejmowac region niepokrywajacy si¢
z granicami geograficznymi poszczeg6lnych krajow. Definiujgc warunki tworzenia OCA,
autor podkreslit kluczowa role mobilnosci czynnikdéw produkceji, w tym w szczegodlnosci
pracy (Mundell, s. 661). Ttumaczac ideg OCA, ekonomista wskazal, ze rezim kursowy
obowigzujacy w danym regionie nie jest odpowiedni, jesli wptywa na wzrost poziomu
bezrobocia w jednej z jego czesci lub jesli z tego powodu inna cze¢$¢ zmuszona jest do ak-
ceptacji wyzszego poziomu inflacji, ktora ma przeciwdziata¢ spadkowi zatrudnienia. Gdy
na danym obszarze wystepuje przesuni¢cie popytu na produkty pochodzace z regionu A
w kierunku dobr z regionu B, a poziom cen 1 plac jest staty, powstaje presja inflacyjna
w regionie B oraz wzrost poziomu bezrobocia w regionie A. Jesli obszary te posiadajg
sztywny kurs walutowy?, wymagana jest implementacja mechanizmu dostosowawczego,
pozwalajqcego na przywroceme rownowagl Mundell podkreslat rol¢ mobilnej sity robo-
czej przyczynlajqcej si¢ do przywrdcenia rownowagl bilansu platmczego W przypadku
wysokiego poziomu mobilnosci pracy czynnik ten migruje z regionu A do regionu B, co
redukuje bezrobocie oraz presj¢ inflacyjng, a posiadanie odmiennych kursow wymiany
nie jest konieczne, gdyz wspolna polityka monetarna satysfakcjonuje obydwie strony.

Mundell twierdzit, ze w warunkach wysokiego poziomu mobilnosci sity roboczej
wewnatrz regionu powinien obowigzywacé sztywny kurs wymiany w obrebie obszaru oraz
ptynny kurs w relacji z pozostatymi krajami. Autor podkreslal znaczenie elastyczno$ci
cen oraz plac, stanowigcych mechanizm stabilizujacy szoki popytowe, ktérych obecnosé
w gospodarce, podobnie jak mobilnos¢ sity roboczej, powoduje, ze wprowadzanie zmian
w kursie wymiany nie jest konieczne.

Jednym z krytykéw omawianej teorii byt Ronald McKinnon, ktory w 1963 roku po-
dzielil opisywany przez prekursora teorii warunek mobilno$ci czynnikow produkcji na mo-
bilnos$¢ w sensie geograficznym, ktdra odnosi si¢ do przemieszczania pomiedzy regionami,
oraz na mobilno$¢ pomiedzy gateziami przemystu. Autor przedstawil przypadek, w ktorym
czynniki produkcji nie s3g mobilne pomiedzy regionami, kazdy z obszardéw specjalizuje si¢
w innym przemysle, a geograficzny i miedzyprzemystowy brak mobilnosci jest trudny do
rozrdznienia. W przypadku ujemnego szoku popytowego w regionie B zapotrzebowanie na
produkty pochodzace z tego obszaru spada, a jesli kraj B potrafi produkowac towary typowe
dla panstwa A, na ktore popyt ros$nie, przesuniecie czynnikow produkcji migdzy regionami
nie jest wymagane. Jednak jesli kraj B nie jest w stanie produkowaé towarow charaktery-
stycznych dla obszaru A, przesunigcie czynnikow produkcji z kraju B do A stanowi mecha-
nizm zapobiegajacy spadkowi dochodow w regionie B. McKinnon, podobnie jak Mundell,
wskazuje, ze jesli pomiedzy obszarami wystepuje znaczna mobilnos¢ czynnikdéw produke;i,
obszary te powinny utworzy¢ wspdlny obszar walutowy.

