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Se ccnsicler.g, a lapoJ.{tlca, mOJletal~1a y credl'ticla como un con-

jtUlto de medí.daa .POI" madí.o ele l:Js cuales la autoridad moneta-

ria se p.ropone irlrl~lI' ele un mo do 1rliut;,diato en 1 a oferta y de-

dad de ~cucrc..o él LL'1 vo'l unien , velcci<1.ad y disponibilidad del di..

nero ad6CUa~daS ~., en benefLc í.o ele 1 a colectividad.

de procu-

)

clón do la cantl~la.{l o.e C.cé(11to :l d,el(}s rnedias de I~ago, la delen-

Sa, del carnbl0 j' la ostéll~)1].. ida(:l clel valor de la monacJa nacional.

La pr'eocup ac í Sn en los ,pc.laas s u.0,1e s arroll adoe es 1 a de cooper~

en el lncremento de su desarrollo econ6mico.

El anSlls1e éte la poll,tica mone t.ar-La y credit.í.cá a del Ecuador

se ha dlvlc-1do erl t,res pariodos. En el pl'lrnero, que abarca desde

1 a fund acLén del Banco Centrcl en 1927 he,sta, fines de 1937. los

frecuerltes desequilibrios de la b al.anz a d.9 pagos, no permitieron

en nin~::ún mo aent,o lleger almo esta.t·1.1 idad monetnr1a. IIasta f~e"

brero de 1932, en que se decreta 1 a lnconvert,lb111dad, 1 a clrcu"

laclón monetaria se movía de acuerdo a las entradas y salidas de
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oro, que tendían alternativamente a ampliar o reducir la can..

t1dad de dinero. A pesar de los continuos contraStes 'en el CO~

mercl0 exterior ecuatoriano desde 1932 a 1936, ha sido un lustro

de grandes incrementos de medios de pago, debido a f actores de

órden interno. La moneda sufrió una depreciación del 71.75%.

En el periodo de 1938 8 194-7" que se desenvuelve bajo el impul

so poderoso de la 11 Guerra Mundial. se caracteriza por el de

gran exportación y'eseasa importación. y. como efecto monetar10

inmediato de ésta situación, el Banco Central acumuló divisaS

en su reserva monetaria, para cuya adquisición se ha dado en C~

bl0 moneda fiduciaria a la colect1v1dad, aumentando los medios

de pago hasta f lnes de 1946 en un 522% respecto de 1938.

Las medidas tomadas por el Inst1tuto emisor para adecuar los me

d10s de pago son mÚltiples pero insuficientes, no sólo por la fal

ta de autoridad para imponerlaS, sinó tamblen por la estructura

especial de 1 a economla ecuatoriana.

Durante la Úl tima década los medios de pago continuaron en a8cen-

so, presionando sobre la balanza de pagos. Se multiplican los meCa

nismos tendientes a limitar las importaciones por medio de dispo

siciones cambiarlas, a f in de regul ar el mercado monetar10 a 1 ae

frecuentes variaciones del volumen de las exportaciones.

De los mÚltiples instrumentos que tiene el Banco Cen

tral para adecuar el volumen monetario a cantidades que respondan

a necesidades efectivas de la economía, la autorldad monetaria

del Ecuador, ha recurr1do casi exclusivamente al m8c&.'11smo del

control de cambios. Sólo ha ap11cado en dos ocasiones los enea-
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Jes flexibles y en una sól a oportunidad ha ejercido la "persua-

, " #c10n moral • Su acc10n ha desconocido las operaciones de merca-

do abierto debido al poco desarrollo del mercado de valores.

La carencia de ahorros y la necesidad de capitales es tan inten

Sa, que una eleVación del tipo de interés no restringe la dem~

da de dinero. La acción del Gobierno en el mercado monetario ha

sido perJudicial.

En el Ecuador el volumen de Sus medios de pago depende en pr1...

mera lInea de la marcha de su comercio exterior. Su prosperidad y

hasta la subsistencia de un mlnlmo da bienestar está supeditada

por sus ventas al exterior. P tl1s productor y exportador de mate

rias primas está sujeta su estabilidad económica a la demanda de

paises industrializados. Esta sujeción le impone periodos de ex~

pansión y de contracción que se manifiestan en movimientos ondUla

torios en todo el proceso económico.

Una épGca de prosperidad interna repercute aumentando el poder de

compra del sector exportador. que provoca el aumento de los depó~

sitos monetarios. Estos incrementos en 1 a cantidad y velocidad de

cir-cUlación de los medios de pago. se producen en m'ayor magnitud

de lo ocurrido en el valor de 1 aa exportaciones. debido a 1 a ten~

dencla expcnt.anea hacia 1 a expansión del créd1to, cuando se acu

mUl an en los bancos los fondos provenientes de 10B saldos pos1tl-

vos de las cuentas internacionales.

Esta expansión interna en un país de escaso desarrollo industrial

se traduce en una alta propensión pare 1mportar.
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Jl'.,wapl1rla et.apa fiad 4.818 ••1,_1.1 e..
la'Yaoul1#,-'.' "e,Clenol.. XOGn&ra1eaa el'. la un1
-re14&4 de Baenoa A1Naooa la,presentaolu
eS" 'st.a ,\'·8111, h.querl40 voloarlos _nool
.~.(n~. __a1r1408 .. 'Ita "Altae... 4e·.••t u
~1,••• ,_ ~.~:...aCl. ,~oatrlbUJa al .'ff!to'lft
••elarecWttllto <le 108 probl,•••a .con'_l•••
4. 'la _rica La'ln..

. ,Al_alisar la poll'10. aoaetflrla 1 0,1'-.41
t.lo'-. del Bo..-.r. alpavl.. he pu••to \040 ,
81 ••&0 1 4.dloao14Jl D.......l0.·para cuapl1r
oo,nt. 4el10a40 ,propSsl\0. Abrigo la .sper'.
Sia ae '1M I.M'.a.,to apOrtA abra el CálllDO
al ••tu41e.deprobl._ co..~.,<l- p.d.. '
oond••lr ••••\le•.••r.-.s..nt.o1nt.l.c
'tual oo. el souador, pala que .. 81.",1D"1
....ate .Ylaou1e40 por t.raéllo1one. hletOrloaa
.ln.obj.'abl.. eonla Repúblloa Al'Sentlna.

.0 lUI'b1.ra 81elo pe&l14. l. rea11sa41'. dA!
'It•. trabajO". __41ar 1 a oontr1bucl&n 4el '
I.8tltu.a.soonora!.'B.08l"1a, que ha propor-

. cloft,a40108 4a'•• lndispensable., oire.at_·
ola que 4e_ re8alter oon.1 a:qor reGOao.la1e-
to.

Aprovecho la oporLun14a4para .agraCl.oel'
OOA gratitud. todo.·lol ct- fueron al. pror...
-."_f.:.8Gb.re ...\04._ a iMl,·\le.11.•8.'. q_.•_...•. rora,·.a. per.•anentft. aehaugu1a401 _sor._ 008 8\1."-
te .xperlenola.
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poltt1ea monetaria. .'4._ 1)88aelert08 credltlcl.8.
Deavlac1on•• '.D el.•bJ.tl~G·d.'foBl.nto.

,ga¡I9LO .·.V,"~II9fSI$ GB~RAL

l •. ,Vis1ónde conJwl'to., La part1cular1~addel Prl.~r.
pe.:rIodo,: balbuceo. de pol1tlc.a lIGoetarla ycredltl ....
01.p.rI040 4-1938 a 1947: pOlltlea .oD~t,arlaJ·
credit1c1a de lnc:ert1du.bre. La'Ú1tlDlad'caAa: '.1
••t.ranaul&lÜ,ento 8c'onóalco' 4e la Sierra. 2.- Con.l
deraclon•• sobre ·lare••"a aonetarladel BancoCelí'·
tr81. '3.- Z8t,ae1onalldad de 108 medlos de P880YPO-
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GmNERcALI1)ADE~

1... }?elltlca Monetaria "1 Crediticia. 2.- Sujeto.
:5. -Objeto. Los medios .de paso de una comunf.dad,
4... Los medio. de acclén.5. - Fin... 6. -Eltrl1e
tura económlca del Ecuador. 7.- Di·visión en tre.
¡>fI1t{o,dos.

l.· 'El dinero con_ti tuyeunc de los fUlldamente. más 1m

portantes de la econtlm!a, pues interviene en todos los pro.e••oa

de intercambio, simp11ficando y haciendo posible con su funolSn

'interm.diaria la c1roula,c16n de bienes y servicios. El preclG .a
táb.•aaaoett ~lsupue8to de que la ca.ntidad de moneda en circula

e1&n es propore1onalmenteconstante a losb1enes y servic1Q••

Su extraordinaria lmportanc1.Q y S.U8 pr-í.nctpal.e s func1Gnea ya 00-'

mo :lnatrumente de cambio. comoal8d1da de va.lores -tert1a compa

ratlottla-, C08\O reserVa de v'alGrea. etc., son demas'lado et!)n.cldae.

aherrando as1 un cap!tul0 descriptivo sobre su naturaleza y a1gn1

f1cac13n.

En una sociedad. de sistema monetario, debe exist1r una cant1da4,

de d.inero suficiente que perml ta a SUB m1~mbr()e comprar y vender.

El volUDlen requerido pe~ra tal r!n depende de la velocidad de.clr

culac1ón. A un nivel dado de pr-eo í oe , lo que se, necesi ta para .'1

e.t1.faotarl0, funcionamiento de la economía, es dinero suficlente

., a una velocidad qua hag6t po aá ble la realiza~ión total de la.

tren_acc1one.. un volumen,menetar101nsuf1 c1ente o exc••l v.en r-··

lac1In.: con la cant1dad de bien•• , provaca una alza o una baja d.



....01.. WHWftWl4o· la ••t..billa_ .8OJ1ÚI....
. f

148 e1.elwntA. bbl.. 4. 1. ro1ftlca """arta J 01"1141\101.

debe 1*Mr .. c..nta el ft1u.. 4el ,dlnero,.l e1Na1al........

--,., .rerta de crId1-. 1& corto '1 lar oo pI...., -.... .. late

m, .too. J Abre au. wlo014_ ca81 no tiene 00D\81, t'l-~

- sraD parte 4e la41.trl'buc14nd.l, 1~•• c¡- pue4e.r N

pl.• por .. 'peltt.lca ti_oal _-0:\\&4.. De ah! l .....-81484 4e

•• aool&c oenJuntc.

Dt.oDoefl,cuan40 .- _env... al 00I&p110i';40 -_al_· de·l.

1..,.. ftloc'lda4.eoapoal014aú loe;Ift41.oa de ))'1180., .\0., __ ea-

06nv..... f~te el 41_1'•• ' detera1nada:' eorutQO\ae·". o·.bl_

oODel U-aneCttr80 del t'~.apo por rac..'toNs polit1... 8OO1a1tta e 4e

eenY1'V8DOla ~temaol.nAlr 80n exterlorlzao1onea de .. Piil.l\l"

net.r1a yoredltlo1a.

La R1at.al1zao16D a.e 'na polfuOR econ&a1c& f'ft61IIHlt.arla PN'

1_.•••• a qu18Dt., tOcaae.tu... 8L_le .r paa1va. 'su ea aba~

_. lDternn1J' .el e_po eooM.lea :0. I)ueae " ..-'tu la f~.r.a

de la\el'Yoncl&'n. :quelmpll•• 1a &dopol'" 48 M414aa ..a!o~ afl

.e 1 obJ.,tlwa dAtt.eraln.d•••

'inwan<1G a un ;o_POJl~\. upll0 1: ~.ner.l c_ el 4ela poltUoa

-.D4.,ca.pod... decir con Van lJe:r'BOrght que a.t.aenVafla "••,:_

oonJuAtod.• Md14. porMd1ode la•. ouale. elpo4er a- UD .g.~

..: ))N,pone 1.nfldr de an aodo :1nae41a'to .0 landa ••a6a1oa 4..

pueblo para ¡la .,alva6uard1a d.l biene.tal' colect.l".•• "(l¡•••.de-

trrIB nall

(1).- van ~rE(Jrf')1t·.R.: tt¡"lft.lc:a F_n&a1o.t t. ver al &n
oa-w,Uana ~.5_Obft Sorto. EarceloD& 19'J.f.tIg.9
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clr que .atamos en presencia da un conjunto sistellático de nor

I1a8 cient!f leas que le swninlatra la Econom!a política, een pr1n

clp108rundamenta.lescuyas consecuenciaspuedendeduc1rse a pr1e..

r1J 1 y, de medios pr-act i cc s de acciénextra.ídos de la experiencia.

Como ciencia social ~~sitiva, da acuerdo a la conocida ola.1fl,

caa1ón-, esté~ vinculada con todas l~;edemá•.ciencias que tratan

al hombre en so oledad.

El campo de, la polítioa económica es expresión de pollt1caB

fragment9~1as, que pOI~.losf~actores do su aco1ónconf1guran una pet,.

lrtlca cGmerc1al, financiera,. agral:'1a, monetar1a,credlt1c1a, etc,.

La Polít1c~ Illlonetaria y Crediticia por lo tanto es" fracción y par

ticipade los caracteres de la política eccnóaí.ca, A semeJanza con

la definición general podemos decir que 88 un conjunte de medidas,

per medio de las cuales la' autoridad monetaria se prop,one lnfllA.iJt

de un modo inmediato en la estructura. econórlJ.ica de un país, buscan

do su e·st8..bilidad, de acuerdo a un volumen. velocidad y disponib1

lidad del ,dinero' adecuadas, en benef~icio :del bienestarcolectl··vo.

2.- La política ltonetaria y Crediiicia, tiene un euj--w.

u 6rgano. Esto es, a:¡uellas entidades por cuyo conducto se realiza

lospropósi tos de ~sta política parcial: banco central. ,Junta. Mone..

tarias. Consejos de Administración, etc. El ámbito de acciSn del 8'1

jeto 81181e ser nacional, ésto es f Qvorecido por unaunldad de 1.g1"

lac,16n, ,Jur1sdlcc,i6n y administración, con que el E,stadounlforma

eenarreglo a sus derechos; unidad de cul:tura y de sentlm1ente pe_:

lítico: posibilidad material de transferencia de 108 factorea acoDé-
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m100s dentro del propio territoriol 1. f1nal~ü.nte. la v1nct.&la

c16n 1100al1za016n de las aotl~lda4•• de 108 eUJetos eoon6mlooa.

Queno son otra coa. que losoaracter.s de laecoDo.la nao1onal.

que ha re.altado con sr~aft aclerto Kobat8oh (2).

E18u.Jeto aotlvode la polft1ca monetarla.-banco oentral ti ore

gan181lO que reviste 8U8 o.racter.... pu••to en oon1iaot4, al ereo-

to del OUIIp1111l1ento deau.ltiMa oon 108 de.&_ a\IJe\oeIl1m11area,.

PrOvoca relaoione. de 6rden externo, ouyas lIanlf88t.acloMa serlo la

detera1nac16n de po11t1oa monetaria extema & lnternac1onal.En la

present_ teele, e" análisis .e olrounacrlb1rá al ámbl\0 nacional del

8uJetoaotlvo, 'sto e. a la Jur1sdloc16n d. la autorldad monetaria

dentro de la ••fer. de 8\l &00140.

, •• La Po11tlca Monetaria y Orediticia tiene un obJeto,

que ... el oonJunto de materia. sobre laa qt1e Noae 8'1 aooi4n, en la

te caSO I moneda fiduciar1a, dinerobanoarl0. moneda divis1onaria,

'stta 8. de una man.ra gen.ral,loa medlos de ¡:'ago de una comunidad;

el or6dl-to, eto-.

Lo...d108 de _PfJ60 de una, comun1dad ••tln con8t1t.u!do8 ¡;or lo.

-.b111ewa .111t,~do. por el banco oentralJ por los depcSsl tos pr1mar1oa

• la v1ata rOral&40. por 108 depo81tante. en los bancos OOmwlOS J Al"

108 dep6s1toa a la v18taen el banoo oentral a favor de la Te.re·

r!a '1 Repartic10nes del Estado. de 108 e.tablec1mientos banoar1oa

., enalsunoe oaa08' particulare., t,amb16n del l:IClbll00 J 1. por 108 de~

p6eltoe .. 1. vi.t. creado_ en base a 108 pr6stamoa otorgados poI'."1 .. '
( 2) •• Kobatech. R... lA polit1que econom1que 1nter"

nat.lonaI.par18, 191' 1



le. banoos'de crédito ordinario.

En otras palapras, cuando aludaDlOs a loe med10s de pago. nos

ref;er1reIlos a la moneda fiduciaria,. la moneda divi8ionaria.,y al

dinero bancario llamado también moneda eser1tural, dineroeo.ntable.

moneda glr'al, etc., Naturalmente, la importanc1a y proporo1one.

q*, aS1.lIdn la moneda fiduoiaria y el dinero bancario e~ tan grande

Q.ue. la moneda divl.s1onar1a pasa desapero1b1da.•

La expansión y restricción del or6d1to hacen variar el volumen

de loe ••dios de pago y. el aumerlto o la disminución del volumen de

d ' #que ··1spene el pub11co ejeroe acclonsobre los precios y. por su

1ntermedio, sobre la fluotuación de la vida econóIlica. 81 la acti

vidad económica aumenta por :razanes estacionales o por la exlge¡.c1a

d. la fa•• ascendente de las fluctuaoiones económicas, los medios d.

pago deben aumentar en_u cantidad o en su velocidad de circulación

1, 81 la actividad económica disminuye, los medios de pago deben de

crecer. Pero 81 la contra,cc1óno la expan.s1ón de los medios de pago

sen inmoderados, ejercen influencias perturbadoras sobre la 8stabl··

lidad del valor de la moneda. Por tanto, se hace necesario neutra

l1zar ••as fluctuaciones de or!genmonetarl0. Para éS. regulación

casi siempre 8e confía al banco: central,. por ser el o-rganl... que

cuenta con ~ed1os eficaces para controlar todo aumento o toda dls.

m1nuo15n de los medios de pago.

La compos1clón eual! tstlva de los medios :de pago tienden a ad.~

enarse cada vez más a las necesidades de la vidaeconómlca.1nclu81

ve no son extraños l •• háb1 tos delpúb11co.

La estructura cual! tat1va y cuant1tatlYa de 1 medio c1rculante

experlmen.,ta carablos en el transcurso del ,tiempo. ,Algunos ••• ae ca

a



, .
rácter ••tacional :y otros de.cuerdo al nivel general de pre,c108.

Las variaciones que experim.enta su volumen tiene distinta repercu

sión ao,bre los precios. Los resultados son divergentes en la1n.

flaclón yen la expansión.

Loa bajos tipos de interé,s al abaratar los' préstamos tienden a

una dilatación del crédit:o bancario, 10 cual a su vez aumenta 1& ..:

n.da de depÓsito. Este aumento de los dep6s1tos bancario., represen

ta una f,uerza de 8xpansló,n.La composición cual1tat1va del ,••di.

c1rculantA tiene 1mportanoia en el aspecto económico, as! determina

la efiCacia que puede tenerlaacc~óndelEstado o de las autor'lda

de. monetarias sobre los precios, que alcan:za los 11m1tes .áx1l1Os

"••• euande en el volumen de los medios de pago prevaleoe el bl11,e.

l.~al; mientras q ue , a medida que resulta más l:.nportante la ut111za

clón de ob,.que., .e red~ce la posibilidad del,as autoridades re.pec,·

t1val para 1,nterferlr en las fluctuaciones de 109 precios een med1

das monetarias••• tt( 3).

La vele,e1dad de circula.ción es desigual y carabda de un medio de

pago a otro con distlntorl tmo;. Así t el dinero banoar10 tiene una

más elevada 'rapidez de circulación, acentuada naturalmente en loa

p.r1edosde auge, fase en la cual los cheques son, mayornlfJnte ut1

lizados como consecuencia. de la ex,pensión del orédito. ,El :empleo

4. la Jaoneda fiduciar1a esmaYGr que el del dinero bancari'. en perl0'

dos de depresión. La velocidad de circulación de 101 m.dl•• de :pago

está condic1onada a una .81·1. de circunstancias (lue rodean a una

zona. 'región o p8~!S determ1nado. Tiende a elevarse en corresponQ,.n-

=:=z;: =
(3).- Barnaba, I.D•.. Y GÓlIez, E.Y.: haconomla '1 organlz .....

c1ónbancar1a". Bueno. Alre•• 1953:. Fág. 79
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ela con el aumento de la ·.den81daddemográf1ea, del ordenaDÜente

del sistema bancario, de las variaciones Que a. operan en los pre-

d
ti .,

C108; ouano estos esten en alza todos tienen convenlencla:de d•••

prender•• en el menor tiempo posible una moneda que se de.valoriza.

El monto de los depÓsl tos bancarios está sujeto a incesante.

fluctua.c1ones. Lasestac1onal•• de acuerde & una detera1nada produe~

c16n y consuae debido al cambio de estacione.,. de háb1toe o nora._

particulares. Los movimlentosc!clieo8 de prosperidad y depr.:81ón.

auge o contracc1ó~, como quiera 11amárseles, provocan calBb108 en el

ahorro monetario y por lotanto~ en el volumen de loa depÓalto••,

Podemos inferir, por tanto, que 18. moneóa f1duc1aria o directa

y la m.oneda bancaria o indirecta, tienen un. papel .fundamental en

el sistema económ1co, af¡eotando de cuatro modos d1stinte., como aca

bamos de ver; por su volumen, suvelooldad, su disponib1lidad y au

costo. Las autoridades monetarias Juegan un papel importante en la

formación de la estructura ouantitativa y cualitativa de 101 medio.

de pago.

Una política m.onetaria adeouada en ecncor-dene í a con medidas de

pol!t1oaf1'scal y una aoción oficial compensator1a. puede hacer m:u"

ene por eVi tar una sobreé}{pansión de laactividad debido auna ex-

e.siva dilataci6n del crédito, o para contrarrestar una tenden.c1a

a la f alta de inversión.

En general, en lo que a la moneda fiduciaria se refiere, noha1

pata que no h.aya acordado el monopolio of~lc1al d.e su emisión lA or

ganismos privado., mixtos o estatales conautGnom!a o por lo meno.

autarquía, dota.dos de los instrumentos legales .necesarios: para el

lO



cuaplim1ente de su gestión monetaria.. Por otra parte, en l. ac

tual etapa de economía intervenIda y acción ofic1al. dichos or

ganismos adm,in1stran políticas que trazan los gobiernos.

El acuerdo excesivo de oréditos especialmente cuando se acred1 ..

ta moneda banearia en cuenta,oorriente, se opera un hecho si.llar

al de la .m1~1ón de billetes que vienen a lnfl'ulr el monte de la

moneda emlti'da; por ello el Estado. en su propia defensa Y' en nom

bre de la economía general debe custodiar oelosamente la creación

de d1nero ba:ncario.Lamoneda fiduciaria comparada con la bancaria
~ " "

pierde cada vez importancia en la vida aconémt ca de la colect1v1''''

dad, por ello debe ,vigilarse su u.e par-a-que cumpla un fin de inte

ré_ social. Se ha encargado en general a las autoridades monetarias..

el contralordelcrédito de los banco s pr-í.vado a, Es una misión de ..

l1eada y llena. de dlf1eul tades, po,r tener conexión con el proceso

de 108 precios y de los c1cl08 económicos, frente acuya,s inciden

cfas no exl:sten regla. ni procedimientos determinad'os.

4.- El sujeto activo, para ejercer la política de crédito

y18 regulación monetaria, mientraS rigió el patl"6n oro contó con

medios de acción, hoy deno.mins.dos olásicos, y que mantienen 8U vi

gencia en la :aetua11,dad" tales como lafljación de la tasa de de.

cuento t las operaciones de mercado abierto ,la persuac1ón moral,.

pub11e1dad de los estados de los bance e y el ejercicio de la au'to

ridad y la política bancaria.

FU' el Banco de Inglaterra el primero en aplicar la 'tasa d. des-

11



cuento con el objeto de restringir el crédito 1 antes de :~a 1

Guerra Jlund1al de 1914-18, fué 'el instrumento más utl1izaAo.El

811tema bancario europeG d.e entonces; vinculado al patrón oro,

.nten~!aque la variación de la tasa de d••cuento lnfluia .obr.

el 1nte:F•• de los banco. pres1onando a la vez sobre la oferta J

della.nds de dinero, la afluencia deeap1tales a corto· plazo J el

r;eaJulte de lo. niveles interno. de preoios, de costos 'de produc

Ción, etc•. , .yflnalmente in!lu!a en la correoción de loa de.niv'.

les del balance de pagos.

A partlrae la 1: Guerra Mundial la1mpertanoia de la tasa de de.J
•

cuento ce.o instrumento act1vo de la banca central ha sldo cad.• Tes

menor. El poder que alcanzaron los grandes bancos comercial•• con.,

centrados, la suspensión general del patr6n oro y los cambios 'tao-

m ces operados en los marcados monetarios yen las estructuras eco

nómicas "del comienzo de 1.a 11 Guerra relegaron a segundo plano. Ade_·,

más la fijación de las tasas se subordinó a las nea_sidad•• financie

raS de los gobiernos y se introdujo la novedad banCarla do las o~

raclGn_es de mercado abierto; y. después de la Gran Deprea1ón, loa

oontrolee de cambio y :las variaciones del enoaJe m!nlI1o de los ban

ces, eto., llamadas medidas postclásic9as.,

Si b1en ha perdido su preponde·rante importan.ela de la primera

entreguerra, debe adm1~irs. que las varia~ione$ de ,la8 tasas de l ••,

Inst1 tutos de emisión producen c9.mb1o'8 en las tasas local.~ de din.

ro con las c.ons1guientes coneeouencá asv-La í i i j e c1ón de 108 tipo. d.

descuente debe ser justa y oportuna. una baja dispuesta con retar

do produce perturbaciones en el mercado acentuando.l aumente ge,n.,·

12



ral de los precios y una inoportuna alza de la tasa. puede retar

dar el resurgimIento de 108 negocios.

La intervención del Banco Central en un mercado de títulos .e
denomina operaciones dem.ercado abierto. Al absorber títulos .·1 tns

t1tuto emisor devuelve efectivo que va a los bancos o queda en los

m.18I1os.: según s,ea el caso de ti tulos adqu:ir1dol del público ClU8 lle

va sus recursos al depÓs1tobanoario o que se retiren titulo. d. la.

carteras baI1Car1as. Al realizar titulos se extrae efect1Y6 de la ban-
i

ea comercial por la inversión de ésta y los de po si tantea. Como loa

bancos realizan su gestión de acuerdo a sus disponibilidad••, .ec...,
prende que una adqu1s1c16n de t!t'ulos por parte de la auter1dad' 110

nets.,r1a prGporcionarecursos de caja a la barrea comercial pára la.x..

pansión de las operaCiones; las vent-as de valores mobiliarios produ'"

oiría una baj ti, de efect1va bancar-í.o y por consiguiente, d.1.sm.ln,uc1Sn

de las disponibilidades que en última instancia provoca l'a aon-traO

alón del crédito.

'Tal es la teoría pero ésta en la práctica puede verse ob.tacull

zada por múltiples factores que conourren en los problemas SOC1~.8.

de por sr tan complejos, que pueden desvirtuar el objetivo Q.\le tie

nen tales operaciones. A los bancos centrales ccr-r-esponde determi

nar dentro de que lím1tes y en que circunstancias pueden alcanzar 1.&

meta de ••ad a.

El racionamiento de crédi to impuesto a los bsnco s comercial••

h(l 'sido un procedl~1ento contemporáneo. 1.,1 de laf1jac1ó.n de l. t·-....

SI. de descuento y se ha uti11zado en circunstancias' especiale. d.

insuficiencia de legislación o de desenfrenada especulación,.

l'



La accion directa que ent,rafia: un tratod1recto een 108 bancos,

no se ~~~a como norma general 'sinó en casos muy especiales.

Las medidas pueden oonsistir en: suspensiones de las f aoilida-

des delredescuento o rebaja de 101 montes acordados; indicación

de que se abstengan de abrir nuevos créd1 tos, de aumentar la car.,
tara o de' hacer operaoiones v1nculadasat!tulos; fija"ción de ta-

sae penales; suspensión de d.istribución d:e utilidades en,tre los ac·

cion! staS¡intervención para, el aumento del capátal accí.onarüe, etc.,;

son todos procedimientos que el banco central resuelve adoptar con

tra un banco infractor las medidas coercttivas que le permltan sus

r acultade8 y funciones.

La peren~as1ón moral' era un recurso que se utilizaba con mucha

prudencia y en gene',ral se confiaba en que los conse jos serIan se··

guidos por la banca comercial dada la autoridad y prestigio del oa;n

co aentr'al que las dictab:a.

La fijación del, enoaje de los bancos comerciales como medio de

acción para :aumen~ar o disminuir ls. cant.tdad disponible de efect.1

vo eh los bancos, en la t'écn1ca postclás1ca de los "encaJes flexi

bles". es el centro de la estructura monetaria norteamericana de. i
•

de 1933. En un princIpio el encaje mínimo fué fijo, p'tro"'6.". no

era el procedimiento ideal, por lo que se acordó en 'la totalidad

de los bancos que incorporaron Q, sul,~gislac1ón éste medio de &0"

ción
f

la facultad de mover los porcentajes de encaje a fIn d. 0'011

gar con mayor acierto y de acuerdo a las c í.r-cunst ancáas , levant.ar

108 porcentajes para desalentar cualquier pG1!tica de inflación CH-

14



dltic1ay. en momentos de depreS1ón,,' bajarlos para eY1tar que .e

prec1p1ten Las l1qu1dec1ones,.

Este instrumento de la polItice. monetaria ofrece una asombroa.

elastlc1da,d para mantener el equilibrio de'l sistema bancario:. pues

los cambios en los_t¡u1S1 tos de encaje tiene un efecto directo e

inmediato sobre la capac~dad potencial de cr-ear dinero de todos 101

bancos comerciales.,

Como una derivaoión natural de los .cont.r-oLee monetar1os~ los ban;

COI centrales han tomado a su cargo las operaciones de oambloe~;.t,.

r10r que por un proceso gradual han: llagado a una monopolización .h,

loa compra y venta d.e oambio y ccmpletando 'atas operaoiones direo

tas por la acción de la 'tasada.descuent6, las operaciones de merca

do abierto" etc. La regulaclán o aane jo da los tipos de caLllbio y las

diver-aas formas y grado s de contralor, han sido utilizadas como ins

trumento de control monetario o económico.

En: la segunda Reun+ón de Técnicos de los Bancos Central•• ·efec

tuada en Santiago de Chi:le en 1949 (4). el experto de Oolomb1a Vi

llaveees, entiende que junto con la acción a.rt~culad.a del E8tade,

para cumplirlos propósitos de una pol!tica ant1cfc11cQ e>rdenando

la clrcula,ción monetaria." los bancos cerrtr-al.e s deben estar facultad••

para: fijar los enosljes bancarios; fijar las tasas actiVas y paei

vaS del interés; fijar el tipo de cambio internacional, de aouer-

do con losorganlsmos 1nternacl,onales," cuando aaa el caSo; regular

(4) .• - Reunión de Técnicos de loe Bancos Centrales del
Continente Americano tMem.o·¡t1 a.Segunda Reunión,
Santiago de Chile. 1950.- pág.; 75 y sgte.



-1 red••ewento Q lo. 'banco. del alst•••, l:tunen1ren el~

do;:.1.O%" medio el,,/,¡ la COalí-1"& 1 v4n1ta 4.1&' valo.ne del¡;;at,., 1.

fijar 81 plazo de la$ Gollsac1Qu•• d••contablea.t)On 'sto. M410e .

ele scclSn la ta."1ca contral sstá ~n COnd1Qlon•• de N6\llar 1. 0lH

. Oulae1Sn montltar1a, ()bt~ulf1r un controlerlcaz de la aoIlft4a 1 del

erldi ta. tanto cuantltatl vo como aelect,1vo :t, atnOrt.1guaJ' 1-.. co-..
eaetlc1;¡.s df;'f' 10.e elc:lo••COlí&lllc,oa.

5. - ne la de!1nici&n de f'Ollt10a M()r••t~u"la '1 Cr.<utlo1a,

coftcltd••• que SLl flna11dad •• el blene8tar de la 00180\1Y14a4

en r:oNa ,sene,rel. Lal",Gcla1omtad.'.~a pol!tloa .Dt••a4•.8 4.

ooDfona1484 con el ft.ulte<2o qi.l••• ~rslgu. o anhela 1 b,. yarla

40 el1 el, 4ecur,.o del t184pO y de un.,•.!8 & otro, .veN al••.Pl~ln__

pirado en 81 prop4a1to de .erv1r :1 108 lnteres•• 481. eoonoa!...

01.1. El rfn • que .. eno:9lilt1a la 80014.1, el obJeUvo 4. la pol.:..,..
0& ba:aoar1ano M h~ mant4tn1do lnalterabl. 1 ~ade l_aG. ha _.

1'..140 SII041flcaelen.e de aOtat:r40 a lag QUeV... c1:rctmat.aDolaa 1 dl1'..

renws' -n4ielOMS d.el aab1e'nte.

't••ita 19):) el concepto de ,1C)8proble_s_n.\~1!!4~10•••t.aba do,c

Dada por 1a .14ea4f11pe:tr4,n oro 1 loahr1ncosoentral88 " 11a1taban

'. gar_~l!:ar la convertlbilidad dI! l;.,s~':'!1'.lt~)n•• yaregll.lerel ,aoa

te 4e loa 4••ou_toa por aed10 de 1;;,$ tasas delnter'a. l~ ¡;ol!\1

oa ffiOutar1a .. or1entaba & la ••ta,bl11dad ddtl Yüor ox'tArDO 4. la

.ceU, 00_ pr••upueato bte1co IJara llegar :.la ea'tab1lla_ --t.a
ria lecon4:s1ca lntern:..
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La cr1sl- mundial Iniciada en septiembre de 1929. e. 81 punt4 de

part1d~¡ p~,ra :estud1ar ].l1 cuest16n mon.t~ir1a con lá importancia

que tiene. Las fuertes dislocaciones ocas1onadas por la8 depr.siO.

nes 1 las guer-rasque han dado un nuevo corrtentde , han cambiado

y ampliado los obJet1v'os de' la política monetaria. Se orientan la8

lnvestlg,-~c1on.s al logr~ de instrumentes qua per11l1tan modifioar O

atenuar les pern1clo:sos, erectos de .)~ager~~ld&sdepr••1Gn•• o 1nfla

clones; . las dQi)Osl tGS monetarios comienzan (leer cons1deradoScO

mo el más importantef actor de la circulac1ón moneta.r1a, aiena. ne·

e••ario orient!irlo para que a1rv9. a los fines lile' conven1entes .d.

la colectividad. Loa b~008 central•• van siendo encarg·adoe de e

Jercer. ~1 oúmulo defu..."rlciones tendientes adlrigir el desarrollo

de la eeonomlager.leral'l dt~~ntro de una estabilidad deseable.

Snla actulilldad losb(~nco8 centrales tlel'len la n¡1si6n de pro

cu.rtIr ccnüí.cácnes :nonetal~ia.s y creditlcias que f' :ÁVQ1.....can y aS.Su..

r-sn un ade cusdc r·l tIno de progreso. ConfOl~lU. a 'sta f"1na.lidad gene..

ral es laque d~1ntli>o de sus furlciones se le seí1.al~ la res.u.lao16n

de \1.8.. cant~i(l~~Ad de créd.1to y de los ~aeóios de ~)<~LgO, la de:f't ens a del

Cambio y el rnafltenimlent0 .del valor de .La racneda nacional, etc.

La preocupación de Los IJl~~,lses subdesarrollados es la ·de aumentaa:

el rltmode S'l.! desarrollo econólllico.

rt:l art.3 del Decreto 434 461 13 de marzo de 1948sdel R:g1••n

¡.lonetario vigente en .1 ';icuador, 1)1'8Serlbe que la. ejecución de u·

na política econóLnioa·,~t\.~+G~a.l. a fin de mantf3ner y crear laeen-

dlclones 1lloneta,rlas, creditioias y eamblar1as m5._ f avorabl•• al de·

sarrollo Grdenado de la econom1a: nacional &erá elobJet1vo del .¡tan

eo Central del scuaebr.
11



Idéntioo contenida t1enen otras carta. org8nlcaa de bancos central••

de América Latina, El Decreto-lAy 13126 del 24 de ootubre 4. lS;;¡,

en 8U art.;l. 1nc.,a),. oonflere al Banc,o Oentral del. República

Argentina la facultadd. 't•••r~gular 'el volwaendel cr'd1'\o banca..

r10 '1 ae lo. ..dl•• de pego a rín de DIftl1ten.r el poder a4qu1.1t1....

de la moneda., promover al d••arrollo erdenado 1 peral.tentAt 4.1

lngr••• nac10nal con .lab1.. po.lbl. d. ocupaa1&n d. loa faoteNa

productl••••• "El lnol" a) ••nc1onade,. ..una .rnt••18 4. o~

J.tlv•• 1 la finalidad d. la polit1ca monetarta 1 ere41~lcla que' ,

debe realizar la autoridad _n.tar1a en b1en et. la coaunlda4. para

lo cual .. lo ha dotad. d.10. 1nstrumente_ ., ••41Jta d. aeo1&n De-

.e••arlo••

6.-La ••truot,ura de la .co~••!a graY1*apoc1.ro8..ntA eo

m. lo. proc••oa 8001&1•• 1 polítioo.. por .1,1••• nec••arl. re

rerlmoa aunque ••• en rona. 81ntAt1•• a la8 cond1.c1.n•• ,eoon4111o"

del Ec~a4or. pu•• del.a probl.lIa8 que t1ene que :afrent,ar J de ,·1.

poa1b1114ac1de rea.lftr 108 mla•••, dependerá el e••Udo de -_'/po
l!t,lea monetar1a "1 ored1tlcla.

Son factor•• :b¡.1c.. d. la .struotura el _blente S..griflco 1

.oc1al, pues el hoabre condic1ona BU. act1Vidad•• de conforralc1ada

'atoa factores.

seg6n _1 ••tud10 reallsaélo por la See,retar1_ 4.' la CBPAL :(S> •

.. .
(5).- ••olen•• un14.1. E14••~11oeo.n&Jl1oo4el

'E,ouad.r., .xl... 195". fas. 1 18St.,.
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reune el Ecuador las caracter!st1cas de pa1,s insuficientemente

de sa.rro llado.

La población que se exterioriza económicamente por las cá rcuna-

tanc1asdel medloen que vive, es el eLemerrto .deteIjIlinante del

ambiente soc18.l, Suministra. la mano de obra,' C6tIJac1ta a lfLr'pro

Qucc16n y .provoca el consumo. En. el ECuador una alta proporción de

la misma, está ocupada en Q,cti vida.des primarias. Más del 63% de

la poblaclGnact1va se dedica a tareas agr! colas y a tr,abajos de

••cas. remuneraoión. Así era en Estados Unidos hacia un siglo" el

60% de su población trabaJaba,ei1 la tierra.

Tiene una alta tasa de crecimiento demográfico, cerca del 3;' y a

demás, el analf abetlsmo llega casi a la mitad de La población.

El Ecuador es un país eminentemente rural. En la agricultura .e

el1lpleanproced1mientos primitivo. y por cGnslgulente existe.baJa

productlvidad. La tecn1flcac1ón agrícola, que se logra no 8ólo. me·'

dlante la lncorporac1&n de la maquinaria, sinó por nuevas técnica.

que van desde lq selección de 16\ semillas h as t-a el ataque de las

plagas. en el país no se le ha, dado la. 11nportanc1a que tiene.

Deb1do a la carencia. de losahorroa, el c apí, tal es escaso. Los
.i. . :ingresos per eapita son muy bajos y son absorbidos en su totalldad

por el consumo y, por consiguiente, no hay margen para el ahorro.

