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. Por José C. Cardenas
Profesor de la Facultad de Ciencias Eco-

nomicas de la Universidad Central.

Los cambios muitiples no son una novedad en el Ecuadecr.
Fueron adoptados en 1922, cuando por primera vez el pais im-
planté el control de los cambios para hacer frente a un déficit
persistente y grave de su balanza de pagos, con caracteres de
desequilibrio ciclico y a la vez estructural, motivado por la baja
de precios del cacao en los mercados internacionales, entonces el
primer producto de exportacion del pais, y por la disminucion de
la produccién, debido a las enfermedades que desde 1917 venian
asolando las plantaciones.

En efecto, la Ley que establecio el control de cambios, pro-
mulgada el 18 de Noviembre de 1922, dispuso una distribucion
de los recursos en divisas, siguiendo un criterio economico-so-
cial que en la década inmediata a la gran crisis estuvo muy en
boga en todos los paises que establecieron controles de cambio:
el 609% de las divisas incautadas, debia distribuirse asi: a) Im-
portacion de consumos necesarios: b) Importacion de maquina-
rias industriales y agricolas; ¢) Gastos de ecuatorianos o fami-
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lias ecuatorianas residentes en el exterior, y para seguros de in-
cendio, maritimos, etc.; d) Importaciones no necesarias ni indis-
pensables. Las divisas concedidas para residentes en el exterior e
importacion de suntuarios, tenian un recargo de 25% de su va-
lor en sucres, que se destind a acrecer el fondo en sucres resultan-
te de las ventas de divisas a los importadores, y destinado a pagar
los giros entregados por los exportadores. El 109 debia emplear-
se en la importacién de materiales para obras piblicas fiscales
O municipales de imperiosa necesidad, a juicio de la Comisién,
y el 309% restante, para cubrir los compromisos atrasados del co-
mercio.

Una modalidad, que por lo novedosa conviene mencionar
aqui, es la fijacion de tipos de cambio de las diversas monedas
Incautadas, la que debia efectuarse diariamente por la comisién
administradora del Control, tomando en cuenta los precios del ca-
cao en New York y Londres, “de manera que los cambios fijados
permitan pagar a los preductores. . . un precio ni mayor de vein-
tiocho, ni menor de veintidos sucres por cada quintal™. Es decir,
que el sistema tenia las siguientes caracteristicas:

a)—Un tipo de cambio fluctuante que, siguiendo las coti-
zaciones en los mercados extranjeros del principal producto de
exportacion del pais, garantizase a los productores un INgreso es-
table. Si como consecuencia de una baja de precios del cacao, la
balanza de pagos tendia hacia un deficit, por la disminucidn de
los ingresos de divisas obtenidas por las exportaciones de dicho
producto, la consiguiente depreciacién constituia un freno para
las: importaciones, mientras los productores mantenian un ingre-
s0 minimo tolerable de acuerdo con sus costos, y se eliminaba al
maximo la fluctuacién del ingreso nacional en cuanto dependia
de las exportaciones.

b)—Un recargo cambiario del 25% en las importaciones
suntuarias y el ausentismo, es decir, un tipo de cambio diferen-
cial para castigar esta clase de gastos superfluos.

Respecto de las restantes importaciones, se establecia un
orden de prelacién que daba prioridad al consumo vy a la importa-
cion de bienes de capital, en lo cual se sefalg el Ecuador como
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uno de los primeros paises en adoptar este criterio que favorece
el desarrollo sin imponer graydmenes al consumo.

Este es uno de aquellos casos en que se combinaba un cri-
terio exclusivo de restricciones de costo, sin mayores interferen-
cias administrativas, con una tasa de cambio fluctuante, que dis-
minuyese al minimo las fluctuaciones del ingreso en los sectores
de exportacion, mientras se dejaba libre el sistema de precios, y
se efectuaba al mismo tiempo una combinacion con restricciones
arancelarias, puesto que la Comisién administradora del sistema
estaba facultada para indicar al Gobierno “la necesidad de au-
mentar los gravdmenes aduaneros a las importaciones de lujo, si
se observare que la demanda de letras para los articulos necesa-
rios es superior a la provisién posible de fondos™. Este régimen
durd hasta Octubre de 1924, en que fue derogado, y en 1927,
con la fundacién del Banco Central, el pais retorno a la libre con-
vertibilidad abandonada en Agosto de 1914, bajo un régimen de
patron oro de cambios modificado.

En Abril de 1932 el pais abandond el patron oro y decretd
la incorvertibilidad, al mismo tiempo que adoptaba nuevamente
un régimen de control de cambios, en esta vez de naturaleza di-
ferente al de 1922, vy se recurria a la devaluacién monetaria. De
alli en adelante, el pais vivird bajo un régimen, a veces parcial,
a veces total de control de cambios, con devaluaciones sucesi-
vas de la unidad monetaria, como efecto de las condiciones de-
presivas en que se desenvuelve la economia ecuatoriana en el pe-
riodo de los treinta. Las caracteristicas de las diversas etapas de
este periodo de control de cambios, fueron la utilizacién de cuo-
tas de cambio, y un gran cardcter discrecional en la administra-
cién, con una interferencia total en el sistema de precios, al mis-
mo tiempo que el arancel se tornaba acentuadamente proteccio-
nista. Con variadas alternativas, este sistema duré hasta fines de
1946.

En 1944 se inicia un periodo de cambios multiples, que du-
raria hasta la actualidad. Al respecto, podemos senalar dos eta-
pas: de 1944-47, en que se utilizan los cambios multiples prin-
cipalmente como recurso fiscal, y sélo apenas como correctivo
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de las importaciones, y a partir de la reforma de Junio de 194/,
en gue la adopcidén de los cambios multiples respondid a una pro-
gramacion de reformas y objetivos de corto y largo alcance.

Periodo de 1944 a 1947.

En Noviembre de 1944, al procederse a una revaluacion de
la unidad monetaria, se establecid un- impuesto de 29% sobre
toda compra y venta de cambio extranjero, destinado g incremen-
tar el Fondo de Estabilizacion Monetaria del Banco Central, pa-
ra amortizar los empréstitos concedidos por el Banco Central al
Gobierno, y para ciertos gastos de operacion de éste. Los servicios
del Gobierno se efeciuaban a la paridad oficial, sin recargo al-
guno. Resultaban, de esto, los siguientes tipos de cambio con

relacion al doélar:

Paridad Oficial: $ 13.50, para servicios oficiales.
Tipo de compra a los exportadores: 13.40 menos 2%

13.1.3.

Tipo de venta a los importadores: 13.50 maés 2%

n
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Sin embargo, aqui tenemos el caso tipico de un sistema de
cambios multiples combinado con restricciones cuantitativas
(cuotas individuales de cambio y un régimen administrativo en-
teramente discrecional) y destinado a cumplir objetivos fiscales
del Gobierno. Eil hecho de que se destinase el 309 del recargo a
la amortizaciéon de la deuda del Gobierno al Banco Central, es el
primer antecedente para otras medidas similares en el futuro,
destinadas a esterilizar fondos en el Banco Central, como medi-
da anti-inflacionaria. En Diciembre de 1945, se dispuso que los
articulos clasiiicados como suntuarios, podrian ser importados
por los comerciantes con cargo a sus respectivas cuotas indivi-
duales de importacion, pero el servicio de divisas se efectuaria
solamente hasta un limite del 50 al 759% del valor de la impor-
tacion, segun la clase de articulos, con lo cual practicamente se
obligaba a los importadores de esta clase de articulos, a utilizar
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sus propios fondos en moneda extranjera, o a adquirir las divisas
en el mercado negro, creandose, de facto, nuevos tipos de cam-
bio para importaciones de suntuarios, que dependian de la pro-
porcion de cambio extranjero que deberian conseguir los impor-
tadores en el mercado negro, bajo la artificiosa modalidad de
“importaciones con propias divisas’’.

En Enero de 1946, se aumenta en 29% el recargo cambiario
sobre ventas de divisas, de modo que el nuevo tipo real de cam-
bio para importaciones sube a 14.04 sucres por doélar.

En Mayo del mismo aneo, se introduce un nuevo recargo de
un sucre por doélar, sobre ventas de divisas para importaciones Yy
ausentismo, inclusive las importaciones autorizadas sin divisas.
Los servicios oficiales y las ventas de divisas para estudios en el
exterior, estaban exentos de este recargo. De este modo, las im-
portaciones y ausentismo pagados con divisas oficiales, estuvie-
ron afectos a un tipo real de cambio de 15.04 sucres por ddlar,
mientras subia correlativamente el tipo real de cambio para las
importaciones suntuarias en cuanto utilizaban todo o parte de
divisas del mercado negro. El 859% de este nuevo recargo se des-
tind a pagar los créditos congelados otorgados por el Banco Cen-
tral a los Bancos de Fomento, con la provision de que cuando se
haya cubierto esta deuda, el recargo se destine a mejorar la ca-
pitalizacion de dichos Bancos; el 159 restante se destino a fi-
nanciar la organizacion y mantenimiento de una Policia Rural.
Fueron, pues, finalidades fiscales, teniendo en esta vez como ob-
jetivo el desarrollo econédmico, al financiar la capitalizacién del
sistemna bancario de crédito agricola e industrial del pais, las que
inspiraron fundamentalmente el establecimiento del recargo.
Pero es de anotar que, al mismo tiempo, al igual que en 1944, al
destinarse una parte de los recursos provenientes del recargo al
pago de la deuda congelada de los Bancos de Fomento al Banco
Central, por concepto de redescuentos no pagados, se creaba un
efectivo instrumento anti-inflacionario, en mayor escala que en
la vez anterior, puesto que, entre 1944 y 1946, la deuda del Go-
bierno al Banco Central habia tenido un aumento considerable.
Sin embargo, subsistian las caracteristicas cuantitativas de las
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restricciones, bajo la modalidad de cuotas individuales de cam-
bios, que atendian primordialmente a la posicién financiera del
importador (tiempo de trabajo en su campo, capital declarado,
impuestos pagados, contribuciones al Seguro Social, etc), que
en nada aliviaban al sistema de su distintivo basico de ser estric-
tamente de cardcter discrecional y administrativo, consiguiente-
mente sujeto a la presion de los intereses creados, y fuente per-
manente de descontento y corrupcion.