McKinnon podkreslat, ze kluczowym kryterium utworzenia OCA jest stopien otwar-
tosci gospodarki rozumianej jako stosunek dobr handlowych (bgdacych przedmiotem wy-
miany mi¢dzynarodowej) 1 nichandlowych (wytaczonych z obrotu miedzynarodowego, np.
aktywa uzytecznosci publicznej) (McKinnon, s. 3). Ekonomista wskazywal, ze im bardziej
gospodarka danego kraju jest otwarta, tym wiecej korzysci wynika z posiadania stalego
kursu wymiany, a im bardziej zamknigta, tym optacalnos$¢ stosowania kurséw ptynnych jest
wigksza. Intensywniejsza wspolpraca z zagranica moze powodowac, ze ceny importowa-
nych dobr przetoza si¢ na podwyzszenie kosztow zycia w kraju. Efekt ten ogranicza iluzje
pieni¢zng, a zatem wysoko$¢ dochodoéw oraz cen jest silnie uzalezniona od ksztattowania
si¢ kursow walut. Zmiany kursowe powodujg dostosowanie tych wskaznikow, co ozna-

* Skrajnym przyktadem sztywnego kursu walutowego jest przyjecie obcej waluty. W tekscie pojecia trak-
towane sg zamiennie.
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cza, ze wahania cen walut s3 mniej efektywnym mechanizmem dostosowawczym, a takze
W mniejszym stopniu wptywaja na zmiang warunkéw handlu. W przypadku matej gospo-
darki otwartej na wspolprace z zagranica korzystniejsze jest przystapienie do wspdlnego
obszaru walutowego. W celu rozwigzania problemow z bilansem ptatniczym w krajach cha-
rakteryzujacych si¢ wysokim wskaznikiem stusunku dobr handlowych do niehandlowych,
nalezy stosowac¢ alternatywne instrumenty, takie jak polityka fiskalna.

W 1969 roku kolejny ekonomista, Peter Kenen, rozszerzyt zalozenie o mobilno-
Sci czynnikow produkcji, definiujac pewne zastrzezenia wobec teorii Mundella. Przede
wszystkim ekonomista wskazal, ze mobilno$¢ pracy musi zachodzi¢ w warunkach ho-
mogenicznosci tego czynnika produkcji lub tez, ze poszczegdlne regiony nalezace do
OCA muszg zgtasza¢ zapotrzebowanie na podobne umiejetnosci. Ponadto Kenen poddaje
w watpliwos¢ prawdopodobienstwo, ze mobilno$¢ czynnikéw produkcji moze przywro-
ci¢ bilans ptatniczy do wlasciwego poziomu w regionie, nawet jesli korzystnie wptywa na
ksztaltowanie si¢ stopy bezrobocia. Ostatnie zastrzezenie sformulowane przez ekonomi-
ste dotyczyto faktu, ze regiony, o ktorych pisat Mundell, nie znajduja odzwierciedlenia na
mapach geograficznych i musza by¢ identyfikowane wedtug danych dotyczacych wielko-
$ci naktadow 1 produkc;ji.

Oprécz wskazania niescistosci w teorii Mundella Kenen wprowadzit kryterium
dywersyfikacji produkcji, mogace determinowac — z powodu rzadko wystepujacej dosko-
nalej mobilno$ci pracy — przyjecie okreslonego rezimu kursowego (Kenen, s. 11). Jesli
kraj nie r6znicuje produkcji i wytwarza tylko jeden towar, ktory jest rowniez eksporto-
wany, w warunkach szoku popytowego, polegajacego na nagtym spadku zapotrzebowa-
nia na dany produkt, dochdd z eksportu znacznie spada. Obnizenie dochodéw moze by¢
amortyzowane przez ptynny kurs walutowy, gdyz ograniczenie popytu na eksportowane
dobra powoduje spadek zapotrzebowania na walute krajowa, a w konsekwencji prowadzi
do jej deprecjacji. Opisywany mechanizm wptywa na wzrost dochodéw, gdyz za kaz-
da jednostke eksportowanego dobra producent otrzymuje wigksza ilos¢ waluty krajowe;.
Analizowany instrument nie moze by¢ zastosowany, gdy w gospodarce obowigzuje kurs
sztywny, a dzialania dostosowawcze polegaja na obnizeniu ptac 1 cen lub tez na redukcji
zatrudnienia. Kenen wskazuje rowniez, ze doskonata dywersyfikacja gospodarki przeja-
wia si¢ dywersyfikacja eksportu, a kazda z gatezi gospodarki jest narazona na gwalttowne
zatamanie. Jesli zaktocenia te nie sg skorelowane, a ich kierunek jest rozny, efekt netto
poprawia stabilno$¢ eksportu. Jednak jesli gospodarka doznaje szoku makroekonomicz-
nego, nie wystepuje efekt ,,znoszenia si¢” skutkow nieskorelowanych zaktocen, a dywer-
syﬁkaCJa eksportu nie chroni kraju przed spadkiem dochodow z tytuiu sprzedazy towarow
za granice. Panstwa, ktorych produkcja Jest wystarczajqco zrdznicowana, moga ponosic
niskie koszty rezygnacji z waluty krajowe;j i czerpac korzysci z wprowadzenia wspdlnego
srodka ptatniczego.