Una buena pa.rte de la población Vive a nivelesm1n1m.os de su.bs1 aten

cia. Gran parte de su ingre8:o se genera en las actividade. agro

pecuarias a diferenoia de paiaes desarrollados cuyo ingreso nae1o

na~ proviene de los sectores' industria.les,

La estratificación social muestra una reducida 1mpol1 t anc l a da la

eLa•• ,••d1a.
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l~uchos fen6menos económicos ae explican por el factor geográfico,

que se revela tanto en el medio físico como en la distribución de

los r-scur-sea,

Lo queh'a predomina.do :en la evolución eco11ó.mica del Ecuador ha

aido el. d.·.arrollo inarmónico de sus dos ·grandes regiones, la Cos"

ta y la Sierra. La, caraoterística común de la Sierra :es un suelo

montañoso. quebrado y Ipuy er-o sfcnado, que la duras penas produce

para él consumo 1nterno. En ella. sobrev1 ven s1stemas econa.ieoa co-

l
"h . SlDUng·OU{ 6) que anula todo elest1mulo al progreso Y lamo e· ua ~. .

introducci6n dela:técnlca; con núc Ieos de población indígena aún

110 incorporada ala .economía aone t ar-í.a, 'Su producción agrícola y .s

casa 1ndu.strla está pract1camente estancada poroauSas múl t1ples,

entre· las que se pueden c1tar: la distribución de la propiedad agrí

cola, earacterizada por la ccncent.r-ac í én en pocas mano. y un lnmen-

:80. númer~ de pequeno8 propleta,¡"'ios; las formas de remunerac1ón de

la mano de obra ruraJ."con' tendencia 'promunc1ada a no pagar sal~10.

en dinero; el sistema de adjudicación de terrenos baldío.; el e're

di to' insuficiente y a plazo. Lnadecuado s , etc.

La Costa es productora de a.rt1culos de exportación. Gracias a
'1

BU prOXiI1l1dad 3.1 mar y a la exlstenclade r10s nav 8 3 ab l e s , ha tenl,,,

do un crecimiento relatlvamente más rápido que: el resto del país.

Su aspecto topogr·áflco general es de una gran planicie que descleJl:-

-----,-
. (6). '. Parcela de tierra dado al pe5n rural casi a perpe

tuidad, como parte de 1~etrlbuc1ón de su Jornal~ A-
111 seconst·ruy.:su vi vienda y realiza c~ltiYO.
para su propio censuao , 'VéaseC.C1sneros:·'tDemogra
'fía y eatadlstica sobre el ind1oecuatorlano".•Q.u1-
to, 1948. Tamb1en Naciones Unida.• op, cit., PS8•.'T4-7
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de gr~dualmente desde el pie de lacerd1l1era de lo. Andes hac4¡.a

el mar. Encierra posibilidades de desarrollo por el incremento de

nuevas tierras, con la apertura de vias de comunicación y la tala

. d. bosques. El ahorro de trabajo serIa .lresultado de la 1neer-
,.,' /"

poracion de .La tecnlca, que tanto necea! t a,

Esta zona .ala productonade cacse , café, bananos" Cana de azú...

car, arl'JOZ "tagua, caucho, madera de bal.aa, cascarilla, etc., cuya•

.ventas al exterior dan or!gen casi a la tota11da.d de divisas 'que in.,

gr.sen al ,país.

No existe integraci6n entre5stas dos zon~s principales -Cost. y

S,lerra- y tienen d1ferencl.as acentuadas por le. f alta de medi •• de

c\)munlcaclón que han determina.do desniveles en lBs preoio., en la.

remunere,c1onee, en las cargas lmpoe1tivas y en los consumos...

La zonaor1ental de amplís1malpos1b11id~tdesy el ArChipiélago

de ColtSn a cuat.rocfent.o a "k~lómetros de la ce at.a, que completan la

un"dad territorial ecuatoriana••e mant.í.enen-con su riqueza lat\)n"t.

a la, espera de vías y !aedlos de comunicación.

Luego" h aeí.endc referencia 8,,1 grado de intensidad de loa .. elemen

toa de la producci6n,: nos halls.:ao8 en presencia de una econom!a .n.o

capi ta11stacon abundante' mano de obra no .. calificada y e.caSoa e

quipos técnicos. El tipo de su e concraf a esagrar1a o simple. carac,"

terlzada por Una organizaci6n de 1,t3. producción'prlmarla" .. lndu,e,tr1a.

agrarias y estra.ctivas , Produce suat.ancaae a11nl.entle1as y materias

primal y eses'Limuladapor la comprada sus saldos de su producc1ón

exportalale por los paises de eoonomía i~dustrlal1zada. En.'la p081bl

l1dad' d~ aumentar su capacidad ~e1mportar, es decir de incrementar
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8nl exportaciones,. radIca .1 bala la solución de su desarrolle.•

1." El propósito de éste trabajo, nacer el análislsde

la pcJlítloa IIlonetaria y orediticia. en los últimos treinta años•••

ha dividido entres periodos. Esta separación no responde a. un ca"

prlchG, sinó que encad~t f)6r!odo (de diez años cada uno), es,táre..

g1do el ~anc. "'entral del Ecuador, .. suj e to act.í.vo de la política mo

netaria y alrededor del oualglra todas las decisiones de '.ta pe

l{tioa, por una, ley distinta y con ctiract'eres part1·culares.

El :Primer periodo abarca desde la fundG:lción del Banco C:.ntral el -4

de marze de 1927 ha.st~ 1937, año en que se da a luz el Decreto-leY'

120, que es el punto departida del Segundo Periodo, y que ha. de t.
ner vigencia hasta fines de 1947. 'E'lna,lmente el último Periodo que

comienza al iniciarse .1 año 1948 con III sanción de la Ley de Ré81~·

aen Monetario, aúnen vigor, hasta f'ines de 1$'57, comp~.eta.'1do así

las tres déc94das que abarca'tite traba.jo.

Cada una de éstas d1v1síones tiene sucaracterí8tica propia yres

ponde a circun.stanc1ae cambiantes en el concepto y contenido de la·

po11t1ca monetaria. A tra.vés de éstos periodos y en distinto grade

de 1ntens1dad~ puede verse la árrte rvenc'í Sn.. del ES.tado en el lampo de

la econollí.abancar·1a y moneta,.ria por La gravi tac1ón que ejerce en el

desarrollo de la r1que~a y en el nivel de ~ida de la poblac16n.

Ferotra parte, no escapa que la, situación i'mperante antes de la 11

Guerra MUndial, escGmpl.etamente diferente al perfodo de.la guerra

proplaaente dicha y de la postguerra. Esta. división s_ajusta eoan
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c1dentemente a é~tas diferentes c1.rcunstanc1as.

Contrarlll!Jlente a la re·lativa unlforu4.d.ad que caracterizó a lar·.or

ganización de los bancos centrales durante el periodo comprendido
: .... '. #errtr-e las dos guerras mundiales, en la nueva revls10n que .eoba.r-

Va con posterl.oridada la IIGuerra MWld1al" notamos una mayor di

ferenciación entre los pa .:ises en correspondencia con sus di.tlnta,_

condiciones geográficas, socIales, políticas y económicas .•

Al final de la presente tes1s se 1ncluye un capitulo de vis1ón

de conjunto que abar-ca todo el periodo considerado, a 1~ín d.q\l~

permita. dar una conclusión general.
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CAPITULO .LI.'
. \ . .

l.·.. Breve historia monetaria del Ecuador.
2 .... f" undación4el .Ea.neo Centra,l·, del EOua"

.dor. 3.- Elest110 kelllllerlano y 108 medies
dee~cción de, la Carta Or-6ánica.. 4.,-Lade..
pr~s1ón mundial, el abandono del patrón o~
ro 'en1932 y control de cambios. 5." Bal'-'
bUCEJQ.s depol!t1oa monetaria y cred'1 t1c1a. '.-

l.-La estadística s'conómica d.elEouádor, con especial refe.

rencia éL la mon"etar1a y··eredl t1cia antes de la f~datción del, Ban

co ~.~tral. secaracter1za. por la falta. absoluta de datos cencre·'

tos quepermlteJl s.. tre,;vés de unenál1s1s med.ít ade , conclusioaes

sobrelamaterla. Algunas cifras y cómputos que exíat.en sobre lo.

medios de PEi,go, no sen del' todo consistentes y exacto.,. apena. dan

una idea a.p'roxima,dadela realidad.

Cuando el Ecuador nace a la ví.da institucional. mantu.V'o su

8istelllamoneta.l~iocolonial bimetalista. La primera ·.le1 qU8 hac.

referencia a la moneda es la dictada en 1831. Por la .carenc1ade

la moned-a f'raccionaria imponía el uso obligatorio de cuartillo.,.
" ,

dos ymediQ o~ntavGs,: so pena de multa. El mismo afie> se ordeno la

acuñací.én de eseudo a de oro. ··La. unidad mone.tclri,a hasta entono••

era el"peso sencillo" de pla~a,'probablem.ente de 0.835 de ley.

que .. divid!a en ocho reales y de un valor 'que debía ser poco

más o menos de, 90 centavos de dólar. En 1856. aparece el "pe••

fue'rte", que "val!a nueve. r.alesy.por consiguiente, de mayor YaIf

lar que el antG~1or.
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En 1884 .e dictó la primera ley dello••das acomodada al siste.a

decimal y dándo a la mpne'da ecuator1anauna est·reohra relación con

la libra esterlina. Las monedas de orG eran: el doble cóndor, e..

quivalente a cuat.r-e libras esterlinas, el cóndor a ·.dos(16 gramea

de peso y 900 d. ley). La mism·a ley dispone curiosamente que 011"

cularán tf.••• como equ1Val,ente. a la8 monedaa nacionales las de

oro de F rancia. Italia. EstadOGUn1dGs y Bélgica••• tt t que luego s.

prohibe en 1890.

Hasta 188.4 los ••di•• de pago "lo consti tu!an casi. exclusivamente

monedas acuñadas de oro y plata. La caída 'del valor de la plata

hace depreciar el peso 'fuerte paula,t1namente he.sta 1898. ano en que

se dicta la. segunda ley de monedas, que abandona 9. la.' plata comopa

trón metálico" y' por cGnalg'uiente ce as el bimetalismo.

La ley de monedas de '1898<11ó al cóndor de oro (diez unidad••).

la ley y peso de la' libra esterlina, ésto es de 7.3224 de fino.

El sucr-e valía un déclmode dicha monedal.

LaPr1mera Guerra Mund1al' trajo, por primera vez", la 1nconvertibl

lid'ad del .. bl11ete YCQn. ello, las emí.s áonea se suceden en forma r·a.

pida, depreciando el valor del signo mone t ar to , En el C.uadro l •••'

observa ef<ectivamente, que desde 1914 hasta ',1924 existe un 1ncr·.·

mentGdemoneda,. f l 1d uc i ,ar l a equivalente' a 16.7 millones de sucr••

y 27.4 millones de d1nero bancario. Tomlit"ndo como !nd1ce base el a·

no del cGnflicto, s1gn1f1caun1ncremento del 160 Y 900 por oiento,

reapectlvamente.

Elprir.aer banco que se fundó en la República, f)ué el Banco del

Ecu.adoren 1867. Era un,banco de deposites y de emisión. cu.yo

pr1Y11eg1. loebtuve 4el geblerne. Entenoe••• adepte la curio••
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CUi\PRO 1
l .•

Estadística en miles de sucres

..--..----...........-_...---.-....-----.._---_.-
Años

Dinero Moneda
Bancario Fiduciaria

Total
M.d. d. page,

l·.

lb74 503 1.451 1.954

1880 1 •. 280 2.410 3.,690

1890 710 3.115 3.825

1904 2.013 6.565 8.578

1914 3.2,38 10.894 14.132,

1924 27.'386 16.642 44.0~8

,--------"'"----------
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modalidad de cubrir la, emi slSn con el capital, pudiendo llegar

aquella haat9 el triple dsl capital. El bancopose!a un capital

de un millón de pesos 1, por consiguiente, .podra emitir hasta

tres millones de peso s •. 'El' prlv11e8ioex c l.uarvo deSa~.PB.reclÓ •••

mIsmo afio,pu8S se fundó .1 Banco de quito de análoga naturaleza•.

pero que tuvo corta dur-ae í Sn, Después se .glodificó el principio de

la. cobertura., que fué .·1 oro y la p19~ta rnlentral subsistió el regl·.·

men blmet'allata y luego sólo 81 oro desde 1898.

En1884·ys. he.bís. desapa:racld.o el :Banco de Quite> fundando •• en su

lu[\ar los bancos denominado. Unión e Internacional; mientras que

.n't~,aYaqu11 aparecía el l~nglo :Ecu$ltorlano. En .1895 se crea el

Banco'Comercia.l y Agr!cola, quet~ta importancia tuvo' en La v1'¡a

econ&'m1ca del pala y que fué l1Q.ulda,do en lÓS<lfios subalgulente& a

1925, por el escándalo de las. em1'elones i·leg8.1es, que por orden del

mismo gob1erno las puso en circulac15n.

En 1.914 eXlst!an tres bancos de emisión: en Qul t.e, el Piclllncha

creado en 1906; .en Guays,qu5.1 el Bance d~l Ecuador y elCGUU9rc'1a1 y

Agrícola.

En 1919 se crea, 'elBanco de l}résta.trl&s y en 19~O, se fundó La PreV1..

scr-s., ,q'ue es ahora: el banco comerc.1al D'iGS importante del país. ~n'

1926 se creó la Caja de Amortiza.ción y Emisión. que es el anteceden.

tct1nmedlato de la fundllción de un 1nstltuto emisor único. Con la

creao1onde ésta ent1dad 8~ quitó el privilegio d••misión aloa

ae!a bances qu••ntonces existían: tres en Gu~~yaquil, .dos ·en Quito

y uno en Cuenca, quedando desde entonces a su oargo el pas1vode

billett.s. en circulación y elact1vo en. or-o' y plata en relación prl-



·mlt1Va de dos eucre s , poco D19.S o.menos, pGr····cada, dólar y el res-

toencarteracons1ste'nte en deuda del gob1erno y particular•••

Dos anos ha de duraren sus funciones, pues s.funda .l.banc~ Cen

tral en 1927 ". comenzando a.s1 una. nueVa etapa de unidad en l·a eml

sión y en la- política, aone t ar-í a y credi tic1tl del P.a1s. Este •• el

punto departida de la presente tesis.

En mane s dE; que Grganlsmo se hallaba la po11tica monetaria an..

tes de lacreaclGn del .banco Qentral y de la existencia de la Caja

de :Em1sió·n :Y' Ainortlzación cuando e:Yist!an seís bancos omisor•• ,

Esta p'luralidad de fuente. d. oreación de moneda fiducl··arla.

tenia una política. un IfLc ada o reinaba la independencia y la falta
'. . ,

de coordinacion ?

En las ~lem.orlal de la Cám~a de Coraercio de Guayaquil, cons

tan los informes anuales de la Comisión de Monedas, que 88 eatable·

c1.6 por ley de 189S.Dlcha COll1a1.on .st~abalntegrada por 'tr•• co

merciantes y un secr.·tar1G •. Entre sus deberes ~~1guraba. el d•••tu-··

dlar la c1rcu161.ción monetaria del país y f~Qrmar ··lo~cuadr.s .sta

dísticos a que.11as s. refieren; consideraba tamb1én el monto de

"los dttPóal tos bancarios. POJ'co.ns1gu1~nt.. eran comerciante. loa

que debían estudiar una ouestión tan importante C6110 10.· ••d1••. d.

pago (qu1zás hoy no difiera auche J , per-o no contaban con una aute

rldadl;lecesaria como para 1.ntervenlr enlaa inst1 tuc10nesde .ml.16n

de ea. entonces, ni la aeneíenada ley 1~$. f acul t.:ba para preceder

o reso'lver, llega.do., el casos losmedi'os adecuados para inrl'ur .~

lapol.!t1ca creditic1a o en .1 volumen de 108 medios de pago.
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En resaen.. se trat.a de una COIJl1.16n de llera 1nfoNao1&n, d. ~..

bllcaclón d.e ~l:fra. en la .mater1a de su competenc1·a•

.. La autoridad monetaria de aquella 'poca, sin e.tar c.nt..raUzadá

ni! personificada. en un ente, debe más 'bien bu..ca.r••.•n las l.y.'.
respectiva. de autorización de emisión de mGneda f1duclar1adada

a los bancos ptrtrt1cúlar•••. "En ella encontraI:e'1I0S la clás1ca regula-:

cl&n de emialóndeb11·let••• ·Lal.ey f"ac.ultaba la ••1a1ó:Da todo

banco siempre ,que respaldara por lG menos.l 5O~d.8U valor CG..

ore g'uardado en BUS báyedas.

t.- ltlBanco a.ntral delICcuador fué f·undado por Decreto-
".:

ley del 4 de marzo d. 1927. en base a un preyecto elaborado por l.

Kls1&n de Con'•• jerosnorteamer·lcanos presididos por E.Wi.Ke...rer.

SucreaclSn rea-pond16 al anhelo de imprim1r s,dec·uado8ru.mbos a la

economía,eCu.atoriana y dotar al crédl to y l·a c1rculaclónmon.~..·1a

de un e,rganlamGrector en la o'ual estuvieren centrallz·s,do8 la .mi-
al&n d.••en.da flduc1e,rlay las re.erva. mon.t~~-r1a•• AS! .8> ltde1a

una nu.Ya era en elslatema m.netarl0 en .1 Eeuader. que come anota

aoeant.rlorment., hasta es. momento, nohab!. existido una or&an1

saoian 81at.,mátlca y b1en oontrC)lada de la.emislonea, por la .a~

rledad de los bsncaa part1cular.·.que tenían la facultad de emitir

bl11ettt8. Pero 'ste mal era general. Al. in1ciar•• el 81g10 XX. lo.

pal••• del .nuevo mundo y delVl~J., Ohina y la Ind1a, no tenían
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aún .bsncc s centralesn.1. una centralización de .la .ra1s1ó~ d. b1 ..

llet•••

Para entonces los banco s centra,l•• se venf an establ.clendo•• ·.n

108 dIstinto. ps.ises en forma gradual y. uniforme, con ca.ract,erla-

ti:oQS eirrlilares y los mí amo s mecanis.úos de conducción monetarla

y credi t1c1a. ArJenasse diferenci·an· por 1<18 f acu'l tad.s dei órgano

volitivo, la participz:tción del Estado en le. :foI'mación del Cap1tal.

en el: nombr-ana ent.e de :todos O algun'os de sus directivos o una par

ticipa'clón en las ganancáaa , etc. La COnf"eI~enc18.. "F' inanc1eralnter

naelonalcelebradaenBr·uselasen 19'20, afirobó una recomendació-u

ps,rat&dos.:loe paises que no habían fundado un banco central proc.

dieran en segu1dahacerlo" h ••• con el propósito de :faci11tar l·a r ••-·

tauración yel mantenimiento de la estabilidad de sus sistema_ ·ban-

.. '.. '..... t.c ttcar-ie y aone ar-re•••

Al Banco ~.ntral del Ecua.dor se le da la forma jur!dlca de 80c1.

dad, anónima con un. plazo de duración de c í.ricuent.a vaño s , con sed. en
- - .

la. cs.pi ta,l de la aepúb11.ca y con la f.acultad de realizan 1-as opera-

ciones' de erlislón, dei; cuente , redescuento, de pósi te ycamb1e. La

ley obligó. a suscribir a los banco a comerciales el cap1tal del Ban

co en un 15% .de su capt t8..1 y r-eser-vas , Estas son las accione. de

lacIas. A.Las accí.cne s de la. clase Bson voluntaria. y accesibl••

Q:todo inversionista, con excepción de los gobiernos extranjeros.

,El V.A.:lor nominal de ambas series es de cien eucr-es por cada aeclón,.

El cap1ta'1 B,utorizQ,dose fijó en 10 millones de eucr-es , que podrá

aumentarse al doble-con aprobación del direotor1G yelPr.s1dent.

de La .República•.. El d1rectcri() cle.l Banco formado por ocho mi••broa,
,~
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ten,ía en su seno a tres'representantes del gob1erno, como un leve

intento de 1ntervenlrerr mater1t:ts de bance e y aonsda,

Reurlía este banco de fGrma.ción kemmerianalas r uncí.one a necesarias

que dentro del concepto mode rno r-eal.í.za la. banca cent.r-al , Veamo.

~13unas ele sus disposiciones. J~l art.50 prescribe que el Dance "'en..

tral es la única institución autorizada para 18, emisión debl11.~

tés. lis decir se le da La facultad de regular' la circulación aona

tarla. Elart.51 establece. el ,patrón oro Yf po:t oons1gu1.nte.la

convertibilidad de. los billete.• emttidos. li;ra la regla general en

las lnstitucionesde éste t~rjO antes de: la crisis iniciada en 1929.

En efecto. en 1932 se deroga deí'initlvamente éste artícule" y el

art.,58 que declaraba al Banco centr'al en q uí ebr-a ".~por eu,spens.lón

<1e pagosern oro si dej ase de canj~ar eusbilletes B. la vista,•• "

Como t.ode banco central del régimen de patrón oro estableció en .1

art.52 el: valor de oro deL sucr-e en 0.300933 de gramos de oro r í.no

y 1 a ob11aación de comprar y vender oro: ..art.44 inc,3 a a,.. L·a

función de adíI11nlstrarycustodi~1a,8 r-e ser-vns m.tp~1casy de di ...

visas d.t! la nac1ón"der1vada .de su ~ f8cul tad de emisión, adapt' el

método de prescr1b1run porcentaje mínimo .de reserva oro centra

la. emisión de billetes. Así, el art.76 ordena que el ~anco manten...

drá .una: r-eeerva' de oro, equivalente 11.1 50}~ de s'u'sb111etes en c1r~

cu1acióny de sus depósitos cOJllblbado8. El Decreto,..1e,. 619 del 18

de diciembre de: 1935 rebaJG el ,porcent~.je aL 401~.

Los bancos cent.r-al.ea, dur-ante el periodo de: entreguerraS;t exigieron

una relaciono definida .ent'relas re·servasde oro o la reserva d.• oro

más divis'as y.' la emisión de billétes más o'tras obl'1gac1one. ala

vista. Elpropós1toera poner l'fraite a La :exp$I1sió·ij del d1ner. 1n

terno '1 pro~eger .aS': la óonflanza púb11ea en el p&\r4n respec't1vo,
...



8obreto~o durante e1 tércer decenio,\ en pleno proceso 'de estab1

zac1ón, en que la conr í.anz a pare~c!a ser una ccndt cí en vital.

El art.77 aclara que la reserVa exigida abarca tamblé·n a 108 b1...

ll.tes en c í r-cul.ac í.én de los antiguos banco s emisores· y delaCa

ja Central de Emis·16n., Esto es el resultado dala transrerencla

que se realizara en agosto de 19~~7 del act í vo Y'Píls1 ve de la CaJa'

'Central de Amortización y Smieión al ~anco Central. En el act1VG

f1¿;uraba La deud.Cj,··delgob,lerno a los bancos.del Ecuador, P1chlnch.•,

Azuay, COluerclal y Agr1cola y Companíade Crédito Agr!cola e In

dustrial por un tGtal de Si ..26.903., 560,05. ltve r i f l cado un pago par

018.1 con utilidades obtenidas por el Gobierno en la Caja ventral· d.

·Emisión. se h1zo constar en los libro. iniciales del., Sanco el sal-
......,

do de la deuda del Gobierno por un monto de Si 12.620.877,35 • Al

afio s18u1ente"el Gobierno se obligó a pagar a razón de un millón

anu'ale. devengando un interés del 6%_

El 'art.l~3 fa.culta al B'&nco Central y sus sucursales a funcionar

como cámara de cempeneacáSn , su~p.di tada a la decisión de la ra8Yo

rla de 1·()sbanooSa8ocladoe. Estariamos en presencia de otra de

las funo1onesdelo8 '·l.nstl tutos centrales modernos y. tiende a for..

talecerel sistema banc ar-í,o de un país.

3. - La fw11s1ón pnes1d1da por Xemm.rer venía ..organizando bsn

co.en JUguno8 p8.1ses sudamericanos, tomando en ouenta considera"
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clones de 'rden general y bajo un común denominador. Ef$c'tiVa

mente, todos.atos paises tienen rasgos similares. la de .... pro

ductor•• de bienes primarios -materiaS prillas yaustanelas alimen

t.icias". con fuerte••xc.dentes .xporta91~s e importadore. de pro."
í '

ductos msnúfaeturados o aemle1aborado., art1cu1osduradex-os y bl..-

nes de capital. Debía ha~r contemplad. aparte de aste oaráoter

general, las co'ndlc1one. partioular.'s de la .struot.ura econ&.lca d.,

oada nación. sin trasl,adar soluciones de un pd.•· • otro. AS! •• ha~

br!adotado de una carta orgánioa que, 8in faltar1.-los pr1nclpl~.

seneral•• de la técnioa de la. banca central, eontl1v1era,aspecto8

pec'ul1ares de .cada .pa1a.

Loa bancos cel1trale. fundado. porX....r.r Boninet,1 tuclon8. 1

dhtlcas, as! la ley 25 de 1923. órgánlca del Banco de la R.páb1loa

. de' 0010*&' el decreto-ley 486d.121 de agosto de 1925 de fun

dac1&n del Banco Central. de Chi1. ,la8 leyes ergán10ás de l •• Ban

cos Central•• de Bolivia y del perú, de 1928 y 1931 r.spectlv~

te. no aedlf.r.~lan del contenldode la Carta Orgán1¿'a del Banco

Central de·lEcuador.

00110 s;. dijo anteriormente, •• f'undaron bajo el mecan1smo 4a1.. 'Pe.

tr6n oro ortodoxo, q,ue supen!a una aoeptac16n mls o menos paa1va

por cada pala, deajust•• monetarle_·automatlco8. impulsado. por '.

las fluctuaciones de la balanza de Ptl8os. La Mis16n Ke_erer DOP\l

do contar en .1E~u'ador'cGn !nd1c•• de precio. y"·de ealarloa duran-.,

'te 108 Últimos anos, que le perll1tlerade"termlnar la relaol&neu

que .se 'encontraba el n1vel d. precio. para comparar een el poder in-

terno del d61ar. l':n la"EXpoSl·c16n de 140tlVOl a.la'Ley de, 1-1oMdaa
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l' ..

sometido 8~ consideración del Gobierno (7), la Misión se' expresa

que ••••. es de cre.re. que el nivel de ,precios y salarios s.ha

llabaaju'stado al vltlGr oro de unsuore .quivalen'te ma.s o menes

a veinte centavos en moneda de Estados Unidos, que ha sido el pre;

medio de e a..mbí o en .Lo s últimos cuat.re afios •• " Conten1endo el dó ..

lar de esa época l. 5' gramos de oro y' cot1zandose ésta d1'vlsaan

tes de la cre,8,clón del Banco Central s. cinco sucr-ea, se l. d1óa

la W11dad monetaria, uncontenldG,'de.oro cinco veces menor, ésto .a

de 0.300 o más '.ex·'B.otamente. 0'.300933.

líagamos un esquema del s1stema kemmeriano::. Al banco centra11¡¡

cumbes laob11ga,clon de It1antener el patrón monetar1o; la necesidad

de seguir una política prudente en sus préstamos y descuentos; e.l·

no fijar tasas de descuentoindeb1darnentebajas que produzcan ln-
~ . '" .... . . .'flaclQn del c1roulante; en conservar entieIlpos normales un en9aJ-

de o'rQ consIderable, del oual debe hacerse use en ~1••po decr1.11a;

el bance debe est~Jr" en sitUación 'de" hacer fren'tea! canje de 8ua

b111.tes por oro e letra,s, de oro t B.ún cuando la élemanda sea extraor

dinariá e inesperada. Hao'. hincapié en la "lmportanc1a de la talla d.

descuento como uno de "los, recursos que dispone para mantener el pa-

·,tr6noro.; "Debe estar. además, en sl tuaclón' de prestar ayuda a loa

'bancos 8ccionistas, pera sIn olvidar que un aum,ento d.sproporciona

do de los descuentos hade irapa,rejado forzos:i,mente en el alza

conveniente de la tasa dein,terés. Las reserv&smonetar1as conatl

tuyen un fondo regular que permite ajustar el c.lrculant, del pa!s

a las nec.sidad. s.. Unareducci4n ~r4.baJo~.4. .~e1_1.sa1. ••

una seria ..advertencia de que el banco debe subir la tasa d. d.,&-

,'..



cuento y deaoontar solamente los dooWlentoa de primera olaa. q",e

le lleve el público direot._nt. y los bancos lndlrl!ctamen'te..

Lea prlneipa.le. medloe empleados por 81 Banco Oentral para eJer

cer en cierto grade el control sobre el volumen del mediO 01ro\l

lan'te e lndlrect.ente sobre el volumen de las reservas internacl.

nales eran. entonce.: a) la centralización del privilegio d••m1

.1~n de lIoneda: b)el manejé de la política de :Mtdescuento y de la

tasa de lnterls como lIedl0 de controlar la expansl&n de or'dltcl de

l.sbaneo. e••reial.s; e) el mantenimiento ae una relacl'n entre

la8 obllgacion•• lIOnetaria. y el volumen de las reservas de .~.1t

d) la observancIa de clerto. principios en CUallto ala calidad de
\

los .document•• que 108 banees ceiaerelale. p&dían re".contal',. con

lo cual se pretendía asegurar una adecuada llquidez en la. carteraJI

de 108 bancas oomercial•••

Esta legislación ea el producte de una adaptaci&n de las experIen-

01.8 ,de pldaes m~. de.arrolladoa.

paridad fiJa ent.re la moneda nacional y el oro era. uno de loa ras

goa 8s8nciale. del sl't..... y con 'ate ob,a_t.••1 Banco "'enu-al ele"';

bla estar preparado para usaraua proplas re.ervaa a fIn de e••pen-

aar las varia-ine. de la oferta 1 la demanda del mercado de d1v1

saa, (lue dependt. de las export.aclone s Y del in1' lujo de capit.al••

y , Ul~.factores están ctet.era1nad•• engrsn p~epor f actorea ex

te~..qu. no 'tal'daron en aparecer de.de septiembre de 1929. a lo.

408 •• Y lIttdl.de haber.. fundado el 1..00 O••val.



La erial. mundial d. 1929/32 es laIil¡sintensa que ae eenece '1

produjo una, baJa sin prec:e.dente. en los precios mundiale. de

las exportaciones que 1.pu.lt1ronn~.vas condicione. y obl181l~ron a

aodlflcar -:1 grado y el carácter del control de los bancos oentra

le. sobre el ~alanMd• .Pasoe. El B;ou8Óor ab8J."ldona el :patrón oro,

boas. 4••u s1at-emamoneta-r1e,a oomienzos d.193:~¡ y .8 v. obligado a

introducir nuevaS f·ormas de control sobre su comercio exterlor q,ue

conduJ.~0J'l a la intervención directa en el mercado' de d1visa. para

.vit_lacont!nua d1sm1nue16n d..us reservaS. l::ste lnatrumento

va a cenver-t,1r•• :en 'la clave :de: su pol!t~ca monetarla co-n una i.W.ten

eidad <tu. hace elv1dar los ••oeni_.s- de la tasa d. r.descuen1io .,

la 1"1Ja01&n de tasas de interi., como veremoa en el pr6ximo 'teJl"

La criei•. mundial, de por a! pern1ciosa, .e viS 88I'avada en el

.Ecuador, por la peste que su:('riera el cao.., principal producto de

e:xportaoi4nJ. que aswa!a caraoteres casi de monocultivo, apareJ' de·

sequilibrios en la balanza de pagos, que ob11i$& lit. buscar la solw.el'n

en el únleomedl0. mano que se disponía: la 1im1taci&n de la. im

portaoione.. Así aparecen 1.. llamadas "leye. de emergencia" de 4r-
.. "den econ.m1co.

El Decreto-Ley 90 del 30 de abril de 1932, con el prop6sit.o de

b\lscar un. ec¡uilibrio en la balanza comercial, decr.~ la incautación

de divisas y un oont.rol de las importaciones yexpc>rtaclonee. or

denando que los bancos '1 los exportadore. entregaran al Banco oen

tral el 80% del ento de sus letraS y fondos disponible. en el -

t.ranJere y .tinIa totalldadde dichaS letraS y fondos si no •• JU.··

t.lflcaren al Banco la necesidad del 00% restante para el cUDLpllra1en-



to de las ob'ligaciones -pendientes :enel exterior. Así:mlsmo queda

ba prohibido el11brecomerc.io de lasdiv1sas extranjeras .• Sólo .1

Banco Central pod!a com.prar y vender a' los tipos: establecidos al·

erecto; además, podía negar la concesión de ,divisas, cuando en su

concepto la demanda no correspGndlese al movimiento necesario de las

act1vid.,ades e conéraá c as' normal•• o se tratase de operaclone',s de es

peculación.

A la. sanción del Decreto"'Léy 90 y como r e accá.Sn a 'sus restriccio

nes c,omenzó e.func1onar .un metreado ··negro" d,. una act,1vidad lnu81ta"

da que h1z. alcanzara límites altos la cotización de divisa. y por

consi8u1ente la. desvalorización del sucre.Por 9tra 1)art. j la cono.·..

aión de ,'divisas por :parte del banco emisor. q.ue disponía de lImit•• :

r.duclde.~ engendró privil'egios e lnJusticiaa -basadas en relaoion••

personal.': yno en necesidades legítimas decamblor, que no hicl.·

ron má. que agravB~r la situaclón. Este contrel de cambios duró ha.'·

t. 1935. El 30 de Junio de 1936 se dictó e'l JJeoreto 596, al. comenzar

un nuevoper1odo de deseq'ul11brios d'. la balan.za comerc1aldeblde,:.

a labaJad. 19.8 exportacione." •• centraliza el comercio' de g1roa

eebr••l exter10r y •• establece el controlds'las 1mportaclon•••

exportaciones y c~b1•• en manos de la autoridadmon.tar1a. "561•

• 1 Banco Central podrá comprar y vender y ccnser-varv Lí,bremente di

vlsa.extranJeras,'· ~art.l-. Entonces desaparece la libertad deopft,·

rar en el .erc'ado de cambios, prohlblendose, So los bancos y caaaa

co••rcial•• que operen en el país. estipular operaC1Gn•• en mone-

da .xtranje.ra, ob11gl\Ildole. a ~ran8ferlr los saldes &.1 Banco Cen

tral -arta. 2 ¡ 3-. En el art.6 •••stablece la. obllgac15n a toda
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8Cluel que recibadiv1sas, y re'V'r,ende':rlas al Banco~entral. La- dls.

pe aí cáenes.de ·los artículos restantes' del Decreto,censlderan 11...
• ~ I

gal la venta de d1vl$asy ae est.sblecen p.nallEiadfJ,:~paraqu1en••

1nfrinJan.E.l Decreto Reglamentario 629, en su art. 1, para -1 cwa"

pl1miente del contrGl de caabí.ee , crea.como· dependeneáa del Bance

C.,ntra·l lun"De'pa,rtamento d'e Importación. Exportación y Camb1e. que

••tará a cargo de "un d1l:~.cter gener-al., Elca.p!tulo 11 establece 111-

nuclosamente las nor-mas a que deben ajusta.rae los exportadores. ,li;l

OapitulE> 111 en 27 artículos, trata de la venta de giros y el con

tre1 de l~s lm,portac.lon••• El ar t., 22.8 proteccionista y su conte

nld••s de reprealll1a que refleja la época de los contingente. d.

importación. de los acu.erdos declear1ng yde la re'strlcclón al 00

llerc1·o 1nternacional heredados de la Gran De 1)r e el ón . AS! establece'

pa,raaQ.u4tllos paises que hayan esta,blecido restriociones a 108' .alro

dueto. ecuatorianos, a los precios de venta, e se llay@limltad. a

cifras d••fav.rabl.spars~.l1nteMJa.m'!?io cen 8se determinado paí.s,

el Ba,nce puede dispensar .el otorgam1enta d. licencias hasta la con

currenoia de cambio d1spon1ble en dicho~ pais•• por razone. de ex ..

pertac1on•• que a ell.shay'a hecho el 'Ecuador•

.5.- He analizado los medios de acción de que dispone el·

Banco' Central en el per!odo de 1927 a 1937 t dada.s por su Carta Or

gánica pr1m1,tiva y .1 •..•tabl.cilll.nto del control decaIlb1&8. Pode

••• pl".sun~arn•• con lat.e. antecedent.••, 0'.$ •• realisa la pel!tl-

'8



Ca monetaria y cred! t'1c1a en 'sta. d'CAd·.a ?

;¡l .recte se puede cons1ders.r. subdlvid1do en t;los perloü8:

a) Deade la fundac16n del Banco Central hasta 1932, afio en que

se' .suspendió el patrSn oro. y

b) nesde1932 r¡asta f~1nes de 1937.

a) ..• -Durant. 108 cinco afios y d1ez meses de v1s;.nola del pa-

. tr'n oro y que r1ge la convertlbl1,ldad en el paí•• la -"D.1a ele

8U ,pel!tic&. económica generalymon.t&.ria en particular, era el

mantenimiento de la 1nterconvertlb111dad·del oro y la8 _.e4•• n.

clanale. " tipe. de carab1. estable.. ESa defensa denGdada •• n.~.

en art!c~l.a eap.olal1zadoa apar.o1dos aún deSl)U¡. de la .uepen.14ft

4•.1 9 derebrere de 1932.: .ediant••l Lee,reto de Emergenoia '2.
El Banco Central •• ha preo·cup.do inicialmente, que' el valor- d. la

unidad IIOnet'arla a·e aantenga .permanente.en't. de acuerdo .au COIlW

nido d. ere y ••t·aba d1apu••to a recib1r y entregar oualq,ul,er can

tidad d. oro en l •• cendicione.legale. establecidas.

El ano" de 1921 tiene· un salde f avorabl. en. su balanza e•••re1.-.l

por 17.8 ml11on••, ·que de aou..·rde. al mecanismo del patr'nor.a aignl,

flca la entrada d. oro y por con'siguiente la expen81ón del .e41.

c1rculant. a 79.29 ml11en••, de lQsclt,.l••.• l 70,18%aon de oríg.n

ext,me•.

Losaii•• de 1928 y1929,espec1allJlente éate6,lt1D18. acuean -al4••

d••faver~bl.s. ce.. puede verse en .1CuadrorI, de la páglnaa1

gu1ent.e, lo.. Q.ue ocas1onacontrar1amenteunaexport'ac16nde ore pa

rac,ubrir l ••' saldo.d••r avorabl••,provoeandoreducc1&n dele...

d1•• 4ep86- que 8e c,.ntr.en a 14,3 .y. 67:,8 r ••pect1vamente para

19281 1929. e... pued. e.rae el1 el' Cua4NIIl. sldeHCl1A111br1o



CUADRO II

listadíst1cta. en m111enes de aucres
Cifras redond.s~da8

ExpOrtac. Importac. Salde

1927 74, 8 57,0 '17,8

1928 79,4 82,9 - 1,2

1929 70,8 84.,8 -13,9

1930 '65.6 63,9 1,6

1931 ~2,3 44,0 - 1.6

1932 35,3 ~5.1 -10.3

1933 31.7 31.8 .. 0,1

1934 46$8 '62,6 ..Jvy7,8

1935 '71,7 97,0 ...19,'

"1936 104,9 117,5 ...12,.5

19·.37 1.36,.4 131.6 4 8•
~.............

r~ uente: Instituto NaciGnal deprevi alón. Boletín
delnformaclenes y estudios .8c1ales 1
económicos No. 2.- Q~u1t0, 1~38.

EnM~lcuador los datos se circunscrlb.n a la balan·.. ·
za comerc'la1



de la balanza comercial es grave en 1~l31 y 1932, con influenc1'a

en e~ medio e1reu.lante a, disposición d~J~ público ,1 del gobierno

que de,scitlnde Sr lGS niveles mé.s bajos en los últimos treinta a

nos. El de 1931 sereduoe c aaí a la mitad respecto a 1927,. ,La de

flaoión es grande y por consecuenct a baj an los precios y aumenta

el poder B.dquisitlv()d~l sucre come> puede llerS'e en el Cuadro IV~.