A fines de 1946, se decreta la libre importacidon de ciertos
articulos indispensables para el pais, principalmente bienes de
capital. Bajo la presion de las necesidades impuestas por el desa-
rrollo agricola e industrial del pais, fue éste el primer paso ha-
cia la liberalizacion de las restricciones cuantitativas en que aca-
so imprudentemente habia vivido el pais durante la guerra, y
constituy6 el antecedente para la medida de febrero de 194/, en
que se faculta la libre importacion de una lista de articulos lla-
mados ““necesarios’’, que sin embargo incluye articulos tales co-
mo cigarrillos y automodviles. Mediante reformas sucesivas, se
suprimieron los recargos cambiarios antedichos, por ser contra-
rios a los principios adoptados por el Ecuador al suscribir el Con-
venio del Fondo Monetario Internacional, y se los sustituyd por
un impuesto de 49% vy la tasa de un sucre por dbélar sobre los per-
misos de importacion y ausentismo, y un impuesto del 29% so-
bre los permisos de exportacion, que debia tener sdélo cardcter
temporal. Se di6 en esta oportunidad una garantia cambiaria a
las inversiones extranjeras que llegasen al pais y se registra-
sen en el Banco Central, que consistia en la concesion de divisas
no afectas al pago de los impuestos antedichos, para el retiro de
dichos capitales y para la remesa de utilidades, dividendos e in-
tereses relacionados con tales inversiones. En Marzo siguiente se
establecid un mercado libre de cambios, tanto para ciertos invi-
sibles como para las transacciones fronterizas, liberandose espe-
cialmente al mercado oficial del rubro llamado de “ausentismo’’
que constituyd una fuente de aprovisionamiento del mercado ne-
gro.

El nuevo régimen, que se inicid prdacticamente en Diciembre
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de 1946, unido a un alto grado de liquidez de la banca privada y
de los sectores comerciales, determind una afluencia de impor-
taciones que hizo peligrar la estabilidad de la balanza de pagos,
y origind al mismo tiempo, una violenta contraccion de los me-
dios de pago interno. Fue en estas circunstancias, que el Banco
Central solicitd la ayuda técnica del Fondo Monetario Internacio-
nal, institucion que envidé una misién presidida por el eminente
economista doctor Robert Triffin, que sugirio la reforma mone-
taria y cambiaria realizada en 1947 y 1948.

La Reforma Cambiaria de 1947.

La Segunda Guerra Mundial produjo en el Ecuador una si-
tuacion inflacionaria relativamente aguda, al extremo que en-
tre 1939 y 1944, se cuadruplicaron los medios de pago a dispo-
sicion del publico (de 137.9 millones de sucres a fines de 1939,
subieron a >74.4 millones a fines de 1944), y el indice de pre-
cios de 22 articulos de primera necesidad en Quito, con base Ene-
ro-Junio de 1939 = 100, sufrio mas que una duplicacién en el
mismo periodo. La causa de la expansion monetaria interna ra-
dico principalmente en el aumento de las reservas internaciona-
les ael pais, que de 2.7 millones de dolares a fines de 1939, se
elevaron a 34.7 miliones a fines de 1944. Los medios de pago
de origen externo pasaron, en consecuencia, de 41.3 millones a
467.7 millones de sucres entre ambas fechas. 2

Al mismo tiempo, y como efecto de este periodo de auge
en el comercio exterior, el crédito a corto plazo e inversiones de
la banca privada subieron de $2 millones de sucres a fines de
1939, a 215 millones al terminar 1944, y la cartera hipotecaria
crecio de 37 a 97 millones de sucres en igual periodo. Los de-
positos monetarios de la banca privada se cuadruplicaron en ese
lapso, mientras los excedentes del encaje legal pasaron de 6 a
67 millones de sucres entre las dos fechas citadas.

rue solamente en 1943 que comenzaron a adoptarse medi-
das destinadas a contrarrestar la inflacién, principalmente aque-
llas de tipo cuantitativo, como el alza de los porcentajes del en-
caje legal, que pasaron de un promedio de 149% en 1939-42 al



23.69% en 1943, hasta llegar al 35% en 1944. Simultaneamen-
te, se ensayd una medida novedesa, que fue la de efectuar en
la banca privada colocaciones de Certificados Oro emitidos por
el Banco Central con cargo a sus activos internacionales, medi-
da con la aue se logré absorber un porcentaje significativo de
las reservas liquidas de los bancos privados. Al derogarse esta
medida en 1944 se restablecié para la banca privada una ailo
posicion de liquidez, que le permitié expandir el credito en otras
direcciones.

L os ingresos del secter publico crecieron de 196.7 miliones
de sucres en 1940 a 512.1 millones en 1944, con un aumento
correlativo de los gastos plblicos. De la posicion de déficits man-
tenida hasta 1939, el presupuesto fiscal pasé a otra de pegue-
fos superdvits en el periodo 1940-44, aunque no de magnitud
suficiente para ser utilizados como instrumento anti-inflaciona-
rio significativo, puesto que al mismo tiempo las Cajas de Pre-
vision emprendian en planes de construccion de viviendas para
sus afiliados, a base de los recursos acumulados y de los ingresos
corrientes.

Presentaba el Ecuador entonces el caso de una economia
imposibilitada de aprovechar el aumento de sus ahorros en in-
versiones de desarrollo, con excepcidon de aquellas destinadas a
satisfacer las necesidades transitorias de la guerra mundial,
mientras al mismo tiempo encontraba dificultades para atender
debidamente la demanda interna con importancicnes adecua-
das, estimuldndose asi la espiral inflacionaria. Era evidente el
caso de un desajuste entre la oferta v la demanda glcbales en el
mercado interno, lo que fue el factor principal de la elevacidn
del nivel en la estructura de los precios internos.

Fue en estas circunstancias que se tratd de llevar a cabo,
al final de la guerra, un programa de desarollo, encaminado por
una parte a construir una red de carreteras y resolver el proble-
ma del riego, y por otra, a estimular el desarrollo agricola e in-
dustrial a base de créditos especiales a largo plazo. Con este ob-
jeto, mediante un Decreto Ley de la Funcidén Legislativa, el Ban-



= R e

co Central concedié al Gobierno, en 1945, un crédito de 615 mi-
llones de dolares, que sirvié para financiar ese programa.

Simultaneamente, se operaba un cambio importante en la
estructura fiscal del pais, en el sentido de una mayor descen-
tralizacion de los ingresos y gastos, con la creacién de numero-
sas entidades auténomas, cada una de las cuales, a base de sus
propios recursos, formulaba y ejecutaba planes aislados de in-
versiones. Este proceso se inicié prdcticamente desde 1940 en
que el Gobierno Central participaba todavia del 599% de los in-
gresos publicos totales, hasta descender al 35% en 1952, con-
tra una participacion municipal del 189, y del 47 % por las en-
tidades autonomas, en el mismo afo.

Este proceso tomé impulso en 1945, imposibilitando al Go-
bierno Central para efectuar el escrutinio adecuado en las in-
versiones totales del sector publico, establecer prioridades y per-
mitir que sus propios programas de desarrollo se ejecutasen sin
una presion inflacionaria exagerada.

De alli que los efectos inflacionarios resultantes del progra-
ma de desarrollo iniciado en 1945 no se hicieron esperar. Ba-
jo la liquidez existente en la banca y en los particulares, el au-
mento de la demanda total, derivado de las nuevas inversiones
publicas a base de la politica fiscal deficitaria del Gobierno Cen-
tral, produjo, como era de esperarse, un impacto inflacionario
violento, que repercutié en el costo de la vida y en la balanza
de pagos, y anuld, en gran parte, al elevar el costo de la admi-
nistracion y de las inversiones, el objetivo inicial del programa.
Una comprobacién de nuestro aserto es que el indice de precios
de articulos de primera necesidad en Quito, se elevd mds de
269% en 1945, y mds de 20%en 1946, para declinar de alli en
adelante. La balanza de pagos experimento, asimismo, su pri-
mer deficit en 1945, y el circulante de origen interno crecido en
un 1509% entre 1944 y 1945.