Dywersyfikacja produkcji charakteryzuje zwykle kraje duze, zaspokajajace w wigk-
szym stopniu wlasne potrzeby niz panstwa mate, ktorych sektor eksportowy réwniez jest
mniejszy. Z tego powodu zmiany kursu walutowego oddziatujg na mniejsza cze$¢ gospo-
darki, a ich ostateczny efekt ma ograniczone zasieg i sile. Oznacza to, ze mniejsze kraje,
ktorych produkcja jest mniej zréznicowana, powinny by¢ bardziej otwarte, aby moc eks-
portowac, a pozyskane w ten sposob $rodki przeznaczaé¢ na import potrzebnych produktow.
Z powyzej analizy wynika, ze zdefiniowane przez Kenena kryterium dywersyfikacji mozna
sprowadzi¢ do okreslonego przez McKinnona warunku otwarto$ci gospodarki. Nalezy pod-
kresli¢, ze jesli szoki gospodarcze dotykaja wspdlnego obszaru walutowego, regionalna in-
tegracja polityki fiskalnej umozliwia ograniczenie negatywnych skutkow zaktocen poprzez
transfer kapitatu pomigdzy krajami (Broz 2005, s. 54-59).



Dodatkowo wskazuje si¢ kryteria polityczne, do ktorych naleza: wysoki stopien in-
tegracji rynkow finansowych, podobny poziom inflacji oraz niska zmiennos¢ realnych kur-
sow walutowych (Borowiec 2001, s. 32).

Innym motywem zmiany rezimu kursowego jest postepujaca semi-dolaryzacja,
polegajaca na tym, ze w kraju uzywa si¢ zaréwno waluty krajowej, jak i dolara jako po-
wszechnego srodka ptatniczego (www.forbes.com). Posrednia dolaryzacja przejawia si¢
rosngcym udzialem aktywow dolarowych w podazy pieniadza ogoétem. Moze ona wyni-
ka¢ z rosnacej liczby transakcji krajowych rozliczanych w USD badz tez ze zwigkszenia
wykorzystania depozytow zagranicznych. Wskaznikami ilustrujagcymi postgpujaca semi-
-dolaryzacj¢ jest rosnaca ilosci quasi-pienigdza* utrzymywanego w USD, zwigkszona
warto$¢ depozytow bankowych oraz udzielanych pozyczek (Beckerman 2001, s. 15).

Ostatnig przyczyna jest przyjecie dolara w celu rozwigzania probleméw z walutg
krajowa. Dotyczy to w szczego6lnosci rynkéw wschodzacych, na ktorych dochodzi do za-
chwiania stabilnos$ci kursow walutowych. Wigkszo$¢ krajow posiada kurs ptynny, co wiagze
si¢ z mozliwo$cig prowadzenia interwencji walutowych, jednak ze wzgledu na brak zdol-
no$ci prowadzenia wiarygodnej polityki kursowej, panstwa zmuszone sg do zmiany rezi-
mu kursowego. Mozliwe jest wprowadzenie kurséw ptynnych badz tez kursu sztywnego,
a w szczeg6lnosci przyjecie waluty obcej D21e;k1 dolaryzacji mozliwe jest ogramczame
spreadu pomigdzy krajowymi a zagranicznymi stopam1 procentowym1 a takze wzmocnie-
nie systemu finansowego, przy jednoczesnym zrzeczeniu si¢ prawa do emisji pienigdza oraz
rezygnacji z mozliwosci wplywania na kurs walutowy (Fischer 2001, s. 14-17).