Durante los primeros años el Banco Central .logró concentrar una

gran reserva de oro y di vis~s, que desde Luego ha ido disminuyen

do en medida de la ,evoluc1ón de sus 1mpor~aoion.s,como •• vl.ne

indicando. La ley monetaria de 15'27, dió al sucreun cont,en1do d.

oro de 0;.300933. compar-ando el voLumen de c1rculacióneon las re

servas del Banco Central, los respaldos teóricos serían 108 s1'~

gu1entesf

,RES'pALDO ,l>40N:ETARIO ~tº01'f OR14IDAR

C9·NA .. :Al'1. ~lDSLA_ C4J1TA_QRiMiIQ,

1927' 13. 266.779

1928 11. 449.990

19 29 ro, 557.440

1930 8. 618.439

1931 4.66'2.214

GraJA•• oro ,Mene'd. f1duc .•
en millones

,4,.680

35,931

31,015

25,448

22,,;911

Respaldo
teQrlCQ
0.382548-

0.318660

0.340398

0.338666

0.202492

Quiere decir que a partir de 1931',t el Banco no podía afrontar

las ex1genc1,as del art. 51 y 76. E,stas reservaS habrí.ans1de :

infinitamente menores de no haber reduc1dofuertement. su.....



dio.d. pagO. El Banco ha reeur'r1do& una concentración d. re..

serVaS a,úr••,s. antes que a lGS tra,dic1onales medio. de acc16n"

que se ut1i1zaron sin r.s111tad&~ Desde la,fundac1&n del Dan.

hasta el año 1932. movió en s1,.t. Qpertun1dade. la ta8a de án

ter¡. en frecuenc1a relativ&l1lente corta,s de unpremedl0 d. 5 me..

•••• fijandl) el que debía regir para loa bancos asociado. c.ao pa

ra el públic,••, Los movimientos de·l t1podeinter6s en el rég111•.n

del patrón oro tenía...1(),b:j.t1v~ d.equilibrar la balanza de pa·

g08. Pero el alza de la tas&"por eJe.pi.,leJes de prc.duoir el

cometido clásico conocido, Jlas 'b1en a.gravó las dificultade. del

crédito. El··t1.po de descuento del l~'a que 11.gó en 19'1, cuando

la cr1~1·s:, mundial se sentía en el E.Cuadorcontoda su intena1d._d,

no hizo ~~s que ~gravar la 81t'uac1ón im;ernnt., que rec16n se al1.

vis con lé. baja del t1po de interés al 6¡t decretadr! en 1932. tr••

meses despu's de la suspensión', del r'glmende convertibilidad del

sucre.

Lalpoca es part1eularmen·te grave. '. Se produO.e~Wlent. de .1·as

importsoionee que aCUSB.n uns falta deelas,tici,dad paras~juet~X'8t.

a 'lB,sbajaB'~e las" expor-tacá enea y unaIIl1gr!1.C1an de 1eB cap1'~

tales•.'El volumen de ).0 e:x.portado en d·eclinac1Gn .e ve e..gravado

por le, b8jS. de los· precios dels,s materiasprlmas apa.rt1r d.ela

·ori8l. mUndial. Tom.emo·s un ease, El caeae , prlno1palproduoto .x~

por'te.ble. en 1932 representa el 45% del volu.::~.n fIsico con r.speo

toa1927 y al 25% aproximadamente de su v.alor al mismo afio.

Frente 8· ésttisclrcunstanc1as de del1cada S.itUw.c16necon4a1ca.

de .desequilibrios fundaDlentale., no alcanza. .~~... r ••e"a utl..
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CUADRO 111

MEDIOS DE 1:>A(~O o Y SU DISTlíIBUCION_ . . ~. .t·.~

~..~ I)ERIOD01~27·1~~tl'

Estadística en millones de sucres
S<a,ldos tlf!n de Cada aiío

Afios '
Moneda

r'1duc1s.r.
Dinero

Bancar10 TOT-AL

1927

19?8

19~~

19300

1931

1933

1934

1935

1936

1931

34,6

35,9

31,0

25,4

':!T,8 "

,36,0

'·52.~

6?5

44,7

38,4

't"!}o°ft,00 00 f'o'':i

QlJ,O

~l.O

49-,3

60,7

54,0

70.3,

~(9, 3

74,3

67,2

43,9 "

l09.~·

106,2

]t uent.: Bolet!nde1 Danco" cetlU'al del EQUadt)r



M'L'-ONEa DI 5UC.RES

140 to-_
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G,.-a.f'c.o 1._ MEDIOS DE PAGO
IN EL PERa'OOO 1~27 - 1~:37



ECUADO_·R: !\ilEDIOS DE :PAGO y EL l~'I "\iE!=. DE.·............--.............................-•• __ . __ l . .. . . =. ,
PrlECIOS INTERl'10S.P,ERIODO DE 192?~3'L~ 1M". .- •.•.•~' L .L~_

CifréiS aín decads, año
Indices. base 19?7, 19usl a lOO

---------_.-----
Mediod d.
I)E~•• Ivl111o- Precios

Afioe ne a d$ suc. Intarnos
L .

1927 79.3 100,00

19'"'" 74,3 87.10., 'C()

1929 67,8 97,20

1930 54,2 89,73

1931 43.9 65.69

1932 58,,0' ,59,13

1933 85,3 82,94

1934- 109,.9 111,40

1935 119_0 117,63

19:36 132,8 14'0.21

'1937 149.8 160,64

Poder adqu1-.
a1tlve

100,00

114,81

107.64

111.45

152.23

169,12

1<0.,,57

80 7.7·;,¡ •. ,

85,01

62;,.25

F.uente : Bolet!n del Banco ~entral ,del ECuador



110& por grande que .ea•. Entone••, se' produce el aband~n.ld.l '.

patr6no,ro en 1932.

b).- La pol!t1caraonetar1a a partir de 1932 hast,ala l'1naliaa

c16n del per!odoen1937fa. rea11za mediante laregulao1'n 4.

loa tl~po. d. cambio 1 1. 8 ' r ••tr1oo1en•• caab1ar1as co. _toü

coapl...ntar18 del, control d. la ••n.da 1 el cr6d1te. 1...

haber.. aband6nado·. el p~.t,r'n ore.

En r ea114a,d,.no q,uedabao1tre recur.. &'1•• pua•• de ecoMlda

perif'rica, sin un.rcado finanoiero a cortA y.ed1anoplaM. en

"lo,que p_da ejercltar•••peraclon•• de ..ercadoab1.rte loen u·

na aut,or14ad IlOnetar1a 8in auflo1entefuerza paraiJaponer 8U8 d••

el.ion•• s banco. _INrc1al•• fuerte. que no acude. al r.d••ou....

'te '1 86ravadas pOr una 'desco~x1'n con "las' -.d1dal .con'm1o" del

Estad. qu.apareeena d••hora,· cuando el sal.. ha prctduc1c1fJ.

Efeo\lvaaente. a una exc••l,va demanda de, letra. pre.1enadal por

lB. l1Bport.ac16n,aparecen ••<S1das tendlente. adeWner laaceapraa

.n .1.~~t.rlGr. tratande d••Vlt.....,:4Il abu.•• del orN.lttt para 188

laportac1on•• que produoe. C~1I••• 'lSg10_. d1sminución de l •• e¡r
f .

e.je. de los bflncesco••rc1al•• hac1endo pe11.gr.llu11qu1des. El

D~cr4tto 188 del 8 "deabr11de 1935.t1ene'· 'ate ebJetivo ant. UD

déf1cit comerclal de m¡. de 17 a111en•• ocurrid. el afloant,erler,.

para ev1ta,r" exe•••sd. er'd1toe .e" est,ablecen c.mt.I. bancarl••

enlaao1udade. de ~ulto. GuaYaQ.u11y Cuenca"lae tr•• pr1nclpa

l •• del púa, para regularizar el cr'd.1to comercial. que por 8U

d••t.ino era netament,. 1nflac1enar10. Asimis..- det.erm1n& que

p64fan flJar" poroen1:.aJ•• aobre el val.er de la. lapo"'ac1....



como garant!& previa a la, concesión de camb10. El decrete no so

lucionó 1&81tuación, .puee 'el dérlcl t en 81 bal&1lce comercial

volvió El producirse en el año por una suma de 19 ra111enea 'de s.,·-

eres.

El control de c[·trnbios del Decreto 5S:6, dictado el 3Q'de 'junl0

de 1936, en su art. 23 confiere al banco Central. La facultad de

nega.r la. sc l.í c; tud'de importación en el c aae -en que las,mercad••

rías ti introdu·c1rse no sean deimpresc1ndlble necesidad para la

economía. n(Zl~c1onal:.Esta disposición dis,crecional en manoS d. la

autoridad monet arü a -que por otra. parte v1enea meJorar el con

trol de la demanda de divisasanaliz&daS anteriormente-. puede aO

t.uar como ccnt.encí én, cu·andocrea oportuno, 'de 'la venta de divi-

Sa. en "per'lodos en que la. bal.snz a oomer-cí.aí, .se a adversa, que de

otro m()d()'''s1gnl~~'1'ca regul"ar la monedf.J. 1duciar1:& aun volumen que

le .I)erm1ta no restringir en demasía la c8:nt1dad:tt>tal de lo. ,.e
dios de pago,. Slafio de 1936 con un dé:l 1ci t en el comercloexter1er

por 12,5miliones, 9.1go merlorque el año anter~or,t hahab1d,o un

1ncrement&de med~es 'de pago por 26.6 millones r.s~9.cto al afio.

anterior. y de 74.I3millones desde el abandono de la convert1bl11

dt~,d. El or!gen de éste medio circulante es desde luego net.amente

de fuente interna. Los défic¡t comerciales ocurr1dos ennue.1ira
L, . ' , ~ba'Lanz a de pagos a. pZ\.rtlr de 1932, no .puedenser el or:Lgen de .8-

te incremento de In.dios de pego, la composición del med1oc1rculan-

te en 1936 en un 63.4S;~t corresponde a fuente de o~!g.n interne.

Porcentaje q.ue aumenta al 6&% al ~ñ. a1gu1ente -1937-.· aobreun

tote.l de. 149 f8 mi.llones.
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Este increm.ntodelos medios de pegó desde el abandone del pa

trón oro hasté~ el ('!n de éste periodo en una cant1dadaproxla...

da, de lOO rn111ones( en el Lapse compr-endf.do entre diciembre de

1931 haata diciembre de 1937) ,'no obedece a un 'aumento correla

t1vodela, riqueza ,ni el voLumen de las transBccl0,ne.,; e,in6 a

la creación de moneda en e)<~C8S0 con 1a,s necesid~de8 reales del

me'rcado mGneté?~io., por vía dé La ccnces í.Sn de cr'dltos no pro

ducti vos y destinados!-). la importación de bienes 'deeoneUllle .• Tam'.

bien son CaUSa importante los fJréstamo e e:~' ect.uade s B,1 gobierDCt

por el Banco Central por .áa de 60, millones.

Se "recurr:1ó adernás al proced1mle,'nt,o 1nfla,clonario' de. revaluar el

oro del !anco Central. Esconseéuenc1a de la accí én desaoertada

y laintro,1I1s1ó.n delgob1erno en la pol!tlca 11lonetarla. El d.ore..

to 619 del. 18 de abril de 1935, dispuso que el Banco Central valo

rizfirá el oro en, su poder ti raz6n de si S.968331 el gramede oro

Lno, La gánancic.l'esultante de ést·a o;:erB:c1ón fu' destinada por

el gobierno 8 pagar má;s del 50J" de su deuda al Banco'y d••"1D.~

: adem.ás lO millones para el omento de acti.vidades económ.iCas del

páis, mediante lé~ creación de un:orgétnismo denomí.nade la Caja A

grloola Nacional.' Jiparte de la ganancia lne S1Je r ad a , la, f\.V'al~la

ción del oro puede convertirse en una, 1n2,'laci'ón monetaria, cuan..

do no se· esteriliza 81 auaent,c en el volumen total deldlnere. co

mo aconteció en los Estados Unidc.>s. con la revalorización del ero

de U$S 20 él 35: la onza, realizada en 1934, que dio unagananc1 a

de t 2'.800 m111Gnes dedólare,:s, d'e los cuales má~sde170% fueren,

.a .' orlna;r~part. del ondo de estabilización.
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n1co que se quiso dar al Bance in! el :alm·ente. Por ello, en el tran."

curso de éste periodo lo vene s convertido en una, u.nte d•. recur-

s's para' el Estado, medla.nte emprést1t.osinflaclonar1os ~orZ08o••
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C-.¡¡··APiiliiiilIliII......1........!JJ........·····LO.........·.··• II.l- .............
I)ERIOpo DE 1928-1941

J. ... Re:ormade 1937. Sus objetivos. ¿'.~ El
réglmenoambl·ar1.,au inf'luencia en la po-
11 t í c a monett~rla y dependenci a a losf nO-
toresexternos. 3.-FolítlcQ monetaria d.
1ncertidurrlbre. 4... Papel de los bsnco e co ..
merc1alea en el erédito interno.

l ... Ls.nueva Carta.. Orgánica del Banco Central del E~

cuader. aancá.onada por el Deer.to--Ley 120 del 30 de diciem

bre de 1937, obedece a lG& consejera técnlcos del .con.mista

.exlcanoGollez Morin, que no h1zG otra CoSa que preaenta.r pr••~·

cr1pciene•. toDledg,acaslal pi. de la letra de la ley del Ban..

eo de Méx1oo, exped1daen ag••te de 1936 y a los .trabaJGs de u

na Oomisión Financ1era encargada de estud.1ar el proyec·to del

técnieomenc1onD.do. Se tenía el propós1to de dar una nueva tó

nicas la politica lIoDettlU'la del Banco '-".ntral. sobre la base

de una experiencia de una' década en la existencia de la Instl..

tuct6n y de 108 avance s .deles conocimientos sobre la mater1a.

L't¿ nueva Tey m,antlen.ey refirma la necesidad de la autono

.m!a corno única :'orma para ejercer la. alta misión ~eguladora del

dinero y f'-l créd.l to, que comlJete 8.1 Ba::q.co Centra.l. El art.' pr....

cribe en su segunda. parte ,qus el Gobierno protegerá y respeta-

rá la sut.onemfa del Banco y sus prerrogativas par.a el llal';ltenl

mlentode su. rni alón y no tendr á en le. d"termin~lc16ndEl su. poli-

t10a ni en la gestión de sus negoc1.osy opere,ciones, otra inge

rencia 'que laeatablec1de :e}~presa.mente en ésta ley.
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El art."2 hace una enumerac15n de.u. Objetives, procurando.

d.fin1.r' al Banco en relac16n con las fJ:rlnclpales uno1one. a

,el encomendadas. S. l. 'enoarga de".... la ttmls15n de toda ela-.

s. de men'ed,,_ y de regula.r la circulación monetaria en la Repú

bllc&.1.oscamb1os en ~l .:{terlor y el mercado de dinero ¡ ac

'tu8%' como banco de reserva con las In.ti t.ucaone s a él asociadas

y c·ómo eámara de" ..oompensación respeoto de ella,s, ymantGner y a

plioar debidamente la8 reservas necesarias para lGs, obJetoa an

te. expresados. El Banco Central del r~Cuad()r, además como ag"nte

financiero delgeblerno, seenc8,rgartí. del. serviciG de tesorería

de aste y sera. su intermediario y consultor de lfls G.b-4rac1ones

de er6d1to'externo • interno••• "No cabe la meno·r duda.. de que

.8t~ enunciadas en el .articulo las prlncl:9ales ... unc10nes que c..-

racterlzen a la banca centra,l.

El art.ll extiende elcs.llf'j"cativo de ins~l tuclones aSociad.S

obligada- a suscribir aeeione. no s61oalos bancos comercial•••

s1nS t81lb1en El los de ahorro e h1potecart l 0 . La var1ante r ••pec-
, ,

te de la ley de19?71:np~rtB un IIOde de aum••tar el capital 4.1

'Banoo Central. rvo heeia ra.lta, sln6 que rué un medio de v1ncuJ.ar

a, tale.entidade. als1st.ma del Ban.co Central. otro el•••n·to 'la·

portante de lncrementoal cs..pltalestá corrtentdc en el art.12

alob11gar alas entidade•••o~ladas Q suscribir Q 90mpr ar &Colo·,.

n..de la ·seri. A por una can~~1dad,equ1valent, al 15% del cap,lt.al

propl., lIá.·.e;:Pttservas• .4ntesse tomaba para el ca.puto .&10 el

cap1tal y reElervaS de la seccl&n comercial d. oada banCe).

Jil anterior Direotorio pasa a denominarse ConseJo de AWa1n1sva-
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ei4n. lntegrada por diez vocales (81" Decreto 158 del 9 de a

gosto de 1944 'redujo a. nueve), que representan al E.t. '1 •

los dlstintos sectores de La .eoenom~a naoional: agrloultura,

industria, comercio ydelos accionistas pr1vados del Banco Cen

tral.El &rgano eJecut1vo .e encomienda" aun gerente general,

que toma las func1o~es desempenada8 por el anterior presidente

d. la ley kemnler1ana.elegldo por "el ConseJo de AdJl1nlstrac1&n

s!n t"rmlJ;10 -arta.18 a 21 ..

Los arts.23 a 30 determinanle,s fWlolene. de¡ Oon_J. J d.l1.1~-'

tando claramente d.l'a~. delserente, al que •• lea.16l1&. ds4a

la natu.raleza del negocio bancar10 y en esp.·01a1 ,la del DaD:_

Central, í~acultades para o~.l,.ntQr•• de acuerda a 108 .ment&lpa

rare.pondez-' con d.ec181ón rap14a ,f.'·r.nte 'a los prtlblell.al ·qu•••

pr••,.nttl·n. '5;1 Cons.J•• ·.n oambio, está,de.\lJ1ado paraanallzar

lapolít1ca ban'oar1aoon máa1tranquil1dad•. Las aotlv1dad•• son

d1v1dldae por Comi.ion•• que prepar'an e.1 trabajo eonJ'tmto del

cen••Jo *1 la8 resaluclone·s eon.1gulentes. l?ara .~ cont,ralor .,

vi6ilanoia de la;8 operaclon•• del. Banco. •• prev' l. func1'n per- "

a.ente de per1toscontadG~.8.,con8!Jlpl.1&s f acuItad•• de rev1a1&A. '

A trav's de su articulado •• neta. que' l~ ley e•. d.'_. a1A'l~

C1.•81dad exagerada.,quelnol'uslve detera1na la remunerao1'n 4.

loa vocal•• por ••alón. viático. por tralladot - "1D4._1~aol·6n

por s.ataa". liSx1mo8 a percibir, etc... qu.e naha••A ala que oba·

curecer.las, di,.posioion•• el. fondo••~aJ' hu.b1.ra 81c164eJar pa-

ra una resl.entac1&n peaur1.r to4aa laS cuestione. ele r ...

Loa 81'1,8.31& 35 tr,atande ,.la,AaambleaGeneralo•• el n,- -

te a4181.nal,1' •••no1al d. oonttrol, pero --•• :.811. po4r,l .a..
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resoluolon•• de aprobac16n o decel18ura en cuanto ala.d••l

ciane. delC6neeJo o del g.r.ntreg.n.ral••• ··.. La 'oreao14. de aate,

6rgano viene a llenar' un vacié s:••peo. a la pr1.era le, elelB.

co Central.

El art.., 36 cOllcede el m6nG¡:.ol10 exolu.1Yo al Ban. d. la r.-.
cuttad d••mitlr b111.~... a81 CO'. la de ordenarla &cufiaol'n

de monedas d1 vi s"1onarl d deplat_ o ..n.re. de acuerda a la 1.,

de mo.ne4afl, Dttcr.t.•~1.1·118 a.íntima con.xl'n con 'ata. pue._

que .e d1C1;;arGn 8111uliáneam.ate, en la que ·se eraple. de nuevo la

plata paralasmon.J.as fracal__1_. oorre.·pondlendole al8U.ore.

la un14adllOnet,ar1a" 'una pieza de oinco gr... 4,.0.120 de ley '1

un ccanten1.do' de plata 'flDa" d. '.:'Sr.es. 1:1 art!c:ulcno hao."~.l.

'",' ' ",",,' " ,,',',"',',

DO confiraar lo qu••• 0••• a t..a.. 108 1n.t1tutoe 81m11srea 4el

aunde, q••, 1nh.ren'•• 8\1 naturaleze. la ••lI1'nexcluslva

4_ ..I1.d a r lduclar1a4ent.ro 4e •• area.

&1 art,. 38 d.t.~ln. lID l{m!te .exlllO d. c1rculac16n d. _0.-.
da~ld\lo·lar1a en rela.len eon la. n.·c••ld.ad•• que d. ella tlenen

loanab1tante. del pds. Xe un 1{Ji1te t.6r1cC) 1 81nnlnsb 1~un·

d.e:nto da val1dez c1entl:r lea econ4ralC&. pues has.ta entone•• no

•• había res.llzadoun ••tud1esebre larents nacional, ni exl."

tlan 1n41cea y se:r1e. cronel,óglCQS que pudieran dar una tendencia.

Tan_ pod1a 1nflaol.nar•• oe- resultar eSCaso e•• volumen as!

eletArminado. Estlaán.do.. la poblao14n, pu•• bQ8ta 1950 no .. ha

b!a realizado ningÚft eenee nao.lenal" en 2,5 Dl111~ne••• d.·wralna

para cada ~abltanMcu...nt.a eu.cr•• lo qua hQc.· un volum.n de

lOO Ja111on••• C••pl...nta,r1·,aaent,. laclroulsc1cSn de moneda de pla

~a 1 _.r.&f1.1&4a en ~.lnt••\lcre. por habitante. ",•.•1 •• ra-

53



zonsble.. agrega en 50 ml1lt)ne. mi. la clrculael'n monetaria del

pats.

El art.39 consagra la separa.ción del acto de emitir billet••

del de d'arlosala elrculac16n. La. emisión es'"::& e,arg. ~. un

D,epa,rtamenteautónoD1e d-l Banco Central y que depende dlx-eet'a

.entedel Consejo de Adminlstración.La entrega d. b1.11.~•• per

'ate Departamento sólo .e hace contra .ntrega de la reserva. l .....

gal correspondiente, que d.berá hacer lnd1.p.n.abl ti~tt*1 1>.-
",,~,(¡.'t -f',•, .,:~;;

partament,o deOperaclon•••

El art.41 determina que las utilidad•• ele. rend1miento. q\le

.•• deriven de la acuña.c1ón d. las monedas, se aplicarán 1ntegra

mente al Fondo d. Est•.b11izQción a que ll&Oe r.f.~.nc1a el artícu

lo 66 al que .e le encomienda la importante func16n ele.antener

81 valor monetar10..Durante .1 régimen d. la ley anter1or., la di·

rerenc1a :entre .1 costo de acuñación y el vs"lor nominal d. las

mi.II~,con.titu1a una fuen'ttt d. beneficies para el E.t..do.

El art.4·2prescr1be, con el r!n de mantener el valor del su'-

O"!;~ ,!a obligación de constitulr unare••rva no ~.n.r del 30% de

10S billetes emitido. ala vi'sta a cargo del Bance Central que

debe regula.r sus 'opere.oion•••vi tando que la re••rva real •• 'a

proxl•• demp,s!ado al porcentaje·' mínimo establecido. La r •••r'Va

debe compon,er•• ae oro acunado o en barra' en un 80% y elr••tan-

te pu~d.cori.at1tulrse: en 'dlviSaS de11bre conve·rt,1bl11dad. -El valor

de, la re••rVa •• '-computará al precio ce••rcial o al prec1. real

en que el Banco hub1era, adquir1d••••• valor••••• • ( art.43)

:El art.45 determina 1a.1 otre,S ·func1Gn•• d.l BanQoeoDto la de
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o••pral' y v.nder oro, dlv18S,8 y cambloext r anj ero , típ1cas de

un BancoC~ntral 1 •• ln••rtan en 108 1ncl·s•• b) y e) opera

clen•• p••pieS ae un b~nco comercial: recibir depós1tos ala

viste. del pGbl1co; compr~r y vender giros, letrps ele c51.mbl0.f etc.

1,,0. inc1sos d) ,e) y f) se rer1erenal descuento de 8:ceptaoló

n.s b~carla8 de primer 6rden¡ el descuento y negocio de letrae

d'e cambio o~:1pagar'8 procedente. d.e oper,s¡,cianes de compra y venta

. de mercuderlas. productos a&L~Col2.s. materiaS primas. etc•• y ·.1

descuent~.debonosde prenda gsrant1za40s con mercaderías, etc.

Laformac16nd.. un mercado de valores' mo·bilia,rlos se vería!a

c1'11 tada con las funciones encomendades en los incisos g). h) ,1)

J), k) .1) Y JI); ésto es. la de comprar ¡¡vender bonos y otro. va

l·ores del, gobierno nacional. de las mun1cil)D.l.1dcd8.; cédulas, aC

clones o valores f1duci¡a,r1os s1milD,res emft1da8 por 1nst'..tucloneó8

asociadas o con su garantía. etc.

El lnc. n}eetablecel.a,s cond1ciones para el redéscuente 'a praC·

t1oaroon, doc.umentosproven1ente8 de la oll4m.tela, de loa banc,08

aso.ciados genu1nam,ente: comerciales o relElclonados con la .·labor,,·

c1ón de ·praductGeindustrl'a:te. qua l:Jrovengan o estén relac1onadoa

con laobtenc1ón d: frutos Q,_-1productGs a~3rí,colaíl, C· ...ilecuarle•• que

tengan un vencimiento Q p'la2<o no in\lnOr de 90. 1 E:,° y 260 di s.a, re.

pectlvam.ente de aClílerdo ala :fuente indiCada.

El ConaeJo de Administración, atendiendo ala. cond1cion•••~,.;

n6mlcaa :de 'la R8¡;?úbllca Y al curse d~ los j1erCad08 de d1nero "3 ca

pital••, f1Jará.loa tipo- o loa f)lazos de 1,nter6's que d'eben regir

lasoper.o1,onea 'de red••cusntc , anticipo. prést8JIo o tlpe.rtura d.
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crédito ·que cene.de '.1 Banco -<lrt.47-.•

El. art.48 e.stablece una seri. de proh1blclonespara, el Banco

Central,.. de las cual.ala más 1mporte,nte as, desde lu.g~, la d.

part1cl¡J&lr directao·lndlrectamenteen OU~~~\I1.r empresa ce••r

clal. 1ndus·trl·al o de otra,clase, hlpoteca.r· sus propiedad'es, etc.

r en rín,. otr'a,S prescripciones destina_das a impedir que abandone

"el camino de la estrict.s. técnica y gestión bancaria.•

Del/·art,.50 a 56 trata de lasrelaclon.·s con el Go"bierno, CUII.

p11endoft unc1one s OOnlO banquero, agente y conse jer-e del gobierno.

En oalidad de banquero es depos1 tar10 de todos los fondos di.po..

n1bles del Eatadoy dt! aua 'dependenc,1as. Deser,pena de ordinario

1148 m1sBla8 runeren•• de un banco comercial a ~"avor" de su cliente.

Paratal'.f'ecto ab'real gobierne una cuenta general en la que acre

dita o d.eb1talascuentas quereclbeopaguepor orden de su man

dante. El "art.52 regula los anticipol que pueden efectuarse a

favor de'l Estado en forma tem.p'ors2)ia. Dos ormaS se establecen:

l. - por un máxime de16%delpromedl0. anual '·de los ingreso. ereo

tivos en.los tres afioa precedentes; 1.2." El descuento de paga~

'# .... ". . .'

res provenientes de contribuyentes asuales., po. eJemplo. 1081m-

portador•••.,lJnareforma percial de la Carta Orgánica .f~.ctuada

el 7 de o'ctubrede 1939,. aí1ad1ó un inciso, el d) en el artícu-

lo ·.encienado,el que prohibe hacerempl"'2éatitos al f"i&oo, sea pa-

ra cubrir déficit u otro' objeto. En sus" runcáones de C·onseJ.ro

el Bance .erá oído .por el Goblernoon todes los asuntos que ••

ref1erana la preparaCión· y ejecución dearregl:os o medidas con-
11 . . 0)'. . . . '~" .. ". •

cerni.nt•• a"la deuda pt1b11C.·~~.t!~ra'~'"·~':I',:.(~~t.rnat.aa! como en la

56,"



preparacl&n de tod~". lssme41das 1.8a1.5 ttelat1vall. la, organl

zac16n, o regulaclan de los alt.mas dl!! cr6d1te y .n.da••

Oinco artículos .st~ d.,stlna~d(). a normar las relaclon.s oen

las Instituciones asocia.das. El ,ar·t.57 estAblee. la ol)11gatG

r1edad de centralizar un porcent4t1je de ltJereserva& en ef.·ot1va

,de 108- bs¡ncofJ camerc1a,les respecto a los ~er)ÓSltos que reciben

en el Ba:nco Central, que no se'r~~JI.nord.l lO~t (aumentado al 20~

por' deereto817 del 7··d.: Jullede 1943), de las Clrr.8 a <tu. Aa

elendan.las obl1g~c1on.8, más .150% del lmport.e.ed1.o de 108 P'-'

gos d1ar1os que haga la 1nst1tuclgn correspondlente.Se tratad.

108 ..eneaJes m!n1m~. que los bancos d.'ben c·onservarcomo eleaentl)8

der••paldo a Les depÓsltosde la cGlectlvid.ad y p.~1ta tener un

buen grado d.+! l1c¡uldez en StlS oper,tc1ones.p-ara que sus gestIon••

.se desenv"uelvt1 sin tropl.z~&.

Se· f' acul tSi al .clanccCentral auaentar h~sta el 15';; o red.u.clr

h~)sta -1 5% la parte de lQ" r eser va I)rOporclone.l al monto' del••

depo81 tos El lp vista, a pl azo o en cuenta. corriente. o .&10 pa

ra cleIlta cs_tegor!ad.ellos. Encaso de una .strechez de c1rcu.-

1ante t una reducción el.el· pGrcenta.j. de -lGsenc8.j•• ·· obligator1.oa

puedecG.ntrlbuir cone .98.80 in1cial 'pa.ra neut.ral1zar é.a ••e....z

y ~.comp.nsar SlU1Ul táneamen'te la lUByorex1gencla EL q-ue •• cre.

sobre la otra base--laconectada con el volumen de los pape 41.-,

. rice-, por csuaa delaument~ de 111 velocidad de c1rculac16n.

El art.5é1 impone -a los bancos 2,soc1ado81aobllga,c.16n 4.

proporcionar los dato. que- ,crea oportuno para un buen c6nt.1'01 d.

su-- estado g.neraly flnancl.~ro. El art·.61 prescribe que el Dan·
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1 ' *00 Oentra. operars. como Camara coml)ensadora: de sus asociado.l,.

Los res·tantea sr-t í cutoe es.tán destinados ti la cuenta de reaul-

lapublloidad.

El Decret/o-Ley 'cuya descripci6n se na he che en for'UB. rápida

encuadra. al b'ancG dentrCi de los moldes cltlsicos de los bancos

c.ntre~es.· Una de lt.¡s mejores disposiciones dent.r-o de su papel

1m.portante d6t regulador 'de 19. p.ol!t1Cti monetEtrl a y eredi tic1a

dada por la Ley, es el control efectivo del s í.atema de bancc s

corn.rciales al poner en sus Ulanoa' La regulac1ónde los encaJ••

queaquell'Q8 debenconservGlr y al f acul tg,rlo l:;a.ra que 108 fije

también. deacuerdooon l·as realidades" los tipos para el d.s-

cuento.

Podría 'parecer como novedad de esta legiala.ciónlas disposi

ciones del ar-t , 57,.obre :la denominads.ba., dinám1capara. la

regulación: del crédito, tomendo qulncenalmente el promedie d.

le. aaldesdlarlGs de los depósl tos y .e1 l)romedio de pagea que

diar1am.ente hay&~ hecho la insti.tución asociada durante la quárr

cena an~er1or.• b~.8te.1d.a esanter10r ya a 1931, fecha en l.. a cual

w. R1efl.r, funeienar10 de uno de los bancos de la ¡-{.serva Fede

ral de los ·Estados.Unidos, presentó un plan basando losrequ111--
'. .

tos legales de reserva no .610 en al volum~n de los dep6s1to8,

sinó tambien en la velocidad de r-o t ac í.Sn de esos depósitos. La

propuesta fué acog1o..s.f a1tora.blemente por 1 aJunta de Gobernado

res, 'pero no .e tQm.ó: ninguna medida. Esta idea se. incorporó en

la legislación de'Mex1co en la le,y' de12Sde .Agosto de 1936. j1-
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xige que los bancos que rec1ben dep6si tos ala vista. a pla-

zo o en cuentas de ahorroa, conservQrán' en el Banco de Mex1cG,

en erftct1vo un depósito preporclonal no menor del 7% d. sus

depésito·. y obligaciones, máfJ el 50í~ de .19 suma que en prom.dio

pagase di arla.mente la lnstltucióll respecti·va. CGn cargo ala mia

m'a durante la semana anterior. La misma idea se trasplanta al

Bance Central del ECuad&r,oon diferencia» solamente del lO~ en

vez' del 7% a que debe alcanzar el po r-cerrtaj e y que el promedio

de 101 saldos diarios deb. hacerse qu1ncenalmente en v.zd.ca~

da semana como prescribe la ley mexicans.•

El art., 38· otra novedad. en la nueva Carta del Banco Central

del Ecuad.or, t'amb1én r-epr-oduce el mismo contenido de la ley m.xi"

cana Bane10nada ,,1 afio anterior, aproximadamente, és·to ••' el aon

to de los billete.. a eml t1r suaade al do las obligaciones a la vi.·

ta a cargo del Banco ee lirn1ta en relac'ióll al númerGde hablt·an-

tes.

La ley del Banco de Itexico de 1936clasif! loó'los documento....

legibl•• para el d••cuento enpap.l cGmercial. 'industrial y a

or!cola~. El primero no podía.••r mayor de 90 di as .y debía ll.val

la firma de lainat1tución descontatarla y:por lo menGS la de una

empr.Sa G persona solvente. El papel ind'ustri al debí e: tener un ven

cimiento a un plazo no mayor de 1.80 día.s a pa,rtir de la fecha:

de descuento. El pap.l agrícola debí.a ll·.var,. por lo menol, una'

firma solvente, adem.á. de la institución descontatarla. y ser

a plazos no mayores: de 270 d1a8. SGnexactamentelas misma- .

d1apeaiclon•• la- conten1das en la Carta del Banco C.ntral del

ECuader d. 1937. en sp;. art.45 1ne.• n}, nu.lleral•• 1,2,. '1 3.
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, "

Si bien es clertoque la .leg1s1ac1on bancaria ecuatoriana no

debe quede,rr~aagad.a ante el avance y progreso de Sus s11l11,ar••

• n ot~os,paiS.8 en ra,zón de un mayor conocimiento de la ci"nc1a

ltcQnómica y de la .xper1enc1a que brinda la gestión bancaria, la

, miSIla no debe, trad.c1rs. entranscr1pc1ones literales en .su t.xto,

pues laconcrecién de los cono c í.aí.ent.c s que. non generB"l•• y de aJI

b1to uní.ver-s al , deben "pa;rtlcularlzarstt a los problemas d.¡ pat.,
de sus instituciones y de su forrnt2c1ón social e· ideológica" para

Q.ue la,a nertaas no r·.sul ten ex tra.ñaáy amb1g*üas, per' m!~seont.n1dG

. " .

.clentlf.ico que las mismas tengan o el exi to de aplicación en otro.

pailes.

2... La 1.y f'ué atacada durame'nte en su aparición. L...

situao1ón .económic'a del país hacía esperanz;ar que una l.ydel Ban··

00 central ?odla camb1"arlo todo. Los males e'conólIicos eran de ••~'

'. ". ,
tructura, no de leg181ac1on. per., debem.()s realzar, que si el Ban-

coCentral cuenta con una ley adecuada" provista de loa mecan1a..

••s qu.'prGpen:4an a la promoción económica general.• se ••thl .en-

tando lae ··ba.e. de una verdaderapolítlca eCGnómlca.Qulzá,·.l ao

b1erno sintió eSa necesidad al promulgar el, 28 deoc·tubrede19'37

.,1 Decreto 5 de creaci&n de un cens.• jo de Econom{a Nacional. con

el objeto deenc&uzarlas distintaS actividades de la econoDlÍ.a na"

c1onalbu8oandolaun1dad de acción y arraonía 'en la pol,ít1c& eootlóa1-

ca, conel:f1n de as.sorar Q los organoe directores de la .cono,·

lila y:finanzaS nacionale., procurar la an1dad de acción entre laA



d1f.r.nt~8 fuerzas econ6micaa, preparar proyectos de ley••

de oarácter económico. asesorar sobre polítioa fiscal, 'etc.

r~o encuentro diferenoias fundamentales con .1 anterior perl'o

do ya ap.a11zado.pues se repite el m.lamo procedimiento, frent.•.

a s.1 tll&c1on•• econ6micafl siJlilar••, f)es. a ccnt.ar con una nu••.

va Carta orgánica. '~s que ,como anotaba" el ~ontenldo •.1 el Dl18

mey la estructura ftcon6m1ca del ECuador, apena. s1 ha varla40

11gerSJAente.

1.... B1t.u~c15n aundial,' _.,1 1n101ars••st._e l)er!odo es rlelleada. 81

nos atenerAosalos térm.1no8 (le la-exportaciones, oomprobamosClu. l ••

• 181105 han sufr1.do una decl1nac16n constante de su. precio., 'sto

CUAJ2RO y

(l}.-D&la:r anterior a la ~Yaluae1611 realizada por
Ro••evelt.

Fyente, Belet,l. del Ban,co C.ntral del ECuader.Afto XII
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es la I~érd.lda de le c8paci'dad dtlmI,)ortar. -al 1niciar•• el pe

ríodo que se analiza, como lo indica el Cuadro' V de la. p¡g1na

anterior.

Luego se pr-oduce <sI conflicto de Europ8. en se~pt1embr. de 1939.

heoho que reviste slrlgular importancia. La '!,)r1merareacclón del

confllc·to respecto a nuestros productos es un alza. debido a la

fuerte demanda incentivada por la. especulac16n.rero no debe_.

olvidar que la 1¡nI.)or1t ac1ón de producto's m.anufacturados d. vital

importancia', .·para el 'ptl!S. y que 'en buena 9Br·te venían de :S:urDpa.

tendrán que realiz.srse, as! misrao, ¡t precios .n~.lza; olrcunat.ano1a

que ensoabreoe el desarrollo económico del~cuador. ]\nte l.,. con

flagrac1·6n mundial com1en21a1} alJareCer dispos1cione. tend1ent•• a

f &0111tarla realiz·aci6n del oomercio exterior y ·prevenir ~& e8

Casez de articulos 1nd~ap.nSables,

El Decreto ';·47 del 11 'de octubre de 1939, rebaJa al 15% .1 depÓ

sl t·o previo J)ara llBI)Ortac:)..on.a ti Uf! el Decreto 156 del 26 de Julio

hab1a establecido en el 30}~ del .val.oz- del p4lcl1do. Y como al e.t.a
medida f'uerapoco. mediante QtroDecrt'to, .1 No, 14 de d1e1.mbre

d.l mismo wlG, procede e 18. deroeación del Control de las Impor-

ta·clones, que venía rigiendo desde Junio de 1938.

En 1940 cc aíenz a .la marcad~ d1sm1nuc1.Gn de las exportacion.....