Desde luego, el programa tuvo alguin éxito, principalmente
en cuanto se aplico al desarrollo agricola e industrial, y en tan-
to fue posible obtener en los restringidos mercados de abasteci-
miento extranjeros, los bienes de capital necesarios para llevar
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adelante el programa. Sin embargo, la deuda publica interna
crecid de 36.3 millones de sucres a fines de 1944, a 165.8 mi-
llones a fines de 1946.

Al mismo tiempo subsistian las condiciones impuestas por
la guerra en la economia exterior del pais: estructura de las ex-
portaciones orientada a satistacer las necesidades de los belige-
rantes casi hasta 1946, importaciones de bienes de consumo es-
casas y racionadas, y altos precios de las mismas, mientras que
muchas de las exportaciones estaban sujetas a precios topes en
los mercados de consumo. Cabe recordar que sobre la base de
1928-29 — 100, la relacién de precios del intercambio recien
en 1946 superd por primera vez en 17 afios su posicion desfa-
vorable, debido a la transformacién de una economia de guerra
a una de tiempos normales. Por otra parte, no fue practicamen-
te hasta 1948, que se hizo posible obtener sin dificultad alguna,
los bienes de capital indispensables para un programa de desa-
rrollo.

Al mismo tiempo, como lo hemos expresado anteriormente,
el pais sufri6 hasta 1946 el efecto de los controles cuantitati-
vos y discrecionales, que no le permitieron obtener abastecimien-
tos en volumen suficiente para neutralizar, siquiera en parte, las
bresiones inflacionarias heredadas de la guerra y del plan de fo-
mento de 1945, y cuando al final de 1946 y comienzos de 1947,
se abrieron las puertas de la libre importacién, el pais se vid su-
bitamente lanzado a una corriente incontrolada de importacio-
nes, que motivd, por una parte, un serio desequilibrio en la ba-
lanza de pagos, y por otra, una severa reduccion de la oferta
de dinero y una restriccion crediticia que amenazaba en conver-
tirse en una abierta deflacién, mientras al mismo tiempo las im-
portaciones alcanzaban un nivel no igualado antes.

La reforma implantada en Junio de 1947, que sigue los linea-
mientos de las reformas establecidas por el Dr. Triffin en Para-
guay y Guatemala, aunque no aplicada en este ultimo pais, com-
prendia diversos aspectos, que trataremos de sistematizar en los
acapites que siguen:
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Administracion del Sistema.—E| Banco Central del Ecuador
recibid el encargo legal de administrar el sistema, el que por es-
te hecho se beneficié desde un comienzo, del prestigio y autono-
mia de que goza el Banco, lo que ha constituido un elemento de
imponderable valia en el éxito del sistema.

Parided Oficial.—Se mantuvo la paridad oficial de 13.50
sucres por ddlar, que fue la paridad declarada al Fondo Mone-
tario Internacional, aun cuando parece haber habido indicios de
una sobrevaluacion; sin embargo, como hemos visto, desde que
se establecio dicha paridad en 1944, la tasa de importaciones
fue mads bien una tasa nominal que servia principalmente para
atender los gastos del Gobierno. En cuanto a la tasa de expor-
taciones, que era en realidad inferior a la paridad oficial, dadas
las condiciones de competencia en los mercados internacionales,
resuitaba adecuada a las circunstancias. Teniendo en cuenta
las condiciones de inflacidn existentes en el pais, una de las
Ccausas que impulsaron las importaciones en el breve periodo
1946-47 que precedié al nuevo sistema, fue con toda probabi-
lidad el tipo de cambio sobrevaluado respecto de las importacio-
nes, aun al nivel real de 15.04 por délar, y el alto grado de li-
quidez de los sectores comerciales y bancarios.

Tipo de restricciones.—E| pais pasé del tipo mixto de res-
tricciones cuantitativas y de costos, con alto grado de manejo
administrativo y discrecional, que hemos analizado, @ uno ex-
clusivamente a base de restricciones de costos, con la minima in-
terferencia posible de cardcter administrativo y discrecional. El
sistema se establecio con cardcter temporal, y se ligaron a él, me-
didas de cardcter monetario y fiscal, que analizaremos mds ade-
lante. Los cambios miiltiples, que como hemos querido demos-
trar, habian sido ya adoptados por el pais desde 1944, en el nue-
vo sistema regian fundamentalmente para las importaciones, y
en grado mucho menor para las exportaciones.

Egresos de Divisas.—Se establecieron tres grupos de impor-
taciones autorizadas y uno de importaciones prohibidas.
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Lista A.—Comprendia las importaciones esenciales, princi-
nalmente constituidas por alimentos, maquinarias, equipos y re-
puestos de uso industrial y agricola, medios de transporte, ex-
cepto automdviles y camiones ligeros, productos quimicos far-
macéuticos, materias primas para ciertas industrias, etc.

Lista B.-——Comprendia las importaciones semiesenciaies, es-
to es, algunos bienes de consumo durable y semidurable, ciertos
alimentos, textiles, camiones ligeros, materiales de construccion,
sanitarios, materias primas para industrias no esenciales, etc.

Lista C.—Incluia algunos bienes de consumo durable y
otros llamados de lujo, como los automdviles, radios de gran va-
lor, ciertas clases de alimentos y textiles, licores, perfumes, etc.

| as listas antedichas comprendian la mayor parte de los pa-
rrafos del Arancel, pero los que no fueron incluidos, se consi-
deraron como de prohibida importacién. Sin embargo, la Jun-
ta Monetaria fue autorizada para incluir algunos de esos arti-
culos en la Lista C, transfiriéndolos de la lista prohibiaa, cuan-
do lo juzgase conveniente de acuerdo con las condiciones del
mercado libre.

Se adoptd, como un solo acto, el régimen de licencias tanto
para autorizar las importaciones como para la concesion de di-
visas. La solicitud de licencia debia ser despachada dentro de
tres dias de su presentacidén, siempre que estuviese ajustada a
la ley, y rno se fijaron restricciones sobre quién podia importar
ni de donde se podria importar.

El Banco Central fue autorizado para vender divisas, sin
limitaciones, para las importaciones incluidas en las Listas A y
B, para las necesidades del Gobierno y entidades oficiales, y pa-
ra los pagos de seguros cuyos contratos hubiesen sido previamen-
te registrados en el Banco Central, servicio de obligaciones con-
tractuales registradas previamente en el Banco Central, siem-
pre que no estuviesen en contradicidn con los intereses de ia eco-
nomia nacional: para el servicio de dividendos, utilidades e in-
tereses sobre inversiones extranjeras registradas, hasta el 15%
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anual de la inversion original, (1) gastos de estudios en el ex-
tranjero e importacion de libros.

Las importaciones de la Lista C, asi como los pagos por otros
invisibles, debian efectuarse con cargo al mercado libre

Ingresos de Divisas.—La principal fuente de ingresos del
mercado oficial, fueron los provenientes de las exportaciones y
otras fuentes de fdcil control, como las Importaciones de capital
registradas en el Banco Central, empréstitos extranjeros de ca-
racter publico, etc.

Se mantuvo la concesién de permisos previos para las ex-
portaciones, y la Junta Monetaria fue autorizada para estable-
cer valuaciones ad-hoc (aforos) de los principales productos de
exportacion, de acuerdo con los precios reales vigentes para los
mismos en los mercados internacionales.

Mercado Libre.—E| nuevo sistema consagro la legalizacién
del mercado libre, y se facultd al Banco Central para comprar
y vender divisas en dicho mercado, con el fin de regular las fluc-
tuaciones y mantener tipos de cambio relativamente estables.

Las fuentes de la oferta en este mercado, fueron las impor-
taciones de capital no registradas, el retorno de capitales nacio-
nales, gastos de viajeros, las divisas provenientes de las expor-
taciones de oro, cuando la Junta Monetaria, para estimular la
industria aurifera nacional, asi lo decidiese, y las de otras expor-
taciones menores.

La demanda estaba constituida principalmente por las im-
portaciones de la Lista C, exportaciones de capital, gastos de na-

(1) En la reforma de Noviembre de 1950, se fijé un minimo de 129%
para estos servicios, en vez del mdximo vigente hasta entonces,
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cionales en el extranjero, remesas privadas, y otros gastos no ser-
vidos por el mercado oficial.

Con la creacién de este mercado, se liberé al mercado ofi-
cial de movimientos de cardcter especulativo, y especialmente
de los movimientos de capital, dejando su correctivo al mecanis-
mo del mercado libre.