Motywy i przebieg dolaryzacji Ekwadoru

Pierwsze teoretyczne wyjasnienie zmiany rezimu kursowego nie znajduje zastosowa-
nia w relacjach Ekwadoru ze Stanami Zjednoczonymi. Wprowadzone przez Mundella
kryterium mobilnosci sity roboczej nie jest spetnione, poniewaz w latach 1990-1999
jedynie 0,7% obywateli Ekwadoru uzyskato pozwolenie na stalty pobyt w Stanach
Zjednoczonych (obliczenia wlasne na podstawie: 2010 Yearbook of Immigration Sta-
tistics, s. 9 oraz www.data.worldbank.org). Szacunkowe dane wskazuja, ze w Stanach
Zjednoczonych w 2000 roku mieszkalo 323 tys. Ekwadorczykow, co stanowi okoto
2,6% populacji, wlaczajac nielegalnych imigrantéw, przy czym sa to nie tylko oby-
watele podejmujacy prace (statystyki obejmuja dzieci, osoby starsze czy studentow)
(www.m.state.gov/md35761.htm). Ponadto gospodarka oraz eksport Ekwadoru nie sg
zdywersyfikowane, o czym §wiadczy fakt, ze w 2000 roku 43,5% wszystkich sprze-
dawanych za granic¢ produktow stanowily paliwa, a niespetna 17% banany (www.
ecuadorexports.com/foreign.htm). Ekwador i1 Stany Zjednoczone charakteryzuje niski
poziom korelacji cykliczno$ci gospodarek, a takze relatywnie niski wolumen wymiany
handlowej pomiedzy krajami, ktory pod koniec lat 90. XX wieku wynosit okoto 40%
wobec ponad 60% w1984 roku (Jameson, s. 4)°. Zdefiniowane w toku ewolucji teorii
OCA warunki dotyczace zmienno$ci kursow walutowych, poziomu inflacji oraz inte-
gracji rynkow finansowych rowniez nie sg spetnione. O wysokiej zmienno$ci kurséw
walutowych §wiadcza: wykres 1., potwierdzajacy stata deprecjacje waluty, a takze wy-
kres 3., ilustrujacy niestabilny i wysoki poziom inflacji. Réwniez warunek integracji
rynkow finansowych nie jest spetniony, gdyz powigzania miedzy Ekwadorem a Stanami
Zjednoczonymi w ramach rynku walutowego, kapitatowego 1 kredytowego nie sg silne.

* Quasi-pienigdz to aktywa finansowe o okreslonej wartosci, tatwo wymienialne na pienigdz.
*W 1997 roku USA generowato 37% eksportu Ekwadoru, podczas gdy w 1984 roku byto to 66%.
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Tabela 1. Wskazniki semi-dolaryzacji w Ekwadorze w latach 1989-1999

Udzial wartosci w USD w aktywach ogotem

Rok Depozyty Quasi-pieniadz Pozyczki
1989 14,7 9,7 1,9
1990 13,3 7,4 1,6
1991 14,5 7,5 3
1992 20 10,8 6,8
1993 16,9 12,6 13,4
1994 15,6 15,7 20,3
1995 19,2 243 28,3
1996 22,3 28 32,8
1997 23,6 36,9 45,1
1998 36,9 43,9 60,4
1999 53,7 47,4 66,5

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie: Banco Central del Ecuador, Dolarizacion, www.bce.fin.ec.

Dane dotyczace struktury walutowej niektorych aktywow potwierdzaja postepujaca
posrednig dolaryzacje (tabela 1.), ktéra na poczatku analizowanego okresu charakteryzo-
wala si¢ malg dynamika, jednak w drugiej potowie lat 90. zdecydowanie przyspieszyta. Od
1989 roku do 1999 roku udziat depozytow dolarowych wzrost trzykrotnie. Pozostate wskaz-
niki charakteryzowaly si¢ jeszcze wigksza dynamika, bowiem warto$¢ quasi-pienigdza
w systemie finansowym wzrosta pigciokrotnie, a udzielonych pozyczek az trzydziestopie-
ciokrotnie. Rok przed oficjalnym wprowadzeniem dolara struktura walutowa wskaznikow
pokazywala, ze jest on wykorzystywany na réwni z krajowym sucre. Wobec powyzszych
danych mozna uznaé, ze semi-dolaryzacja byta powodem, dla ktérego ostatecznie podjeto
decyzj¢ o zmianie oficjalnego $rodka ptatniczego w Ekwadorze. Jednak dane dotyczace
struktury walut w innych krajach Ameryki Potudniowej wskazuja, ze rOwniez one powinny
wprowadzi¢ dolara (Latorre, s. 21-22), co oznacza, ze musiata wystgpi¢ inna przyczyna,
ktora ostatecznie przesadzita o konieczno$ci implementacji nowego rezimu kursowego.