Q.uival.ent.e III 25% Y ds la misma forma lai~ú'portacl&n él llegado a

precios. que exceden en Ulás de un '2.0% con r e Sl)8ct o al ano. &~nt,e¡"lor.

agravados pO1" los seguros y flete. aumerrt.ade e en un 200%' .obre -1

promedio quereg1a antes de la guerra. La baja deL caf', la clauau·

ra de los mercados europeos de censuac , la dlsBllnuc16n do las la- .
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portac1e.n•• por d.1flcUlta4é'. de tren-porte marítimo, etc,•• ha

lleVado a q,ul tar las lI.d1das deoontrtl en la. 1mportao1on.~.;

hallando.. en una sltusclónde" dp11a l1bertad d. lmportar·· to

da clase de inercader!al, sin relaoión alguna.oon el voluaen

de nuestl'aS. ex,portaclones.. I'ero ésto no duro mucho. Este ••,.

dft COSaS lleva a una anormalidad oreciente en el mercado d. 0"
biGs, :sembr'ando el .desconcierto. Una reducción ae 18.,- r •••·"••

monetariaS en poder del Banco "entrala nlv.les muy prox1moa al

límite ln:Cerlorf1jado por la ley, l+.eva al go~l.rnoa tomar ...

d1das de urgencia como el restablecimiento del r'g111en de cent,rol

de cambio. y a reValGr1zar las re••rVaS de oro. El Decreto 89 del

4 de JW110 de 1940 considera que .s neceaario remed1Qr "•• la cri

S18 econ611l1ca or1ginada por la grave d18mlnucl&nde las expon.

cione. delIJa!s, por laba:Jade lo. precios lnterna.cional•• 1 el

mayor costo d. las: :lete. ;aar1tlmos y por el exe•• i vo &ument.e d.

las 1mport.;ac1Gnes.... tt ~~U••lcamb10 h~l subido ~. untlpo lncom·.

patlble con el .~sttido.'de la ecenomf a nactonal••• " y, siendo 1nd1.-,

pensable que el bance U'entra! !)ueda entrlil' en el m.rcado de o.a

bioa. se decreta ls,revalor1zaci5n del oro a 16,62 sucre. por ara
mo. El mayor va.lar del orapaBa a f1gurar en La euent.a ~ond. d.

ARlortlzaclón d,. la mon•.da", El art.2 establece que el Banoo C.n.

tral e. le Cmica entidad que puede negoclaren cambios, etc. El l'
de Junio se r.glame,nta: el decreto m.nc1on3~do: con ()trQ que lleVa

el NO.94· y un articula,do algo !I&tse'xtenso que no afecta el ondo

del conten1do. IJQ venta de giros 'll .)~t.r1or·•• hace selectlva y

9~t.ndi.ndo a un órd.en de:prer.renc1 a dando prioridad a ll1portacl0'·

6,



ne s gubor'neUlentales y municipales de c,erácter 1ndlapenaabl.,

1mIJOrtaciol1es que l~e a.llcen. las .Uir)!·~.Sa. partlcularas q·ue .,f'eoftuen

st-rviciospúblicoa, para artlculGs lndisl)enSables para 01 censu-

mo , i¡:lIJOr''tEciones de industrias que empleen con prefe'rencla ma~

tt~'r1:a_prima n ac.í.cn aí., as! como las que realizare la agr1cultura

para. sus necesld~'iid.s o t'emento,para artículos indispensabl•• que

no ae pr-cduac an en 81pa1s, y otroa,

Los mercados de :Europa~ continenta.l antes del conr Lí.cto , absor-

bieron el 25%. del total de Laa exportaciones lat1no-.amer1canas.

Los, prod.uctos básicos que en tiempos normales eran embat'oados a
,"., .

dicha re¡s1on se v'ieron estancados~te la lmIJOslb111dadde, en-

contrar nuevos mercados. Estos trastornos no afectaron uniformo

mente a las repúblicas de América del sur, slnó que var1arlón de

acuerdo a las característic6sde los productos de exportac16n.

AS!, aquello,s qUE' enviaban café, azúcar, cacae , a1sodón y cerea

les, fuer-on lGS llláe profundamente afectados. Encamb10, cuando

1 ae exportaciones consistían principalmente enm1nerales.lana,

cueros y ot.r-os matar-1ales bás1.eos,en ciertos caSOS fueron bene*

flciados. La' ln1ciaclórl del conflicto le 1'ué muy adversa a la e-

conomfa del i±:cuador.

En '1941 el problema que se tr.9.ta de solucionar es, el de lograz

encontrar un elstellla por medio del cual, se consiga en JUn6r1ca La

tlnaun lu!nlrao de aquellas lmportaclones esenciales 'Q su'. reque

rimientos e conémí.co a, La solución está clrcunscr1pta en encont.rar

mercado·s que absorban 1 aa exportaciones o lograr .:provee·:rse la can,-



t1dad necesaria de div1sa,~ ex~ranjera.s. Loa perjuicios causa..

des al comercio de la, expor-t.ací.Sn fueron conslderablementJe 181 ...

t.1gados gracias al aumentodeemba,rques destinados a Estados 0

nielas, al Lncr-ement,o cornercial entre paises lat1no~erlcanosy

por .medí.o de ciertos convenios corno el Internacional delCaré.

Con el1ngreso de los Esta.dos Unidos en el conflicto mundial

van a me j orar las cOSaS para el Ecuador.

3." ES un fenórneno _oara.cter:t: atico de l~. economía

'un p~alel:1smo permanente entre la- cant.Ldad de medios de pago ac

tuando sobr-e los precios. En el Ec~ador es evidente e innegable

la fuerza degrav1 tac1ón que tienen sus cauaas extet"nas,en ma

yor proporción que las internaS, en la can.tidad delosmed..1os de

pago y porconaigu1ente en la estabilidad de los prec1os1nternos.

El perí.odo que conaí.der-aao s de 1938 a 1947.se desenvuelve baJo

el influjo poderoso de la Ir Guerra lJlundlal, periodo quepued.

sintetlzaI'se .,espec1al.mentea partir de 1941" como el de gran e~~.~

portac1ón y escasa importación y, como efecto inmediato dentro de

éste reduc1dod1agI'al1a,el Banco central'11a acumulado gran canti

dad de divisas 'sin una correlativa y neces arí.e salldade las mis

mas. Por cada dólar raci.bido ha dado los sueres equivalent,e'8, que

han quedado en manos del público o depos'i t adc s enlosb~"1c,os co

merciales del país. El BancoCentrál no ha podido recogerlos me..

diante la consiguiente venta de d1visas J· l 0 que ha producido la in...

flaclón delmed10 ciroulante cada. día a nivel mayor. como un re-
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medio se busca incrementar las 1mportaelGneS y para conseguir

éste objetivo se Clul tan todas lal restricciones y se da una _ ..

plia l1ber'tad a los comerciantes afínde que importen ouanto,

puedatl.

En el Cuadro VI puede observarse el incremento de los medios

de pago, que de por síl1ustra en forma elocuente. Afín de Que

pueda apreciarse el relativo aumento da ésto's f actores, sobre la

base correspondiente a los años 1937, 1938 Y 193'9, añoa normales

da pr-eguer-r-a, a cuyo pr-omedí,o al111Mrs la base lOO , se ha ccnrse..

d "cá onado para Ca a 01 asa de dinero numeras ~ndices simples en el

Cuadro VII.

El incremento de.'los rnedlcs de pago al térm1no de, la década

1938-1947, que consideramos en el presente Capítulo, es desu.

eres 509.6 m111o,nes. La el!' ra total de 1947 de 671 millQn•• re
presenta el 464~t del promedio' dé los año s 1937-39 que se ha toma~

do comovbaae , conforme ilustra el Cuadro VII. El,~<;mismo Cuadro

nos demuestra que el dinero bancar-áo Va adquiriendo; en' lacompo..

slción de los Jned10s .'da pago del país,.' un a 1mpor·tanc1a cada 'V'sr.

m·ayor y su porcentaje de aument,o ha sido rnás al to todos los añoa,

Se puede ver su representación en el Gráf Leo No.~.

I~sto tiene mucha 1lnpGrtancla en la po Lf t í.c a monetaria ycr,e·d1

t1c1a.Enefect,o, la.s oscilaciones del monto total de 'los depés1-'

tos en cuerrt a cor-rü ent,e o a la vista, 6e ví.ncul.a ia Las condicione'

e conémác as gener'ales ,', que se reflejan en las neoesidades de ·me

dio ciroulante y en la p'ropens1ón a la liquidez; la r~ap1d.a de

empleo de los depósitos a la vista varía en rela,ción con la po ..
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~#pRO VI

, . .
EstadIstica en miles de sucres
Saldos a fIn de cada año

....-.-............ .
~--_.---------

l. 2. 3• 4.
._- ......~.---~ ...............
1938 73.133 58.465 6.917 138•. 515

1939 77.853 60:.102 8.037 145,.992

1940 80.150 94.165 7.636 181.951

1941 120.169 104.361 10.047 234.577

1942 169.345 148.5·68 12.708 330.621

1943 232.154 221.333 22.406 475.893

1944 294.584 ·279. 798 36.104 610,.486

1945 321 .• 242 310.• 354 55.844 687.440

1946 349.716 348.426 57,:310 755.452

1947 329 •. 462 272.307 69.300 671.069

_-_o .__. .__
l.· ¡"lonede.. fi.ducisr1a y divisionaria
2. - DepÓsi t.os a la vista del público
3.- IDepósi t.o a oficiales
4.- Total

r.uente: Boletln del banco Cen'tre..l del Ecuador'
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Base: promedio de los años 1937/39

Moned.F1duc1.e..r. Dinero :bancar.

m11e~ sI N.l. Miles S; N.l. M1les S/ N.l •
.......--.-......--_.-------......'-- '--.-'--_.------.....-.-.
1937
1938. 74.858 lOO 69.9~O lOe 144.778 lOO
1939

1940 80.150 107 101. sci 146 151.951 ,126'

1941 120.169 161 114.408 164 254.577 1'1·6

1942 169.345 226' 161.276 231 330.621 228

1943 232.1'54 310 243.739 349 475.893 329

1944 294.584 394 315.90? 452 610.486 422

1945 3~1.242 429 366.198 52L~ 687.440 475

1946 349'~716 467 405.736 580 755.452 52.2

1947 329.462 440 341,.607 489 671.069 464

.--.......----.-----.... -_._-------

•
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, l!tica crediticia. Si Se· conceden préstamos conrelat1va fa~

e11idad la mayor: necesidad de los .edl~s de pago, se satisface

con un aumento en la disponibilidad., 'ls,(;cl1al B"tenúala exigen..

ela a acel er-ar 'la velocidad•. cont.r-arüaaent.e, el aumento .de pr.~

c í os tiende a '"ejercer el máximo electo en el rltlllo de :utiliza-

c15n de la cuenta corriente.

Ambos compcnent.e s del circulante han. ido lncrementan9.ose pro

gresivEllnente de afio en año hasta 19 46, en que se detiene ;La li

nea de aacenaí.Sn, En 1947 la curva se inv1ert,e hacia abajo ,pues

los: medí.oe de pago en total representan el 88,83% del año ante

rior. Las Ca.USaS son Sin duda, la sanción de la Ley de Emergen..

c1a sobre Cambios Internacionales, que crea un recargo denominado

-deestabilizac16n¡¡'s restricción de cradi t.o al gobi9rnOI.._~ntl-

dades .: oficialas y ·el déiiclt de la balanza da pagos. Esto· lo ver.

aes m.ás ade1ante.

Las ct r-eunat.anct as que han influido en el auaerrto del volumen

y velocidad del medio circulante en el Ecuador an el per!odo,pue

de re.sum.i~se· en las s1guien·tes, todas imputables al Instltuto e ..

misar: a) aumento del crédito bancario a corto plazo en todos

·los banco s comerc1.ale·s ;b) aumento de 1 a c art.er-a erad1tlcla del

Banoo Central canal público y el 'redescuento a losba;ncos aso"

clados,durantel.os anos da .. dáfiol t comercial exterior ecuatoria

no en los años 1939, 1940 Y 1941; e) compraS de oro y divisas en

cantidad mayor al de las. ventas; y, d) el aumento de la deuda del

gobierna' en los años que se han log.rado saldos favorables en el in..

tercambl0.

La1Jlflaclóndel medio circulante ha d-.term1n.ado un c:ons1dera
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ble aumento en el p,orcentaje antes d"eterm1nado del poder de

co.mprapor: PB.rte del público y como nc -ha aumerit.ado proporo1o

nalmente el volumen físico (le la producción, elresultado ha,

sido el alza de pre'c1os internos.

Nuestros saldos favorables en la balanza comercial, que po~

la poca 111fluencia de otros rubros corno d1videndos, intereses

y otros ser-ví.cío s , eCluiv8.~e c así, a La balanza (la 1),8,308, se ha

visto favorecld.a por expor-tac í.cnea que en :~nás ele un 50%, parti

cularmente en 1943. cor-re sponden a matari alas lJB.ra usos estra

t6g1coa de {~uerra, de óran ,demn,nda ocasional por el ingreso de

1,08 '!st.adosUnldos en el conflicto murld1al. ant.e s ausentes del

cuadro de nuestrocomerol0 exterior; ea ,tt4 f~()rma que a.ún expor..

te~do 'menos en voLumsn fíSico, hsuoa recibido :lpor dichas eXpOr1.a

clones un 3O~~ má.sde eu valor.

Luego a partir de 1942. saldos favorables en el intercambio.". ••

han convert1do en una correlativa: amIJ11ac1ón de cr~dlto y en el

alza, desmedida de 1()s~prec1os.El CJob1t1rna empieza, a preocupar••

y en consul ta con la a:utor1dad. raonet.ar-t a y la Superintendencia

de Bancos, se procede él tornar medidas tendientes a moderar el pro-

ceso 1nfl acionlsta.As! se expí.. d1ó el Decrete 617 el 7 de Junio

de 1943. que dí.apueo la l1qu1'dación de l ..a cartera de prést,SJIOs di-
".

rectos q ue 1118,ntenia',191 J3anco Central en (1 u1to , GuaYaQ.u11 YCuenc&,

a :f!nde moderar la expansión del cr~d1to, gS, 1ec1r ql~e .e ra-soono

ca la acción perniciosa' d:el' Ins't'itutoe:nlsor en la expansión de

los pr6stamos enoperaclones no muy sanas y convenientes desde el

punto de vista' eco,nómico, é()ntribuyendo a8Usc1tar dlf1cUlt.ade.
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INTEf{CJJ(BlúEN EL PE}\IODO DE 1938-.10 4'7 ,
q 1·... .. . ~
Cifras en miles de sucres

---------------......--._----_.-
IMPORT. SALDO

I .

193,8 148.315 '106.853 .. 41.462

lC'3c "14"7.860 :tOO.8~4 - 47.036,/ ..",

lQ40 173.753 91.971 - ~~, .. 782.., ,,-I~ •

194·1 149.499 '139.161' - 10.338

1942 19'9.71.5 228.566 28.851

19'43 ~17 (""}n~ 302·.903 84.920c. . . .)i' el.J

lS\41~ 331.156 383.400 52.244

194:! 323.·524 305.100 .. 18.424

1946 414.266 475.287 61.021

1947 604.4'79 576.520 .- 27.959

'F~uante: Boletín del Banco Oentral del Ecuador

Exp()~tac1onee: excepto productos minerales,
petróleo crudo y monedas •.
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monetariaS en lugar de realizar una' sana acción compensatoria.

Tambien se apela al mecanismo de la tasa de interés y seppta

por disminuir del.9. al 7% la tasa lega.l de interés, con el obJe

to de abarsst8,r el orédi to (?) Y colocar al alcanoe .de la agricul

tura y deluás aotiv1d.adesproductiVaS.

El Decreto elevó igualmente el porcentaje de reserva legal qwe

debían guardar los banco s comerciales en el Banco '-e!ltral del lO

al 20%, con el propósito de restrlng1rel volumen de las ooloca

c rone s ester11izandolos encajes bastante 1ncremen~a4os que po

sefan. los bancos. También se impuso a éstos la ob11aaclón de d....

tinar por lo menos el 15~~ de SU cartera creditic1a en operael·o-

nes de fcmerrtc agrícola.

El Decreto 557 del 31 d~julio de 1.944, dispuso elevar· gradual'"

mente los encajes hasta el máximo del 35;}', lJara lo cua; hube que

reformar previsJnente (Decreto del 3 de julio de 1944 No,260) algu-:

nas disposiciones de la Ley orgá,.l1ica del .vaneo Central. ampliando

la faCilItad que tiene la Instituci6n de.flJ;9l" los enc.ajes sobre

los depósi tos efe,ctuados en los b.'3ncos comercial.as entre un mínImo
, .' ~.

del 5 y el máxímc del 35~~ó.

Por otra parte, a ~"I~n de procurar la salida natural dedlv1sas

que se vení en acumulando en el Banco Central y de abastecer al

pe.fa de .10.s extí'culos qu~e se pudáersn conseguá r' en los mercados

.. extranjeros se expidió el Decreto 936¡43, q ue suspendió el -slste.

aa de cue t.as es'tablec1de.s por el control decamblos e Iaportacio

nas, suspend1endose ta.!lloien lasas1gnae1ones trimestrales de di-
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viSas porpDrte del Banco Central. Se quiere dar. pUés"una

amplia ,libert~d'de1mportac1onesy.por consiguiente, se con,

cedería todaS las divisa,a extrB1ljerae, s1 eml)re que la reserv,a

del Banco no baje del 35>' establecido:_

El. lUaS importante Decreto deatí.nado a detener' el proceso ex

pansioniata es el No. 1046 del 13 de jun10de 1943, que en sus

conaí.der-ando s hace mención 8. la acumulación tranei'tor1a de di'

visas y a la expanaí ón exce aí.va del medio circulante y que pa-

ra av1 tar per-t.ur-bac í.ones en al mer-cado monetario, se hace nece

sario esterilizar las divisas eXQe'd-~rltés:y siendo prudentecor!s..

ti tu.1r una resar»Va competente de: div1sQsy fortalecer el Fondo de

EstabiliZación, para, hacer frente ala demanda que lndudablemen- r

tese presentará en la pos't--guerr&. f acu'It.a al .canco Central a .'

mitir 'y vender- "c'ertificado de oro" no, negociables eont.r-a sus

resel;'Va.S:. que devengar'en un 3% anual pa,gadero por semestres ven..

cldos y con un plazo aa rescate no mayor de dos año 8. Se impuso

a los bancos comer-e í.ale e y -de ahorrolª¿ ob11gaclónde adqulril.. é...

tos cert1f'ic'á,dos no menos del' 20% sobre al monto de losdepÓs1 tos

a la vista y a plazC\-.,. Estalnvers1o'n no releva a los bancos la

obligación que tienen de mantener su reservam.ín~ma legal.

En octubre del mismo áií-o-=eo'n el objetGde encauzar, unificar ,1

,dirigir' todo lo relacionado con Le s probl,emas de la prod.ucc1ón s

grícola, gans"derae, industrial, se crea concar'á,cter consultivo

y asesor el Consejo de Economía. Al ano g,lguléntefué 8us,tituído

por otro ergatlismo d~nom1nado Comisión Técnica ele Economía.

El ano de 1943. pl"ód1go en buenas 1ntenc1ope's, ,mediante Ley del
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6de cctubr-e, cl)Gsf1nalmente el daIlcodf) F' omento, con los f1ne.

de intensificar la produectSn agríe,ola, gan,adera e industrialJ

el meJora111e1'lto de los medios de cultivo, ense.íanz a técnica, r.
mento y protección del ahorro, colonlzac1óny lJarcelación de

tierras, e t,c , : Para cuyos f"1nes se le dota de 108 siguientes m.-.

dios: el cr~d1to en todas SUB formas y plazos, 18 emisi6n de

c6dulas y bonos, la re·eclizeoión d€ operaciones de warraJ:lts. 'la

1mpoI--tación, y venta de ln8quinar41 a. agr!col e~ e 'irldustrlal, semi

llas, f'erti'112!antes, materla,8 prlJlas. etc. La forrn[Jclón de su

cap1talestá deter'm1nado por el aporte del -"tUlCO i-Jentral en el

valor de cinco In1110nes de las acc.í.cnea ¿te lé~ clase e de propio.·

dad de.l OobiernG ¡nueve millones del aal.de ele la cuenta de ren

dos bloqueados; con sefs iuillones da entresa por parte df!l B.an

ce Central a oemblG de lS,8 cueles el Gobierno entreg<3,r!a bonos

del Estado del 2'ft anual; y por: úl timo, con el valor del a~ctl"~

y pas1vo al 20 de junio de 19 144 de las sucursale~ del Banco Cen

tral con ex cepc íSn de las ¿le Gua.yaquil, Cuenca, y ¡llanta. apor'te

éste que el Q'ob1el""110 desembolsaria (al valor en Tí.bro eJ en bonoa

del :~s~ado:esnortlzables el~20't1iios al 3/iI de 1l1
Jc.e r é s .

'Con ésta varieda4 de medidas tGm&dflS PUl"& ccnt.ener- la 1nfla

ción era de esrJero.rs9 un resul tc"c.u posi tive•.(\0 acontecl<S porque

factores de lnayor s1gn11"lcación en la estructura ecoIlóm1ca del

Ecua.dor anularon los b-uenos I);r·o¡)Ósltos. La baí.anz e comerc1al d.

1943 Y 1944 favorables aoentuaran el rl·t~¡10 ,del auaerrtc de 108 ~.,

d10sde pago.

En. lO.~.Bol.t1ne. del Banco Central, publicados durarrte 6ste pe
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CUADRO rx. .... . .

~ESERVA MOJrSTAf{lA lNl'Eli~=é~CI C~ &:.

Saldos. a fin de c13.da año
Estedlstica en millnnes de sucres

ACTIVO PASIVO Reserva

lC;~.. P 42,3 1,5 40 ~.(j." ." ... ..i

1939 45, 2 4.3 4-0,9

19l~O 95,5 1.6,5 79.0

1941 131.1 16,0 115.1

19.42 23.5,0 r:>;~. 1 2c6.9(.-'1-' .,

1943 393,2 91,7 .. 301.5

'1944 485 3 1'7,9 467,4.,
15J1t5 445,4 2;0,4 365,0

1946 :;,~5(~ f 9' 162.,7 3'-' /" "..... ';jO.,

191+7 428,0 ['3,0 345, 0

'F"uente: 1301etfn del -J3en co Central G.el Ecuador
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r!odo, se ve La evolución en cont.Inuo ascenso de las ex1stencias

de oro y divisas enformu realmente notable, lo que puede 00111-

probarse en el Ouadro IX. Los activos internacionales estén

formados lJOr Gro f!slco. dlv'lsas y laparticipa,c1on en el Fondo

~lonetar10 Internacional, desde 1946." ¡)DXa f'ormar la reserva ha¡

que deduc1r los pasivos int·ernac1onales f'orrnado par 9b11gaclo-

nes 6xlg1bl.es en moneda. extranjera, el Fondo 4eCstabl1izac1ón 1

certificados de oro, que hemos visto, y finalms!lte, las obligacio

nes él favor del Fondo'Monetario Internacional. r ácl1 es ver re

corriendo las reserv!iS .Lcs años en que ha J:lubid,obalanza comer

cial favorable por el autpento de la reserva rnon~tt-Jlor1a '1 consi

guienteInente la. <i1sm1nuclón de la misma, no a Tndá c a dér1cl t •. A

excepc1ón de los tres pr~meros año s que las reservas se han -1ncre

aent.ado a peSar de .. tener balanza cOHlercit:ll adversa, lJ01"'lafalt-a

absoluta de importaciones por el conr t í ct.o ,

~l lbcremento bruto, sin deducirlos pa~1voa internacionale.,.

desde 1938 e~canza la clf,'ra cas1 de 400 millones. ai aum.~to de

los mediotl de pago en el mismo l)el~iodo.e.s de 548 m1llones. C¡u1(¡.

re decir que a una. re~erva rnayor de oro y divisas, corresponde

una cantidad 19ua.lmente mayor de lnecl.los depe¿50 . L a situac16n ln

ver-sa no sehewproduc1.do debido a. quelnautoridad monetaria no

ha. reallz'ado unapo11~loa de absorción :=:-a.ra sustraer al pata d.

unaplstora monetaria•.A los factores externos debe afiad1r•• loa

de órden interno, COiQt> los redescuentos efectuados a los bancOít.•

en espec1 al a los deI omento ere ados en 1943 oompletamente desca-

pitalizad·os y finalmente, el aumento de lospr6stamos otorgados

al 8ob1erno. 77





millones p.9,rai 1947 jel censo de1950.f prime-ro en la historia

del Ecuador registró 3,2 millon·es"

La si tUació.n e conémíc a no tenía;. po s í bil1dedes de solución.•

entonoes se decreta lB libre importaci6n. Que viene a sustituir

el régimen de las cuo t as individuales 'que ha'bí a prevalec1do d68

de se t.Lembr-o de 1~L~5. Lata medida. sirvió par-a rebB~steoer al país

de mer-e ade·rías del que: había estado privado por restricciones de

la guerra, en ti al: otlntidad que produjer-on le. contracción del me

d10circul ante debá do corno siempre al ·result~'do adverso de la ba-

1 anz a comercial. como' censecuenca a de 1 as fuertJes lrnpcrtac1ones.

La situacló~ no deja de ser confusa al t.ro c ar-se el pro ceac 1n-

flae10nista en un a br-uaca cont.r accí.Sn ; y más Etúntagravads" poz'

la oaracterística. del aspecto: cfcíí co yestaclonal. propia de

los pals~S no Lnduata-Lal í.z ado s , que des!)ertó el temor de los di

rectivosdel Banco ,Central, qua los llevó B. solicitar al Fondo

Monetario Intern~tc19nal y a la .Junta de Gobe.rnadores de la Reser

va f'" ederal su cooperación para un estudio .d~3 la sitUación aone t.a-

r-í a,

LB m1sión t;eénica 1ntegre~d~a. por Tlo Tr1ffin,. F.Pazos f D.L.Grove
. . . . ~

y J. Sol, r-eccuend ar-on como Ixrimer pa~SO ciertas medidas de orden

c8,mblario, que luego (le ser :estu·diados 'por el Gobierno y por el

Banco.Central, previo clictaInen del Consejo l'~(.lclonal de Economía"
'.. :. I

al que se' debe consultar de .acuerdo al art.80 de le Consti.tuc1on"
~

pr-cmuLgada en d1cie~nbre de 1946,. en todopro~unc1am1entode 'pI'''

den econé aí.co, se sancionó el 5 de junio de 1947' .e~l 'Decreto 1901

sobre cambios internacionales.
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El Decreto tiene una dur acLén de dos años; lapso en el Cual se

pr-o cur-ar-á lle¿ar auna estabiliza,cióll cambl.arla. y mone t.ar-f a;

regulando los iuedias de i)a¿;O a fIn de reajustar los!ndl.ces de

cc s t.c s vy pr-ecLos, ~il Decreto es menos rígido que los anteriores

y pr-eve s tipos ~uúl tiples de carnbioparal11 venta de divisas
# . ~

a tra.ves de las tres .c8.1ificacione,s de InerCader:LnS que pueden

ser inliJOrta.das en el órden a un gl)étdo de esencialidad.

Los tipos diferenci,ales de ·oambio s'stán determinl)"dos mediante

losrecarsos de est[tbilizac1ón moneta.r1a. Se crea el mercado de

cambf o s no oficial, Que es el que ref"la'ja el libre Jt1.eeo de la o

f erta y la deman.da, el que .puedeser regulado po r otra parte,me

di ante mecanismo qtla el,' .Decreto dota al Banco twentral y' con, la

interver1clón para:IJroc'ural'" .un a estabi'lidad en el tipo libre. COA;'

el mismo objeto al Bance Central puede modificar, sesún las cir

cunstancias, la lista·l·C" que compr-ende importa,ciones, de cal':8.cter

suntuario. Al á nco r-por ar- o eliminar artfculosde itnportación en

la lista e tiene LníLuaneía en el tipo de e smbto del mercado li

bre, pues dichas importacione~ se proveen de divisas da ese

mer c adc, ]:1 Banco '-'entral'11aintervenido en "ese mercado con el

propositode que el ti~po no oficial esté rnáe. de acuerdo con la

re al.Ldad c amb í, arLa •

.6:ntonces, por el mer-cado oficial debía a.t·erlder las necesidades

da pago de iInport~tc1ones de artículc)s útiles, mediante el establs

cimiento de un control selectivo y los pagos indispensables del

Estado y entldrJdes oficl e.lea. Por el merCado 11bre, se perm1tia

la libre> negociación de divisas que ingresen en concepto de expor-



taoiones de oro producido en el pala, .reil1tegro de cap1tales

ecua,toriano's, gaetos efectuados por turistas, etc.

El art.6 f acul, taba al Banco Central a compr-ar- y vender divisas

en el mereado libre, sin atsnertlé al tipo oficial, con el fin

de normalizar la Cot12Jac1én de divisas en d.í cuc mer-csde,

'para el régimen de importaciones, las lnerc,"der!as incluidas en

el Arancel de .l\duanaS fueron agr-upadas en listaS" aneX8..S olasl-

f 1cadas an r A.,Ai't! culos 1nd~epensables; B. .f\rtlculo9 útiles; y,

c. Articulas suntuB,r1os. 'De acuerdo con la.· si tuaci'ón del merCa

do decamb10s podía' .ampliarse y restringir la lista de ar't!cu

lossuntuar1os. La ampliación o restri'cclón de lallstaC presen

taba· por tanto, la única forma de ampliación. o restricción legal

de las importac1onespermitidaa y no pod!aT)~ ... , afectar en nfngun

e ase ni' a los artículos: 1ndispens abl e s ni a los útiles.

Los trea gru'pos de importación estaban sujetos a distinto régimen

en lo que se ref'iere a las d.iv1·sas indispensables para su pago; en

la list·a Ala divisa era l')roporclonada por el Banco Central al

tipo .oficial y con los 1rnpuestoa de la ley (arta. 3 y 9); a los

de la listaB era prOl)Orci.onada por el Banco a tipo oficial con

los Lmpues t.os de la ley más un recargo de cinco sucr-ea por dólar,

dcncmí.nado de "estab111zae1ón:monetax'ia·' (arts. 3 a. 9 y 10); Y

la. 11,sta e, :no era proporcione/da por el Banco Central.

El producto del recargo de estabilización de S/5 por dólar que

grava, a .las divisas destinadas al pago de 1m'portaciones por mer-

eaderlas lnclufdas en La llsta B.y e, se destinaban en sus ,tres

cuarta-S partes a amortizaciones extraor~1narlas de la dauda del
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.30blarno al Banco Oen.tral yal resto se destlnabaa laconstltu-

oiónde un Fondo de Regulación de Valores (art.ll), con el f1n

de normaJ.lzar ,mediante com.pra.s y: ventas en el -ruercadoabierto.

la cotización de los bonos del Est'ado en clrcul ación y las que'

el gob1ernQemltie,ra en el futuro, exc1.usivamente para 'finanoiar

planes de fomento y desarrollo' en la economía del, :país' (art.• 13>.

Entonces, la .. c·aracterlst1ca que ha'de s1ngul~~zar 'sta

épooa de la' h1storlamonetsJr1a del Ecuador. es la 1nfl'ac1ónde

or{gen netamente .•terno presionada por f actores de origen in

te'rnocoadyuvandoenla medida de las operaciones inorgán1cas

realizadas por los bancos comercial•• ante la impasibilidad del

Banco Ce·ntral" en el redes.cuento de ·los documentos y papele. que

no p:ro,,1énen de ope!!01ones genuinamente económicas" Binó q,ue han

sido demeraes'pecul ación, f avor1 tlsmoo consuntlvaa,

t.o s sald·os pos1tiTOS de la balanza cGmerc1al deb16 ser encaues

da directa o 1ndlreetamentehacla. el incremento rEtal y efect1ve

de l"aproduec1on nacional. El aumento de los capl.taleB dl·spon1

bIes en el: pats. como consecuenct a d.e: los cont1n·.oey desacostum

brados saldos favorables, pudo: y deb1ó ssrun elemento provechoso

y no un factorperjud1etal en la e cenoaf a del país.

No cabe dudaq,ue faltó un programa economico tendiente al apro

vechar la oportunldadde invertirlos en el incremento de laprG-

ducc1ón.Nohaprevisto la ne ce sdd ad de estimular los cap1tales

partleulsresque: se ·empleen. en la industria, que puedan por 1.:0

menos dedioarse, por ejemplo, al proceso de sem1elaboraeicSn de
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mucnae de las materias pI'lmas delpaís,cGn el consiguiente

beneficio general , La ayuda efectiva a las actividades agropecua

rias 11a sido nula, h asta llegar al estado de unaproducclón de ..

f1c1ente como en el caso de la Sier,ra que no Satisface ni el eón

aumo interno teniertdo pos1bilidade,s.

La ,form:ulación ele una política económic·a acertada, .ntrafia la

complejidad de las relaoiones .. económ1cas,espec1almente en un

periodo de guerra. Para que resulte efectiva y práctica hade

consultarse la :6struoturaeconómlca del pats ye1 Banee Central

oomo eje del sistema monets_r10 y cred1t'lc10, debe comprender que

su función: no es la de .njugar def1c1 t fiscales. nlproporc1onar

medios de pago para operaoiones de slmple Lucre comero1al. :.El s~J$

toactivG de la polltica monetarla J siempre ha tenido como prln

c'1pal f inalldad,•.enéstosanos f , l'a de tra~_ d~.. evitar los extre

ao s ; que el total de ob11gac1·ones sujetas a reserVa (circulación

fiduciaria y d.inero bancario), no suba o baja de la cant1dad1ne~~'·

lastlca del art.38.

4. - El sistema banoari0 de un pata ~stá 1ntimamente

-{inculado aSu economía y es fácil I)Srolblr la1mportanc1a de la

reglamentación de'los bancos como 1nstrumentopara poner en aO

c1ónla política mon~tar1a naeional. Del ac1e :rt o de éstas regla

mentac10nes depende, ·el cumpllmiento de Su al to cometido.

En.',PT4."3t...nto se proouróproteger a. los depositantes. me-
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dlante ~ap1tal.s minimos exigidos a los b<:lncos,const-lltuclón de

reserVaS especiale:ll, el seguro de los depósitos, etc. La:experlen.

ela d,mostró que éstas medide..s no asegur-aban vsu devoluclónen lAO"

mento. difíciles. L·:B. verdt~ldera 62rant1a:, se encont.raba wn la buena

calidad de las colocaciones, lo Cual llevó él busc ar la soluc1ón

de éste problema en laprotecc1ón i,ndirecta da los depós1 tos. A

parecen a8,11as reglamenta.ciones· :para asegunan la 'liquidez de

los aOt1ToS banCar1os, medidas en procurada una :liquidez formal;

·porcentaje& obllsat~rlc>a de.factivo.; de segundaS y terceras re..

• erYas;fa0111dad. para el ~edescuento;' creación de 1nstl tutos mo-

vl11zadores, etc.

A partir de 1930 se llegó al corrvene Ln í.ent.o de que los bancos

influyen poderosamente en lae f Luc t.uacáone s cíclic8AS, siendo ne

oesarl0 controlar la pol!tica da créd1 to; sevlncula su actua

ción con la teor,! eeuaIlti t at í va de la moneda. se pone de relieve

laftmción prepon'derante del d.lnerc banc ar-í.o, se estudia el ere

dlto en la formac1ón de_~~r1!..o101os•.AParacen así medidas tendlen"

tes a a••gurar el volumen del crédl,to, deno mí.nadaa de control

cuantit8~ti"/o.

En elltcuador de acuerdo con éstos antecedentes y compenetra

do de' la importancia de la gestión bancaria, dicta una, segunda

Ley de Banc,osa fines de 1937" en la que prohibe la realización

de operaoiones que se consíder-an incompatibles ce..n su carácter

de coleetore·s del anor-r-o , es decir, tra,ta de evitar laS in·movi

lizaoiones" se detallan las operaciones permitidaS y las proh1

bldas, etc. y finalmente" establece un l~égimen de contralory
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Visile.nc1a Pt:lI1Ca,rla ¡un organismo encargado de Su eJecuc1ón

denominado SU1)~r1ntendenclade Bancos•.

Dentro delse.gulldo aapectc, se e.ncarga al Banco Central la

regul a..ci6n del aer-cado int.erno delcrédi to y porconsigulent:.

el mer-cado aone t ar-í c del país , No·sotros nos referiremos a és-

te segundo aspecto dinámico,. a la política de la banca y que

responde a la dirección da un organ.í sno central que hace sentir

su 1nf'luencia mediante la aplicación de la tasa ~e descuento,.

con Su intervención en elm.ercado de v81o·res. etc.• El Ecuador

,ha tenido bueno s l)rOpóSi tos: en éste aspecto ,pero no se han con-

C:C6tado en realidades. El control cuall tat1vo en el sentido de

fe,vorecer a deterninado sector nacional con un 'créd1to oportuno

y sin trabas, be desconoce en abso'luto; sólo le ha> interesado

un controlCuanti tat..1vo, ha eJer..e1do presión sobre la cantidad

total del crédito (sin ccnseguí r-Ic).• que per.m1te mantener .firme

el poder adquisi tivo del sucr-e , Esta es su obsesión.

Durante la vigencia de la segunda 'Carta Orgán1ca del Banco esa

tral, apareC?en atisbos de un control cual ; tatlvo en una circular

del 19 de abril de 1939 dirigida a los bancos asociados. Allí se
. .

refleja 18.8 lnquiét.udes del Banco para que los préstamos a ator..

gar'se tengan en cada ease ..... la característica de la product1

-c
y1d ad de la 1nverslón~·•• h j' quer-tendo sign1ficar con ello, que los

,préstamos no sean dediCados al consumo, que serí.a desv1rtuar su

naturaleza. Pero se observa con r r-eeuencf a que el mismo Banco

Central't:Q.ue realiza operaciones comerciales oonelpú~11co., no

puede a.partarse de los préstamos a favor, 'tan caracterí.stico
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en nuestro medio. Loe vocales del conss jo de l\.dlLiinlstr ael ón se

nucl e an de acuer-do a intereses reglonRles. 118.Y pugna entre ban..

quer-os representantes.. de la Costa y de laSlerra, y las 8es10,'.

nas del Con,sejo SE: cQ!ivier,ten en medidas d1rig1da.s a. determinados
... I "~';<. "

intereses p ar t.Lcu'l ares, 01vidandoael a aJ.. ttl. rasponsab111d.«\d· _,,:
I

de conductores de la. pol!tica monet-(lria del .país. Es 18.. época a-

ciaga que, Ca.l'"\a,cter1za a. los tres primeros anos, especialmente, de

éstel:Jer1í)do.

El siste-ma bancario nacional durante los anos 1939' a. 1947 (no

hay da.tospara 1938), concedió' creditos en volumerles,que se

incrementan onualaent.e , a tal punto que el monto del créd1 to a

cordado al f 1na.117Ja.r 19 Jf7 r e pr e s ent -a Casi el 300¡~ respecto a

1939, en concor-dsnc í.a con lo s auasnt.o e de los medí.o s de pago.

Este es el -'orígende los trtJstornos monet.ar-Los, debido a La ten

danciaexponta.nea hacia la expans í Sn del cr'édl to cuando se aCU-

mulan en los bancos los r cndo a jrrovem.ent.es de .Lo s saldos pos1~

tiVOS -d(? las ·cuentDs internacionales.

Veamos al::.no~;Q" f ~ta de una acción compensator1a de absor..

ción por ~parte del Banco (.,entral, si el voLumen del er~dl-to acor

dado ha c()rl~espondld() da conformidad a, un objetivo de política

monetaria enpals subdesarrollado.

Aunque no contamos con estadísticaS qua determine claramente

ti que sector de la actividad económica del I)a!S se hadest1nado

el crédito conpreTerancia, disponemos de datos que sefíalan la

clase de do cument.os que h an r-e spal.dado taJ_es operaciones: qu1-

rogra! arios, prendar-í.o s, hi.potecarios" etc; adiamá,s.(le una ola

sificación del crédito concedido según los plazo" de veno í aí.ent.o ,
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Desde luego existe una grancorrel,sción. entre elpl"azo.y el do

cumento. que nos aYudará· a determinar que sector fué beneficia

do con el documento o credito aeor,dado. Por otra parte 81 art.