Instrumentos del Sistema.—Los instrumentos del sistema,
destinados a controlar las importaciones, fueron:

a) El desplazamiento de importaciones de una lista a otra,
seglin convenga a la politica cambiaria. Esto, en buenas cuentas,
equivalia en la prdctica, a devaluaciones o revaluaciones, como
veremos mds adelante. Este instrumento devino posteriormen-
te elemento proteccionista, pues por ejemplo, ciertas manufactu-
ras textiles, incluidas originalmente en la Lista B, fueron mas tar-
de desplazadas a la Lista C, y ain prohibidas, para proteger la
produccién nacional. La experiencia desde 1947, hay que decir-
lo con franqueza, confirma los temores de los autores de la Ley,
de que este instrumento se transformaria, en ciertos casos, en re-
flejo de los intereses creados.

b) El depésito anticipado de los impuestos y recargos cam-
biarios, en las importaciones de las Lista B y C, previamente a la
concesion del permiso de importacion.

c) El depésito de importaciones, consistente en un depOsi-
to exigido previamente a la concesién del permiso correspondien-
te, y que podia oscilar entre el O y el 100% del valor CIF de la
importacién respectiva, segun lo decidiese de manera general y
para todos los casos la Junta Monetaria, instrumento del cual se
ha hecho un uso bastante limitado, no obstante su efectividad pa-
ra restringir las importaciones. Es conveniente anotar que para
las importaciones de la Lista C, se establecié la obligacién inelu-
dible por parte del importador, de entregar al Banco Central las
divisas necesarias para el pago de su importacion, como un re-
quisito previo para la concesién del respectivo permiso.
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Tipos de cambio.—Los tipos reales de cambio establecidos
por la mecanica de la Ley, fueron los siguientes:

Importaciones: Tipo basico Impuestos Recargo Total
sucre per de impor- Cambia-
1 délar)  tacion (%) rio.
Lista A (Tipo oficial) 13.508 1,615 " — 15.175
Lista B (Tipo oficial) 1350 LGl D D. 20,1715
Lista C (Tipo promedio
del mercado li-

bre) 17.98 1.675 3. 24.655

Exportaciones.—El Banco Central debia adquirir las divisas
provenientes de exportaciones, al tipo de compra de 13.40 sucres
por délar menos un impuesto del 29 sobre Iq paridad oficial, lo
que daba un tipo real de 13.13.

Es decir que, inicialmente, hubo 6 tipos de cambio: Ia pari-
dad oficial de 13.50 por ddlar, utilizada para importaciones y ser-
vicios del Gobierno y entidades oficiales, servicio de inversiones y
obligaciones privadas extranjeras registradas en el Banco Central,
gastos de estudios en el extranjero e iImportaciones de libros: los
3 tipos de cambios para importaciones, el tipo de cambio de mar-
cado libre, y el tipo de cambio de exportaciones. En la prdctica.
del lado de las exportaciones, aparecieron nuevos tipos de cam.
bio reales, como resultado de las facilidades cambiarias, aforos y
otras decisiones de la Junta Monetaria.

Este régimen sufrié algunas alteraciones y modificaciones
cesde su implantacién en 1947, Asi, en Diciembre de 1949 se
establecié un régimen de importaciones-exportaciones en com-
pensacion, con el fin de subsidiar ciertas exportaciones margina-
les a costa de la importacién de ciertos rubros de suntuarios. Al
mismo tiempo, para evitar una devaluacién en ese ano, se hicie-
ron alteraciones en las listas de importaciones, y se establecieron

(*)—Incluyen el recargo cambiario de un sucre por dolar, establecido

en Mayo de 1946, y el impuesto del 49 g las importaciones.
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dos clases de subsidios: uno de 3.87 por dblar para las exporta-
ciones de arroz, y uno de 1.87 por dolar para las restantes expor-
taciones. El resultado de estas modificaciones es que practica-
mente se efectud una devaluacién selectiva en el tipo de compra,
<imilar a la devaluacién selectiva practicada en el tipo de ven-
ta en 1947.

En 1050 se efectud la devaluacién legal a 15 sucres por do-
lar, es decir, de alrededor del 112, sobre el nivel anterior de la
paridad oficial, eliminandose, al mismo tiempo, el impuesto de
29, a las exportaciones, y los impuestos de 49 v 1% a las im-
portaciones, y los recargos cambiarios de 1 sucre y > sucres por
doélar. En su reemplazo, se establecieron dos impuestos a las im-
portaciones: uno de 33 % sobre el valor CIF en las importaciones
de la Lista B, y otro de 44 9% sobre el valor CIF en las importacio-
nes de la Lista C. Los tipos de cambio respectivos, quedaron como

sigue:

Lista Tipo Easico Impuesto de Toial
Importacion
A 1515 15.15
B 1545 4.6995 20.1495
C 18.60 fluctuante 6.666 25.266
Compensacion (¥) 20.20 fluctuante 7.415 271615

Las exportaciones sujetas al régimen de compensaciones, go-
zaron en la prdactica de un tipo de cambio superior en un margen
apreciable, al tipo de mercado libre, como puede apreciarse en el

cuadro precedente.
El régimen de compensaciones fue suspendido en febrero de

1952, v las importaciones y exportaciones incluidas en el, pasa-
ron al mercado libre.

(*) El tipo de cambio de compensacion, despues de alcanzar un maximo
de alrededor de 23 sucres por dblar, se acerco al nivel del mercado libre en Fe-
brero de 1952, precisamente cuando procedia la eliminacion del sistema de com-=

pensacion.
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Frecuentemente, durante el periodo de vigencia del nuevo
regimen de cambios, se han efectuado modificaciones sustancia-
les a las listas, ya sea mediante transferencias de una lista a otra
de las importaciones autorizadas, o entre las autorizadas y las

también con el fin de conseguir el abaratamiento en el mercado
Interno, de ciertos rubros esenciales para el consumo de la po-
blacién, lo cual ha significado en Ia practica una devaluacidén o
revaluacion de facto en el tipo promedio de cambio para Importa-
clones.

Finalmente, a partir de Enero de 1954, al entrar en vigen-
cia la nueva Ley Arancelaria de Aduanas, fueron suprimidos los
Impuestos de importacién del 33% y 44%, y absorbidos en el
Arancel. De este modo, subsisten los dos mercados, el oficial y

derados, impuestos por la intervencién del Banco Central, segln
veremos mas adelante, y el mercado oficial con la nueva paridad
legal de 15 sucres por délar, adoptada en 1950 Contindan, sin
embargo, ciertos tipos de cambio diferenciales para ciertas expor-
taciones, como en el caso de lgs divisas provenientes de |las expor-
taciones de productos rarmacéuticos, cuyo 40 % va al mercado li-
bre, dando un tipo de cambio real de 15.92, o el de los sombre-
ros de paja toquilla, cuyas divisas van en un 100% al mercado
libre, pero deben satisfacer un impuesto especifico, que reduce
la ventaja, dando un tipo de cambio reaql de alrededor de 16 su-
cres por délar, mientras otras exportaciones menores tienen com-
pleto e irrestricto acceso qf mercado libre. En el caso del banano,
€n que a partir de 1947 se han venido estableciendo aforos o va-
luaciones ad-hoc, que han ido elevandose progresivamente, pare-
ce haberse alcanzado un limite razonable de captacién de divisas
por el mercado oficial, por razones de indole administrativa co-

MO econdmica, inherentes a las caracteristicas de esta exporta-
cion.

instrumentos de control monetario.—Fs Interesante anotar
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como, aprovechando la experiencia que ya existia al respecto en
el pais, el nuevo sistema utilizé6 habilmente los tipos de cambio
multiples, para vincularlos a medidas de cardcter monetario y fis-
cal, tendientes a controlar la inflacion que venia padeciendo el
pais. El principal instrumento fue el recargo cambiario de 5 su-
cres por dblar, equivalente al 37% de la paridad oficial, aplica-
ble a las importaciones semiesenciales vy suntuarias, y cuyo pro-
ducto se destin a dos fines esenciales: a) No menos del 75 % del
recargo, debia retenerio y esterilizarlo el Banco Central, en pago
de la deuda del Gobierno a dicha institucién, creando asi un iNs-
trumento adecuado y selectivo de control de la inflacion; B) El
resto del producto del recargo debia destinarse a la capitalizacion
del llamado Fondo de Regulacién de Valores, que, de acuerdo con
sus creadores, tenia el propdsito de regular el mercado para los va-
lores del Gobierno, tonificando sus cotizaciones y estando dispues-
to a comprar y vender a precios mds altos que aquellos que en-
tonces prevalecian, de modo de estimular a los ahorristas priva-
dos a invertir en dichos valores. Es decir, que el propdsito primor-
dial era dar a los valores del Gobierno la liquidez de que hasta
sntonces habian carecido creando un mercado adecuado para ellos
(*) : ¢) El recargo tenia, al mismo tiempo, un efecto redistributi-
vo del ingreso, y constituyé una forma de capturar los beneficios
inesperados que cualquier limitacion de la oferta de bienes impor-
tados, podia dejar a los importadores. El efecto redistributivo pu-
do apreciarse en el hecho de que el correctivo de las condiciones
monetarias imperantes, en procura de una mayor estabilidad, se
hacia en buena parte a expensas de las ganancias de los impor-
tadores, que en un primer momento debieron soportar el recargo,
hor la imposibilidad en que se hallaban, debido al alto nivel de los
stocks de bienes importados y la contraccion crediticia resultante,

e— T E— ————

(#) Al 31 de Diciembre de 1953, el Fondo contaba con recursos supe-
siores a 100 millones de sucres, y estaba sirviendo eficazmente para la coloca-
cion entre el pablico, instituciones oficiales y empresas privadas, de valores des-
tinados a financiar ciertos programas de desarrollo agricola e industrial.
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de transferir la incidencia del recargo a los consumidores, cosa
que no han podido efectuar sino gradualmente, en el curso de va-
rios anos; d) Finalmente, el recargo tuvo por objeto penalizar las
importaciones de cardcter suntuario, controlando Iq propension
a consumir bienes suntuarios importados, de las clases ricas del
pais, en todo cuanto fué posible transferirles el recargo, de acuer-
do con el grado de elasticidad de Iq demanda por estas importa-
ciones. En ciertos casos, sin embargo, tratdndose de importacio-
nes semiesenciales, debido a la dificultad de establecer un crite-
rio acertado sobre el grado de esencialidad, resultaron penaliza-
dos los consumos populares.