Wykres 1. Kurs wymiany ekwadorskiego sucre i dolara amerykanskiego w latach 1985— 2000
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Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie CIA World Factbook 1990-2002.



Wykres 1. przedstawia ksztattowanie si¢ kursu walutowego ekwadorskiego sucre
wobec dolara amerykanskiego. W latach 1998-2000 doszto do znacznej deprecjacji, gdyz
warto$¢ waluty krajowej wobec USD spadta pieciokrotnie. Spadkowi wartosci sucre to-
warzyszyto dwupunktowe spowolnienie gospodarcze w 1998 roku. Rok pdzniej po raz
pierwszy od ponad dekady zanotowano ujemng dynamike PKB, a warto$¢ wytworzonych
towarow 1 ustug spadta o 6 punktow procentowych (dalej pp.) (wykres 2.).

Wykres 2. Dynamika PKB Ekwadoru w latach 1985-2009
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Zroédto: Opracowanie wlasne na podstawie: Bank Swiatowy, www.worldbank.org.

Wszystkie trzy zaprezentowane powyzej motywy czgsciowo thumaczg zmiang re-
zimu kursowego, jednak zaden z nich nie wskazuje jednoznacznie, czym kierowaty si¢
wtadze Ekwadoru, podejmujac decyzj¢ o rezygnacji z waluty narodowej. Ponadto wymie-
nione argumenty dotycza rowniez innych krajow Ameryki Potudniowej — Peru, Brazylii
czy Argentyny — ktore ostatecznie utrzymaty narodowy $rodek platniczy.

W literaturze przedmiotu najczesciej wskazywanym argumentem jest ,.kryzys”
waluty krajowej. Za gldéwng przyczyne deprecjacji sucre uwaza si¢ naplyw krétkoter-
minowych inwestycji portfelowych, powodujacych wzrost poziomu inflacji (Deprez,
s. 200-205). Wedtug innej teorii zwigkszony naptyw inwestycji bezposrednich ogranicza
swobode prowadzonej polityki kursowej, zwiekszajac tym samym ryzyko inwestycyjne
w danym kraju, co z kolei prowadzi do zachwiania stabilno$ci makroekonomiczne;.

Gospodarka Ekwadoru jest uzalezniona od eksportu artykutow rolnych (takich jak
banany, kakao czy krewetki) oraz — po odkryciu zt6z w latach 70. XX wieku — ropy naf-
towej. W czasach, gdy ceny ropy rosty, wplywy do budzetu panstwa byly stabilne i sto-
sunkowo wysokie, co pozwalato d6wczesnym wladzom modernizowac¢ kraj (www.opec.
org). Zalamanie cen w latach 80. XX w. doprowadzito jednak do zwiekszenia zadtuzania
panstwa, wzrostu inflacji oraz ostabienia konkurencyjnosci ekwadorskiego przemyshu.
Z powodu poglebiajacego si¢ kryzysu wiadze podjely decyzje o dewaluacji sucre w celu
ograniczenia dlugu krajowego oraz zwigkszenia konkurencyjnosci cenowej produktow
krajowych na rynkach zagranicznych.

Polityczny aspekt kryzysu ujawnit si¢ w 1997 roku, kiedy doszto do zaburzenia sta-
bilno$ci wladzy, a populistyczny prezydent Abdal Bucaram zostat zdymisjonowany przez
Kongres. W czasie rzadéw tymczasowego nastgpcy ceny ropy na rynkach $wiatowych
po raz kolejny spadly®, a kryzys ekonomiczny rozprzestrzenial si¢ na inne kraje Ameryki

¢ Spadek cen ropy byt spowodowany kryzysem bankowym w Azji w latach 1997—-1998.
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Potudniowej, co dodatkowo ostabito ekwadorska gospodarke. W rezultacie Ekwador opa-
nowata hiperinflacja (wykres 3.), rzad zaprzestat obstugiwania dtugu zagranicznego, a na
skutek ,,uciekania” od wtasnej waluty i deponowania oszczednosci w dolarach doszto do
zalamania systemu bankowego (Jacome H, s. 10).