46 1nc.n,) del Decreto-ley 120,. orgánica del Banco Central del

ECuador. al re~tler1rse alas oI,;eraciones que puede practioar

con las instituciones asociadas (bancos comerciales), nos da la

pauta del destino de letraS o ..'"pagarés sean al sector comer'cial',

cuando ."tengan unvenc1miellto no mayor de 90 di a.S j industrial f a

un plazo no mayor de 180 'di aS;, y t agrol:~ecua,rl aS f cuando venzan

a un pl azo no mayor de 260 di aS.

El Cuadro X contempla el.. vorumen de crédl to otorgado por el s1s

tema bancario naclonal,según el do cument.o que, respalda la opera

ción,. 5e ha ccnf e ccáonsdo el Cuadro XI" con los datos del ante

rior_ indicando el poroentaJe deoréditootorgado por clases de

operaclone:8 respect'o al total de cada año ,

De acuerdo con éstos C,uadros, quiere decir que durante' éste pe

riodo. 'e1 comercio que recurre adoculI'entos qu1rograf ario. de pla

zo .enar por la !ndole y naturaleza dé su funelón1ntermedlar1a.

ha merecido el apoyo general de los bancosoomercl ales lo mismo .

qu.e por parte del Baneo "'entral; es decir latotalldad de lasina..

t1 tuclone. credi t1c1as de'"l país por su capacidad para realizar o

peraciones actiVaS. ES clepto que els1stema de Baneos de F'craento,

prefirieron invertir' en operaciones agropecuarlas fconforme al Dh

Jetivo.desucreación, pero ~us disponibilidades muy reducidaS no

pueden reemplazar la fal."~a de acuer-do de orédl tos o la pequefia

proporci~n (en relación al ,comercio), que mereció en 108 otros

bancos. 87



!laCIO§§. 11Q.R EI~ 5Iª~,E~jtA ·B&¡¡C41~IO. NAClüNJ\1.~

EL ~iiI oDQ 19 39a;t2.~Z.

Estadística en miles de suares

-_._.....--......-.-._---~---. -..-.....

\ .

Q.ulrog. ofrende H;1pot. otros TOTAL

_.- F ----------- t

1939 292. 591 55.586 11.370 24.288 383.834

1940 329.043 67.270 11.896 ~2~830 431 .• 039

1941 369.700 77.528 10.711 31.118 489.058

1942 416.937 ltA.60a rs, 622 30•.579 610.985

1943 551.358 .150.567 31.619 37.231, 770.776

1944 ·589.040 211.321 33.430' 32.350 0,66.142

1945 683.246 259.646 46.005 48.215 1037.115

1946 700.971 '418.613 39.027 58. 75f.3 1217.369

1947 768.748 471,. 703 23•. 864 26.,610 1290.925

Fuente: Boletín' del Banco Centr~11 del Ecuádor.
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2!l/iPRQ. )'1

PORCEN'~rN..E DS CF~ZDrTO.· ..OT0.'RG@OfOR.C.L4§ES__....._•.. JI '. 1 ' ...•.. "" ...........•.......... J'

DE O~PER ..t\,CIONES [tO.'I\ EL SISTEl~IA.. I3~CAtlIO .. rJA·
.............. •••• ~~d· •• ' -- -..-.__

CION 1\1" EN, EL PE11IODO l02c:.. 1947
_ ..........~.......... . .' F' .' _u .,íGA': .. ' .' ...

--..-,-- . ,

,Quirog. Prend. li.ipot. otros TOTAL

~.....-..._ ..... • b.'. ---------'---
1939 r{6.,23 14,48 2,96 6.33 100

1940 76,34 15,61 '2,76· 5,29 lOO

1941 75,59 15.:86 2,1'9 6,36 lOO

1942 68,24 23,70 3,U5 5,01 lOO

1943 71,53 19.,53 4,1,1 4,83 .. 100

1944 68,,01 24.40 3,8,6 3,73 100

1945 65,88 25,03 4,44 4,65 100

1946 57,58 34,39 3.20 4,83 100

1947 59.55 36,54 1,05 2,06 lOO

____.... u • .-...-- -..-.............___....
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El Ouadro XI de porcentajes de créd1to otorgado, nos dioe que en

todos los aiíosde referencia, las operaciones respaldadas con

documentos quirolSraf ar1os, con f'tirma de deudor avalada por co

deudor y por plazo de hasta 90 d1as, ha mez-e c í do entre el 60

y el 75% del t.otal da crédito. La cotcc act.Sn de 'atos fondos

sen prefer1do,s por los bancos comerciales no sOl,o por el prop6..

sito de obtener mayor utillda~ s1I;lO poreld~seo de correr el me..
tJ1<. "

nor r1esgoposlb,+eyde go'zar de movl11zacion, esto es la maYor

facilidad C011 que el" crédito del bance pued'e ser ced.idos a ot,ros.

generalmente al Banco, Cen'tral, para poder re alizar el, cQrrespor¡"

diente valor.

Si la 'agricul.-tura y la industria han r-ecur-r-í.do 191 mismo, por la

natura.lezadel crédi,to Sr corto plazo,t lo hicieron sin duda 'para

salvar def1c1enc,1a..s temporales de caj s' o cubrir necesidades de

consuno, etc., manteniendo el capital _product1vo estacionario,

- para no ent.r-ar eneonsi.derac1"Qnes de, de,prec1.a.ción que el simple

transcurso del tiempo acarrea alos equipos o a. lao'bsolescenc1a

que torne. inadecuados a los bienes de .: capital, por el avance de

la tecn1ficac1ón. El: Ecuador nece sate~ da cródl tos que vayan des

tlnedGs a '1 a. inversión. pe'ro. no ¿ademo s encont.r-ar en los crédi

tos quirografarios op-eraciones de 'fomento, que la act1v1dad ma

dre de n'uestl"'a estructura económica requiere. ' '

Es cierto que existen desde 19 Jt-3 los J3ancos de F omerrtc , pero de

ben ser dota.dos de mayores disponibilidades par-a reemplazar aloa

bancos comerciales en operaciones que por su naturaleza nopue-

den respaldar.
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CA,PI TUL9._ll

1PERIODOD~ :1;.2.48 J} 1957

1.,- Consecuencias de la 11 Guerra Mundial
en la organización monetar1~l y c'redi tlcla.
2.- La reforma de 1948 y el r&g1men de la .
Ley Monetaria vigente. Cambio de contenido
y de forma. 3.- Dlrectivas:de polítioa mo
n.etaria..4.-Desaciertos credi ticios. Des ..
viaclonas en el objetivo de fomento •

..
1.- Luego de la 11 Guerra Mundial en la historia de

1 a civilización (8). se opera el proceso de las nacionaliza

clones bancarias, con 'lo eu~ los gobiernes se han dotado de

los recurso.s necesarios para intervenir y maneJ ar el crédlt,o •

..\.;>ar~ce una serie de lAJealízaciones positivas tendientes ti .

modificar la organiZación de los bancos centrales y el crédi

to bancario.

La lnlportancia del créd41to es tan grande que el Estado en ble4-.

de la colectiv1dad,se veir41pulsado a ejercer su 1nfluencla:re.

guIando la di.stribución del mismo. Los nuevos obJetlvo:s as1gna

dos a la pol!t1ca monetaria tienden s, convertir a los bancos ce ..

mercla1es en organismos puestos al servicio de la econom1anaclo

nal y privada en t.odo cusnt.e sea co·mpatlbl·e con aquella. preiom1na

en el nueve cometido que se asigna a ~stos bancos el p~opóslto

fundamental da lograr una mayor estabilidad,. seguridad en las

condiciones economiCas de un país. El control del crédito fué

fOl"'mulado con el proposito de ene ol\1;.I!at' la base de una polí.tica de

( 8 ) • -Se usa el concepto de "e1Y111zaclón" según 1 a
terml'Dología deA.J. !oynb••, equ1valente al de
"cultur'ati de O.Spengler.
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exp..anaí én, te11dlente a una oOupa,ción total.

Talpol!tlca se basa aldeclr de Baudhuln (9) en el .. manten1mlen

to del volumen máximo' del crédito y los medios de pago ..para ~v1

tar la desocupaoión. Por· otra. parte la intervención del- Estado·

en la vida rlloderna es cada vez más intensa. Los bancos y.el oré..

d1:tc son filateria propici.s. IJara el lntervallC1Gnismo~ basada en su

papel de abastecedor de dinero de la comuní.dad; Petit y de Veyrao

d í cen que( lO J ~. '••• generalmente el contr·ol ,estadual del crédlto

ha diri.gido a la imprudenCia má.s que ala coz-dur-a••• " Y' como so

lución ad.ml ten que la influencia. del Estado debe ser ejercida

por la banca de emisión, dándole a ésta sur iciénte autoridad y 11

bertad.

El Ecuador ha est'ado al margen de ésta tendencia, el Estado no

ha intervenido 'ni con medidas de nacionalización ni de estricto

ccntrof, }tiá,s bien, al c.ontrarlode lo que acontece en otros pai

ses, se mant.rene alejado de éstos importantes problemas.,

A 'partir de 1946 y por iniciativa de ,¡¡ex,loo cada tres 'afios se

reunen los técnicos de los Bancos C.'ntr81es de .América. En sus de--

l1be,raci.ones ha mereoido atención los problemaS rela.cionados con

el control del créd1,to y 1,8. moneda. En la Segunda .R,.unién reall'"

Zada en Santiago de :Ch11.e en 1949 se ,:conslderaron diferentes pa

nencias .obre la pol!ticac'rediticla como 1nstrum~nto -antic1ell

eo par-a lo cual los Bancos' Centralesde'Qsn .prever a restringir

(9).- Baudhu1n, F., "Cred1t et banque".par1s 1949·
J?áB.22

(10)- .• ·.. pet1~ y de VeyraQJ ttEl orédito y la organl--
zac1ón bancar1a~. *exlco, 1945.~
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o aumentar el crédi to comercial por medio de .: 10s encajes flexi

bles, aumentar o' disminuir la móned a en cí.r-cul aci6n por medio

de las operaciones de mercado abierto, estimular o de.al___

las inversiones por medio de las tasas de interés, dir1g1r O

selecc10nar el Qreditopf)r medio de disposiciones eoncern1en--

t~s a los redescuento's, cuotas de cartera, plazo de las obliga"

c í ones y tasas de intel~és diferenciales. Como se ve los lnstru-

aentc s puestos a cargo de los ba11coS cent.r-aí.e s siguen siendo los

clásicos como base con el agregado de al¿un:]s medidas post-clá

S1c as ,. como 188 cuotas de cartera, :18.8 tasas dii eI")snc1ales, los

encajes flex.lble:s, etc.

En la leei slaclón 'positiva, en d1cie111bre de 19'45 (J.u~temala a"

doptó una nueva ordenación sobr-e la mcneda ybarlcacentral con

las característica.s que ano t.amo s y dirigida asoluoionar Los

proble¡nas con que se eni"renta. un Pé3.{S ~rí.cola pequeño, depen-

diente de Sus li1111t-aéas> ..~,Xl)Ort9.c1ones sujetas a f'luctuac1ones

de caractar·é1.ccidental o clclico.Caract,eres que tambien CG."

parta el ECi¡~?4or. ,.1\1 Banco de :Guatemal a se le dota de 1 aS armaS

nece aarí.aa para que pueda desarrol,lar sus funciones de estabili

zación monetaria interna. Ad-emáa de fijétr las tradicionales ta

SaS de descuento e interés: y 1é1, I acul t ad de aceptar o rae.hazar

1 áS sol101 tudes de crédito que se le pueden presentar, puede

influir' con los siguientes resortes: con la fl.jación de los en..

caJes mínimos de- los b anco s (arts. 64, 65 Y 68) J Y con la regu

lac16ndelas pr'o por-oícne s ¡nín1maS da capital yraservaS que

los bancos están obligados a mante'ner con relación a sus opera"
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c10nea 8ctlvaS .. de acuerdo" con los preceptos de la Ley general

d,e Bancos.

La ley del Banco de V.a~zuela, organizado con idénticos prin

cipios. establece en su 'art. 46 que tt ••• con ~l objeto de cont;ro-
,.. ..

lar el volumen del credlto bancario y de promover una dlstrlbu~

clón oonveniente para la estabilidad y desarrollo de la eeene..

m1á,... el Banco podr.á: a) establecer pOl~centajes máx1.mo:s de ·ere

oi!Ulento en el curso del tiempo con relación al total de présta

mos e inversiones o f1j sr un tope o 11rnite general ·de cartera.

má,s allá del cual no podrán crecer tale's inversiones o pr'sta-

mas. Este 11m1te no podrá ser inferior al monto de los mismos ..

efectuadas IJorlaS lr¡stl t.ucacne e b ancar'Laa a la .f~echa en que.e

notifique la medida, y b) establecer el porcentaje decrecl.m1en

to o topes similares al del inciso a,r¡ter1or para determinados

grupos o categorías de créditos o 1nvers1o'nes cualesquiera que

Sea Su naturaleza,con el propósito de corregir o ev1tar expan

siones 1nfl·ac1o~ar1a.s, eepecul.atdvaa o perJ-ud1cl.ales en detern1

nadas ramos ••• fl De existir marcadas diferencias en el poreenta·

jEt de los fondos líquidos de los, bancos computables en el enoaJe

bancario mínilno al.. 1n1clp~se la apllcac1ónd,a laS medidas. el

Banco Central l)odrá autorizar mayores poncent.ajes de crecimiento

a los bancos que hubieran expandido anteriormente el crédlto con

menor intensidad, h~staobtenerunanivelación racional de la pro

porción de los fondos lf41uldoSrefer;dos.

La ley guatemalteca ha. tra.tado también de flexibilizar al máxi-

mo éstas medidas al d1fe-renc·1arentre bancos que han "11.,["140



mucho y los que no lo han hecho. eontem!?len6sta si tuaclón los

arts. e·O y 81.

La ley Mone"tJar1a"de lIonduras del :5 de febrer,o de 1950,. dis

pone en su art.47 que: el Banco central deberá procurar que

" ••• el volumen del crédito bancario del país guarde relación

con las necesidades genulnasdel mercado y no provoque o fa~'

vorez'Ca tendencias inflacionarias perjudiciales para el manten1

miento de la estab"111dad econénnc a•• ,." Para tales fines la ley

f1j:a que el Bancout11izarásupr~p1apol!t1ca'de crédito y los

1nstrumentos de control cuant1tat1vos y .selectlvos del crédi to,

que de acuerdo con el art. 48 son: a) laf1J ación de tipos máxi-

mos de inter6s y comisiones que los bancos deberán pagar o cobrar

por sus operaciones de crédito pasivas y activaS; b) fijar rela

ciones porcentuales que los bancos deberán guardar entre los dis-'

tintos tipos o categorías deprésta,mos e inversiones .y sus respec

tivos cap!tales y reservas; el establecer porcentajes máximos de

crecimiento en el curso del tiempo de las carteras o de las distin

tas categor! ae de préstamos o :inversiones que el .propio banco de

term1ne.< EstaS previsiones se completan con el sistema de los 6¿l

Cajes flexibles.

LaS modif1cac10,nes, en las legislaciones de los bancos emisore.

y reglamentación de los bancos comerciales efectuadaS eh, la segun..

da postguerra, como se es~á viendo, destacan pon part l cul ar re..

lleve la importancia que se atribuye a los bono·os de emisión y a

lo~ b anco s de créd1 to ordinario en el estableciilliento y n.ormal1za

clón de la vida económica :bajo los postulados de una polí.tica an-
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tlc{cllcaa y de p,lenaocupaclón. Latransformacl&n Que se está

operando en los reg!menesbsncarlo1 del mundo y en especial de

14atinoámerl.ca: ..... constituyen una' evolución de vastos alcanoee

y 80n, como lo han ·sido s1empt-e, una consecuencia de lOsoaJIDloa

que experimenta el mundo en sus con-d.1ciones soc1ale., eeonóm1cae

ypol!t-icas, con l·a part1cula.r1d.ad de que 'atoe 'oambios se pro4u

een ahor~ a un r1t.1IO verdaderamente acelerB~do•• '." (ll)

2. - I.~ a nueva L~.y del RéglmenKonetarl0 vl&~nt. en el

Ecuador 8 partir del 1'3 de marzo de 194,) en v1rtud del Decret,o

434. reposa sobre princip1os' doctrinarios modernos y .e c1fi••s

trletamne·te al proyecto 'preparado por la 1\tlis1ón Te'cn1oa del Fondo

Monetario Internacional y de 1'8, Junta de Reserva Federal, que pre.

taron su colaborac1&n al1gual que en GUB,te.ala, S·anto Domingo, v.·
nezuela y otros paises. por 'ste motivo se encuentran disposicio

nes muy s1ml1ares al texto de la' ley eouatoriana y 8tl,uellas,vol~

v1endose en ésta nueVa ocasión como en 19'27 a estructurar leyes de

banoos centrales conp&',pelcarbÓ,n1co. a, Tr1ff1n 8S el nuevo dls8"

fiador.: ,

El aspecto. estr1ctamente monetario I el erad1t1cl0 '1 el cambiarlo

••tánrtnculs:dos entre sI 1nt1mament. f constl tuyendo factores d4J

terminante. en la sltUación monetaria d,el psi. que debe marchar a-

Id 1 •••uu

(11).,· Baiocc,o, pedro J.: t1Re~m..nes banoarlos",., Buenoe
Airea. 1948. In,troducc14n



corde con una, política 6:conóm1ca nacional. Esta eSla sustanoia

de la. nueva estructura de la ley. Los medios de acc16n de la re

g'u!ac1ón de la moneda ¡el crédito según los oonceptos cláal,e.Q~·s

or1ginarios 'de la bancQcentral, han dejado de funoionar y han

tenido escaSa ap110ación en lGS ,paises da desarrollo econ6m1oo

perlr6rlco, de econom!amás agrícola que industrial.

La 1.ey del Ileéimen Monetario, entonces, 'proporc1onade acuerdO

ti, la nuevatécn1c~ ye;{J~erie'nc1a aoumuladas, med1~.s ~e cont.rol

y deregulaci~nde la moneda y el crédito flexibles y amplio_, pa

ra la re.allzaclón de una poli t1cal:láb11 y prudente que oontr1bu"

ya en al to sradoal .desarrollo normal de la econom!adelpa!a.

La ley ref'irma y garantiza la autonom1.a del Banco central.atable

clda desde 1927 y su organ1,z71clónComo entidad de derecho prlv&lJo

y eonf'!a la dirección de. la pOllt1,ca m()n~tarla y del Banco Oentral

a la: Junta Konetar~la. a la que tienen accesorepre..sentantea del po-

der EJecut1.voy Legislativo, as! como los diversos sectores de la

econoDÚs: nacional. La Junta.14onete.rl~goza de 1ndeperldencla, pero

en estricta coordlnaci6n con los I~lnlste:r'los respons~bles para la

form.ulac15n de la política econ6mlc& y financiera del gobierno.

La ley monetaria de Guatemala (arta.15,18, 24,. 26, 31. 90. 91 Y

92). crea •.lm18mo órgano. ejecutivo de igual ~denomlnaclón y faCul-

tades.

:El art,.2 determina su. objeto y.éste debe: ser con el f'índe crear

.y mantener las condic1oneSDlonetar1as','c-red1t1c1a8 y camb1arlafJ.

más favorables al des,arro,llo de la economa nac1onal.,En el 6rden

interno debe~ ~arp-~_~l.s~-~~f8i';iM 'pago y el volUDlen del cr6d1W
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a las leg!tim~ls neoesidades del pata y B~ldesarrollo de la pro

ducción nacional; prevenir y.moderar las tendencias inflaciona

rias odeflae1onarlas perJudioiales a. los intereses colect1vos;

promover 1 a liquidez, solvencia y eficaz funcionamiento dels1s

tema bsncsrí,c nactcnal y lad1str1buc-ión adecuada del crédito a

los i-ntereses generales de la economf a (art¡ 3) .En el órden in

ternaCional debe mantener el valor externo de 1 a moneda cu1darldo

el equilibrio económico del intercambio del país y la posición

competidora de la producción nacional en los mercs.dos interno y

externo Y'prevenir o ·moderar los efectos' perjudiciales que PU8:-

den ejercer los desequill1?rlos estacionales, c í ct í coa o aco1d-en

tales de la balanza de pagos (art. 4). La :d1f er-snc í acá Sn entre:ln

ternos e lnterna.cionales en los objetivos del Banco Cen1;,ral, encon

tramos con SiIuilituden laredac,ción de losart!culos. 2, 3, Y -4 de

. la ley bancaria de Guatemala.

El art.l0 consagra el monopolio de emisión de monedas tanto m.'·

tálicas comobl11etes, como atribución exclusiva del Banco Cen

tral, que por cierto no es nada nuevo. a excepción de llamarlas.

"e'species monet a.rt as "( art.9), que juntament~ con los depós1tos mo

netarios que el art.18 define como M••• ob11gac1onesbancarias

en moned anac t onal exigibles a la vista, mediante la presentación

de cheques ••• ", constituyen el total de los medios de pago; Que

por otro ladO, .: esla misma definición: y más restringida a la que

doy en á·ste trabajo a. los 'tmed1os de·,pago".

Los arta. 27 t 28 Y 29 se ref ieren al régimen monetario

ej, terno e at.ab'l.e cñ endo 1 a ~9aridad ·d.el sucr-e , de conformidad con

lo acordado por 81 F" ondo Monetario Internacional, en 0.0658275
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gramos de oro fino.

Toce al B.:anco Central efectuar. toda.s: las comer-as y ·las ven

tas de divisas reque~1,das para 1 aS t.rans nc c í.one s internaciona

les corrientes (art.• 32) ,yla concentración de la negociación

de divisa.s es una consecuencia ne ce s ard a y med.í.o de ejecución

de 1 as obligaciones que 1 a ley 1ml)011S al a í.amo Banco de mantener

el valor externo y la, convertibilidad entre la moneda nae10nal

y las divisas extranjeras (art. 31)', y nOCQlnO una medida excep-.

eional o de emergencia .eomo la que ha.. ven í dc manteniéndose.

El Decreto entra a de~lnir lo que debe entenderse como Mm.ed10

circul ante ", el que deoe estar .... or-mado e.c; us í v aaent.e por"•• el

con junt,o dé med í os de pago a'dis,posicióndel pública en forma de

especies morie t ar-Las y d epo aá tos mone t.ar-Lo e a ca,r80 del Banco (Jan..

traly de 1 a,S institu.ciones banc ar-aas ••• tt (a,rt. 21), ex ct uyende los

deoo sí, tos o. iciales.

Dei' ine 1 atll;¡eSerVa .aorie t ar-La intGrnacion'al H a la raservade me..

dios de pago ,interrla.ciol1ales del pals y Se compone de los act1vos

netcsprop1os del Ba,ncoCentral, que de acuerdo a1 art.49 deberán

mantenerse en oro _.1aico y divisas y de la partici'pación neta del

ECUf.1dor en el F' ondo i~lonetario IntsI"'nacional. Desde luego déberá

d.4u~1rs.(ielpa.s1vo exigibl'e del Banco en oro o divisas pagadera.

en elexterlor o en el .tJaís (art. 4.lt).

Sobre la base de lascifra.s de los conceptos menc í.onsdoa, que

de'berán_ ser computados y publicados msnsual.ment.e., la Junta Mone..

tar1a ..... controlará toda expansíén o contracción arlormal d,el

med í o c1r.cul ante suscs'pt1ble de pr-ovoc ar- al teraclonesperjud1

01a1.'8' en los prec1,08 y en la8 actlTldades económ1caS internas,
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(art. 25); ••• y para prevenir y moderar las tendenc1as deflaolo"

nar1as o inflacionarias y •.•• mantener la estabilidad de'l poder

adquisitivo de la morledanacionál. _••• ';(art.24).la Junta Moneta

ria/por 1ntermedlo:del Banco Central o directamente tiene a 9.18

~pos1c1ón los slguientesmed10s de acción : los encajes' bancarios.

loe límites de expanaí.Sn en el monto de las operaciones actiVas

de crédito de los bancos, la re8u1 ación del crédl to otorgado por

el Banco cent.r-al, las tasas d1ferenc1al~s de interés, eto,. -qu.•

como se ve' no dif1ere en mayor grado de los usados por la banQa

central de preguerra t salvo algunas novedades -, que se han incor-

.po r ade úl timamente.Entonce:s, par-a la. rea,lización de sus funQio

nes de estab111zac1ónmonetA:rla., cuenta con:

a) El mane Jo el ás1co en sus operaciones de redesouento;

b ) La fijación de encajes bancarios mínimos proporcionales a

los deptSs1tos (arts.76, 77 y 78), encaj ss que deberán mantener-·

Se en el Banco central en forma de depósitos a La vista (art.74);

c)'La fijación por- la Junta i\l1onetf¡rla, de la.s tasa;s máximaS de

interés, f 1j adas sin d1scr1nl1na.cióny en to r'ma general, que loa

bancos podrán :pagar sobre sus operaciones pa,slv aS ¡ cobrar.obre

operaciones activas' ( arte. f31 y 22).

d) La determlnacióll y ~plicaclón90J' -s)arte de la misma Junta de

1 as proporciones mln1mas de capt tal y, reservs,s que los bancos de

ben mantener, en relación con sus operaciones actiVaS (art.• 85);

e) La f acul tad atribuida a la Junta Monetaria de establecer de

una manera general y uniforme topes de .. c ar-t.e r-a o por-cent.aje s má

x1mos de expansión " ••• ¡asea en la totalidad de la8 operac,lone.
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de cr'ditos activos de los bancos o bien a determina.das catego

ríaS de préstamos o Lnver-aí.cnea..•• "( art.[~6). EstsJ novedad 'Ya Q

nali~B,1110S . anteriormente cuando se sintetizó las reformasen las

.car-t.ns orgánicas de los bancos centrales de algunos pf?11s'es de

PJUérica Latina, efectuadas en la postguerra última. El art.86

trata de r-esumí.rvLoa arta. E.lO y 81 de la l~ey del Banco de GUate.

fna1a de 1946; yel artIculo 46 de la ley del Banco de Venezuela.

y lo hace con 'poco acierto i>ara t.r-anr or-mar-Le en unadlspoa1clón

Lmpr-ecd s a, que no al canza a escl'arecer su objeto: ponerlím1t·. a'

La s t.nver-eí one a banoar1s;s.·

f) La facultad da,da a laJ'unta Monetaria 'para reglamentar ~a

eIl11s1·ó·n de t!tulo's de crédito, bcnos, cédula,s, etc., y fijar tem

poralmente l!lni tes máximos ,al lllontototal de.":'tal·es, :emisiones.

Complementan éstas.disposiciones estrictas acer-ca de la conce

sión de créditos al Estado y ent'idades or iclales, cuya oancej, a-

clón debe e: ectuarse al final del añof iscal ·en q uf! se otorgaron

(art., 60), y en níngun casopodré,n exceder del'19?~ del promedio a

nual de ingresos ord1ner,ios durante los tres úl t1'mos eJerciclos~

Respecto a las o'perac1onesdenominadas de mercado abiorto, como

medio de acción en elcontralor del circulante y que ninguna a"

plicación ha., tenido en los dos períodos precedentes, por 1 a &u

senc í a c aa.:1 total de un mer-cado mobiliario debido a la carencia

de ahorros destina,dos a la ·inversión. la .nueva Ley del .R.ég~men M.o..

netar10 que se analiza,' vuelve a mencionar en su art.69 .según el

cual t•••• cuando fuere aConse jable reducir o aumenta:r el medio

c1rculante. ,•• ", el Batlco Central ,podrá, conforme a.le.snormaS
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que dictare la Junta I~onetBrta, emitir o cotocar y amortizar

t í t.ul.o s de créd1to 11brementenegocia"bles en f'orma de "cer-
;.\ ..

tifiCados de' [)artic1csci:Qn sobre 8.ctiVO.S e soecf. leos del 01'0-- ~.

,pio Banco ode "bonos de estab11i.zación" ami t.í.do a sin re·laclón

d11~ecta a activos deterluine.d.os (art.70-). podrá e_dem~s comprar J

vender por cuenta propia, títulos de créd.itQ legalmente em1ti

dos o garantizad.os por el gobierno o 90r instituc1onesban.c~1aS

o financie,ras" de derecho '0 d,f3 interés pÚ1)11co y .otros títulos de

cr6dito de primera clase (art.72).

En lo que res.:;ect.a aL'jSU acción en la~es:rera.crlled1t1c1aJ de ma

ne r a ccr-r í.ent.e y norma.l el BB.,1'1cO Central puede e~:,' actua.r con las

Lnat.I t uc í.one s banca,.rias o i.pancieras del pa.fa, o"parélc1,ones de

cré¿li to comercial rnediante re4escuento',C0!l1fJra y ventada letr'as.

ace p't a..cicnes banc arr as y otrcedocumentos de. créd1 to, con vencl

miento de 11asta. lf:O d1es, que r-eeul, ten (le o.oer-ac í one s relaCiona

das con laimportacién,e.x·l)Ortacién, COíIl.!;:~·r3. y venta de mercad...·

l~íasJetc. ( ar-t , 59, 11~C. e); odrá t sraní en efectu{\r 0I)eraclon« ne

sociél1ldo do cument.o s d,e crédito con venc í.m.í ent.c s de hasta 270 d1as.

que r-esutt.en de operaciones rel acI c n adas con La I)roducción agr1-{~

cola, minera o1ndustr1al (art.59 lnc.c). El art.G21e confiere la'

r acul, tót.d de extender. los vencá mí ent.o s de lOSC1.,édi tos concedido$>

hasta un ar10 y rea1izar o oerac t one e cred1 t.ícdas directas conper--

aon s s o entid,sdes IJa.rtiCLtlares, cuando sea neceaar-Lc contrarres

tar tendencia,s'defl ac í.on ar-í.as , por otra part.e , de acuerdo con el

.B.Il t . 6f5 la Junta. Monetaria revisará menaual.men t e lacompos1aión de

la cartera eradi tlciadel BeJ1co Central y determinlSlrá supol!t1ca

de crédito para el mes sigu1ente, d.e acuerdo con la situaoión 110
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netaria y cred1tlcladel :,para. Entonces se ve que el s1stema de

la, ley estrlbasobre la doble exigencia de mantener la regula

ci6n del crédito como forma de Oontrolar Iaexpanstón y la CO~

tracción de los, medios de pago'. l;.s! se dlstingueentre operacio

nes normales, de crédl to, O,p~'~aclones:d..e -estabiliz:aclón y f'lnal,"

mente 1 a.sde emergenc1 a del art.63, según el cual el, BancoCen··

tral en situaciones graves o de tt ••• 'pánico : 1nanclero o que a

fecten directamente a la est~bi11zac1ón bancaria. podrá conoeder

a' 1 eoS 1nsti t.ucLcne s bancsnt ótS Y'· Lnsnc í enas anticipos extraort!

dinarlos con garantía de cualesquiera activos que sean de:tinidos

como aceot.ables con voto de por lo menos siete vo cat e s de la Jun

ta lJlonetariB,n•

. I;es d1s~posic1ones de 1.08 artf.clJ.'los 50, 61, 62,69. 86, 87 Y 89

son medidas que pueden ponerse en~p,ráctica en sltuaelonesln1l 1 a

eionar1 aS O defl a,clonariascorriente s , que no alcanzan a un 11..

mita que pueden traer perturbaciones monetarias.

De -producirse un sumerrto o unadismlnuclón del medio circulan

te superior al 15%, con respecto al nivel existente en el mes co>

rres-popd1ente del afio anterior se deberá analizar 1 aS caueas , 111

vestigar aua aonsecuenci aS en el c anrpo monetario, cambl ario y cre

di tiolo; determina,r si tienen caract.er' infla,cion,lsta o deflacio

nieta, etc.;' y en éstos ul tirAOS caSOS estudiar lías medidas adopta

das y 1 aS conducentes para contrarriestar tales -perturbaciones.

Para 1';' dete!~r!llnaéión objet1Va del aumento ola disminución en

med1da notable del medio c í.r-cuí ante, pone 1 a l,ey a cargo de la

Junta Monetaria que deber·á, ve'lar permanentemente. Disposic1ón

s1m1l al' trae en SU art.97 la legislación sobre el Banco Central
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de Guatemal a de 1945.

El art.4f¿ trata de determineJ' 1 a proporción que debe e;{1st1r

sobre 1 ~l centids,d de la reserva rnoneta,riél internncional frente

al nivel del medio e í.r-cut ante, pue s cualr; uierdea:prOI)O rción en

defecto de las reserVaS es un indicio a.e deseq llilibrio en los

medios de pegt?, en la balanza de T)a.gos o en runbos sectores.

Entonces las' fluctua·cionesde 1,8. reserVa lnonetnria internacio

nal, deben medirse especl almente en rel !"/ci6n 8~ los ?orcentaJes

que 1 a misma 'presente con respecto: lo • .fll monto del Iued10 clr'"

cul snt.ej y, 20•.Al importe de las ventas tot·51es de divisas en

los' doce meses anteriores.

cuando le, reserva taone t ar-t a Lnt.er-n ac í onal. nrest?nte un monto
. Jo:

que exce·da, del lOOlb del cS ventas totales de divisas durante los

doce meses anteriores ya.1 mí.smo t.Lempo e17;'/9 .. d.al, medí,o c í rcu

Lant.e , la Junta 1'4.0net8xia podrá or'd en ar- la. Lnve r-aíSn total o par-

ela1 de 18. ce.ntidéld que exceda dicll0S po r-cen t aje e en la adquisi

ción de t1tulosde c!"lédito extranjeros o internacionales 'da pri

mera cla8•.E!~~.,de f" .ácil re al12iación o en 1 a compr-a de ti t.ul.o s de 1 a

deuda externa del ~:stad() (~t.49, lnc.c), los rondc s as! inverti

do ano: formarán "parte d.e 1 a reserVa aonet ar-t a internacional.

La.e b ajaa considerables y persistentes de ésta r-eser-va son pr.;; ..

vistos mediante la inJ'or~naclón estad.lst1c:1 contínua. ~l caso de

un deseq uilibrio lnás pr-o.' undo, 1. D Junta. l'!011 12t s,r1 a debel~á analizar

las Causas, los efectos y La naturaleza, del. .at.smc y proponer las

medidas adecuadas par-a contrarrestar yreatablecer la normalidad.

El art.53 establece 1 a obl1't3~lc1ón a cargo del Banco ventral de

elaborar cada afio. a m'ás tardar ..durante el mes de f' ebr.ro " •• un
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1.' presupuesto de divisas basa,do en 1 ss est1mac1onespertlnentes

sobre la ,baí.anzB, de pagos del afio que .'p~1ncip1., .presUpuesto

que deberá ser revisado por 10 menos cada.. tres meses••• 'ft De és~

ta manera se puede contemplar el panorama general de recursos y

de necesidades de divisas, en un tiempo da..do, no sólo en c1fras
, . ,. . . .' .'

globales, sino ts.mb1e.n Clasificando le.s divisas en libres y de

convenio.

De conformidad con el Fondo l-ionete,r10 Internacional, 1 a. Ley

d1·st1ngue entre deseq·u11ibrios temporales y "undamerrtaf.e s , De

acuerdo con el art.51 frente a desequilibrios tempora.les, sean

accidentales, estacionales o.. cí ct í co a, el Banco Central utiliza

rá am.pliamente la reserva monetaria. internacional, con el objeto

de def' ender 1 a establ1·1dad interna y ex.terna de 1 a. moneda nacio

nal. En ea~so de desequilibrio fundamental que el art.5~ procura

definir como "••• desequilibri0 dure..derorelaciona.do con desnive--

les en los precios y co at.os de proc'-ucclón .'internos y ex t.erno s......

la Junta !Jl0.netaria informará. al Presidente de la República y al ..

.... ,. .,'
Consejo Naci.onal de Economla acaree. de las c ausae del fenomeno.

de 1 pS med1da.s tomadas y de Las ul teriores medidas •••• de órdan

legal, monetario, ~"1scal o adrninistrativo qua ccnaí.dere r-eccmen..

dar (art.50 inc.l). Según la Ley cualesquiera de éstas circuns

t8~ncias son encuadr-adas en un concept.o de 3raves por 1 abaj a oon

s1derable y persistente de la reserva: disminu.ción superior al

25% de 1 a mi sma reserva" en el término de un ario; una baJ·a.

en la reserv'a monetaria internacional, que h a,y a.. causado en cual~

quier per!odo de tiempo. una. di smí.nuct Sn tal, que d.e IJer.slst1r

por el p:er1.odo d. dooe meses alcanzar!a un niTel su'per1or
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De acuerdo con la nuevadef1nl'c16n. el medí,o circulante se eom-
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pone un í caaent,e de los medios d€ pago a diSI~,osición del publi

co: e~pecies- monetarlasarl cá r'cul ac í én , los de c aj a en los ban"

cos : y ,los defH)sl tos .mone tEJir 1as, ésto es depó si t'1S bancsr-í.o s a

la vista, qua pueden cir~cll131'\ Irradiante cheques , LSj dij-arencia

importante entre el ante r'Lo r- y el n ..ievo sisteU1l.~ ¿Le cómputo es-

que, en ésta oportunidad, 86 ex ct uycn sin nin¿ún funda.fnento y ló

gica los deIJÓsitos a. la. vista del Gobier110 y entidades oficiales,

pues la naturaleza jurídica del depositante, en nada c amb í a la

condición de dirlerobancar10. f;or con.slgulen,teéstos deben incluir

se puesto que representé;:1D de mand a ,potencial efectiv·a sobre la Can

tidad de art!Clllos y servicios.

F-o,r o t r-o 1 ado. 1 a le.y del' 1ne COJJ1Q. encaj es bancario s, el te tal

de med í.o s de paga a disposición de los b~ncos comune s , en forma

d-8 e specí.es monet.ar-Las ven C!~j,9, o ·d.e de.pósi.tos en el 13anco \ientral.,

Parte de los encajes bancarios ¡narltenid.os en ésta- úl tiüla orma,

que la ley' deitégimerl ~io:letario distingue e epe c í alment.e , de acuer

do con Su l1nalidad lJa1:'lticular, son loe encajes bnnc sr-Lo a lnrnimas

'proporclon_ales alos depó s Lt o s que los b~rlcos tienen a Su cargo.

Ya se v1ó que- la Junta ¡~onetar1a debel~á esta,olecer;lo~ eric aj aa

m!nlmosde una manera general y un í," o r ae ,

El Régimen lJlonet ltr i o vigente relaC,iollÓ entr-e 1 a reserVa interna"

cíonai y elrnercado aone t.ar í o , i~ba.rl(lOllé el ant.e r-Lo r procedimiento,

Qce.ptable Sil la éPO-C8_ del l)atl--aórl oro, que consr st!aen rel ac í on an

la __ reserva dentro de un s í s t.e mn de ¿a.rant!a con los bille-

tes en, circulaoión ,y los' dE~,pósltos._¡n su lU¿~lr ent.r-a a unclonar

la pr-opor-c í ón de la reserVa Lnt.er-n ac í onal C011 el total .tial rnedio

c,lrculaJ1lte "1 CGn el monto de las ventas de divisas en el merCado
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oficial, en el 1 apeo de doc. m•••• ant...10r.e.

La l.,uterlorcont••plaba l. exl s t,en,o1a y.1 funclonara1ente

~.l pend.o de:Elta'"b111saci&n,. een la ftae<1én c.sl.xelualv&

d•••tUI!!' la8 d1f.renela8 que p.atan produclrse en la paridad

ofle1al 1nternae1onaldel sucr. y mediante lIorta1entoe •••p.'n

-.torios procurar' una estabilidad aonetar1a. Ade.ás, 'eteF ondo

enjugaba.leosto, ae servicies rel aelonadoll cen la em1816,n d.

bl11,.t•• , tras'lado de aonedaa ••tá11eas y' gastos relaclenadoa

8n 1 aatran8'acol..,n'el 4. oro d. pro4ucc16n I\aclon.~. La ley ac

t,ual·abollS .~:~I'.d•• pereon.:l~.ftlPl. 1·nn••••ar10. :In la &01;U&-
,1 :ce

'11da4, l.' modificaelone. de la paridad delsucr.,deben l1qul,·

d.r•• por,med10 a.rubros aet1TO. ., pa81'TG' de rey'aluaclon•• que

•• eOaptlllSen,en parte .ed.lant,. deb1 toa yc,r'dl tos q,u. necesaria

.ente ,. p':roducen en, la. cuentas de r.lae1&n ,.x..1,.~.nt,•••nt.r. el

Eouador 1 81 Venu Mon:etarto: Internacional y el Sane'\) Interna81,..