Resultados de la aplicacién del nuevo sistema.—En los pd-
rrafos que siguen, describiremos aunque sea en forma somera, los
aspectos mas interesantes de |g experiencia vivida por el Ecua-
dor a partir de la reforma cambiaria de 1947. Debido a que en
esta experiencia lograda tiene una intervencidn significativa la
reforma monetaria de 1948, diremos brevemente en lo que con-
sistio ésta.

Reforma Menetaria de 1948.—Dichq reforma tuvo por obje-
to modificar la estructura del Banco Central del Ecuador, y dar q
las autoridades monetarias mayor independencia y mayor flexibi-
lidad en la administracién de lq politica monetaria, para que és-
ta sirviese en mejor forma las necesidades de una economia en
desarrollo y para contrarrestar eficazmente los efectos de las fluc-
tuaciones de la demanda internacional en la economia Interna,
transmitidas a través de la balanza de pagos. La oferta de dine-
ro debia ajustarse mds bien q las necesidades del crecimiento in-
terno, y no solamente a las fluctuaciones de las reservas interna-
ciocnales del pafs. Consecuentemente, se dié al Banco Central una
estructura mas adecuada a los conceptos de una politica mone-
taria tlexible, moderna y en consonancia con la necesidad de ace-
lerar el desarrollo econémico nacional, dotdndole de nuevos me-
dios de accidén e instrumentos destinados a procurar tanto la es-
tabilidad interna como externq y @ lograr una mejor coordinacién
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con la politica fiscal. Los clasicos instrumentos cuantitativos de
la politica monetaria, a pesar de su vindicacion en los anos recien-
tes, tanto en Europa como en los Estados Unidos, juegan un papel
muy poco significativo en las economias de los paises poco desa-
rrollados, en los cuales es necesario disponer de nuevos elemen-
tos que sustituyan con eficacia al objetivo que aquellos persiguen
en economias de un alto nivel de desarrolio. Si no existe un mer-
cado organizado de valores, donde se transen primordialmente
los valores del Gobierno, que constituyen la base de una eficiente
politica de mercado abierto en el sentido tradicional, es necesa-
rio dar al Banco Central la posibilidad de realizar dicha politica,
a base de la emisién de bonos de estabilizaciéon o certificados de
participacién, respaldados por activos del propio Banco, a fin de
corregir situaciones inflacionarias, o conceder créditos de emer-
gencia, para contrarrestar tendencias depresivas en la economia,
interviniendo directamente en el mercado crediticio no sclamente
para moderar los efectos ciclicos y estacionales de caracter mone-
tario, sino principalmente para orientar en forma selectiva el cre-
dito y suplir las deficiencias de su distribucién, en un pais en que,
como el nuestro, el crédito de la banca privaca se orienta princi-
palmente a los negocios de importacién y exportacién y al comer-
cio interno, dejando muy escaso margen para el desarrollo agri-
cola e industrial, en el cual los modernos bancos centrales tienen
un papel decisivo.

Ceontrol de las impertaciones.—La liberalidad exagerada que
sucedid a las restricciones del periodo de la guerra y los primeros
anos de la post-guerra, estimulé un aumento extraordinario de las
importaciones, al extremo de q° en solo seis meses, los permisos de
importaciéon sumaban 60 millones de ddlares, en un pais que so-
lamente habia importado un promedio de 20 por afo. A pesar del
drenaje de 149 en los medios de pago y de la restriccidon crediti-
cia, todavia existia liquidez para continuar este ritmo de impor-
taciones, que era necesario reducir. En este sentido, el nuevo ré-
gimen actud como un moderador eficaz, estableciendo al mismo
tiempo un criterio de seleccion de las importaciones, el mismo que,
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a pesar de sus fallas, dié preferencia a la Importazidn da bienes
de consumo generalizado y de capital, y especialmente de estos
ultimos, tan esenciales en un periodo en que el pais habia logra-
do, por fin, superar el nivel de su capacidad para importar per-
capita, desde 1928-29, y en que libre ya de las trabas impuestas
por la guerra, podia crecer a un ritmo mds rapido.

Puede decirse que, sin entrabar el mecanismo del sistema de
precios, el pais ha visto crecer sus iImportaciones, de acuerdo con
el crecimiento de su iIngreso, manteniendo en esta forma un apas-
tecimiento regular de bienes importados, y eventualmente altos
niveles de stocks, lo que ha constituido un elemento importante
en la estabilidad que ha mantenido e Ecuador en los Ultimos
anos. Las siguientes son las cifras de importaciones efectuadas

desde 1940:

Afics Importaciones Afios importaciones
(Valores FOB en millones de délares) (Valeres FOB en millones de délares)

1940 10.7 1949 46. 1
1940-44 (prom. an.) 14.6 1950 41.3
1945-46 = il A 2) 1951 2]
1947 44.8 1952 58.0
1948 49l 1953 4 (%) q257

Las cifras son una revelacién elocuente de que el nuevo sis-
tema no disminuyé sino mds bien auments el volumen de las im-
portaciones ecuatorianas. Esto puede verse mejor en las cifras
de importacién por habitante, que con una base de 1928 — 100,
crecieron de un promedio de 54.5 en 1940-44 a /0.4 en 1945-46
y 90.6 en el periodo 1947-50, para sobrepasar el nivel del perio-
do base, en 195]-53.

Con respecto a la composicion de las importaciones, puede
apreciarse un cambio radical en el periodo, en relacién con los
anos anteriores, si bien es verdad que debemos tomar en cuenta

(=) —Cifra provisional.
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el hecho de que, especia!mente a partir de 1947, la economia a-
mericana estuvo ya preparada para satisfacer la creciente deman-
da por bienes de capital en el resto del mundo, particularmente
la proveniente de los paises en proceso de desarrollo. El siguien-
te cuadro ilustra sobre este problema con respecto al Ecuador.

Composicion basica dz las importaciones

Afios Bicnes de Capitel Bicnes de Consumo
1928-30 23.8 T2
1931-35 5.6 80.4
1936-40 S 653
1941-45 21.9 78.1
1946-47 30. 1 69.9
1948-50 3.2 62.5

FUENTE: Estimaciones de la Comisién Econdmica para América Latina, en las
cuales se han eliminado las importaciones de maquinaria petrolera.

En 1951-53, la situacion no ha variado con relacion al pro-
medio de 1948-50, y antes bien, a partir de 1954, se espera un
aumento sensible en las importaciones de bienes de capital, debi-
do a la ejecucion de un programa de desarrollo basico en que ha
emprendido el Gobierno.

Con relacion a las listas, los cambios en la composicidon pue-
den apreciarse como sigue:
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PERMISOS DE IMPORTACION LIQUIDADOS

Anos Totalen  Lista A Lista B Lista C Fuera de
miilones Lista y

de en com-

dolares (% del total) pensacion

B2 L 75 N e s 45.1 64.6 31.6 2.7 1.1
e R 44,3 6l1.4 32.9 .2 0.5
1950 (Enero-Novb.) 39.0 58.8 30.6 10.6 0.0
930 (Dieb:) " I(™) . . 4.6 58.7 32.6 6.5 2.2
il e 5 S e 3910 59.5 30.6 4.8 D
I I . LA 63.8 60.8 27.9 10.5 0.8
1953 Ly, . .- 31.1 63.2 25.0 11.8 —

Desde luego, es interesante anotar que, en ciertos periodos
€n que, por una razon u otra, ha sido necesario restringir las im-
portaciones, o estimularlas, se han usado alternativamente los
diversos métodos establecidos como parte del sistema, tales como
el pago anticipado de los recargos cambiarios (o impuestos de
importacion, en su caso), vy el deposito anticipado de una parte
o del total del valor CIF de las iImportaciones, medida esta Gltima
de gran efectividad, pero a la que se ha recurrido sélo en conta-
das oportunidades, debido a su impopularidad entre los importa-
dores.

Uno de los instrumentos principales ha sido, sin embargo,
el reajuste en la composicién de las listas, medida que ha inci-
dido directamente en el tipo de cambio efectivo promedio de las
Importaciones, pues las transferencias de rubros de los grupos
mMenos gravados a los maés gravados, han equivalido a una deva-
luacién, y lo contrario ha ocurrido en los casos opuestos. Esto pue-
de apreciarse en los cuadros 1 y 2, en los cuales tratamos de dar
una idea de la flexibilidad que en realidad alcanza el tipo de

(*)—Vigencia de la nueva Ley de Cambios Internacionales, modificada,
devaluacién de la paridad oficial, y cambios fundamentales en las Listas.
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cambio efectivo promedio en un régimen de restricciones de cos-
tos a base de tipos de cambios multiples, y la relativa facilidad
para ajustar dicho tipo promedio a las fluctuaciones de la balan-
za de pagos, ventaja que no se consigue con otros sistemas de
cambios fluctuantes, que al mismo tiempo no tengan desventa-
ias que los hacen inconvenientes, sobre todo en periodos de gran
inestabilidad en los mercados internacionales. Este es un aspecto
que parece haberse pasado por alto, por quienes han estudiado
este tipo de restricciones.

Cuadro N° 1.