W tym okresie nasilita si¢ fala semi-dolaryzacji, ktora naktonita urzedujacego
prezydenta Jamila Mahuada do zgloszenia projektu oficjalnego zastgpienia krajowego
sucre dolarem. Propozycja ta zostata jednak skrytykowana, a niezadowolenie obywateli
doprowadzito do fali protestow, ktore zakonczyly si¢ dymisja prezydenta i przejgciem
wiadzy przez jego zastepce — Gustavo Noboa. Pomimo dymisji pomystodawcy dolaryza-
cja okazata si¢ jedynym rozwigzaniem zaistniatych problemoéw. Wiosng 2000 roku rzad
rozpoczat program wymiany waluty krajowej na dolara po stalym kursie 25 tys. sucre,
a juz w grudniu tego samego roku sucre catkowicie zniknat z obiegu. Od tego czasu Bank
Centralny Ekwadoru ma prawo emitowac¢ jedynie monety o wartos$ci pensa, 5, 10, 25 oraz
50 centéw (www.travel.state.gov).

Wykres 3. Inflacja w Ekwadorze w latach 1985-2009
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Zrodho: Opracowanie whasne na podstawie: Bank Swiatowy, www.worldbank.org.

Powodem zmiany rezimu kursowego byta gléwnie nadzieja na zatrzymanie infla-
cji, poniewaz z chwila wprowadzenia dolara wtadze monetarne przestaly by¢ odpowie-
dzialne za podaz pienigdza. Dolaryzacja miala by¢ réwniez sposobem na zatrzymanie
poglebiajacego si¢ kryzysu systemu finansowego oraz stabilizacje sytuacji ekonomiczne;.
Reforma miata zapewni¢ uksztalttowanie nowej polityki gospodarczej, dzigki ktorej inwe-
storzy zagraniczni nie bedg obawiali si¢, ze rzad w przysztosci podejmie decyzje o dewa-
luacji (Ronnholm, s. 16).

Skutki wprowadzenia dolara

Z chwilg wprowadzenia dolara sytuacja makroekonomiczna panstwa zaczgta si¢ stabi-
lizowaé. Od 2001 roku Ekwador zwigkszyt wykorzystanie pozyczek udzielanych przez
Migdzynarodowy Fundusz Walutowy — MFW (wykres 4.), jednak pomoc udzielana przez
organizacj¢ wigzata si¢ z konieczno$cig spetnienia okreslonych warunkéw. Fundusz zaza-
dal, by ceny gazu wykorzystywanego w gospodarstwach domowych, a takze ceny paliw
1 pradu zostaly podniesione do poziomu obowigzujacego na rynkach miedzynarodowych.
Rzad musiat réwniez zaprzesta¢ kontrolowania cen podstawowych produktow zywno-
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sciowych. Uwolnienie cen, cho¢ pozytywne z makroekonomicznego punktu widzenia, ude-
rzyto w najubozszg grupe spoteczna, dla ktorej oznaczalo obnizenie dochodéw realnych.

Konieczne bylo przeprowadzenie w sektorze publicznym reform, zwigkszajacych
przychody do budzetu oraz ograniczajacych wydatki. W tym celu podniesiono stawke
VAT z 10% do 12%’, zredukowano zatrudnienie w jednostkach panstwowych, a wynagro-
dzenia pracownikoOw pozostajacych na stanowiskach obnizono o potowe. Dodatkowym
warunkiem byta prywatyzacja niektorych sektorow gospodarki, przez co rzad Ekwadoru
sprzedal prywatnym inwestorom migdzy innymi system wodociggowy i kanalizacyjny,
a takze prawa do budowy i eksploatacji ropociggdéw (Ronholm, s. 19). Sprzedaz praw do
eksploatacji zasoboéw ropy naftowej jest uwazana przez spoteczenstwo za wyzbywanie
si¢ przez panstwo najwickszego bogactwa naturalnego. Dekade po prywatyzacji wiadze
chcg, by zagraniczne korporacje zrezygnowaty z koncesji dajagcych im udziat w zysku
z eksploatacji z16z ropy naftowej, a w zamian podpisaty kontrakty na ustugi. Argumen-
tem ma by¢ fakt, ze cze$¢ dochodu uzyskiwana z wydobycia surowca, ktéra powinna by¢
zyskiem panstwa, trafia do firm naftowych.