,nal d.'Reeonst.ruec16n y f Ollent.,. El sald9 4.1 Fondo a••stab111

sae16n, t\u. hasta 1948 hab!.aeuaulado: la su•• de 2,.6 1I1110B.••"

paaó a fo'raar parte, con :buen ael•.rto, de un fondo,d. estudios

de 1n...tlgae1en...conóm1eas.

3..... A.p.D.. _tr__• en .l~r{odo que.. e~n81d.r&.

d.be••• hacer Jler.r.ncla. que .1 Banoo Oentralde una aanera f1r"

•• ydefln14a. ha tenido úna pol1t1oa eri-ntada a propugnar 1 aan

t4tiWr la ••"abl114ad ex'terna a.e 1.& un.da. proplslto que antApo-
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n•.a cualquier otra f1nalidad.

Durant••·¡ afio 19&\8, .1 JI.dio circulante haflluraentádo más 4.

40 .111on••• Clue .ep"ttujo a p.sar d.que cas1 todo .1 afio ••

tUYO v1sent••l silt••••.st"r111zadcr d. los lI.d~10' d. pago pr_~'

.v.lato .n la Ley :d:•••rS.•'nela .obre Oamb1oIInt'ernaclonal••• q,u.

aplicaba el .graváaenen gran part,. para eubr:lrel act1Todelbatl

eo C~tra1 que represent••l ••pr'.tito eonsolidado 4el GOble1"

no. Ited.lant.. tal proc.41111.entos.·r.cogl.ron yapllc&l'on a •••

obll$ac16nmásde41 1I111on••,· .onto que fue ampllaaente co.pen

s,adooon elc1rculant. puesto en.ano.· del público por 108 CaDa-

le. del eréd1to, eolIO v.remól::; al tratar Gste aaunt.o.

La balanza .de cambios 1nt.'PDaolonales 4.1 afio 1949, di' un -al..

do d.r·1c1tario d. 12.2 111.1.10••• 4. !lucres. Loa r aCure. que ha:o

ll.vad.o a late estado de 'C08a8 pueden prever•• deant••an••n pa1"

- •• d.4.1oado·S ala exportac'16n d. materiaS primas: el probl••.a 0:0-

JI_ 1et.rno de la baJa d. los preo1os agr'lc:olaS en meroad;o••x..

ternos, Q,8o'ilaclones qu••• ,produc,.n a t'rm1nes :cortos y caalre

gular•• :7 e·••o con••cu.no,la l.a d'18Dllnuc16n d. lare••rva ao,&.t.-

r1a que pon. la tónica d. pr.ocupac15n·y sozobra·en nu-.tr.. aU"

\0,r1daA•• lIonetarias , en con,aonanc1a con .1l1l.caa~1.m. d. la Le,.

B). ano .encionado •• el •.•acrttleo en t040 el aundo por la ••

e...s «el·d&la:r. El Eouad:or' hasent1do tambi.n. su falta,. no en Ya

no trata d. bU8Qat' solucIone. con pal••'.que t1..•n.n ,neo.sidael••

8lailar•• , a fIn de re••ntar el c·omerc1o .~t.rlo:rá trava:. a.. a

cuerdos de: pago.. Asís. ~u8crlb1.ronccn.. Colomb1a.,Oh11e. F raDo,I&,

Ale••la,: .o·t~ !,cuerdos de PalSos, q'ue '0'01l0 se sabe s. basan en
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cñdlt08 reeíproeo·. <tu~ •• ri.Jand~ ante.ano ""1 qu. provienen

dclint.rcambloco••rcl&!, pO.l' pares d•.,pa1s~~ y cuya mayor veD

taJ·. conalat.••n.11minar la.ntr.ga inmediata de dlYll9al r'••

¡1strad.•8atr av' s de' cuentas deloer.spectlvos ban.coa·oen·tra-

les. Este tl~po de acuerd;G d. cOJl,pensac1ón rcaqulere la f1Jae16n

del valo,r y del t1po d.d1visa.para el momento 4e la 11quidac1&n.

Es decir C1UenOfJ. IJroduc.n d1visal en aQ.uel s.ntldo d.1 aS

oper ac1on'. s lib:res sinó una !Don.da d. Qontab111da~ por 10.

eréd1.t·oa y los d'b1 tos que s.registran en las cuentas q,ue cada

un. de la- parte. 11.va por laSc.ompra- y lasv.nt,.... Que en oada

púa •• realizan oonco••re1aftt.s del otro. El estabi.c1J1ba:t. d.

or'd1tos~ .recíprooos por 8W1aS a.t.'rm.lnadas oont .r a l o8 eu.al••••

haoennloapagos obliga al,superar: -1 to·tal, 1 a canc.laclcSn del ••2

doflnal (\ue s.hace general••nte en d1visa,s 4-- libre d1spon1b.l11

,dad. ouan,do no_. 'real,1za en oro o 1I,.rcad.r~ aa.

La práct1c·ade '.te bilateral1SJI'o oom.rcial no soluciona enfor

nta Senel"a1 las n.e••ldad•• ·del 11ltercambio de unpa!s •. ya por 11.

altar las l1stas d.. las ••road.'r!as que se c0i11.rc1arán~ ya porqu.

:la mayor!a' de lo. conv·.nlosraal1sados son pGr montos de escasa

algnlflcao16n,. Así por ejemplo, el rea11zadocon F rancla se hará

exigible la 1.iqu'1dao1én cuando exceda d. quinlentoamil d61a:r••,

8i.ndGpag.ad.ro8 el 5ÓjC·del exc.·tio en diT1saS oonv.rtlbl•••

D. todos modos 81 .,stable·cimiento delsta. práctl,ea, pro4ucte a..
d1f1cul tade. monetarias y tlue e4tra 'pooa tuvo aq-W tIene el

o'bJeto d. f ao111taro la exportación de elertes artículos qu, no

dlapea.ndeun .ercado 1'11'•••n. el exterior. El acuerdo d. pa

ges con, Al••.ania.sde 8ign:1f:1eae16n.· pUGS en195Q arroja un sal-
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40 a~".der de un millón 4e d61ar••, lo que da 14... 4. la aG

t1T1dad delcomeré10 realizado. Con Chile arroja un saldo acre...

clo.rd•.400 mil y con Colomb1a más a. tr•• mtll·ones ..

Lo. paises de uns, estructura .con6m.leaagrfcola concentran au

comercl0 de exportación en uno o pocos pr-oductoe, La ,elevada de

'Pflndenela d.e su, .conaDt!. a'etol,distors.1ona en forma oon.tant.e

su p'Q,s1ción l!t:on.tar1a que osó11a por loa e amblo s en 'la pro411c'c16a.

en los precio,s, etc.• r~a oferta y 1 a demanda es var1abl., tanto

p·or la influencia de los ractor·.SajenoB a la volunt~add. l •• hOll

brea -plag:aS, heladas. coseo'haS.xces1va8, etc-.como por lo>.

d••plaz_1.ntos c1cl1cosdé 101 pai ••s industriales o con811.1d~ ..

res. Los paises agr!ool aS m&n.i:r1,estan su.s dlficultad.' por el 4••

f_Il~~.n lG8 ,··,pr:eclo$, ...no,rtngreso d. 1'08 productor•• 1 reduc..

clon de la capacidad de lmpertaci'n,.Esta s1tuaclSn encontramos

frecuente.ente repet1daeJ<l el EC1.lador por 1 a natural••• 4••u ••

tructuraeeonSml·ca. Durante 1st. peri,·o.-·; l&/~.calda ae precio.· d.

1948, ••pec1a1ment. delcaéaol1ega a cifras realmente atar••ftt.e •.

S.1tuac·16n: slm11arafeota' a los s.ís,prG4ucto·s qu.e co·nel cae.-.

c~n.tltuy.n 11,"s del 8:0~del total de las' exportaciones, pro••dian

do 108 ',61 tillOS 15afios. La baja d. su prec1oexterno no lleg6 a

:.otlbr1r 108 coatos d~. produc:oi6n.d1sminuyendo el 1ngreso d. 41v1-

Sal.

En Ista -epoca y 8llt. éS·tao1reunstanc1a aparecen '1.08 suba1d1o.

m.diant.. 1,08 d·.cretos 2286 Y 2405 d. dicie.bre· de 1.949. conal.,..,

ten.te: en '.87 suc·re.por d61trpara 81 arroz1".otrog.ner'a1 pa

ra -1 res·tode art!oulos exportable.s. consi,stent••n la BUlla ,de
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sI 1.87 por dólar o su equ1valent.· en lQsd.m'sd1v1.as.• ~ El Ya"

lordel subsldiodebia pagara••nel monto que pudiera cub:r-l.p..

0.. con cargo-al 90% del producto del ttr ec argo caJlb1 arlo d. .s

tabl1i·tae1ón" d. cinco sucr.epor d~ en·l as1mportac1onel

a. laa llstas B le. prevista enla Ley de Emergenc;la d. C..

p108. En consecuencia el BancoO.n,tral d.b~a 1,lquidar a SI 17.

por4'lar el 'lator f.o. b. de la5 exportaciones d. arroz 1a 1/

15 el d. laS d.m~e exportaciones., ya que el tlpo;.nof1elal vlgen-

t. de compra de .Sa divisa..-ra'd·. Si 1.3.13. X.s a,del ante sa

oaDlbla la natu,raleza 'delsubs1dio, adaptalldose ala8 nU."aa dl;.

poslc1one. oambiarias que: rIgen .nla actu$lldad con litera. 110

d1flcaclon.sd.•sde noviembre d. 1950. mediante el Decr.to 1863

,.1 Decreto 1864 reglam,ent&rio d.l, anterior.

El »-oreto d.EII.rg.nc1a2del 28 de' _n.-ro: de 1952.. su'bsld'la

la exportación d. arroz OGn 31 10.- por Cad .& 46k11os d. la. CO

••eha a. 1951haatael lImite de 20.7ml11ones de kilogramo.; 1

.6D1O ayu.da ad1c1o·nal. la Junta Monetaria resolv1S qu.s. 1nOau.-

te ,.610 una part. de las diviSaS provenientes de ¡sta exportaci&n.

Ent.rando en mater1a, 'sto .,. a la política D1Onetarl-. debe..,.

anticipar que el per1odo se Caract.,r1za por ser el más interesan"
'.. . . : '. .: .#t. r.specto·a l·os tratados preeedentellente. no solo por tener aO-

tual1dad, sino ademáepor las .edidas tomadas oportunamente po!'

1 a8 autor14sdes. ·monetarias, qued••u.stran una madurez d. concep

ción dentro de La t.enlca y1 a ciencia ec'on6I11c& .n gen,eral y la

aoa..tar1a .n part1cular.

lEn el Cuadro XII sobre los m.d.los de pago .n el periodo d. 1948-
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•

~D¡O~ .:p~.,J?,&!Q.,grl .··~··P~ft·IOP2 .1248'. !.2.5l.

Estad!stica .n miles d. aucr.s
SaldG. a fIn d. cada '.:0

l. 2. , 3.·

1948

'1949

1950

1951

1952

1953

1954:

1955

1956

1957

li- .' ~ .

344.560

356.591

458.660

441.031

513.490

550.739

639.477

609.750

620.244-

70:5,.}44

306'.182

355.861

456.611

lt02.o31

524.,331

:550.739

635.693

589.936

666.703

707,.750

' .

6'.455

55•.233

1.6.eí4.

88.'54

121.140

126.786

1'24·.741

123.053

137.154

..- _~. f , •.• 1

714.197

767 .. 685

992.086

931.416

1164.961

1~28.199

1399.911

1322,;.7,}9

1494.101:

1550.619

l. -Moneda f ldu.c1 arl a
~. - Depósltos a la vlsta
3." Dep6fJ1tGS monetarios del gGblerno
4." Total d. medios de pago
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l~O:RTAO IgNEfll: .EX:?J"ntAq¡QBJ;SI

~&~O$ PJi.LINT~J{~lW+Q

Estadistica en tl.l1~.~:d. sucres

.. ",

ZXPORf/ IMPORT/ SALDO

1948

1949

1950

1951

'1952

--1953

lfJ54

1955

1956

1957

__ l

594.727

418.'19

855.7.53

830.92S

1174.1~·2

111.1.68'

'1505.1+79

1307.285

1,380.191

1461.600

610.761

622.554

564.407

788 .• 893

879.1,'2

950.999

1515.602

1419.244

1361.377

1281.001

.. 76.034

-204. '235

~1.346·

42.0,32

294.990

160.684

-14.J2~

-, 111.959

18.884

180.599

n.· .• a J! l'

'Fuflnt.t Bolet!n del Banco C.ntral del Ecuador
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~f2~~'[~_MQPTABIA.. ;Nl~AClqlji.
Saldo'. a f!n d. e ada afio
EStad{s:t1ea .'n ml11onesde·sucrG8

Aotivo Pasivo N.te
.....

1948 "'~.7 79.5 363. 2

19,49 424.7 223.7 ~!Ol .•0

1950 635.4- 103. O· 5:52.: 4

1951 5'7.7 132.1 405.6

1952 727 •. 4 135. 8 591 • 6

1953 .657. 3 171 •6 485. 7

1954 652. :5 140.· 6 511.7

1955 581 ••• '2 230•.1 351.1

1956 624. 6 231.·9 392.• 1

1957 136'.1 365.7 370;.4

: •• i .......... '. r ' ••.

F ~.nt.IBol.t·!n del Banco Central del ECuador"
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• 1957tS. obsepy'a qu. loe .,1.1l08 S. han 1.ncrellentado en IlO'D.t.8

yariabl•• qu. hasta -1 f:f.ft 4.1 afio: 1951 a801.nd.n a la: a,aftt,14ad

a. l,.. 550,,7m111ones de .aucres, C1U. comparando con la cifra de

1947 ~ulTal. &' un 2:50%.•

1..08 dos de 1950 '1 1952 ttenen 1norell.n~os d.~24 y 233,5 mi

llon•• d. su.e·r•• re.pe.tivam.nte. Son afios de ')l-.ceso d••xpor

t.~clon'•• 80brel as 1mpor t ae1'one s en ,Saldos elevados po00 frecu.D

..... en el euadro d. nu.stro lnteroambio comercial. in erecrte••n

1950 el laldo positlTo s.' .1."'a a 291.3 millones de sucres••xelu

yendo 1••xpo·rtación d. p.tr~l.oerudo y productos minerales por

65,3 1111100.', d. eon!orm1da,d eon.l art.31 del Deor.to 1864 R.
glam.·ntar1ode la Ley d. Cs.mb10sI~,t.rnaeional.s,que perll1te

.xport8r productos mineros sin nec.,slClad· d. prev10 aVi. 80 '1 sin

entrega d. divisas al Banco Oentral,. El afio 1952 el saldo post

tiTO s••1.Va a 2'49,9 ml11on.s a.suor.s. Como: s. podr1 Ter 'a

toa saldos tienen mucha oorrela.c1ón, en ouanto a sumonte, een

l081ncrementosdelos m.dios de pagod. los referido. &ÍÍos. En

tono'es el Ia.dio circulante durante 10$ anos do 19501 1952 han

aum.ntado. par f·actores de:or1gen net·ament••:Kternos., Bu cOlJlpos1:

o16n .as! lor.vela. Su' or!gencJas.i exclusivamente d. dinero fldu·

e1ar'10 h8~ aumentado' por entregas erectu.das por el JJancoCentral

aeamblod. ll'lvisas qu.han ido a1nerementar los d~pós1to8a la

T1ata, aesde luego enm.enor· proporc16n debido a lasretencion••

delpubl1co por motivo.tr&rlSacclón y mot'1vo especulac1ón.

En\ono,•••n Istas aRos, el dinero bancario en proporción.al to

t·al t,1'ene un porc.ntaj. menorqu. laDlone~a fiducia:ria. aum.eDtan

do la po.l,bl1.i4ad. a,oont:r'Gl .,..1 .'toluaen del dl.AeN PO'!" 1. auto,-
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r1da.d monetari a. AS! .181101: 1 a re·se·na 'mo·n.tar1alAt~rll&.1&nal

ha aumentado, &532.41 591.6 lo quesignlf1ca lncr•••ntoa',· n.,.

tos d. 331,'4 Y 194,0 m:tllonssd.· suez-es r.spectiTUl.nw.••Xl

los afios d.• analislscomparando con lG~ anos preced·.ntes.

El afio de 1952.ob~.Jla8.é el 1{m1te d. f-luotuaCión de loa IM-

dlosd. pago eatablec1daGn la Ley deR'gimen Monetario. 's.oto ••

• n un grado mayor del 15% :,sefialadoco'lIO nivel cr.ít1co.

Durante el año d. 1954, no obstant••l d'ficitd. la bal._s.·

coa.r'cial y por conslgu1ent. la de pagos, :el dinero a d18pO.,i"

c16ndelpúbllco aumento •• 171. 7 ml110AaS:",de aucn••:.· El ori.,

g,enfué n~t&n\.nt. 1nt.•rn.o.pues& 1 asaltas inversiones y gaetos

d.l Gobierno q~. con'dujeron ·a un d6fle1t fiScal d. al toa 6,\1,ar1••

mo., debe añadirse la polítioa de la banca privada que lncnMn.

tasu8 préstamos en 'ttp.ll%respeot() "-laiio.nterior\,. debido a

. 1 a pas1v1dsddel Banco Central 11a 1&J?otenc1 ad. laS ••d1daa

tomad.as por la Junta Monetax-1a, cons1st.'ntes en -1 alza el. las

tasas d~ intet"'é. para laS distintaS eategorías de pr'ataaoll. qu.e

en un p~" subdesarrollado no conducen a limitar la deraanda 4.

dinero.

En los anos de 1948 y 19¿$ 1f1.9 1niI)Ortaciones sup.raren a las ex-!

portaeiones. por consiguiente el Alimento de 'los .edio.d. paso

que .e e:x'peijlmentan en Istosa.~GS en cantidades reducida•••• d...

bió a 1 ti aeéi6n compensatoria I).slizada por el BancoC.ntral a

r!n a.contrarrestar los erectos depI'Ssi'lG8 que .obr. el ••·reado

.on.te~r·10.j·.re.n loed•••qui11brlos <J...lfavo~abl.8d. la bu._a
de P2g0s. El 29<1. d1e1embre d. 1949, pr.v10 d1otaa-nf &vorabl.
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nor', debido a la fu.rt~. dlsmlnue1&n del a r.serTa lIDnetar1a.

Los dos de 1956 1 1951 ,. han caracterizado t~llblen por un

aum,ntode¡os medlosde pago en 1'""(1,;4 1 56,8 millones r ••peet1;-:·

vam.nt4, debido a f'Q,ctores oxternos.

E8tos aumentos del medio circulante tiende a acentuar el lnc.n-

t1yo' para lmpo!'tar. presionando sobre la balanza de P&80~ 1 la

r •••rVa monet,.r1a, li:smlnt11,ndcsu cap-aoidad paral1,.utral1zar

10'. quebrantos del comercio intern¡.cional,.

El au••nte d. l:as lmportae1o'n.~ .n ,CQJ.1tldades que no .gu~ard,n ro ..

'la,cien con su capacidad. leproducecont.acc_t5n d. l,c actividad

eeonGm1ea tpor 'sto s. v. a menudo obligad.o ti aGntrola~ la8 impar

tac1one's para que tenga,n un vOlumenádecuado y no perjudique el

m.roB.doulIBnetar10. El mecanismo de los depósitos previos que s.

ha uSQdo.'n muchos ps.1s.s r.str1nge la, d.m.a.nd~~ de 1mportaololi••,

con sus oonaecuencá as dire,C,tas sobre le" b'alanza comerc1al. 5. o..

pera tambierl un a reduoción '?n.l lnedio c í r-cul, aJltey por consi·

guient.:,:, en los ge,stos tot~Gs.

Cuando lo·sdel)()Si'tos previos, se con.signan en' el Banco Central,

reduclendola moneda fiduciaria y correlativame,ri"te los depósiteol

d. los bancos comffreiales, produce una sitc.¡a..ción muy sim.ilar a

las ()r;.rac1,o,~.a dem.reado abierto. Con 'ste m.canlsmo la d••u ..

da de las1rúportt·ac1ones s. hace di~!Cll, sobril todo cuat'ldos••'.

leven a porce:ntJajes muy elevados. En p.1ees 1ndustr1alizadG$ la

reduec1gn dtlla c&lntidad do dinero \:lor tete moti"'lo tiende .e1'.

var 10$ tipos d. lnte"s y aumentar la afluerlcia de capi tGles a

co,rto pl aao •
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En' -l. 'Ecuador .e han apl1eadolés :d.pósltoa prev.101 con,buen.

Ixlto. En 1948 la Junta Monetat'l~ tenía la facultad de exig1r

dep~.ltos previos que fueron abolIdos en 1951 por la R.gulacl&n

93,sln qu.e s. haya aplicaLio en: nlr.gún.aoeaS i ón. En 1953d. eon..

formld'tQ con .1 art.9 d. la leyd. C'Q.mbios .Internaoional.•• (perore.

ma4aporla Ley d. Em.rg•.ni~1a, 10.1 del 7 d. febrero d. 1951). la

Janta Nsolv16 ex i g1r que prevl amente a la eoneeSiGD de p.ra1&08

d. 1mpt>rta,Qi.6n s. depositara .1.. 50% .delvalor d. las 1aport,acl4)

nes de 1 a. 11sta:8, adem's del pago de la totalidad del lmpl,1••to
. .

cambiar1" del '33~ .obr~.l valor e.l.f. d. laS ri..rcad.:rt .... S.

trl.taba· con 'sta medida d. evitarla creoiente del1landa d. la8 1...

portac1ones.

En les dGS anos sigu1ent•• sehlzoueo d. los depós1 tO·1 preylos

y los pagosant1elpstdoe. a. l:oe impuestos parttlnfluenc1ar la ba

lan~a e('rl1.~'ei,al y 1.2 situaci6n del crédltoint.rno var..iando loa

pore.-ntltj.z (11). I¡l'., R.g~l ación d. la Junta ,Menetaria lo.l}8 dei

11 de, novlenibred. 1954·~· en sus eonsid.randoa.xp~.aqu.81.n44

. laS importao1ones fJnforma' (tu.••• 4e trato preferencial a 1 a 84-

tlu~.. 11e16n" delGs b1enestl,ue oo'ntr1buyan aincr•••ntar el lndl0.

d. la capita\iza016n del paí •••• ", :s. resuelve fiJar el 50% '0"

br. elYa1.or c.l.:f. d. la mercader{'a. eldepósl to p~V10·.D eX.o

tiTO que deb. con·st1tuirse en .1 Banco Central para importar, COA

ch.qu~ o giro anticipado, los art!oulo,sclaslfl:oados en laL1&t..

l." .11'~ del valor c.1.f~' d. laB l mpor t ao1on. s pQSader.s -coatr'&
): .. :1. •

(11).- Jun\aJílo'n.taria.· Regul,c1ón 135, del' 23 d. abril
d.1953
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giro. la Tista o a t'rm~no. P'ara C>,btener un p.rmlso d. lapor..

taelén d. la Lista 11 •• exige un depósl t.o prev10 del 40~.

En Julio d. 19,55s••stableció} un d.pósi to pr.v10 del 30~ pa-.

ra toda_las meroadertas d. illportac1ón d.la Listal t debldo a

l ••••rlc:·s probl.mas d. pago c¡u. tuvo el, Ecuador. La ocasión

q,u••• han aI)licado 'stas m.~ldaS las' lmportacioneshan baJado

••nslbl•••nt., debido a una r'.ducc1,6n d. los medios de P880 . ,d1 ...

1I1Duy.ndo cons1gulentflm.nte la al ta propens16n :para importar.• 50

eabe dudad. tlU. éste nueve instrumento ha pernilt1do al Danc\O a,.A
tral adecu.ar el mercado $Qn.tario a l'as n.ees1dad•• del pat. 1 .

Jercerun& poli t.iTa1nf'luencla 8obr. el vGlumende la~ lmportat1o"

4.- Aunque laS d1r.ct1vas 1mpartld.a8 'por el B_ce

C.nt-ralsean.' 1~glcas~1 ll.nas debuen,ospropós1tGS, lapol!Uea

crediticia n()s. ha 11,.vado hacia el camlno que más hubieraN

,n.fielado a la eoonomfa del, Ecuador. como se demostrará en· •••

gu1da.

jlco••nzar elper1odo a. pres.nta auspd c í.c ao por -Ji acler-to

d. alguna!' med1d'as. qu.quedaron .n -1 papel. En la,. ses1on•• del

l' d. mayo de 1948, la Junta 'Monetarla.n uso de las atrlbuolo

n.s d.l art.14~ 1no•.'.aJ 1 el. considerando que es lri"d1speb.sable

'regl amentarl a,S operaciones de er'dlto que otorga el Banco Cen

tral 1, s,iendo, indispenSable lapreferent. atención de las nec.-
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· s1dades d. la agricultura y la lnd'ustr1a,frente a la ese••s

d. crédito y'ciroulant.;J resuelv.facul tar d. un mod() aJIlpll0,

al g.rentedel .. Banco C.~t.r91, para que efectué operaclon•• r.-
1 acl,onadas con 1 a l1roduac16n, dentro .de las normas y condicione.

el. "er¡dttG& norIlal.s n • establee·idos en los inc180s a).b) .1

e) del art.59 d. la Ley d...j~'gim.n Moneta1si o , COIl .xcepclón4.

108 qu·.s. destinen a importaciones.

A,t mismo j oonform.e a1. art.65.t . que dispone que la Junta .n.·

tar1a fijará la8' tasas de descuento • interés que S.apli·e~"

a 1 as distintas op.rac.lones "d.' er'di t.e del B·anco C.ntral,r••·ol-'-:

vió aumentara]. 10~.11nt.r".ElBanco 'entral oobrará ea su.·

operao1ones.. directas '1 8, 91 lo:,.,segtina.trate :decr'dlw.

agr{ool aS. industrial,•• y eo••re1ales respeet1vQluent. J .nrtt4ee

cuentos. anticipos y d.sc·u.n·tosd. ac.ptaeiOl1es: banearl.aS,el B.·
00 Oentral o.obrar·á el 4.•, 51 :6~, S.gúnla callfieaelónpor d.'

tino ,c9ntempl ada. lias·ta aQ,uítodo 'vendria a :f avorecel' a 108 .e·c-

tor•• ·agropecuarios de la .oonom!a .cu&tori~a.

El 23 de nOTi.m.br. d. 1948 la Junta Monetaria, en R.soluc16n

Q.U. lleva el E'o.17 I coneld.ra oo.nvenlente re·baj rar alin 1ná$ .1\lpo

d. 1nter'••n las operaoiones agrícol.as,eon. .'1. :r.':tn deromea\:&I'

¡st. ramo d. 19~ prodúoción nacional. Se fijó en -1 2% anual. .1 \1.·

pe d.e1nt.r's qu. oobrará el Banco qentralal sistema d. cr'dlt4

d. lo. Bancos d.. Fomento en 1 aS operaciones. de. redescu.nto '1 anti

cipo destinadas a f1nfl 8 .agr!c'olas.:LoS Bancos de FODltln;topor 'a.
tas operaclones. no cobrarm mls d.el e%. La nesoluQión 18 fija

-1 ~ igual q,u. el anterior pero para fines industriales .. Por o·
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tra parte »: esta.blece un6rden de pref'ereno1a desde el puntod.

vl.sta de í'omerrtc , introduciendo as! unpr1ne1pio d.co~trol .e
1 ect1'vo y oual1t~ltlTO" en base ~la disoriminaOión d. tasas a co

br-ar-se por.14'~tt.1no de o,peración.

La Resolucióll 22 del 9 demarzod. 1949 es, decaracter gen••

'ral Y considera el org&no;dlr.e~Qrde 1 ti política monetaria <tu.

e.con'yeniente f,ac111taraléSbane'oB asociados 1a ..jor 'ut,111

zacion d. sus disponibilidad.s, A,f!!l de permitirl•• atender 'l.,.

leg!t1mos intereses d.lor'diee, para el cual resolv1~ fijar .n
,,81 25~ "el mínimo d.' encaJe legal que de'benmantener 101 banco. a-

",
sociadoS sobre los d.p&S'1to~ a la vista y el 15% so'brelos dep6·.·

sitos aplazo. Como el ,.neaj••radel 30% sobre toda clase d. d.,·

p&sttos, la raduoe1.Sn •• harl.en 3% ••manal sobre 108 d. plazo

y ,.1" l~ semanal sobre los 'cdep&sltos a lavlsta. Esta rebaJa d.

los _no,.jea ban9ar1os .1:n11108 lncr•••nt6 .n mál d. 100 a1'11on_a

los prastaraGs concedido',s en el término 'de un afio y •• trata de
I

una buena afloión Qompen"sator1a de). D anco e'.ntral precisamente

eusnde el'Comercio .xterior iba aprod.ucirun d'f101td••b 4,.

'200 1I.111Gnea de sucres '.vitanda con oportunism.o unareduco16n

del 'm.dio circul ant. que pudo haber tra!dounacontraoclSn eeonó..

m/lcCa. Desgraci.adam..nt:.· fue el .. comercio importador,.l ben-tl_1.a-

r10 de 1 a total1da,d del aumento y no lGS sector•• ,agrop.cu.

rlosq.ue sedeb. 1 S4f ha querido :;aemental' atra"". d. 1.J.e. de

cretos, ~.801ucione. y proyectos plausibl.s y dignos d. en,coal,o.

Bastamenoionar que ~l 29 d••n.ro cie 1949 J'Gr medl0 d. 1.1 ••

crea 1 a Oaja d. Cr'd1 tO'Agr!,OGl a, con un eapital1nlelal, oastan

teNd••ldo 4e 8/1."8.000 8UC"lI, pr.ols••ate para fayor.e.r
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1 a ae't1Yld.d madre d. nu.stra producoión.

Las resolu"clon.s d.la J'UIlta Mon.tarla se suoedenen ~os afio.

11gnient.s en disposiciones abundant.s y muysiml1ares a 1,a8 que

s'. comentan, tendlent.s a r ~vor.c.r el er'dlto agríOO1... ·ganad.

ro _ industrial, lo cual .:9 mu.y loabl- desde el punto d. vIsta d.

un m.joramicntoecon&mica f slem..pr. cuidando 'que la expans1,sn cr ..

ditiela por part. d. la ban-c a pr 1v ad a no 11ev.' Q, lJnaumento ind· ..

b1d.G de los m.~d1()s de pago.

Estas m.dida~ tomadas por 111 órg¡¡110 dir.etl'vo de la pol!tiCQ 110

lletar1a,. tlend.n a busoar 81 fom.nto Q.l19 requiere un pala insufl

e1ent.mente desa;rrollado. En la' r.allds~d ha ocurrido todo ,lo con

trar10, y para .110 quemejorqu. censut tg,r 1 a,S estad!stic··aS del

ered1 tOCGll,c.dldo, la oual r.s:u~o .n lo s Ctll4r08 XV'Y XVI.

El O\ladro XV-obr. el vol umendelcrad1 to anual otorgado' por lo.

bancos':lcomercl al.S :y .1 Banco .Nacional d. Fomento en conJunto con

108 Ban60SP':r~vlncia1,.s, disorlm1n.g,~os por losdlv-rsos sectores.

d. la act.1:"idad, ine~u:Yfl operaciones de 90 y 180 dias,un afio: y

.ásd..un aflod. plazo y con garantías 'T&riabJ.es: quirografarios,

prenda;r1os _ hlpote,carios.

ltl Cuad!'G .XVI resuni. 1 2,sop.raeione. deeréd1to, realizadas por

_} Banco Central,. inoluyendo tItulos decr'di t.e efectuadas al Go-

b1srno. entldéadesof lciale., ba,n'cos y público. Este sector ha

eonaeguldo f6·ndos depoc&, sign1flc¡t,ción, •.n rel s,ción -'¡'crédl.t,e

t..\al del Cuadro &..llt ier 1or .

Rla110.m()~ 81 Cuadro XV. El erédi to otorgado al comercio. s.

r.a11za en su totalidad -n operaciones con plazos no maYores' d.

90 d1 a,S con documentos quirogra! arios. Esta el aS. d. er'dlto ••
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CUADRO. XV_ ..

VOLUMEN. DE__ 9REDITQ..Ii~U.AL º~'mRGAPQ PgR

\tOS ,B.A!'jCO~PRI·YS-D9ª-.r LOS .B1\N~OS DE r~"

ME~TO, E,N .~t=.•fP-:RIOnq.. ,QL..1247 .. ft. I...l~

ESttldfstio9 en m11esd. sucr-e e

" .••• ,..... t ...... it ...

. OOMERCIO INDUSTR. AGROPECUA. OTROS

t .
1947 610.08~ 112.,843 17r.934 131.169

1948 710.~69 110.754 165·.686 128.188

1949 872. 230 106.866 236.338 74.102

1950 1.005. 286 9~.330 223.387 36.034

1951 1.097.7"'(1 110.9:33 181.448 66.597

1992 1.14f3. 380 122. 64:; 208.063 67.795

1953 1.~O8. 65'7 129.320 226.1'l8 89.419

1954 l. 382~.638 126.859 244.·981 152.165

1955 1.459. 67lt· 135.409 313.797 179.126

1956 1.492.328 161•• 1~{4 305.594 2~O.970

1957 l. 617.038 ~27.364 369.·323 311.096

.U··' _. '1

1.021,•.'028

1.134.897

1.289:•.536

1.351,o~'7

1.456.'7149

1·.546.881

1.653.514

1.906.643

~,.,o88~066

2.,1 70 .··1 ÓÓ

2.t524.j821

'Fu.nt.~ Superintlndencia de Bancos (1el ECuador
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n....ppE·.r{AcIO~JES D.E.,, Cl{EDrsrO ( l. L, REl,t.~l~.j~ • ~ ',1 ,. .. l, -.--...~ .,.

PAP PQ.R, E~~-ª~C.O .,QI~NTI}I.,~~ ~2.!l400li

, EstadístiCa en miles de sucr-e a

GO13IERN/ENT.OF ro, 13Ju'1COS ?UBLIC. !'OTAL

216.085 : 103.'338

102.480 94.620

8,6.,352 164.0'43

94.281 161,083

132.612217.525

144.·978 lS)~3. 228

1941

1948

'1949

1950

1951

1952

1953

1954

1955

1956

1957

l04.f~04

51.690

51.364

54. f~45

51.631

63.437

87.484

80.345

100.215

156.524

149~'181

SO.36'6.

41.o6E;

41,.865

45.865 .

61.747

51.,14,37

84.273

13].6BO

1.51.894

176.229

1':58.823

12.467

63.105

223.653

205.574

199.300

85.970

215.18,3

~73.009

3éO:.703

?39.118

241.8~3

412.65~

29'7.810

369.71'

370.238

521.894

555,.231

690.945

811.336

t348.007

( 1.) • • Incluye titulos d@ cr·édlto

'rtl.nt.:BQ~.t!ndel Banco (J.nt~al d.l :E'cuador



el de mayor' volumen, aí ines atenemos al orfgen del papel que

ga.,rant1z a, 1 a opera:ción.'

El porcentaje del volumen de cr-ádí.t.c otorgado al comercio es

sumamente '8.1 to y llega en OCasiones hasta el 75t~del total con

cedido, Tal el cssc de 1951 que :alc~nza el 75,36%. La a.gricultu"
.: ;').

ra ese mismo año, a vía de ejemplo, actly-idad primord1al en la

.conom!a~ del 'S:cua,dor;la que abastece el consumo' 1.nterno' en la

8iert'a y con pr-oduc tos e,x'porta,bles. 1 a Costa, que suministra casi

la totalidad de las divisas que ingresan al :vais, mereci5 por Pa.'!"

te de los bancos un m..ezquino 12,46% del: volumen' total.

Muy 11ustrt1tJivc resul tac«-?n.feceio·nar un cuadro de porcentaj.s

decrédlto que corre:spondlÓ a cada act.Lvida,d, pa,ra poder precisar

como se ha. distribuído el crédito en :1 aÚl t1madéeads... P ara tal

fin se h az-e al.Lz ado el Cuadro XVII.:

De dGsp,rendedel mismo Cuadro que el m11'limo porcentaje de fon

das suministrados al comere1oes' el da 1·947 con. un 59.40:': en to

do s 108 arlc·s restantes se acellCa a los tres cuartos del volumen

total. La, i'nduetl'la. .ha merecido un 10,99% como el punto más al \,0

en el afio de 1947,para 1r dec11nalldo gradual y sensiblemente

hasta un 6,4% erl 1'955•

. En el año 1949 se ha dado a 1 a' agricultura el ntáxlmode eret.l-

to con el 18.33% 'del tot(Jl. El punto n.tínir.ao corresponde a 1951

con 12#467;. Entre éstos 11mltes han os'eiJ.. ado los fondos ·f ao11i~

tadoecon po r-cerrt.aj s s que noes'tán de acuer'do a 1 aS nec-ea1daéle.

:de la. agraicul turay al 'estImulo. que se pretende darle:. Dentro

de ,·totr~s't créditos concec.rdcs, Se incl uye el resto de 1 s8 .Úl-
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!1A _~P1C!Or·¡~. DE F·'Q~fi.IQ. DISC!SI1~I~AIl2S

...~ºª. ~C'11I'll~ 'Jf~\f ~p~_40~·p!.J:.2.47. A.]'2:27

r •• ' _ •

COMERC. INDUST., AGRO?F';C. OTf~OS TOTAl,.

W",,"" . _ ...............~------_--:..... ..............................

1947 59,40 10,99 16,84. 12,77 lOO ~

1948' 64,35 9,75 14,60 11.30 lOO

1949 67,63 o ?9 18,33 5,·75 100(J, .... ',

1950 7.f!,08 6,.80 16.46 2~66 100

1951 75,36 7,62 12,46 4,56 100

1852 74, 24 7,93 1 :;,45 4,3(', lOO

1953 73,09 7.82 13,68 5.41 lOO

1954 72,52 6,65 12,85 7,98 100

1955 69.91 6,49 15,03 857 100,t

1956 68,76 7,43 14',08 9,73 lOO

1957 64,05 8,.9 ;S 14,63' 12,39 100

..................... r ~ P7 ,i • ¡

Fuen,te: Cálculos sobre, la base del CUadro XV.



t,lple8 act1vidades"no ••pec1flcadas en lt18snterloree rttbr681

otrosrenslones de la producclSn primaria (Caza y 'P.SOa, rarea,.:

tal Y m.1nera), empr..... constructoras 1 obrasoompl...ntar1_.

~.lnab8el.ctrleas, etc.,' que anota un lI'áx1mo en 19lf.7 GODa

1 '¿,7'7_' un mínimo en 1950 con 2,66%, renglones que oo'mo •• ve

no han tenido' ninguna atenc1~n cred1t1cla por parte de:1 81s,.

tia bancario Daelonal.

Itlporee:ntaje del yol uaen de 'cr&dlt9 concedldG por 108 ba:no•••

• xcepto....Banco Central. durante loe afio'. mencionado_, de..a

tra que .:el ~omerc10 m.rec16, en todG$ los :afias el favor d. lo.1n~

ti tutos cr.d1tle1.oa en' proporciones tan abultadas ~ue 1ftduMa

bu.oarel origen 4. 'sta situac1&n. No cabe duda Q.'\I. entre.l 0.
l1(trelohas1do el lmport,ádor, el de lntroduec16n en.u l1&1or par

teae.ercaCler!as manUf actureAas del extranjero. d••t1n,a4o al .Il~

8\UJ.6 de Iilt~'1ngreso$••1 sector 4e la actividad «ue no encu'.n

t:ra 1nconvén1ent.es en obtener crH1to.L.aS f a,cil1dad•• y :.1 por..

cent,aJe se eleVa para los pr'etamos 'delmport'8.clSn Cuando, un 4e·

sequ1librio temporal de la, balanzalnternao1onal de p:ago. &011IIU·'

la d1vlJ1a.en el In.tltut,o em1sor.