COTIZACIONES DEL DOLAR DE IMPORTACION

Anos Lista A Lista B Lista € Fuera de Compen- Libros y

lista S Cion revistas
1948 . - L 15175 20,175 - 29.655 294.65 — 13,635
1949 e 15 - 20 1775 25,005 25,005 — 13,635

ol LIRS [ T R R B ARSI T <Y s R S5 S
Enero - Noviembre

1950 . 15150 201495 25266 25,266 25,1686 |3;130
Diciembre

1 9515 . 15150 20,1995 24116, Z4.116 - 25446 15,150
952 ' 15150 20.1495 24 106. 24,106 24,106 15,150
1953 .. 15,150 20,1495 24,066 — — 15,150



Cuadro N°? 2.

PERMISOS DE IMPORTACION LIQUIDADOS

Porcentajes sobre el total

Anos Lista A Lista B Lista C Fuera Com- Libros Tasa
de lis- pen- y Re- promedio
ta sacion vistas dolar
1948 .. ... ... 646 316 27 084 — B7 170"
e R Gl,4 32,95 <5 1 ST 0> 17,323
1950 En. - Nov.. 58,38 30,64 1.0.5 000 — Q1 171778
1950 Dic. ... 580 337 ., 58 DF 234, Jteas
OB Jdmins tou 59,5 30,61 04,84 0B 10481 i==y17.631
1952 ... ...... 60,8 279 105 00 08 — 17557
S530E. . i 03, 2:3 250001 B eate: - =i 17,454
FUENTES:

Cuadros 1 y 2 estadisticas del Banco Central del Ecuador.

El cuadro N° 1 demuestra los tipos de cambio vigentes para
cada lista de importaciones de 1948 en adelante, y el cuadro
N® 2, los cambios que han habido en Ia posicion relativa de las
listas segiin el valor de les permisos de importacién liquidados
por el Banco Central, v la tasa promedia del délar de importacio-
hes, estimada de acuerdo con las ponderaciones que arrojan las

>e observan claramente en el sequndo cuadro, tres etapas
bien definidas:

a)—De 1947 a 1948, en que el sistema funciond normal-
mente, sin cambios sustanciales en las listas, a un promedio de
1'7,038 por délar. Fue un periodo de ajuste y hasta cierto punto
de equilibrio en la balanza de pagos, obtenido en gran parte mer-
ced a los métodos de desinflacidn selectiva, implicados en el re-
cargo cambiario de 5 sucres por délar y su subsecuente esterili-
zacion, y en la aplicacién pura de la reforma “triffiniana”’.

D) —De 1949 a 1950, se nota una variacién hacia arriba de
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la tasa promedia del cambio para importaciones, originada en
parte en la reclasificaciéon de las mercaderias incluidas en las
listas, llevando mayor cantidad de articulos a las Listas B y C
y prohibidas, y al sistema de compensaciones. La devaluacion le-
gal solo se efectud en Noviembre 30 de 1950, de modo que prac-
ticamente su influencia es minima en este aspecto. La importan-
cia relativa de la Lista A en el conjunto de importaciones reem-
bolsadas por el Banco Central, baja de 64.6% en 1948, a 58% a
fines de 1950, y cosa igual sucede con la Lista B, mientras la Lis-
ta C sube de 2.19% en 1948, a 5,19% en 1949y 10,5% en el pe-
riodo Enero-Noviembre de 1950. Es conveniente anotar tambieén
que, pese a que en el segundo semestre de 1950 se inicid ya una
tendencia francamente expansionista en las exportaciones, y una
politica de estimulo a las importaciones de ciertos productos esen-
ciales y necesarios, los efectos de las restricciones a las impor-
taciones, implantadas en 1949, se dejaron sentir en casi todo el
afo 1950, en parte debido a la mas aita tasa promedia de cam-
bio alcanzada con las modificaciones de fines de 1949, que lle-
g6 a 17,78 por délar en el periodo Enero-Noviembre de 1950, a
las restricciones crediticias, y también debido al bajo nivel del
ingreso nacional en 1949.

c)—En 1951, con los resultados de la balanza de pagos vy
un ingreso nacional excepcionalmente alto en 1950, y la politica
de estimulo a las importaciones iniciada a raiz de la Guerra de
Coreaq, la posicion de la Lista A comienza un ascenso que la lle-
va de 589% en Diciembre de 1950, a 63.2% en 1953, mientras la
Lista B sigue perdiendo importancia, porque a expensas de ella
se desplazan productos a las Listas Ay C, y del 33.79% que fue
su posicion madxima en Diciembre de 1950, pasa a un modesto
259% en 1953. La Lista C, crece en importancia absoluta y rela-
tiva durante todo el periodo, incluyendo las importanciones en
compensacion, hasta llegar a 11,89% en 1953, por las razones ya
anotadas.

El tipo promedio del cambio de importaciones experimenta
un descenso en Diciembre de 1950, para continuar bajando en
1951, 1952 y en 1953, siguiendo el proceso de liberalizacion de
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Importaciones privilegiadas, hasta alcanzar el minimo de 17.45
sucres por aolar, en 1953, El aumento absoluto y relativo de las
Importaciones suntuarias, de ninguna manera pudo compensar
el ocurrido en las importaciones privilegiadas.

influencia sobre las exportaciones.—En general, al tipo de
cambio real de 13.13 sucres por dolar, recibido por los exporta-
dores en 1947, mds del 909% de las exportaciones eran compe-
titivas, y si bien el sistema, en su estructura original, no contem-
plaba prdacticamente tipos de cambio diferenciales, éstos apare-
cieron en la practica, con la determinacién de aforos o precios
minimos para ciertos productos como el banano, y con los privi-
legios de que gozaban ciertas empresas extranjeras, principal-
mente bananeras, mineras vy petroleras, para disponer libremente
de la mayor parte de las divisas provenientes de sus exportaciones.

Al igual que lo ocurrido respecto de las Importaciones, el ti-
po de cambio promedio efectivo de las exportaciones ha tenido
fiuctuaciones a partir de 1950,

La causa de las fluctuaciones, parte fundamentalmente de
la existencia de dos mercados, pues a menos que el tipo oficial
este subvaluado, los exportadores tienden a vender una parte de
sus divisas en el mercado libre, ya se trate de un mercado autori-
zado o ilicito. En el caso del Ecuador, los tipos del mercado libre,
muy por encima de los oficiales, constituyeron un Incentivo, no
solo para la evasién de la ley, sino para ejercer una fuerte pre-
sion sobre las autoridades, en forma de aforos mds bajos, o per-
mitiendo el acceso del todo o parte de dichas exportaciones al
mercado libre.

En 1947 y 1948, no ocurren modificaciones sustanciales en
este aspecto, excepto en el caso de las exportaciones de bunﬂnﬂs,
sujetas a precios minimos que dejan una apreciable cantidad de
divisas en manos de los exportadores, con lo cual obtienen éstos
un tipo de cambio real mds alto, y de las exportaciones de oro de
produccién nacional, cuyas divisas tienen acceso en su totalidad
al mercado libre.

En 1949, sin embargo, se decretaron los subsidios al arroz
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y a toda la exportacion en general, y se adoptd, por parte de la
Junta Monetaria, el sistema de compensaciones para exporta-
ciones marginales, lo que practicamente significaba un subsidio
a través del tipo de cambio, a esta categoria de exportaciones.
Aln desde 1948, la Junta Monetaria habia adoptado medidas
similares, tales como la de permitir la venta en el mercado libre
de un porcentaje de las divisas provenientes de exportaciones
consideradas como marginales y poco competitivas en los merca-
dos extranjeros al tipo oficial de cambio.

En 1950, como ya dijimos, se decreté la devaluacion legal
del sucre, y con esto desaparecieron los subsidios, asi como el im-
puesto del 2% a las exportaciones, pero continuo el sistema de
compensaciones hasta febrero de 1952, en que las exportaciones
e importaciones correspondientes pasaron al mercado libre y la
Lista C, respectivamente. En 1952, se decretaron subsidios @ la
exportacién de arroz y a la de sombreros, tanto directos como
a través de cambios multiples.

En Enero de 1953, la Junta Monetaria dispuso un subsidio
especial para el banano, a través ae cambios multiples, pues el
Banco Central fue autorizado para pagar al tipo de mercado li-
bre, el 339% de las divisas correspondientes al precio minimo fi-
jado para estas exportaciones. Esta medida tuvo caracter tempo-
ral, y fue derogada en Mayo del mismo ano.

La tasa promedia de exportaciones fue indudablemente mas
alta en 1950 que en los afios inmediamente anteriores, y ello se
debe al propésito deliberado de practicar, primero una devalua-
cion selectiva de facto, a base del sistema de compensaciones y
de los subsidios directos, y luego la devaluacion legal de Noviem-
bre de 1950. En 1951, en que el arroz se exportd sin subisidios,
bajé el tipo promedio de exportacion, para nuevamente subir en
1952, al decretarse los nuevos subsidios para el arroz, que pro-
movieron un deseo especulativo de exportar a costa del consumo
interno, lo que origind una crisis en el abastecimiento de esta gra-
minea, que se resolvié en la importacion tardia y a precios muy
por encima de los de exportacién, de una parte del déficit.