Wykres 4. Wykorzystanie kredytow z Miedzynarodowego Funduszu Walutowego oraz naptyw inwestycji bezposred-
nich netto w latach 1985-2009 w mln USD
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie: Bank Swiatowy, www.worldbank.org.

Stabilizacj¢ makroekonomiczng panstwa potwierdzaja takie wskazniki, jak
wskaznik inflacji CPI, ktory po wprowadzeniu dolara uksztaltowat si¢ na niskim, zbli-
zonym do warto$ci innych panstw, poziomie (wykres 3.). Opanowanie inflacji uzna-
wane jest za najwazniejszy 1 najbardziej widoczny skutek wprowadzenia nowej waluty
(Karnovitz, s. 12). PKB per capita wzrdst w analizowanym okresie ponad dwukrot-
nie i w 2009 roku wyniost 4200 USD?, a $rednioroczna dynamika PKB od momentu
wprowadzenia dolara wynosi 4,5%. Nalezy jednak zwroci¢ uwage, ze poprawa sytu-
acji makroekonomicznej Ekwadoru, w tym przede wszystkim coraz wigksze wptywy
do budzetu panstwa, wynikaja z rosnacych cen ropy naftowej, ktorej eksport stanowi
podstawe gospodarki (Bo-Young, s. 9). W 2000 roku barytka ropy wyceniana byla na
nieco ponad 20 USD, podczas gdy w czerwcu 2011 roku jej wartos¢ osiggneta 100 USD
(www.tradingeconomics.com).

7 Obecnie stawka VAT wynosi 12% (www.deloitte.com).
8 W tym samym roku PKB per capita Brazylii wyniosto 8230 USD, Chile — 9644 USD, a Peru — 4469 USD.
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Po 2000 roku znacznie zwigkszyt si¢ naplyw bezposrednich inwestycji zagranicz-
nych, co jest zwigzane z wymogami MFW, dotyczacymi prywatyzacji niektorych sekto-
réow gospodarki. Najwiekszy strumien inwestycji trafia jednak do przemystu naftowego,
gdzie lokowany jest kapital amerykanski 1 europejski, a sektor rolniczy oraz mate 1 sred-
nie przedsiebiorstwa nadal cierpig na niedobory kapitatu.

Zmiana rezimu kursowego nie rozwigzata jednak wszystkich problemow, z jakimi
boryka si¢ gospodarka Ekwadoru. W kraju nadal utrzymuje si¢ wysoka stopa bezrobocia’,
a rozwarstwienie spoteczne staje si¢ coraz bardziej widoczne (Banco Central del Ecuador,
64). Jednym ze wskaznikéw ilustrujacych poprawe sytuacji obywateli jest zmiana wyso-
kosci przecigtnego wynagrodzenia. Dziesi¢¢ lat po zmianie rezimu kursowego wysokos¢
sredniej pensji wzrosta jedynie o 30 USD (w ujeciu realnym), co oznacza, ze przeci¢tne
wynagrodzenie pozostaje na niskim poziomie.

Warunki prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej na rynku ekwadorskim nie sprzy-
jaja inwestycjom. Indeks strength of legal rights utrzymuje si¢ na poziomie trzech punk-
tow!’, co oznacza, ze przepisy dotyczace rynku kredytow stabo chronig strony kontraktu.
Dodatkowo w Ekwadorze nadal obowigzuja stosunkowo wysokie stopy procentowe, cho¢
ich poziom znacznie si¢ zmniejszyt z powodu zmiany rezimu kursowego. Oprocentowa-
nie lokat ksztaltuje si¢ na poziomie 5% w 2011 roku w stosunku do 40% w 1999, a opro-
centowanie kredytow w analogicznym okresie zmalato z 50% do 12% (www.tradinge-
conomics.com). Poziom stop procentowych w Ekwadorze jest skorelowany z oprocen-
towaniem na rynku amerykanskim, a réznica w wysoko$ciach oprocentowania wynika
z ryzyka inwestycyjnego oraz struktury kosztow na rynku finansowym. Wprowadzenie
dolara spowodowato znaczne obnizenie kosztu kredytu, jednak stopy procentowe nadal
sg zbyt wysokie, by zaciggac kredyt w celu finansowania inwestycji w sektorze rolniczym
oraz w matych przedsigbiorstwach.