Lae trabas...8t~ dlr181d,aI ala industria, a~ la gane4er!a, a

la agrloul1iura. actividades qu••• qul'.re r'Gmentar según 108 bu.,..,

nos propSa1t,o. de la Junta Monetaria en .ua múltiple. reaoluel0.

n.a '1 la ereae14n d.entes .spec1al1zadoe de ro••ft., eOlio -- ha

v1eto.

Eat••• un desQc1erto de lapolítioa cred·1tlcl& que aebeoorre-

gir•• de 1nlledl,ato s1 4••••08 awaentar el d••arrollo de r1waat,r'&

••oftoaf..



El comercio importador, prlne1palfuente de ing'resos fi.cal·••.•

ha tenido f aeil1dades para reallzarsllsoperac1ones tamb1en de

bido a los ?l &ze·$ cortos del créd1to; ésto en 1 El gestl&'n bao-a

r1 a signif loa mayor utilidad con menor riesgo. Desde el punto

de vista prlve~do éstacircUt."'1stanci a. es oontemplable. Se impone la

necesida,d de rodear a la otra. clase de oré.di tos de mejor•• con..

dlciones y garantías que cont·emple la, situación de los bancos

part,1culares, para, que las operaclonesque se traftt·a de :rODlentar

tengan atr·act1vos. Se reQ.ulareuna 'palf.tica fuerte de pan- de

la autoridad mcnetard a para que sus intenciones se concret·en en

hechos réales y de posi t1vobenef1c1'o para el p.a.! s,

La formac1.ón de una industria adecuada a nuestro ·con.u. ,. n...

ees1dades está. oada vez' másleJ ana y nuestra d·ependenc1a. al .x

terlor t y por consiguiente nuestra VUlnerabilidad econ3mica••¡ •

. acentuada. La buena industria que existe, fllente de trabajo 1

de ingresos fisoales. se debe al esfuerzo tenaz de los eC:tlatorla~

nos. que Luchan contra 'una competencia exteriQr y unoontraban40

desp1adado, sir! apoyo den1·nguna naturaleza. Por otra parte la

tecnif1eao!ón agr!oola. paso previo e lnd1spens:able para lma 1ft..

dustrlalizac1óneflclente, no ha. fut3recido la atenci6n ni la .1.

portanc1a que ella tiene.
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1.- Vls1&n.de conjunto. La partieul,ar1dad del
.~r1.er período: balbuceos depolltlca aonet,..
p~aycr.d1t10.1a.p.rlodode 1938 81947: po
lftioa nlonet.ar1ay credit.1cia. de lncert.ldwa
bre.LaÚl tima dleada: el, e.atrangUl.Saato_.,
408&_100 de 1 a Slerra.2." ···Consideracion.,.
80bre '1"8 re.ena .aon,.tarla 4.1 Ban_·. O••val.
,.- E8tso1ona11dadde 108 Dl.dlos d.e,p8So· 781
1-eftlat,1YaS cíc11caa.4•• ve16cl4.a4 de ciroula
el&ft de los dep5s1tos JIOnetarios. 5." 0,ono1\1
8lone. final•••

1.- 'No e. poslble y.mantener la rioe1&a d." una ..neda

a.a conlasolaeatabl11zaoi&n de l •• tipo. de 08Jlbl0. debe

t,..,.blen -atar relacloIlada &1n1v.1' genel'al··delos preol0. lnt.:r

n08. Para llegar a 6ate obJetlYo_ debe aleJara,. de la8 influen

CiaS que provienen ·delGa! &0\0"11 de caract.er n.'_ate IIOft.t.a

r10. Ea el Eouador. según el., .á'llAle que •• ha hecho, .1 VGlu-

men de 8ua medioS de pago depende en prl••ra 11nea de la .aroba

de ." comerclo exter,lor. Su p..8per14ad y hasta 188gb.latenola

de un .inlllodeblen••tar ••tá aupedltada por BUS Tata- al ex

ter1or•.

, En ninguna oc aSl&nelBanoo O.nitral ha at,.nuade 1 a repercus16n

d·••faTorabl.' de la. flu.cttu.o1on'•• 8xte:r;\1oree y la6nlca ••41c1a

CluehatomadoeI1 dafena. de laecono.t••'Cluatoriana, haeidola

.aCUJlulaC16n de reservas Jaonet,ar1aJ1 en cantidades 8u"r10N"8 para

.antener:·81 ·.oambio.·Se ha estado all••Jlt.e ·de erectlYO. pPOu _ a8

... 4eaal'rollo, 4tD.c.m,nacaa a caflb1ar la ••td'ue'tura de la ecoaenda

••uatorlaa.,elevarelnl,.el 4e v14a..E.•,.leno , •••160-1....

••.. •14••_04.apre.•,.....1 a.••arrollobatoaa4o l·a lal01_'1T.



eon ant101pac1&n, pero para ello ..ha .xc.dilo en 108 reo_._

ordinario.con galto.el-v,ado. '1 luego recurr.lr al orf41to 4.1

Banco OeDtrat·para oubrir8U. d'flelt pr.'~pue8tarl0•• hacl.att.

de '·.ta llanera más difIcil aún d·(f lo Clue es, el pap.l de la .l_
'to Monetaria de controlar 1.a oferta y1a dem..anda de "llOneda 101''

d1to.

Paí·.· produetor y e'xportado!' de materia. primas•••ta. luJe·t. a\1

._t,&b111dadeconólliea· a la demanda delGI paises 1nd~8trla11.""
, .

408. Esta ltujeclSn le ltapGne periodo. de expansión.r· U oon~ra••

01&n queee aan1fiestan en mov1m1entosond\11ato.r1oa de to4<l el

proceso ·económico. Una época de prosperidad repercute 1nt.raa~

lIent~. auaen,t;an.do el po·derQ;. coD(pradel sector sgropecuarl- 1 00

aerc"1al 1, conslguien;tem.ente.provoca el aumento de loa dep481to_

aonet.arloe.1 monedaf'1duc1a:r-1a. Estos 1ncrementos <l~ o.en

t_ 1 a cantidad y 1 a veloc1datlde c1rculac1óndelo8 .ed10a ae
pagO, •• producen en Jlay'orllagn1tu.d de lo ocurrido en el Talor

de 1 a.exportac1onea. Esta expansión in.terna en unp,•• 4. _ ....

80 desarrollo 1ndustr1al .e traduce en una alta propens1ón para

·laport._ y aS'! a f al\a d. \Uta pol!t1CaIllOnetarl a e1' lc1ent.,;. '1al'

oO,.pr.s en el exterior M dl1át'an hastamá. allá delao·Dlenw " la

•.agn1'tu4 .~ que las exportaclon•• dejen 'de crecer. A partir d.

88t,8 so••nto comienzan loS deaequ111br1oa.

COllOsevló en el primer periodo que abarcadesd. la funda

01&n' del DenG. Central enllaI'za de 19Z'T hasta diciembre de 19:31,

losí~recu.ntesdesequ111brlo8 de la balanza de pago.. , no peral'·



tleron en ningún momento llegar auna estabilidad monetaria.de

bido a las contingencias en que atravesaba el .comercio exterior.

Durante los cinco años y medio en- que tuvo vigenola el régimen

.d·" patrón oro , el .medio cí.r-cul, ante del p's!a estaba atado a la

rig1.dez que supone su funcionamj.ento a.utomático Y. en la que no

era posible sentar 1 a8 bases de una sana política: econ6mica,.-

Ha .ccnserwadc rese·rva8 de oro necee ari asysuf iolent}espara ha

C$l-' 1'· rente al canje de billetes, d.e acuerdo a l()pr.s~rlpto por

el art. 51' del De~reto"Ley del 4 .de marzo de :1927. durariteto4.

el lapso de vigencia del régimen ~e pa,tón. oro.

'Hasta febrero de 1932 en que se decreta La 1neonvert1b11idad,' la

circulación moneta.ria se Ulov!·a de acuerdo a las ent.radaS y sali

das de oro, que tendían al tel'nat1vamente a ampliar yreduc1r la

c'antidad d~ dinero, con todaS :16tseonsecuenclas que éstas osc11a-

clon,es' trae en los distintos secto~9S dé una economía periférioa.

Aparte de 1 a o'bligaeión de conve:rt,lr los billetes, el m811tenlm1en

to de una buena reserVa de .ore , estaba dest~~ada pars compensar

los déf le1 testac10nalesde la balanza de pagos, mediante la .n.-

trega de oro. Bipara., taloompensa.eiónno h.ab!a existencia de 0

roy de oréditG disponible, tra!a al signomcn~tarl0 su desvalo

rización exte'rna,' que a~. expresaba en 1 a cotización de 1 a8 41_1

Itas. Entonces el papel principal del Ba..YlcoCentral del ~cua.dor

durante los primeros anos yen censcnsncí.a eon 1 a teoría del pa"

t.r6n oro. se reducía a una aooion paSiva de a.umento \) oontracción

:de sus tenencias da reservaS monetariaS, vincul adae deU11a aanera.

estrecha a la cantidad de ausmed10s de pago. Pa;t-a regular la .n

1:;4



trada y salida de ore disponía del meca,nis:l1o de lata8a de

descuente, del en·a1no hl~o cas1n1ngtSn uae,

El a__equilibrio de su co:nere10 exte.r1or. q'ue a ¡lartir dAI.

19~ •• hace grave, culmina en dioiembre' de 1931 ecn una:,re4uor.

clan de Su medio circulante deb1do a 1e.S sal1da.s de oro. s<¡ul

valente al 55~ de. la. ~.PXlt1da..d e)(,18ten'te en 1927 I COlUQ puede vi

auell'zaree ene'l Grátleo 1 f llele.. pig1na 44, ano que maro. el

punto JI!n1moy que ae¡a{al a el comlen~o ·d.s una oontracoión $Qo11Ó..

IIleadeun. clclo corto qu.ha de durar rtasta fines el, '1936.

A 1,08 d08 mes•• d.el abandoftG .del patr5n oro, e.l Decreto'-l.,

9.0 4- abril de 1932, een el fin de buscar :'ut1 et1l1111br10 eXl la

balanza cODl.roial. centraliza la Gf.rta '1 damanda dé div'1s_

en aan08 de la autor1dacl monetaria. De aqu!en ad.elsnte. h_-

t. fin•• de 1957 que abaNa, ~8t8 trabaJO', la pol!tiCal1on.~a

rla .sta ligada:. laS dlve·r8aa!l18pos1·c>icnes que en :raater1a 4.'

,.••t.rlca1ón oambiaría se ha d1ct·g,do en ~ste ·per1odo.1~Staes a

~._ y s. _va adaptando a 1 aS eontlngenci aS de su. coaerol_

extAr1or. :muf 8·. ha hecho re'ferenc1a sólo 3.' las· aásimportallte_.•

}'Gr eso nol1~. 1 a. atencion que enpo'cos meses de una2io ..

aul tlpl1Q.uen 1 aS trabas al a 1mportae.15n. segu'ldade 1naedlat6

por disposiciones que conóeden la maS amplia 11be:r~a9-,owan40

ha 81.doneeesario 1 a8al1daa 1 a abundan.te cantidad de dlvl.,aa,

que hall engendrado un cl~culante de 11'lOntos elevados, con SWl

con••"uenc1as Sobre loe precios, J.. aoeupael~~ y los1nsreso8.•~

La 81tu.ael&n1nveraa. aeeuc.de alternativamente casi de 1nae..

41.to "lIOapareoe el~fen6meno contrario •.
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A pe'ar d•.1G8 contInuos ·con1traS'•••n el comercio .xterlor

ecuató:tt1ane desde 1932 a 1936, ha 81do un 1 uatro4e gran4••

,incrementos. de medios de pago,. Una del al· CaUSa. ha s140 el

aumento del dinero por: motivos de órden intern''> en los que

.1 Gobierno asume 1 a responsabilidad prinoipal, al obligar al

B.an.ce Central, poraediode préstamos for·zo.os ael.var eu deu

da a lt7 a111on•• (despu'. fu'.'n &WIQ~to). que ru6: pagada Mn

r.~a1uaciones de las reservuque de Si ',3229 el gramo.d. 61'0

fino •• elevaron a B/9.9~ 1 aS/ 11.64666 «1 1936. De 'sta ..

n.ra el GGb~.rno aJIlor'tlzé 22 a1110nes de s;uer·e.,.

Qu1er. decir que en el curso d.. cAnco anos. la moneda sufrió ~

na depreclac1&n del 71.75~. que se refleJó en la cotlsación 4e1

dóla'l"tlue de SI 6.- en dioiembre de 1932, aubióaS/13.80 en

1931. ti poder adquis1tivo del '~cr. aousó una pérdida s1a,11ar

a 1 a que anotame:' ysl~o mayor, pu.es depel1diendo suv&Lor 4.1

precio de ausartteulosd.••xporta,oi&n.· un porcentaj_ de la 4...

precie,016n eeua:tor1 ana s'. compens& eon la deprecl ación aun41~.

pero el e:x.ce·u de la oa!d.adel "ucee con rel ac·1ón a la8 otraa ....

n.das S8 debe él los ex.ce St>fl de los gobiernos de f aCto quelnt.r

v1niero:n en el pan,oraaa pol!t.ic.G del Ecuador,.

m. Grá!icG 4 sobre la COllpGSiOlc1n.de 'losmed1os de Paso .n lD

tePft&s '1 externo' f1'lustra la' preponderanei,ade 108 au••nto8 a.
la moneda de origen interno ha.,ta el afio 1941.

En realidad el cOllienze de la Ins-ti tue1óntlu' dura, lBás toda

via que l. toeo actuardupanteunaépo,oaafectada por el d••eq\ll.

l1b'rio .undial. '1 agr,2(Vada por las earacte...{stleasde su .oeno.la

rp......1'» a...rg.lsada' .....lda4 laper1••a a.pr'oT••r •• "e
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equip'os para su desarrollo,tr.aducid.a en Ulla1mportac1ón m¡.
-# '. .' . .'. '.. ....: .

cuantiosa y maS ne ce aarü a para ese desarrollo), h.icieron aaa

penesa Su iniclaci6n. De ah:t que vemos que su política a par

tir de 1932 se resuma,en un ~ont!nuo batallar ante el dilell&

de que ·1 aS importa,ciones no deben cont.r-ar-se a la medida' de 8\1,.

eXportaciones, eadavez m·á.s red.ucidas y de menc r valor.

n. Ecuador haeido. pract'.camenteaJeno at. Dlo'l'i:n.1ento lntern~

elonal de cap1tales. El meeanls1no del. tipo de descuento. no ha

participado para infl uir 1 a regulac16n del aer-eado monetario.

porque el·alza de aquel no l~estrlnge La demanda de dinero.

En resumen, dursnt.e 1 a pr1:ner.a epa ca. no e:{iste n1nsu.n.a ..•

t·a depol!t1ca, monetaria• .llgunas inioiativaS que s.• han qu.n~

do tomar sndefensa. de 1 a econom.1aecuatoriana son VaCUant.••·

• inoportunas yásta es la carao·te~1stlaaque ha sino.ul aIl l z a40

eSa.tapa.

La lnlc1ac1.en del conflicto IJlund.1a1 da Gr!gen. a la apa

r1clón tendientes a dar f~ aol11dades al comercio de l.aportao16n

con el Gbjeto de que se abas·tezca de artIculo s lndispen8abl.~

pa,!"a el pa!a.Con tal fIn se rebaja del :-'O al 15% el mont'o 4e

d.epG81tos previos y como és·to no p.~ee$ auf 1clante sedecret.&

la libre lrapGrtacién en diciembre de 1939. La dec11naelSn 4.

'las exportaciones a nive~es verdadera.ente sen.$1bles ha.ta

1941 . no s610 por la. pérdida de los mercados de Europa. s1aS

tamb1en la escasez de. f~etesJ : baja de prec.10·s. eto,., que tra.n

saldos n~gatiVo_ continuos al. coa.rolo .xt.erlo~, hacen resta

bleoer el réE;Simen, del eont"rel de e_bioa en oe1.uore d. 1940••0

1'8



, .

•Sto par."'&r la reduceión de las reserVas monetar1 aa del

BaftcoO.ntrala ni....}é. eríticos,: sinó tamb1en para poner una

tónica de normalidsden el mercado. de oambaos, dónde cund!.a el

desconciert.o.

Sin .~bé.\rgo los medios de pago aumentaron en forma rel atlva-

mente rEt,plda a un 125% aproximadamente res'pacte> de 1938. Ea. t'.·
ta época el Banco Oentral realiza una acex-tadaacc16n oOllpellsat4

r1a per ••die de í-actores internos da creab16n para eV'·1taP lo.

influjos perjudieialee de lcs cont1nuos .saldos déSf avorabl••

del1ntercambio.Porel·lo en el total del medio oircul ante la

proporc1·gn que t1eneorígen interno llaga al 10,o~en el en. ·4.

1939, medla.nte la monet1z'aC1ón delcréci.1to, del O\Ull el secto:r

deJ_comere10 ha s1do f.a.v·()reeldo con Un 76% del total en elld••
. . .'. . . . ". . .' .' ,

afio on q uélmpe'raba la l. ibre 1mportae~.on•

.m 1ngrea'o dé los Estados IJn1doS a 1 a 11 Guerra Mundial trae

conatgo una demanda ocasional da materiales estratée,icos para u-

so de guerra y el~eu~d~r al proporcionarlos ve auaentadas su.

exportaciones en tal forma. que ,aún siendo menor al volumen se

ha recibido por ellaS un 30% mÍ1.. de su ·valor. Comien:tan a euoe·

derseafios positivos en el interoambio uno tras otro, que traea

consigo una g~an cant1·dad de diviSas que van a aCWlula~se en la

reserva manetar1s."d.el Banoo Central, para. euye adq~181e1&n .. ha

dado en oamb10 monada f}1duo1ar1a a la e~lectiv1d.ad. al1.DlenteJJ40

l'os med.ioe de -paS3o: hasta. fines de 19·46 enun52~' respecto d.

1938. A p~lrt1rd8194! s~s e·x.portac1one.• a buenos precl•• , el

ingreso de capitales ex.tranj erQ s le permiten aoumular diYiSaS

que •• refléJe •• eaexpanlll&. 4el 41nero,. p:reeloDalI40 sobre



unaex1stenc1a menor de bienes, provocando un aumento de 'loa

precios internos. Esta 81 tUaclónse replte durante loo afIofJ 4e

19431 19J.f.4 que juntamenteeon el crédito, h·a 'llevado alaelr-
'4

cul aclSn JDDnet.aria a 1 {mites verdad.ramente desaeoatumbraaoa.

LaS medidas que a·e han tomado para adecuar 108 medios" de,.-

60 auna cantidad 1 Yelocldadque estén acordesoonlaan••'14a

de. 481a colectivIdad, S()nm~ltlples. Se recurre arebeJC' la

t.aaa d. descuento een el objeto d.e que el c:r4d1 to .••. enoauGe

a la agr1cultura y 8,ctlvldades 'productivas. Se aumenta $100"'.

lesál4. lo·. banco. comere1alesdel lO al 'd!J%eon el f'!.n de 41--.

ainu1rel v&lwnen d. sus disponibilidades y' 11l1l1t;~el cr&d1to.

S. l •• exiges, los bancos oomere1alee que no "menos del 15% a.. a11,

,cart.era debe deat1n'arsea opera.ciones da .~ omento asr!cola 1 "la.·

b11sao1&n de cQmpr'arcert1f1cados de oro en no ¡¡unos d$l 20:' so'·

b:re 81 11IOnto de sus deplía1tos a la v1sta '1 a pl~o,.

Todas "stas Dled1d~;s no .fueron Suflo1entesno s5,10 por 'la poo,.

4uraet6n de 1 asm.1sm,Q,sy 1 af 41ia d<aQUtorldad para 1raponerl_",

81n6 ·t.b1'.n por 1 a es'truetura eS¡:tee1 al d~la economa eO\lat-o

rlana.

En 1946 se adoptaron Qtra's medidas como laor.ación·· de la 1;.,.

-a de un sucre por d~lar fJGbro todaS l'usconces1onee de earab1oex

tranJero. queten!an el prlnc1palc,bjetivo de retirar de la c1r

eu1aC14n dinero 8:x:ottdente a 1 aS nece's1dades reaLea, Cumplió r.~

.U COllot,1dcpero el monto ester'il1'zado r~Elsultaba JAU:¡ pequeno 0__ ,P"

racGntet1ér una 1nf1~aclt5n que amenazaba yaoon 1I,alest.area de b·

dol- s()clal.

_--.,: ,_ 4.caNt.a'U oue. la 11"b" lmp.rt,ael,6a .&. ',al dAI1_



menda dé divisa.s y en tan al tas proporciones o.. ue superaron s

1a8 exportaciones, produoiendo la co'tltracclón del medi.oc1rcu

lante en forma, muy brusca que Tlevaron a buscar a las autorida"

des monetarias un régimen eamblario que sin tenor la l1berallda4

1ncontrol ada y parjudicial. fuera el ásticu' a 1 as ne ce s 1d ad e,s r
a la.scaracter!sticas est.8cionálas y cíclicaS de la eeonozt!a.

eua'ter1ana. AS! nace el Decreto 1901 del 5 de junio de 1941 so

bre cambios Interna.cionales, que lmpleJlta un l ..égimen de cambioa

múl.tiplaspara la eonceslónde dlv1sasde acuerdo a las dl'stln

ta.s o8Jtegor{a,8 de: marcancies que pueden 1ntroduo__irse en el pata

de acuerdo a su necesidad. Oomo medida.' complementaria Se ap!'Gv.

Chó:P8.racrear reea,rgo8 denom1nadGs de estabilización mon,etar1a,

con el f'!n de am.Grt1za:rl e, .d~tlda 1ngentedel gobierno y el loa

ble pro-p6elto de in'st'ltúir un-0~~d~de Regulac16n d'. Valores." a

rfnde reaotivar y cree.r "slambiente propicio de un merCado l1obl

l1ar:to tanneeesar10 parad,e,rmayor elasticidad al mereado· .lIOft...

t$r10 del P&.~s.

, .... .

Si bien durante ~1 Begundo periodo se han puesto en pract.1ca

algunos medios de acc1~n dé que dispone la ban~a central para a

dect1.ar lf)S medios de 'pago a. .t as necesidades re31es delpaí.8_ l~

misma hEl c9;rec1do de .direoe16n, por lo q~e se puede tild.ar a ,s-

.. te 3poea :de incertidumbre en su cometido monetario.

La le·y del Rfig1men. l.¡onetarlG vigente en el Ecuado·r 4.8-

de191t8, ae eonformidad eon su art.50" determina· la, cantidad __d."

1 a reserTa menetar1a1nternacional en relación al. medio oiro.lea"

t. yal laporte de laS Ten'.. to,t·al·e. dedivlsaa en un a..~ •. La

141,:



':.. . ..... . . '.:disposlalon tiene su :fundamer.lto en elheeho de oue en la mayC).-

r!a de los pa1S$' embd••aJ'rolladoll indulItrialmente, todo aumente

a:u8taneial de lbs medio. de pago Va seguido dé un t ncr-smenze G'Ji"

S1derablede demanda da oambio extranjero para impor:tar merc."

C,! as o exportar capital, con el consiguiente d.renaje de 1 as re

servas internacionales. Y, una de l'aSprlncipales ra.zenes. d~ la

sensible reacción de las importaciones a la expans1,6n de 1.os me..

dios de pago es La variedad limitada de· los 'bienesp~Gducido. en

el país en los que el público puede gastar 16S ingreSos adiciona

les que tenga•.

En el aistema adoptado por el ECúador, que rel acLo n a las reser

VaS del Banco .Central con lastenenela8 delpúblieo· enmonada fi..

duc.lar1ay .d1nero banCario ,una exp a;nS1ón d,& erédite por' .cuerrta

de 108 bancos ce••rc·ial8s, dar!a lU.gar auna'prssitSn sobre la re

8·erva 8ft demand.ade OaDlbio extranjero, que---puede proporcionar- haS"

ta un 1Dlportedeterm1nado enrel ación con 1 as ventas de los doce'

mases an-ter1ores; de ahí. enadelant. f puede entonces, realizar- su

pO,lítica monetaria con la oportunidad. y de acuer-do ~on l·os fines

quep·ers1ga. pero•.6sto no ha aoon·t·ee1d.o, desaprovechando toda"

1 aS 'Ven\a~j aS. del mecanismo del artículo.

:In 1 a. Última década 108 med.1os de pago han aumentado hasta 11e..

Sar en 1957& 1.550.7 millones. que comparado con el nivel de

1947, representa un 230~. A pesar del dérlelt comercial de los

dos pr1merGsMos. el 2...uménto de los m.edios de pago se debe .. a u...

fta acei&n compeu8at,orla'peallzada en exesso por el Banco Central..

a rinde .v1tal' losfa,etore's depr8:s1TOS ,exSgenos aobr-e 1 Sr eeono»

'l.~



mIa na,olo!).al.l,aoferta. de dinero fué m~s o menos adecuada.

Los prést&~os al Gobierno aeus sr-on ,durante ,el' GW1:o 'de 1948 una

inltsi tada el$ve~ciótl a 111ás d01Ó6 m111,Qne's~ sin .. c~nt~,r con 108'

créditGs para las ent1d~d.es oficial,es e quienes se les fae11'lt.ó

med10 centenar de millones. seta es(.~l or!óen deJ.. incremento.

L.a'd1sminución de la reservamonetariey el desec~uilibr1G del

coltercio exte:rior ob113anal gob1ernG, en acuerdo con los órgano*

d1.reotivos de la, aecnomf a aex-pedir,el Decreto de Emergenc1 a.

2405 que otorga proteccló'n· alas producto! a,)tI)Ortables y procura

eonbener :la fuert.e pres15n do 1 as 1raportnc1o!les. !~a rned1da es a~

certadaal extremo que hasta d.lciembx'e de 19~ 1 D. bal anz a comer..

eial tiene un Saldo pos1.tivo c¡ue supera los reo mJ_llones, 1ncra

ment·ondo loe medios dapakSo en una cifr:.lsim.11 ar.

E..n noviembre se dictan losDecretosle/6~ ~l 1864, ccbr-e el nuevoré..

gimen de cemb10s internacionales y s-u res;\.e)'1Va regJ.arnentac1ón.

que viene a reempl azar a la léS' de l~mereencia'!igente desde el Ó

de junio de 1946. Se, eliminan loe tipos múl tiples, los reca.rgG8

cambia.r1os y los subsidios a la a;(portacion. El tipo deSj 13.50

por d~J~ ar que venta rigiendo. se eleVa a 5/15,_ .. artn de estiau

lar la. producción exportable.: Este tipo de cambio van! a' rig1en,40

practlcamentJG dob1d.o atos subsidios.

El ano da 1951, al igual que el de1955~ Se cara.cteriza por wa

dismlnuc10n de los med10's de pago., respecto a los anos anterior.'a.

debido a 1n~rluencias externas y saldos'desfa.vorables.

Durante 1952 un aumento de la re,l\erva. monetaria, no s 1nd1c'a

que el ,medio c tr-cut anta de orIgen 9){,terno,ha aumentado igualmen

14)



te en pro'por'ci·ones maYor'e.s debido al mecanismo del er'dite, 8ln

que se haya heoho presente laacc10n beneficiosa del Banoo Cen

tralparaajustar 1 aoferta de d1n~ro Q'l aaVar! aeí.cne s e1c! 1051.•

tos afios de 1953.1956 y 1957. debido a'Saldos favorables d.

nue8.tro comercioey.terior,se c ar-acter-í.z an por un aumento do los

medioS de pago, debido a entregas d.el Banco Oentral de moneda :fi

dUCiarias a cambio de diviSaS que 11a.D. ido a incrementar su reserVa

monetaria.•

Y'a se ha dicho que '1'08 aumentos de los medios de pago tienden

a acentuar el incentivo para lmportar, presionando sobre la bal,.

za de pazos y.por consiguiente. tambleD sobre la reserva., moneta

ria,. que el Bat100 Central procura.tener siempre .en monto el_T.ado

p,&rapoderre al l z ar lás operaciones en :e.l mer-e adc de cambios sin

restr1cc1ones•. Deallt que se hayan mu1t'i~plleado los mecanis-u.os

ten4.1entel él OO{iSerVar una alta reserVa. Para ello es neo.sel·.,

lImitar las importaoiones por cualquier medio que se pueda tener

al alcance, En general se recurre a disposiciones eambif.'.r1a8. coa

u.na :frecuencia qua OO1!rpllC a l' toma d'esprevenidos a los 11np·ortado-

re. y ast •• observa que una pO'lítica liberales l"'eemplazada por

unafuerterestrieci6n. LaS medidas por parte de 1 a JuntaRon.·

tar-ia giran. alrededor de p!'ohibiciones para importar diversos ru

bro•. del a Lista 1.1. que de acuerdo al nuevo Ara.n.cel de Aduana'

de195".so,n cons1d·eradoscomo suntuarios, para diBlIinulr de 'a

t. a040 1,apres1ón de la demanda de divisaS. LoS irupGrtadores a-

e••• a un r¡el1 reo\tl"'ao: la aeum.Ulae16n de stocka.

Bl '"oan1allO de los dep3s1t.os prEtV1.o8 para la importación,. OODa-

tl'U7. uabuu lnat,ruaent.e 4. pOlítica llOneta.r1a. Con 'st. "ca-

l"



:n,1emo s.hace m~s dificil 1 aitlpo'rt:ac1~'n por la d1f1:cul tad de t"1-

nanciacióny cuando 'atoe s.elevan 8. :porcentajes muy ele"ado·•
." :

trae una reducción de 1 s, e a,ntii~.e.d de dinero., oonlo~u. puede m_-

tenerse l'a lmportac16n '8, niveles que se desee. El ·ECtladO:1" hal'e·.t

e'urrido con buon6xito a ~ste m·ed.l0 de aeei5n a. '? ar·tir de 1:95~, a

f{'n ·ele a4ecua.r el,mercadomonetBrio e 1 ~s varia.cienes del volumen

4e 1 aS sxportac1ones. ES una; 1~stlm8; que noSa ha,Y(~ eI>rovachadG

a f!n de'cB.mbi ar leestructura de las im,o l'"'t:ac j.one S '~~~rll, f a,c111taJ'

la lntroduoc1ó11 ,de b:tenasde ce.pital c:ue' tanto necesita para SU

desarroll·o.

Las direetivB,s impartida,s "90 r la. Junta M()neta.r1tl.. re~'Pe()t() a la·

polftlca crediticia es a.us:91e1osa, por él aoierto de algttn rl s d l epe

.te1ones.Merecen citarse las Regll.laclones 17 y 18 dennv1embre d.

'19~48J . :la R,egu18,.c1ón 22 de 19/+9': y otras ntás que se sU~.eden en lG8

anos venideros. pero con~~ormé se demostró en e'l .Oap!t l l l 0 IV,. la

real1dad fué distinta.

Los fondos creCli tioios destinados ti la agricuJ_ t.ura y ganader!a..

du:rS-tV:\te ésta década conatd tuyen porcánta.jes muy bajos respecto

a otras' actividades, eo·nf ormelo indiea $'1 Cuadro XVII de la pá.'

Sina l~. por cuyo motivo ést.. a activida,d económica., tan 1.por\~.

t.e en nuestro desarrollo se halla estanca.dav_ Si bien le.. agricultu.

ra de préductGs del exportación ha merecida mayor atención. la d.

consumo interno no menos 1niportante't radicad.a (lnl a S1erray d.e

·la que dependen m'as del60%de su pobl a.Ción, ha.ct"cr e c1<lo prsct1

eaaent.e de recursos financieros. qua le ast8~ llev8lido a sullqu1

da.c1,&n.Sl bien los medies de pago y el eréd1to han aumentado en
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vol umen 're~pecto' de eSl(}s p'as ado s , éstos. han tenido un despl•.a

miento 8. los demás sectores de 1 a economía: principalmente at co

mercio. !~aa3!~icult.ur a ::l la' eonacer·ía de la. Sierra, parte ,ust·.-
cia! ('~e nuestra. estructura, sufre aS! un estrant~ulamientG $caa4.

mica lne·xI)licable. ftesul te. absur'do que en un pats cuya est,ruet.t.ara

eC9ncSn11C8e descan;~aen el sector a¿ropect1arl0, l31crédito ••a eaCa..:,

mal organ1tad.(), caro y mal d1str1bu!do. De la soluci&n de ':.-te

problema depende n tle s t r C) desarrollo, que aparejará al tos 11161'-".*
_...... "ro ayor aJJ.orro e in'Ters1on, •.

Banc(;; Central <1el ECUador a jnant.ener' l~eaerVG..s raonetar1as en da

T~S cierto ctue 'r¡ c~l~ece e'xi sti.r una rel ac l Ón mtlY estracha coa la

estl~tlcturC. eccrH~mica. d.elpa!sy 'el vo'l uaen de éstasr~serv"'J:a.
tpl modo qtl€, cuando mS acentuada es 1 a característica de pal'.

tnst1.ficienten¡entc desarol1aéto, CllaJld.o ¡:lenOl'-'es la relac1Sn .~
: ~. ,

deca~3_ t21 oxá at.c pcr calJ~t a, mae r-e se.r-vas monetarias intar••Jlo-

x1e:les ret1uiere un :)Fira'Pltl~a 'p(}d~r cont.r-ar-re at.ar .Lca efecto. 4.. tI-

n a.. baj a de sus e:-cport r.,ei ones sobre s ;),,8 ing.resos nacionales 1 .1

ritmo d0 su des2x'rollo económlco.De tal manera que el vol"_

de SLlsreSer~¡aS deperl<:te(lesu "'vulnerab111_dad eeon5mlea al.,. _.'

vlm·lentos cíclicos de· :108 ;uises ind'ustrialéS, d~sde loe cual••

loa renS'asDa.• i.xpans1vosed.pr••1w••• t'r_.l~.D a la p4J'r1rer1...
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J.#&S fluctlla~ione$ en 1'08 ingresos por eX.por'taelones da ,loa

-pa1se·s noeodes arroll ado s sen usu.slrrl(~rlteda ·u·na ilfayor a¡llp11tu4

que los de las nac í ons a .lndllstl")ializtad.as. ~sto Be deba a l,a, de.

pendencia, de· sus e~x:portaclones a un número muy reducido de pro.·

duetospr1m,gr1os, cuyos: precios son más inestab'les que 1tis p,re~'

eloe de 1 as mt?~1.11~ ac t.ur-as , P;str.i$ c Lr-cunat.anc í as oblig~." a 1·08 pa1.

ses poco d.es8rrolJ. fldos Sr acumut ara~1 tie31pO de prosperidad re.er
VaS, especialment·e si desean. mantener un tipo de c ambí,c es.table.

'. base a los ctatospublio/adoS :por al r~ ondo Monetario Interna.-;

clona! (12), podemos comparar é'ste r-ubro con el de nuestro V4tol46

Co1J.embis, de simil g,r estrtl.ctura,· que del Ecuador y con dos pal·•••

:australes. del Oont1n.nta de economf a más desarroll ada" Chile l' Ar-

gentlna, cuya 1ndr.lstrializaci.5n. espacialr.t1erlte en ésta.. úJ.t1.aa ••

De eon!orm1dad con los Cuad:ros;~VIII y XIX Y el {trafico 5 4.

'Teme so ue el Ecu[J.d.orciural'lte: los dos

1939-1948 ha tenido una tendencie, a mantener una gran\tenenCla a.
oro y dl;,,1sa.e, exceso ele 'prudeneia que aumenta 108 Últimos afi08.¡

Por otra -pBrte, d:ao.o eu s í s t ema mcne t ar-í,o , 1 a nli'slna aignif1ca 1.a

contrapartJlc'-a de un Pa.e1vo (Inonec..e f1dt¡ciar1a), CttleJuntam.nt.

een el d1n~ro b anc ar-í.o , se ha elevado a montos coneide'rabl••• Q.u*

~1n se:r excesivo pa,ra la c·antt.ad de bienas en circulaci6n,. 4.b1;-

do auna d.istribución d.efe·ctuosa ·dE; lo B ing=\eso s monet-aria.••n <la...

teM\1n~tf!.oseector~5d.e 1 ~l pobl ación, que apenae con s t 1t uye tUl..p."

q uerlo pereent e,~e, lneentiVa. 1 t1 importDcló'n en los sectores l .• a1.~

.'. 'IIIW-~ "\

(1,2)., -r F ondollo,a.1.ar1.o Inte",ac1ona1, ,IlrtA~A.t1oa&\ F 1
nan}e1a1 Esta:,·!a'l'.:". Vasghinto." •."$_ 4. 194f9.
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I.Q!&·D§..~li~¡STlfNCI~••P~ORO I.un
SASiN. CijAIROPA¡S~S.S{lD~ICANQ!

Estadística en' millones da dól ares

..~gent. Ohila

-----_._._--------------- -_.._---......-.....

1939 486 33,3 24 4

1940 457 33.2 24 6,5

1941 562 36.5 22 8,9

1942 704 48,2 62 17,1

1943 1035 72,} 11>3 28·,8

1944 1340 105 158 36,1

1945 1663 110 17f7 33.1

1946 1696 69.1 176 36,5

1947 1071 55,.9 111 26,6

1948 612 53~2 92 27,9
:

--- o ._---._.__._"__

Fuente : Fondo Monetario In.ternacional. op. cit.
n.;.."~a.s.• ~6-7·· 4~-~· 4F-7. 58')~q~ - ~ ¡.. , f._"./ J ,.,., ~ ~. ,,;
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l'

toa lft61'"eSOS, t\uedemandan artlculos manufacturados de oon8W1l8

en per'juicio de loa bien.ed. ea.pital.

por otra pa..rte la. aeumula.e16n de reserTaS en gran magnltu4.

especialmente en tiempos de pros-peridad f limita. elrltDlo de a.-
sar,rollo económico.

Lo que se quiere expresar en Iste punto, ea que la cuantla4-

1 a reserva. monetaria es necesaria y debe a,cumul arae en una ere...

ctente cícliea parar.alizar con ¡sta.s una accion com.pensatoria

por med.io dial Banco Central en una f ase de contracción; pern ,.

t-a _pul ación no debe comprometer por su ex ceso desmedido el de-

I arrollo económico del país.

3.. - Sin t.omar' en cuenta las fluctuacionesa181add

y discontinuaS de les ,nedios o.e pagO. al igual que en toda. la

estru.ctura econ&mica, existen movimientos ondulatorios cas1 rl't

micoS en Su velocidad Y volumen, debido a Las estaciones o a 10•
.- ,

eic!os econoillicos.

Las variaciones estecionales de las medios de pago está en n-

I ación ya por orfoen externo. producida por 1 a demanda y 108 pre

c to s e ternos de loS productos primarioS en el término de un afiO'

o, por caus ae lntel'tla3 debido 1;1 1 as condiciones geográficas. so

ciales, regionales, etc .. , que ocasionan oscilaciones en su e..'1
dad.. Es necesario, entonces, que la polltica ~onetar1a o.etul ea

un sentido compensatorio para adecuar la oferta y l/? demanda de

dinero, a un nivel que evi te efectos perjudiciales ..
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Con el -r!n d.€ anriti7:Rr 1 a rlcttlación que en éste aerrt í dc hn.ya" to

m:;do 1_ n. tTuht n IV~()netar~.. a, hA d~terml!1,i1do 1 n vE\riacién estacional

de los medios de pogo. Se h a consld.ere.d.o 1. EtS obser-

vr.c t orie s ( Yt ) (le diez al10S, consitjnélclos en el Cuadre XX, con el

r!n. Cf' e1_~_:~inar 1_86 "\Te!li['.ciones cf.cllc2.S, oue ~L1.ed.cn influir en

Lr. coní e ccí.Sn d e los ntlmeros !ndices(1.. 3).