En 1953, el tipo promedio sufre una nueva variaciéon al al-
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za, debido principalmente gl regimen especial para las exporta-
ciones de bananos, a las que, como vimos arriba, se concede nue-
VOs subsidios a través del mercado libre, que quizd en verdad no
eran necesarios, dados los precios de la fruta en el mercado ame-

rido al mercado libre la totalidad de las exportaciones de sombre-
ros.

En el cuadro N° 3 puede apreciarse claramente |a fluctua-
cion de los respectivos mercados (oficial, libre y de compensa-
ciones) en el periodo 1950-53, que Influye decisivamente en |q
fluctuacidon del tipo de cambio promedio de exportacion parag
€s0s anos, mientras que en el cuadro N® 4, puede apreciarse ia
variacion de los tipos promedios de exportacion.
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PORCENTAIJES (ajustados)

Anos Mercado Mercado Compen- Total
Oficial Libre sacion

70 I g N 719.80 15.02 5.18 100.00

A 2T (R O el N 30.58 12.39 7.03 100.00

FEIIR apumad < o g o iy 71.65 27.66 0.69 100.00

1953 =1 . . hrs 58.76 41.24 — 100.00

(1) —Ingresos de divisas.
(2) —Ajustado para incluir g subvaluacién de bananos.

Cuadro N? 4

Anos Oficial Libre Compen- Prome- Subsidios
sacion dio(1) directos $
1950, En.: ~ Nowv: -4 13.130 o ae w553, 182
2515 o B e ) 15,000 18,173 20,778 e i s R T
175 [N SR, 5 15,000 17,250 18,823 FEERE e e ats
B e e 15,000 17,330 17,307 15,660 12.287.25]
2 S I e 15,000 17,290 T S e

El mercado oficial disminuye paulatinamente q partir de
1949, y de alrededor de 80% que fue su promedio en 1950 (y
posiblemente alrededor del 0% en 1949) . alcanza apenas el
53,8% en 1953 (Enero-Abril), mientras el mercado libre (2)

aumenta de 15.09% en 1950 ly alrededor del 10% en 1949) o

______

(1)—Ponderado por los valores ajustados en cada uno de los mercados.

(2)—Al hablar de mercada libre, nos referimos Lunicamente a un sector

de dicho mercado, el alimentado por divisas procedentes de exportaciones, que
deliberadamente | politica cambiaria asignoé a dicho mercado.
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mds del 409% en 1953. El mercado de compensaciéon alcanza su
maximo en 1951, con 7.09%, para desaparecer después de febre-

ro de 1952.

Control de la inflacién.—Uno de los resultados prdcticos de
la reforma, fue indudablemente el control de la inflacion abierta
que sufria el pais, mediante la esterilizacion del recargo cambia-
rio de 5 sucres por doélar. Al 31 de Mayo de 1947, la deuda con-
solidada del Gobierno al Banco Central, uno de los factores infla-
cionarios mas fuertes en la inmediata postguerra, ascendia a
133.1 millones de sucres, v hasta el 31 de Diciembre de 1943,
<e habia reducido a 49.5 millones, con una esterilizacién de 83.6
millones. Si bien coincidid esta medida con un déficit apreciable
en la balanza de pagos, como efecto de la politica de libre impor-
tacién, puede acreditarse en su favor la estabilidad alcanzada a
nartir de 1948, y que se evidencia en el nivel de precios. En efec-
to, el indice de precios de 22 articulos de primera necesidad en
Quito, con base 1939, Enero-Junio = 100, tuvo las siguientes
fluctuaciones en el periodo de guerra y en la postguerra, hasta

1952 :

CRECIMIENTO ANUAL DEL INDICE DE PRECIOS

(En porcentajes)

RO NS, 0 IR NI SRR —1.1 1946 20.6
o e R R S R S VR C IR S 14.0 1947 S
e T e e Rt S GRS SR A 294 1946 12.1
JEER W TS e e 3% e o IR 26.3 1949 —11.6
IR IR T SRR [8T RN P s TP 191 1950 e e
i el A M AR AP S IR, B R o 26.3 1951 Pia

1952 —

Es decir, que a partir de 1947 disminuye decisivamente la
tasa de crecimiento, y en 1952, la variacion fue practicamente
cero. Si tomamos en cuenta los indices de precios del consumidor
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en Quito, calculados por la Direccién General de Estadistica, con
base Agosto de 1950-Julio de 1951 — 100, encontramos que en-
tre fines de 1950 y cada uno de los afos siguientes, hasta 1953,
el promedio de dichos indices aumentd alrededor del 4.59% en
1951, alrededor del 1.79% en 1952, y alrededor del 19 en 1953,
lo que es una evidencia més de la estabilidad que vivio el pais
€N esos anos, con excepcion de 1949, en que debido g las reper-
cusiones en la economia ecuatoriana, de la recesién menor ocu-
rrida en los Estados Unidos, entre el segundo semestre de 1948 y
el primer semestre de 1949, el indice de precios internos mostrd
bajas sensibles, paralelas a las bajas en la demanda internacio-
nal por el arroz, que entonces estaba a lg cabeza de las exporta-
ciones, y de otras exportaciones menores.

Uno de los aspectos mds interesantes de la reforma, que se
reforzé a medida que se apreciaban sus resultados, fue la con-
ciencia que surgi6 tanto en las autoridades monetarias como fis-
cales, y en el publico, acerca de la necesidad de mantener la es-
tabilidad monetaria con el fundamento esencial de un desarro-
llo ordenado, que beneficie a todos los sectores economicos, sin
acentuar las injusticias existentes en la distribucién del ingreso,
y mas bien tendiendo a atenuarlas en lo posible.

Al mismo tiempo, con un Banco Central dispuesto a estimu-
lar el desarrollo mediante una politica monetaria y crediticia a-
decuada, fue posible mantener Iq oferta de dinero a niveles
siempre crecientes, compatibles con el crecimiento que experi-
mentaba la economia, mientras al mismo tiempo, a corto plazo,
la politica monetaria se orientaba a compensar los déficits y su-
peravits de la balanza de pagos, para mantener el ambiente de
estabilidad favorable al desarrollo. Esto se compara con lo que
sucedio durante la guerra, en que la demanda en términos mo-
netarios crecid sin un correspondiente crecimiento en la oferta
de bienes y servicios, o en los primeros afos de la post-guerra,
cuando la imposibilidad de llevar g felix termino los programas
de desarrollo, no hizo sino acentuar la inflacién del periodo de
guerra. A largo plazo, el Banco Central ha procurado que la ex-
pansion de los medios de pagos guarde relacion con el crecimien-
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to del ingreso real, y a corto plazo, ha compensado los efectos que
las fluctuaciones de déficits y superavits de la balanza de pagos,
pudieran tener en la economia interna. Por otra parte, mediante
una politica selectiva de importaciones, como la mantenida en vir-
tud del sistema de restricciones de costos y listas de importacio-
nes, se ha podido compensar cualquier desnivel entre la demanda
en términos monetarios y la oferta interna de bienes y servicios,
eliminando asi cualquier presion inflacionaria en la economia,
resultante de dicho desnivel. Se ha evidenciado asi otro aspecto
importante del sistema implantado en 1947, y es el de que las au-
toridades monetarias deben estar en posibilidades de ejercer una
influencia decisiva en el control y administracion de algunas de
las variables mas importantes de la balanza de pagos (importa-
ciones, exportaciones, movimientos de capital, etc.)
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Cuadro N? 5

= & = = 2 .é 5 5 é g
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: $ 8- § 3 g3 SEYEat $2 s
1= v 9 = TR U w E. e O :E e W o B
= ez © E s sES 25F 2z

(En porcentajes)

1940 . ©6.3 ZHi30 = Sl 0.9 66 11.9
1941 . “43.3 28.8 4.0 —22.6 =3, 3.0
1942 . 02.2 41.6 29 .4 22.4 6.4 D
1943 . 43.3 42. 26.3 —154 4.9 5.9
1944 61.4 267 19.1 29.9 35.1 4.8
1945 . =—.21.9 10.0 26.2 —. 03 39 Ol.1
1946 . 8.5 10.5 20.6 27.4 24 .4 14.7
4T . — 129 ]38 1.9 1Sl S 6.4
1948 . il 3.1 24 2.7 A3 V7.7
1948 . — 450 95 —l1.6 — 4] 710. 3.3
1950 . 139.9 28.5 LD e Q7 218 1.5
ol . — 238 e P 74 0.9 282 — (08
{932 . 45.9 23.]] 0.0 Sy 0.1 125
1958 38 0.1 41.0 12.6
(*)  Las variaciones relativas se han medido a base de los saldos al final

de cada ano. Respecto de los precios, la variacién se ha hecho sobre la cifra de
Diciembre de cada afo.
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L .3 o ° o o 3 £ o e =
N R L S T |
- 3 £ 8 EE 288 233
e . 5 o o = O T Qv
- o w > o= 00 2 -
E% E ‘E'ﬂl 'E_Er': "9 o unm
: = s8] RmUR Vy=Sm g e
E . % %) I:': T I .5 == = E 3 = nl'-.; o
o c o w = e 5 E = s E =
- =~ g 8 S LEZ S So e 0es O O m
1939 . .. 2.7 1380 10382 51.] 63.599 33.059
1940 ... 53 17423 10272 571.6. 59314 « 36991
19415 Azl 2245 117.071 446 80489 38.115
1942 ... 14.8 3179 15152 546 85.658 40305
1943 i it 215 4535 191.38 46.2 89.845 42.684
1944 34,7 5744 227.89 60.0 121.362 83.169
1945 ey e G316 +287.66 59.8 213049, 125672
1946 . 294 698.1 346.85 76.2 265.012 144.172
1947 25.6 601.8 353.38 87.7 239.118 153.440
1948 ... 269 650.7 396.25 ©90.1 241.833 180.570
1949 ... 14.8 7125 350.13 864 412652 216817
Ot s 355 015.3 390.31 85.8 297.810 280.939
1951 ; 207 i 843.1 41843 ©94.3 369.773 278.678
1952 ... 394 1.037.8 418.48 370.238 313.631
1953 324 1.100.7 521.894 353.122
tFUENTES:

Cuadro N? 5: Cifras del cuadro N9 6,
Cuadro N9 6.—Estadisticas del Banco Central del Ezuador.