Zdaniem Autorki zmiana rezimu kursowego, pomimo opisanych kosztéw, stano-
wi korzystne rozwigzanie zarowno w krotko-, jak i dlugookresowej perspektywie. Oprocz
omawianych skutkow, takich jak naptyw BIZ, stabilizacja inflacji czy przyspieszenie tempa
rozwoju gospodarczego, wprowadzenie dolara ogranicza koszty transakcyjne, eliminuje ry-
zyko kursowe, chroni Ekwador przed kryzysami walutowymi oraz atakami spekulantow na
krajowa walute, a takze zwigksza stabilno$¢ monetarng (Wojcik, s. 23). Eliminacja kosztow
jest szczegolnie istotna w przypadku kraju, ktérego podstawe gospodarki stanowi wydoby-
cie i eksport ropy naftowej kwotowanej wtasnie w dolarze. Wydaje sie, ze nowy rezim nadal
bedzie korzystnie wptywac na gospodarke Ekwadoru, a pokonanie istniejagcych problemow,
przede wszystkim natury spotecznej 1 politycznej, jest kwestig czasu.

Podsumowanie

Ekwador byt pierwszym krajem w Ameryce Potudniowej, ktory zdecydowat si¢ na przy-
jecie dolara jako oficjalnego $rodka ptatniczego. Decyzja o zmianie rezimu kursowego
byta podyktowana kryzysem ekonomicznym, ktory w latach 90. XX wieku ostabit ekwa-
dorska gospodarke. Na skutek pogorszenia koniunktury na rynkach mi¢dzynarodowych
zmalat eksport, a niskie ceny ropy naftowej dodatkowo ograniczyty wplywy do budzetu.
Jednym ze sposobow walki z kryzysem byta dewaluacja sucre, jednak decyzja ta, zamiast
poprawi¢ konkurencyjnos$¢ ekwadorskich towarow, doprowadzita do hiperinflacji. Oby-
watele, obawiajac si¢, ze ich oszczednosci stracg warto$¢, wymieniali posiadany kapitat

* W 2000 roku stopa bezrobocia wynosita 9%, a w 2009 roku — 7,9%.
"W dziesigciostopniowej skali oceny stosowanej przez Bank Swiatowy.
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na dolary, a masowe przewalutowania oszczgdnos$ci doprowadzity do posredniej dolary-
zacji. Wraz z kryzysem ekonomicznym kraj opanowat kryzys wladzy, ktory doprowadzit
do wielu zmian na kluczowych stanowiskach. Ostatecznie wiosng 2000 roku przyjeto
dolara jako oficjalny srodek ptatniczy, a do konca roku z obiegu wycofano sucre.

Najwazniejsze skutki ekonomiczne zmiany rezimu to opanowanie inflacji, na-
ptyw bezposrednich inwestycji spowodowany prywatyzacja wielu sektorow gospodarki,
chociazby przemystu naftowego, a takze zwigkszenie wykorzystania funduszy z MFW.
Wprowadzenie dolara nie naprawito jednak wszystkich probleméw Ekwadoru, bowiem
srednia wysoko$¢ wynagrodzenia jest nadal niska, a zroznicowanie dochodéw poglebia
rozwarstwienie spoteczne. W kraju obowigzuja wysokie stopy procentowe, co ogranicza
wykorzystanie kredytow i hamuje napltyw inwestycji.

W 2007 roku prezydentem Ekwadoru zostat populistyczny Rafael Correa, ktory
zdobywa coraz wigksza popularno$¢ w kraju, gloszac komunistyczne poglady. Zachodza-
ce zmiany, na przyklad renacjonalizacja, s3 echem wydarzen z 2000 roku. Przeprowadza-
ne reformy podzielity spoteczenstwo i uzdrowity gospodarke, jednak zarowno politykow,
jak 1 obywateli czeka jeszcze duzo pracy, by uporzadkowac wszystkie problemy, z ktory-
mi boryka si¢ ekwadorska gospodarka.
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