Con el m~todo de los ?romedios m6viles (usado en ¡sta caso), y

p ar-t í.endc del postuladc de que La .relf,~ción de ur, ~!cr~iodo ft. otro

derrt r-o de tino ano es 1 e. misma, d.ebemo a en -pl'1::ter 1 tl.8t:tr' eliminar

La t.endcnc í a secul ar- que ea ascend..ente no sÓJ.o debido a la pobla-

· , t· "t b· 1 dl 1 JI •. •caen en sumen o, S~11Q aJn len a . B,,8 conoi c one s e cononn e e6, r~que..

z a acumu'Lada y c apí.t.al, pr-o duct.Lvo , q us lnp.nifiestan igu.al inclina-

1 i1* T.:"1e .en. .,~,..r.. CU9clro xr , trae los valores !;;,ju.sta.dos (Zt) d.e la ten--

dencta,.

El siguiente p aso consistió en la división de: e aoa valor obser-

ve~do por el correspondiente valor ajc.staclo. ( Pt) t con 10 cual que..

d a eliminada. la t.endenc La secula.r, q ue se cons í gnan en el Cuadro

cáleulo de la media ar!tmétJlca.( Al ) de c ada mas de 108 IndiGas

depurados y el coeficiente medio (Aa). :::·1nalmente, se dlvidi& ca4&

indica mensual de'purado d.e tendencia secular por el ooeficiente

medio, obteniendose deést~a manera Los 1,.ndices meneu sl.e a de varia-

oi6n e st.ac í.on al , rt a relJ!'asentaci~n pt¡e~~f3 ~terae en el Graf:l ea 6.

han tenido Su nunt.o mB,X1mo afines de septiembre'pa ra ir d~e"

'" ............-......-
(13).- La,S fórmula,s aplicadas pueden verse en el A.P'nd~c••
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VALORES OBSERVADOS DE. LOS. )1EDIOS DE P lIJO----.._..... '~ ~~..l'. -, _'0.•. - .,.__ -.' ,.~

Est~lst1c, en millones de sucres
Saldos afln de cada Jlles

lb...... ' .. '

.....- ------.....-..----------------..-..- -_.__. _._------- f ..

ID.• 659.1 702.8 767.5 979.3 926.9 1160.7 1211.1 1367.3 1313.'1 1443.,8

'b., 672.4699.1 76'7.'2 956.• 5 976.2 1171.9 1221.2 1363.3129c¡.2 1415.9

Jlr•. 66;p.ó;m.6773.4 955.8 973.71199.9 1220.5 1243.7 1266.1 1:579.5

Ab. :672.5 710.6 796.3 960.;5 983.51227.1 1236·.0 1344.4 1250.1 1385.2

111. 674.• 0 719.7 822.3 965;.1.. 1021.6 1249.6 1252.6 1362.1 1274.0 1'11.3

3rt. 688.4 7Yr..9 833.~ 955.1 1044.81.242.• 7 1:319.0 1364.7 1304.1 1376.·:5

Jl. '696.0753.2 858.'8 948.3 1,069.71242.•·5 1388.3 1372.51319.5 1441.9

Al. 705.0756.2 916.0 995.811.22.3 1249.9 1427.1 1365.3 1442.*7 1480.ó

3p;71?3761.7 975.4979.51133.61270.,'1439.4 1.364.1 1490.8 1'33.1

ee, 7~.8756.8 991.4 965.8 1,158.,91243~1:1445.3 1375.9 1502.71515.9

tw. 704.:6' 751.5 987.4 941.911.-48.4 1235.1 1435.8·~1318.8 1481,.5 1502.8

De. '714.2 767.7 992.1931.·4 1165.0 1228.2 1399.9 1322.7 1494.1 1550.1

...... - ....... _.---.-~ ....................~

Fuente: .Bolet1n del Banco Cerltral d. 131 Ecuador.

153



1948· 1949 1950 ,1951 1952 1953 1954 1955 19561951

'h. n3.'S--788.3969.3 990.0 1190.51263.5 1386.31317.:71437.1'

Fb~ 718.3 791.0:972.8 1001.71~~Ol.6127c'.113eo.61326.11440.,9:

)Ir. 722.~e,06.6971.2lOlt).• 2 1210.8 1293.6 13711- . 6 1;42.5 1441.6

!.b~ 7'~6.o 2;'25.3 969.0 1032,81217.9 1310.4 1366.8 1348.1 1443:.:]

1(1. 7"29.' ~144·.9 964.51051.21224.2 1325.9 1358.8 1362.71444.1

'Jn; 733.5 E~64.0 959.81070.61228.9 1339.5 1353.3 1375.2 1448.0

M. 695.1744.0 'P,99.3 959.3 1'106.1 1236.0 1363.1 1342.3 1395.2

Sp. 698.~ 749.4 9~.6 961.0 'l125.7·1237.?·1;,72.51335.1 1405.6

00.701.9 755.5 942.4 961•• 5 11l}5.112¡37.713·~~~1.8 1'77.61415.2

.'.~. ~ $ rr _ - . "1
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OUADRO XXII.... . .'

COEFICIENTES. ENTRE lOS VflLORES OBSERVADOSY... - ' - 0.° ... __,., .",' , ................. ' Do ......... _ '. •

\,0;:; PROMEDIOS. t-í0YfLES DE·· x.:º~. ME.:PIOSl)E¡(AgQ

Y!i1..&RES pE. l"nA.lt~D*.t\ .. ARI~~TICll··(...A1L

.' -IJ .. i ".".'**b r' .. 1 11•..• -- . [', ,.)

1948 1949 19501951 1952 1953 1954 1955 1956 1957 ..&1
~.......~--'-----' -----------,-_._-_._--_.--". ._---_-.-.......................

0.936 0.975 0.958 0.)86 0.997 1.004\ 0.981·

·Ilr. 0.985 0.959 O.9~340.95eO.991 0.943 O.97¡:" 0.9430.951

•• 0.979 0.9650·.991 O.'9521.0 fJ S · 0.94:30.984 ().9-zr o.9fO

111. 0.987,0.973 1.001 0.·978, 1.021 0.945 1.002 0.935 0.949

Ja. 1.006 0.964 0.995 0.976 1.011. "0.985 1.0080.948 q.951

.Ji. 1.005 l:.oro 0.9'(30.990 0.9831.008 1.027 1.018 0.952

.. 1.Q141.016 1.019 1.0381.011 1.0111.046 1.017 J.• ·034

1Ip. 1.0m 1.016 1.049 1.019 1.007 1.027 1.• 049 1.022 1.061

O•• 1.030 1.00'2 1.052 1.• OOl]~.Ol:? 1.00-4 1.046 J.• 036 1.062

ft•. 0.9990.984'1.036 0.970 0.988 0.995 1.0340.998 1.042

De. 1.0070.995 1.031 0.951 0.989 o.98? 1.007 1 .•'005 1.044

0.966

0.,968

0.911

0.98'

0.997

1.02'

1.,0)0·

1,.021

1.00.5

1.001

-----........._-----------~._.. -.......- .

n eeef lciente medio ~es ogual a 0.994.. .,

.los indicesdel a var1aeión estacional buscados.. '

En. r». Mr. Ab. My. Jn. ' Jl. kg.
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ESCAL.A NATURAL.

106~1----------4----------+----------,

94~--------------'----------+-----------t

E..~ F"b. M~ Abo My. J11. JI. A§. Sp Oc. Nv De. E~. Fb. M1: Ab.

G"'4f~có 6.- VARIAC.l0N ESTACIONAL PE LOS MEDIOS

DE PAGO DEL PERIODO 1'48 A 1~57
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el,lnan40 ·en foraa aradua1 haSta el 31 4••0. que repres.t,ael

. punt.., _{nlmod$ 1acur....; a partir 'cie cuyo JIOlIento coa1en... au-

••atergradua1ment. para cerrar el clclo estaelonal. No cabe b ...

4-.d8 qa. ésta fluctuación responde y esWl refleJo de la-alwr..
»at1." de· nuestra .cono.la '1 particlÜ sr.ente denlle8tra pre41l.c

e1an &gr!oo1 a que da la tónica.. Según se desprende de 10$ oap11,...

lo;santerior•• 'no .e hall corregido Gstas variaclon•• que .e-o;,.
la cSlamanda por din_roy crédl to. La acción compensatoria 4.1 11••

co Central ha sido nula. Muy b1en se puede usar para é·sto....s

-1 mecanismo de loS requisitos de encaje, por ejemplo. 'unar.ac

olonen el porcentaje del eneaJe 8n: periodo estacional 'baJ_:_ e••

el 4..arzo qu.e se reduce en .¡. del 6%,. equly,al.ent. aWW8 100

.1110nes .aprex1madauBte, puede aapllar ventajosamente la b..:••,.

n_taria l' permitir 1 a exp8l181SD del eréd1to.

poro~ro 1 ado. ne ex1st. una. 81neronizae1tÍn dalas nae••14a4••

«. elreuleJl:te entre nuestra_ los grandes ~onaS económicas, l. Coa·

\&"11 aSierra, cuando la prl lIera goza de abundancia de cl1n.a-e po,!,;

la .enta de dlv1~a8 por:laexpo:rtac1ón de pr<tductos. la Hguna. :an4a

e.l, a8 búsqueda de mqoreFt .ed.loade pago para, leyantar ... oo••,.

'Oh": de tal ,.anera <tu. cuando ,s. quie:rtt limitarlo. medie. 4. pa

so que sólo sonredundantea. en la Co.ta, loa 8edida genez-at 'Yl·•••

a perJu.dicar a 1 aSierra, enya 81tuae1ón económica •• 81eapr.-

aepreS1"f'a. El Banco Central ,.le part1cu.larDlentela Jua'- JlO"

n.tarta. .debetoaar en cuenta 1.a dlferbelae de .produce1'. ., 411

la.....a1c.4.8at":'f'Oll. entre la8 doS zonaS. LaS n.cesld~d"s 4.: ....

4~o elrclllaate •• dlst,r,lbuy. en .1 pata .n f'or.a -desigual J ••
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epoe. d1t.~t•• :O-bIdo al' volUII.n d••• 111'.:ro_bl.., 1 .. "ar••~.

t.rf'~l'ea8 41n_le.._ a,e su rlqu-sa. _ayor .el... industrial 1 oo-

••1'01&1,La c. Ita tl.n. .ay~r nec••1dadde.ed108, de paso J: pe".
deb8 ,t.o.a,ree en .cuentatam1,)1en, que e,s lamiama la que ,en .aJOr

parte produee un aumento d. ',d1neropt;r factoresex\erBos. La .0'
o1on eOllp.n~8at,or18. del Banco Centr81 deba loeal1sa;p•• con'tma ae··

01&n' IIOft.tarla adecua4apar'a .Titer infl &Clones. perjudicial••, .-

partando•• d•••d1da_ de ~aráeter gen.ral que afee",_ a laStewa.

cuya 11({u14aÓ16n 'p~e••vlctente. Deé.ta manera lapolftlea .....

tar1a. sin quererlo.haaoentuado la diferenciación e80nS.,ica4.

1 atI dossonas, de por -tya proble.átlca por 1 a 'eollourrenci,a d....

t;nef 8C\0"8, pr•••tando un d••arrollo inarmónio,. que ha 'produel

do de_n1veles .n 108: p'"cl••,.•n los ingresos" en loa ahorro., etc.

A lol~o de toda la expo'lción reallsada••• hab'ra RO\."

do la p,resene1a 1nequtvoca ,de,l c101oeeonóm100. ,a. detflrJli,naelóD

j;)or medlode·lo,s p:r1nclpalesfndlces de 1 a ac,tivldad -._6alea in,..

aumlr!a varios eap1tulos que 'excederlan el cometido de é.~e trabaJo.

bcordellPsqu.e de acuerdo cODel art.4 de 1aLe1 481 a-61... JIG.et.a

r10. el obJ."f,i.vG 4e1 Banco Ceni;,ral •• pr• ..,.niroJIG4.r,ar 10:8 _.0
tAs perJudiciale. que pueden $Jercer los deeequl11br1••••t,aol.Il...

lea" 01011008 o acoidentalea, pcco~ '.conoI11st,as er een que la pol{:·

tlca _netarla pU6da ~6tll,ar~1, e1010 eeonóJl1co.Sln ••bars_ .1 t.
wrJlODetarl0 constituy.un. slntoma valIoso Cltlenod.1Ie ser reeha

z&do. Hedidas adecuad.as '1 oportunas de lasutorldad ..n.t.,-1,. p~"

denestl• .aar un. depresión ,económica o contrarrestar un pe..!••

d. aus.~
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Eh el desarrollo dé '.to..,y1alent•• p"valeceneoJlO r 801;.01'••

las variaciones aelvolumen d. la producc1'n y ldalternatlYae

4e sus preo1os en el mercado internacional.

Ouandoun aumento de la ex,portae1ó'n traecons1go eleal.do poli

t.1vo de la bal a:nza de pagos!'epercute de inm.ediato en l. 811;u&

elén aenetarla interna con una expans16n. de moneda tlduclar1a. 4.. "

bidoélaadquislc1Sn de divisaS por el Baneo Gentral.Laa -aro
res tenenc1a de afectiva en manos de loss.ctoresde lapoblao16Jl

r ayorec1dosoon mayere.• expor,taolGnee Tan a aumentar alta depSe1

tos alav1sta de 1.08 bancos.
: :

, Bajo el régiJllen del patrón ero el Juego era 1d·éntie,o.• 8&10 cto. 1.,.

exportadores, direc:ta o ind1rec.ta1lente, en lugar de yend.'r 41",'18.

e!;ltregaban ore , Los erectos monetarios ·.on1gualee.

El amaento de mediee de pago eJ.rce una demanda de lIercadert.. '1

••ry1cloa, y como el _.reado local aba,steeesólo una minia. part.e.

eo.lensan :& presionar .obre 'la' 1aportae1ones. J:.1aullento de ,.

'tas significa 1 a salida d,.d1visd -:1 .ulars.en Aata tONa 1'0. co ..

rreapo,n41en\Gs lIed10$ de pago creados que habí.an 8ntr. d.b14. a

un .el40poslt1~o. Hasta iat1u!no h'abJ'1a ,problemas.

Loa trastornos Hlonetarios del e1elotl.8nen' Su ortgea por __.'f.o

dél eridlto. tos bancos c'omerelal •• con mayores efectivos deb·td. a

la expansión trat,ande acrecentar el Tolullen de las prést'8II08, 1

aS! lo h.8oen aumentando aún m'a.slos medios de pago porlncNllenf,o

de dinero bancario. que en el mercado menete.r10 tiene lo., a18

DlóS efectos que los p:rove·nlent.es 'del 1ngreso: de d1y1s a . t· pu••· ••

aftaC(e medIo elreul aD'te que viene a sumarse al que re.nl t.& 4.1 D·a"
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181C.,po'ltlvo de p••'.

L,aslaport:aclo!lt9a auMntadas en 'sta f orma, no ~teDl.nao UDa

nONa} oontrapart,1da, aeben ,~er atendidas" con re.ervas or1g1aa

rlas del.Ban.oo Centr,al 1, .cuatldo la dl'.lnuc1ón es sr.de. no que..

'd.aotro cáJIlno qu••1 de la d.preci.&c16. "del valo.r de la rao__.«.
nacional, ya en ple.fta f aae des,ceDd,ent.e. ES que loa ..dl0,~ de ,._

redundante. ti.na•• a expel.r las "serYaS monetarias 4.1 pd:••,

La pol!tlca l1on.tar·!a· frente afia"••'q,ueraa 81nt,étl,eo 4·.101'01;•

• 'conó•.1eo" t.iene: e,ntonee.el obJet1v'odeeTltar que la expan81o's'l .'

del eÑd1toacentué l.a 1ntenaldad,4elaovim.1ento ondulat4rl0 ,,,e

•• t-raduc. en un fuerte d8s84.u111brle de 1,a balaDsa d. pagos de

bido alaWNn'to exc8$:ivo de las laportaclénes.

!'.bien .1, Banco Central puede "ducla-,8U _pllt~y dla.lnu1r

•• lDt.811814a4 retirando ··del.eroado ••4108 ·de pago ·.xo••1••••• Pa..

;ra .1,10 •• irapr••ein41bl,e de laex1stenc1ade un Jlercado d. pape

'le,8.cortoylargo pl_o. S'\lcolocac~4D eD un momento opoz-'t._.

re.tarta fU4tt~.& ,al crttc1a1en-to d. 1,&8 lapo,rt.,aclones.,

4.- Hasta aIluI nos heliOS refer1doa la pol!tlca_llet,arla

cuan't1ta'tiva, alal d.,o181008* que to.ala au'torldad unetaria

cuando el dinero' fiduoiariomásel bancar1011egan a volwaeae&lft,·

eOD.enient.es a la,.conea!•• I. ev1dentequ,••x1at,e una relac1'il

en"tN el volWlen deld1nero 1108 bienes,.

Bn 8U. 8.enCla,laeouaclón, eu.t1tat·1T& de lallODeda de F'.leher,.x-,

presa qU$ los precios varlan proporc1on&lli'8nte a 'lacantlda4 de ....

1,60



nada. Si la c&nl.ldadde·· moneda 8S grande en r.lac1an con el nú

aero'd. COSa. que pued~n sercoilpradas eon 8:11 a. el poder adqui

a1t1vo de la unidad DlGDetar1aserá pequeno. Esto .-,que ex1.8W

una lntlaarel ación entre los m9410s do pago ex 1stent4UJ en el ..r

cado 'y los p.rtlel0.~t Es 1.a oaat i dad de dinero .Y no ~u catlc!a4 lo

quedeterll1na su valor.

En la, ecuación derlsber existe una relac1o'n Cae!. tntla'a entre

la aoneda fiduciaria en clrculaeióny los dep681tosbanearl,••,. ..

ere.to" al au...tar ·',1 a.' cantld,adde moneda tiduciarlaen cirCula

ción en Jl8l1GS del' público 'ate lo v"e1ve a depositar en 1,0,. b.

cos. CUYa8ex1etenc1.e·0 d,i.sponlbilldades en caja van· a awaentar.

Laaeción de loe batlco., cOltlotoda entidad ce••rol,al, estad_ter-

a1nada por laobt.ac1ón de UD beneficio, por lo que ~ratan ~••

locar al ab1llOposlbl. 1,os fena•• que reciben de tercero_. • ..

heob·o conoe.'i40 y fácil de explicar'que los bancos en v1rtu4 ül

orédito I "pue'd·en crear una maaa adlo10·nal dedln.ro'408'. tr•• o' -'-,

yec•• el m1smo efectivo que rec1'beh, segh la8 C·1POUD,.tancl"".~ el ,

dIstinto g'rado de prud.•noia,q.ue 108 mu.eva y 1,1.8 reglas del __aje

,·legal. .. Est.e .,s un aspecto dinp1coque 1a8 au:t.eridac1 tart_

1',0 deben descuidar. lor euacCionJllGnet,lzadora. la veloc14a4 4_

c1rcula"lGB de 16,. depos1tos d.be .er toliada en cuenta en \oda

pol!tlca aonetaria.

La Teloe'ldd de e.lroulao16n ••t' irlfl.ncla4a por el si.".... ti.

aaBcleroy del cred.!te y ,1a d1lpoSleión que tenga la coaunl4a4 pa

,p'autilizar'stas f'acl11datl••• J).b1do, al poco (lesarrollo 4el.•1_t..~

a.f1n_elero 1 la r.~tr1ce,1ón del crédlt-o .Del ••ctor agrteolA'l.



que"const1tttl••1 60_ de la poblao1&n aot l YQ, debe ·.ftb.era'. _. "

la clroulao14n 4'.1 d1n.ro yen especial de losdeposlto.• a la .Ti.· .

ta .,. -1 Beuador tIende a "·r reducida. La d1f lctlltad Cltl. ·ula'.

4e obt.ener d1neró prestadé Cl). f acUidad 1 raplua. ....'ta la

propens1ón de atee,orar parahaoer frente 8 eltuJ:t,cien•• ra'..aa. ~.

rece demostrado que la velocidad de circul 8cl&n d.1 d1ner:o b.ca

rl0 está en funclan del cioloeeon&alco.

La Supérlntendenc1ade .S__a del Ecuador ha d.t.en1aad_ la ......

loe14a4 de clrculac15n d. 10'8 depÓ811ios, Dl8dtant••l proce41a1enw

de dedu.oir del '·ala. pasiyo neto cm ou..ntac,orrle:nteel sal'do Il."o

dele adeu.dado al08 baneolJ., para' l'l·.gar aun coefie1ente eattre obe..

qu•.• girados y dep081tados encuentacorr1ente f para lo CUal-II••

lal ~niradaa y 8alid_. Q.1v1d1endo 'por dos y.ces el. proa.ed.l0 de l ••

sal,dos d1ario a,

He pro'cedido Sr 1 a determinaoión de una nuéVa tasa de la velocldad.

de e1re,ul ac1.&nde los dep·os,1toe, .'div1d1endo ·,el monto total 4. lo.

cheques "empentados por el J1lonto'"l1edl0 de los depóS! tos _D~ta:rl.a

delcon.Junto de bancos del pala. Los datos han sido extraÍa•• 00

mo en la. "generalidad de 108 CaSOs' del apénd,1ce estad18tlco que ..

pat"ece pe:r1odieamente en el JIjolet!ndel Banco Oentra1,del BcUá401".

Coaopuede ,'observarse en el Cuadro X,XIII,. 1&$ t&I"~alculadal

son 'inferiores &n.todos los afio. respecta de las ·,·calculada. por

la Superintendencia. 'Pode.GII generalizar diciendo que laS nu.""

t..a.. en;cl>ntrailas SGn cuatro y ••di. vee•• menores aL .las encoDU'a

das po~la Inatitu..16ft llen'c1onada.

.art'&Del.se de to¡4a "controversia acerca de sí 'Itas tasa- ",O
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m~(;~JJ2AD1?~...CllCPLi9~Q.ll,1?J:: LOS .~.OU..

fOS ,gft~'MIQSu BIL,kH B~,C9;;P& .. lAlI,

Colwula81".· 1 2." es·tad!at1cas ellal.
llones ·de suore•• -

...........

1950

19.51

1952 ..

1953

1954

1955

1956

1957

l.

625.,1

687_8

772.9

911.1

961.4

981 •.1

983,.,2

10,35.·4

......1.......

, .
-4.009.3

4.220.8

4.95J.1

5:.,214.7

6.31,2.5

6.796.9

6.919.6

7.•,107.1

3. '

6,4139

6,1367

6,408'5

5:.:7~35

6.5.591

6.8857

1.•.0967

7.443·6

_.-..... - .
4.•

.(I.~.'" .¡JI ....... . Bid '.~.T,". ',:

30.1541

·29,2183

28,8811

2-6,:8'555

29.2630

29,7995

30.6462

32,4000

.......... • ...... '1,,'" oo. r.. .In ...........,,' o i . 11 siIIt. .. •• ti .. 00 o .r.- '.I:¡'1Ij1ll

l .• ,re•.•di. d. _&\4•• 41ar'10·. ~. loa dep6'.ltoa.
2. Mo,nto total del Talo'!' dé los chequ.ea e••peDe.'.

, 3. V.l&cldad déc1.rcul. aci6n, de 1'08 depósitoe
4.Velf>c1dad d.·c1roul ación eatlaada parla St&per1a..

tend.neia de Bane"a d.l E,cu&dar'.

'uente s ColUIII1aI6 l., 2. 1 4. r Boletln d.l Banco C..tral
del ~cuador
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b~dfiCO 7 e_ lNOic.E5 DE VELOC lOAD DE CiRCULAC,ION

DE LOS DEPÓSITOS MONETARIOS DE 1950 A 1957

1._ tNO·'C.€5 DE L'" TASA "De ROTACION C.ALC.ULADA pOR

LA 511Pt:AINTE"NDeNCIA De B"-NC.OS 1)&"1. ECUADOR.

2.- JNOíCES DE kA RELACioN CHEQUES COMPENSADOS

SOBRE EL PROMEDIO DE LOS D~P&ITOS.



-, el."'a4a1 o __11. 4ea...I •. baJd, ya ttn «e reiaot_ar

1 as se ha procedido a calculsr nÚJDeros·indicie. 81apl.. d. loa

datos que se diaponen. Coao bale e. tolla el afie 1950. pr1Hft de

r.. ·2.,
1950 loo 100
1951 97 95
1952 96 lOO
1953 8989
1954 97 102
1955 99 101
1956102 1,11
1957' 107 116

La oolwm'a l. trae 108 índic•• 4. 1.8 taSa de 'rotaclóa oalotda4a

por' 1 a Sup.rlnwndeDola de Banco. del Ecuador.Ou108datos orl..

glnal•••• cons,lgnaft en la :cólllJID,a .IJ,_ d.l ·Cua«lro XXIII; "1

LacolWIDa 2. está foraada por los nGaero8:.fridlC•• ~1Ilpl.:' de la

relación del .onto'to'ta1:de chequ•• compensados' sobré el pro••d1o

·dlarl. 4. 108 depoa1to. lIOneterl••, ealcul &dos en 1 ~ colUJIDa ,.

4-1 Cuadre XXIII ..

La representación en el Gr1t'1ce 1:de la pág1,na an,terl,or, n08 da

d08 eU"aB de igual' tena-nel&. &l afio 1953 88e14e .enorveloc1

4ad dec'lroulac13a" en '108 G1tl••••'lete afios. Sum.ent.e d•••abl•

• on ao.ntoe en q. el lnc"reJMm,to de ..dio. de pago por fac-tGre•
•

externo••ebl40al 1ngr... de 01"01 41.,..1,8al 1: 1 a 411 ataclón del

cr641te bancario fueron. ••, eleTad••• La dlell1nuolSn de la "'810cl-
o •

40144. elrelll ae14n ha. te!do, p••, .1.recto elé I'leutr,.tlsar par- ..

c,1a1••nte o'la. "consec.ltciaa del asceneo en los med10s de pago,.

De 195' &·1955 .xl.t.. UD. ley. tendencia el aumento de la Y810,el

4&4 a.eblf1oal ereclaleato de las t~an.saceion•• y r .-y'oreclda por
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una acentuada $leváe~Sn 4. la81ap.or.t.acloaea.

Los ,afi08 1956 y 1957 presentan un!nd1ce elevaAo de "loe·ideA

d'e cirroacl'n de loa depóe1 tos IIónetar10e &n oorl"fl..,.ndenola

con 61 f uerteau.ento del .- ••'4'10 ciroul, ante ,.1 er'41to; resle

trado en 'atoa afios., Esta c1rcunstano·1a ccnat1tU1- QD f actor de
¡

perturbación. puas frente al Doc,lvoinor•••D14 del.eI aedl08 4e

·p,ago,. estos han sido utilizado_ CO'8 aa70r int.ensidad, ej'.rolG40

presion .obre la cant1da4 ,de bl~n.8.

La posibilidad. que tIene la _!toridad, aonetar1a d. actuar 80

bre la velocidad es apreciable si su acción •• &00apd44a con una

ef'leaspolftlca f1ecal. :Sade importanc1a ,8u conoo1.1..t" '1 ••tu

dio p~.r ear uno de los f a~,tores que a.ter_iDa d,lreot••nt••l YO.

luaen 4el gasto 1PQr lo ,tanto el Talor del dinero, cuya vlgilan-

cia se e~com1enda a la autoridad monetar,la.

En ecefto.ta iodos loS probleaes son conexos -, entNla&adol. El d.....

cuido de una de Sus part.. pU9·de ',.r parJud1cial a 'laOolectlv1484.

l .• De 10B mÚltiples 1nst.rwBen\oa que tiene.l, BanooOeJi\ral

para regular 81 volwtanmonetar1,oa cant,ldades que reapon4aD a a.·,

cee1d,a4•• efGctl.ae de 1 a .cono.1a.la auter1dadmonet.aJ'·la 4el .

cu,ador ha usado cas1 exclu81...ament.,el •••aa1••o del e,on\rol 4.

o_bioa. sa req,ula1to d.l~ dep681to p~.Tl0 utilizado COD ~porttml.,'

I .



4ad puede eonstltu'lr uDa· eficaz medl'da,paraadecuarelTOluaen

dela8 laport.aclone." ala.- ne,cesldade$ del mercado monetario,.

!lo •• han utilizado rac10nálmentelas diviSaS' pro.,..n1en\•• de

1 a.exportaciones ,1 J' durante 1_$ treinta afios que se 'han anal1

zatlo, la d1stribución de perm1sos de' cambio ha rayorec1do ac~l

v14ad•• qlle no fwtron sieapre 1 aS m.ás ventajosas para el pata.

2~s61() hareeurr1do ea pOOa8 ocas1one.al "oan1,••0 d. 1,418'

encajes flex'lbl ••, a 'pesaP de .er el .á••rica:¡ para regular la clr-

cu.l ac16n monetaria, espeeia1lu,nte durante la. vigencia 4. la Le,

del,Reg1men ManetarlG.

,. En una ,.ól a oportunldad el Banco Central del Ecuador.. en

la Circular del 19 de. abrl1 dé1939.~ha utilizado la ·perauacl'n

lIt)ral", a fin de obtener 1 a coop.raclón, de los bancos comercial••

con .•1 propósito de, que el cr~,d1totenga en lo poslble 'un destino

productlvo,

4. 8u acc16n ha 'desconocldol as opQr-ac l onee de _rcado abier

to debido al "poco dé.arrollo del .ercado d. yalorel. El infle.t,. a..
absorclSn de 11$4108 de paso autorlsa,do por el D8cr_to 1046 4. 194'

al. Banco Oentr~' .para la coleeael·6n de ·cert:1fleadoa de oro-. »_
semejarse al efecto que producen '-taS operaoion.'. 4. haMrM Na·,

l1zadocon ampllttld~Lapocalapart.enc1a a que 8881"& la ••loca

c1&n, norest5 efectivo de fondos que manten'tan 10,8 bancos ee..r-,

clales.Sepuededeclr que 8e trata del primer antecedente de 1 ..

operaciones de meroado áblert,o.,



S4Jl,apone la 'nec••lda4 para 81, pala 4. la rora••l1n a.. _ -r

oado 4••CJ1tal~.. 08_ uno 4elos r aotore_,ue _la p\lfJ4•••

trlbu.lr el élesarrollo ••oa'.100. :s1 DO .x18te 'stA ....., .....

....14n q••l 'Eatado .e.-l'. f'la_olar 1aftrelo.a , epeM:a ex

'traor4inal'l••, 4eaM4aoÑ41toa tireot08. 1Jl41"o108 G1 JI_
O."ral,J' oÑ41wa ,.al .on oto"." proA.,. la..nftlllelltea"

oone:oa••,ouenol.. lrat1.1·onarl....

5. Lo. prist... b••arlos oon.titulen UDO 48 loa fado'"

d.elaportancl., en la ,0"a0141\ de elrculan'e,,: 1C1 .na___ 4. la

taaa 4. 1'14.'.0••\0 DO ha 814o. a.a _414a .ti_as para eoDM6dr

108 MSU1 '&40.. esperaba. La ea:reaola 44tabolTOa 1 '1 a n•••-.l,4eA 4e

oapital•• es tan lnt.I., que.a .1nao1&n 4el tipo' 4. 1••14-
no r ••trlnge la d•••4a 4e dinero_

'.110 ee ha h." alag. u.. 4ela t 80111ta4 4.1 B._·f#ea\ra1.

para tNllar 1&8 esp••l0••·.) 4el erJ41to ..418Jlw loa' topea a1M"·
4ecarWr.. El" eontrol ••leot1..· ha ,ue4. en 1<8 :bUAtD.ftlU1l"·"

de 1&8 au\or14 _ 81n' e01l.N'~'._ h..o.- "8141_' poelUTOa.

~ vi', a· tr ·' de 1 al: tre_ d'eaAd _-tu4184&8,,,...1 ork1to
I.8 ha 4.1rig140 80n pztef.renola '1 .. poree\aj..al.to. al "0'01'

oo••rolal. por oen.a1su1ente. el ••8tro1 oua\ltat,lft4elorklw

ca- putl4. qu.4&r al 4...arrolle, •• aún -a ut.ep·la - n••VO· ...'

41e.

se han ••~ab1~ol4e _ el pala ln.tltuolone. banoarl,aa 4. fe...

• epeclall.a488 "eD 8181'klt,o tlSJ'feola 8 lnduat.r1a1, oelld tia ..1,.



satisf &eerlas neeesldat18$ credltlclas;pero, 1 a 1nsurlc1encla

de ,recursos obliga a los' banco. de fOJl8!lto a conce4er cr341wlt

de una dv.raei6n menor dé 1 a requettlda para 1 a 111"fér-sl'D.

7. La acción del Gobierno en el mercad-o ilonetar1~ ha a1do

.perJudicIal.

8. Dentro de 108 GbJ.~1TOB· lIod_r:nos que un Ban.coCea\ral no

debe d.scuidar~olllO la pOl!t,lca antl.etcllca, la "zp.~16n oÑoa

day el desar'rollo eoonó•.1Co, no se ".han to.&do 1n1clatl".. d. nln-'

g,una naturaleza .al respecto. 5u aee16n s. 'ha limitado al afán U

••tener un al te) volu.en de res.rva JIOnetaria Y. a mantener la es.,·

tab111dad externa de la aen.da., Esta accl Sn.. en cierto modo. ha'

tra1doU11 d••pi azaralento de loa ingresos monetarios al 8eolior oo·'

m.ro1al laportador '1 sgrteola.. export.ador,·- en ·perJu.1c10 de· laecono

a!a agropecuar1 a de 1 a S1erra.

9. Ho ha e~lstldo coordinación con los restantes orgaul••••

• conom~cos y fiscales del Estado que afectan a la moneda '1 al ..~

cado del .. er'dito, compl1cando aUn m.ás el panorama econó.1••.

El dU.ma que enfrenta el. KC·lJ.ad.O~, como la mayo.r·ta 4. loa

palse. subdesarrollados, e8 la inestabilidad de los ingreso.d.

d1Yleas conjuntamente con un alta propensión para importar.• La

depend.ene1a en ..el oomercloexter1or 8S acentUada El influy. '.: 111

nivel de empleo. Su ingreso nacl0.nal y establ'lldad dependen de au.,

saldo. exportables. Sus oscilaciones en elYoluaen.y •• -1 valor

1'9



h,. 11e"aclo' a .naisulente. Y&1'1_1...1_1.. 'eDVaCl_ 4. AIT1

... Y'eJl ldl"•••na8b'.rn.cloDal••,haoleDdo .41fteu .el ••

Vol por partA 4. 1.. auwr1481l•• _neterl. a oaaea.4e le88 _.

Alrioaoloa•••1'1 laorerta de la ,.oaed..

&l SeU&C1or. pat. 1Aeuflo1enwa.wd.aarroliac1o, ttUD. que ob\e

D.r. por ~1. 4e 1a yenta4. 8...X084___ exponabl._, loa N-

• ..-•• _0'.'&1'108 par. coapra:r 1-- ertleu1••••.raotJva40_ q_ ..

pro4u·ce·· lClu.~.o.llt ..

Su •••aII. proa.etl'YUa4per ••ite. el baJ.n1....¡ ... allerroa, 1.

falt.&4.c.,1'tal•• p .... lA....l_·' por oona1sul_w, .-alt.&efl....

01_01a aara1nal..bap14el..cil""1tl0ao1'. 4e a.....ala. de

proatlool'n prlaana.Zate ee UD ••re. p"p181. para _. -_.ala
1a4u_vla11sa4a que ftelo. 8'18 pro4uot,o_ 1 pro·vooa ooae_-.
La n...814a44.· ~~"Dt.ar sude-arrollo. qu.. ,.- ha be." oo.·:

o18ft01 a, ha 11eY_&1 Gobierno a ..re.~r1r Na 1rle1at_ela a 'lael)-

t,.o14n ae·.llprlat11;oe.xt erAOl ,: awaent aD4o ".looefle1enM 4. ·au

eD4euct"ento..•xtmor. Eatonc r.le 11_". laportan'\ea

Nagl.".8t para hacer f~te·.l'" 0\)118&010••848· abO·.ar 108 ••S-

ñ.l.... la ".\14& eada 'Yft, .l8 sr". 1, pNpOroJ.oaaP a la· .......

• la a.clo_altea. 01.,- 4. aanut,aof,v". 1. 0&81' .111 .oepolla. 10a

b1-••• 4eoap1tal 1D4.18pen.abl.,1 para _.'eller • __"0••';&1' el al,·,
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0101 de 108 productos .•.anur acturade' 7 la a••anda extem'a tlene

.pllas .ose11aclon•• c!c11,caSdeb1do a la. fluctuacione. en el.

niT'el 4. la activ1dad aconómlca de las naciones lnduetrlat••• La

belanzade pago. del Eouad;or ha ev1.de:nclado.entGBo••• UD.·b•••.

t,abl11d$.dcronlca ., una proel.1vldad haclalo~ saldos desf-8yorS-'
. .

bl·.:~. LaS 1IlpOrtac.1.on.~.tl.nden a exceder alas exportac1one.,

Sol_~te en una docena de alioa la relaeió'n de preoi0. del lnter·...

• _bl0 ha s140 ligarSJllente faTorableal pats; I11entrae Clu•• en. el

resto de loa treinta afíos, larelac1ón fu'complet.ente negat,1va,

sf.ctando la cap~clda4.del pala paralaportat', puesto que, los pre

c108de 1&1 JIawr1aS ,'prlaa8.. e. eneuentranendesven'taja respeoto

de 108 produotoSIIBnufact.uradoa quenec8s11ia importar. Por Gsta

t"d&nla fluetuae1Sn delosc-.blos son muy frecuente•• A tra""•.
,- '.

'4e 10..os l1uese ha visto t 1 a d.-náluaclón de 1 a moneda ha 8140

la "_c11n acostuabra4a para hacer frente a toda ba'a en el Divel

4. 1'0. p"cl~'. 4e .sport&C16n.

Dependiendo ·los 1'ngreS6a mooetar1oade lasexpo:rtae1onee l' teDA!...,

do'etasaS.X- menores que las. laportaclonea, no exla't,. gran poslb1..

11daddedesarrol10•. 1l ,problema .s crearauevos 1Dsr••o.~ q,ue apll--

. ·qUeD. a laarectac'1Sn 4e unacapltallzaC·lón cre'c1ente. Pero ya _e aa

be que la lnvers1.Snpoa1bl·. en el pa!s es superior al &~orro.: por

,e·.te aotlVO 8e tiende a recurrlralahorroforan~o~

DeooD!o,ra14a4 conwdatl '_1..8 conalderacio..S, .
tep4arle' un nuevo rabo a .1a polítioa aonetarl&, qu.e o;ont.eaple to-

a'_"atas 1l1tuac.lon•.•; '1 c_n una :._ta, fl,Jabacl&l'a lD4uetr1a11za

C1'DpNS".lY& de n_.~ra eoe...la. Para ello...e lapone 'la nece-



814a4 4. un c_bl0 .n la •••101_ eh l'lwtl"l"aa ,....rt..~.,
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4uccl&n 7 fuente. '.trabajo J 1, 8ust1tUl" 816-" Saport..l .

por lapro4uOC!&llJlaclona1. De 'ata ~an.r.. ..481'1 .. p_ f 1 .

a. 1~.ce·.ar·10 para 41sIIlnulr 1& VU1nerabU1c1ac1 __aO.lo. que a.oa

ahoS"

~~
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APEN DICE.

{._ Lcs valore s obs~.,.vados 'fl, se ajvstaY"on l'o-r la formula:
~+~

~ [Yt-6 + 'jX.+6J +l--~r~1<.
Z·t,:: ¡

12,

4.- El coeficiente tnC2dio:

12
, '1

•

.I¡,: A ~ . 100

Aa

•
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