Los cuadros Nos. 5 y 6 describen lo ocurrido en el campo mo-
netario y crediticio, y en los precics, a partir de 1947. En di-
cho ano, al déficit en la balanza de pagos, evidenciado en la dis-
minucion del 12.99% en las reservas internacionales de! pais, se
sumo la disminucion de los medios de pago, derivada del déficit,
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en parte, y autonoma en cuanto fue el resultado de la politica de
esterilizacion puesta en prdactica por el Banco Central. Por otrg
parte, este restringid sus operaciones de crédito en comparacion
con el afio anterior, en 9.89 mientras los Bancos de Fomento las
aumentaron; al mismo tiempo, las importaciones per-cdpita con-
finuaron su ritmo de crecimiento, con un aumento de 159% en
dicho afo, sobre su nivel del afo anterior. Esta fuerte frenada
de la inflacién, que en ciertos momentos tuvo marcados caracte-
res deflacionarios, redujo a menos de 2% el alza de los precios,
contra un promedio de 23.4% en los dos afos anteriores.

Entre fines de 1947 y fines de 1953, los medios de pago se
elevan en 82.99%, de este aumento, menos de un 25% corres-
ponde a la creacién de medios de pago de origen externo, mien-
tras el resto corresponde a creacién de origen interno, motivada
por la expansién del crédito del Banco Central, de los Bancos de
Fomento y de la banca privada, en armonia con el crecimiento del
‘ngreso. Al mismo tiempo, las importaciones per-capita aumen-
taron en una proporcion superior al 30% entre 1947 y 1953. Co-
MO consecuencia, pudo mantenerse una relativa estabilidad en el
indice de precios, cuyo crecimiento se reduce ostensiblemente en
1952 y 1953, que son también los afios en que el ingreso nacional
alcanzé sus maximos niveles,

£l mercado libre y los subsidios.—E| mercado libre de cam-
bios, que formo parte de la reforma de 1947, tuvo varios objeti-
vos. Si bien al comienzo fueron limitados dichos objetivos, con-
forme se afianzé institucionalmente la dualidad del mercado de
cambios, el mercado libre vino a considerarse como una parte
fundamental del sistema, cumpliendo las siguientes funciones:

I') .—Servir como medio para aislar las reservas oficiales de
todo movimiento especulativo de capitales.

2) .—Ofrecer un ambiente legal y econémico adecuado, pa-
ra estimular la utilizacién de las transacciones de capital en in-
terés del pais. Se estima que son importantes los fondos de ecua-
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torianos depositados en el exterior, los que cumplen en parte la
funcidn de capital de trabajo y fondo de seguridad de importado-
res, exportadores y hombres de negocios en general, y que esta-
cional o eventualmente son traidos al pais para ayudar a movili-
zar la produccion nacional, o para fines de inversion permanen-
te.

3) .—Al legalizar el mercado negro, se quitd incentivo a la
evasion de la Ley, y el Banco Central tuvo la posibilidad de un con-
trol indirecto sobre toda transaccidn cambiaria, estableciéndose,
al mismo tiempo, un mercado sistematico para las transacciones
cambiarias de invisibles (movimientos de capital, turismo, etc.)
que son dificiles de controlar.

4) —Facilitar una redistribucion del ingreso, al penalizar
la importacion de productos menos esenciales con el tipo de cam-
bio del mercado libre, y utilizar el producto de los recargos en la
financiacién de obras de desarrollo, servicios sociales, subsidios,
etc.

5) .—Permitir el subsidio de ciertas exportaciones, con diver-
sos propositos: a) Diversificar la produccion, especialmente en
tratandose de industrias de exportacion nacientes, que tienen
grandes posibilidades de desarrollo, como fue el caso del banano,
al que se aplicaron en un principio aforos bajos, a fin de estimu-
lar su desarrollo, aforos que fueron elevandose paulatinamente
en la medida en que crecia la industria; b) Hacer frente a los pro-
blemas estructurales de algunas industrias de exportacion en es-
tado de decadencia, como el caso de los sombreros de paja toqui-
lla, en que al mismo tiempo que se atenua la caida del ingreso
de los grupos sociales que viven de esa industria, se permite un
margen de tiempo necesario para una reorganizacion de la econo-
mia regional correspondiente; c¢) Para compensar la caida de pre-
cios de ciertas exportaciones menores, especialmente cuando es-
to coincide con disminuciones en el ingreso provenientes de cose-
chas escasas de las exportaciones mayores: d) Para afrontar la
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competencia en los mercados extranjeros, que experimentan cier-
tas industrias nacientes; tal es el caso de la industria farmacéuti-
ca, que constituye el ejemplo tipico de una industria hecha a ba-
se de materias primas importadas, que utiliza la habilidad de la
mano de obra ecuatoriana y una eficiente técnica extranjera y na-
cional, para transformar dichas materias primas y exportar pro-
ductos manufacturados de alta calidad.

Por lo demds, el mecanismo del doble mercado ha venido a
ser una especie de margen de seguridad para afrontar las presio-
nes provenientes de un desequilibrio de la balanza de pagos, de
cualquier naturaleza, mediante devaluaciones selectivas de fac-
to, a traves del sistema de listas, subsidios y arreglos cambiarios,
con lo cual el tipo de cambio promedio resultante, tanto para im-
portaciones como para exportaciones, adquiere una flexibilidad
que debe ser objeto de la mds cuidadosa administracién, para evi-
tar la intervencion peligrosa de los intereses creados en Iq politi-
ca cambiaria.

Como instrumento proteccionista general, un sistema de
cambios multiples como el del tcuador, tiene algunas ventajas.
En varias ocasiones se lo ha utilizado en sentido proteccionista,
como por ejemplo, cuando se transfirieron los textiles a la Lis-
ta C, con el fin de permitir la expansién de la industria textil na-
cional, amenazada por la competencia extranjera. Es curioso a-
notar, como un simple hecho, que no ha sido estudiado a la luz
del nuevo régimen cambiario, que es precisamente de 1947 en a-
delante, que la industria textil ecuatoriana adquiere un notable
iImpulso, que corre paralelo al aumento acelerado del ingreso real
ver-capita, ocurrido en los Gltimos afos.

La produccién textil ha seguido el siguiente ritmo de creci-
mienio a partir de 1946:
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PRODUCCION TEXTIL DEL ECUADOR (1)

Ano Produccion Produccion Valor de la Monto de Valor de

medida en medida en Produccion ventas Stocks

mefros kiios
(Indices) (En millones de sucres)

1946 100 100
1947 108.5 102.4 —
1948 110.7 90.2 —
1949 20.4 7.6 — 39.0
1950 93.5 LI L3 114.2 Lz 39.6
1951 1284 119.1 1383 135.5 59:3
5952 1279 121.9 146.9 146.8 60.
1953 148.7 144.1 166.2 166.1 171.9

FUENTE: Estadisticas del Banco Central del Ecuador, a base de informaciones

proporcionadas por las fabricas.

Las cifras expresan claramente un crecimiento rapido de es-
ta industria, que se hace ostensible a partir de 1950, y que lleva
la produccion entre 44% vy 499% sobre su nivel de 1946. Esto se
refleja también en el valor de la produccion, que tiene un ascenso
de 45.59% entre 1950 y 1953, mientras las ventas crecieron en
alrededor de 409 en el mismo periodo. Como es logico, el valor
de los stocks, que guarda proporcion con las ventas, se duplicd
en el mismo periodo.

A fines de 1953, la industria disponia de 56.214 usos, con
1.827 telares, y ocupaba 5.300 trabajadores. El capital y reservas
a la misma fecha, ascendian a 138.8 millones de sucres.

En suma, la industria textil ha llegado a ocupar un lugar
preponderante en la industria nacional, y dado su modernizamien-
to progresivo, tiene por delante grandes posibilidades en el campo

(1)—>La divisién por peso y por longitud obedece a que por la indole Jde

su produccion, las fdbricas efectian sus declaraciones en esa forma.
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de la sustitucion de las importaciones que todavia es necesario
efectuar en el pais, para satisfacer la demanda interna.

No dudamos que existen también otras causas para esty
expansion en la industria textil, pero es innegable que el sistema
de cambios multiples, al intensificar la proteccién en un mercado
en proceso de crecimiento, ha estimulado la modernizacién y am-
pliacion de las fdbricas, mediante nuevas inversiones.

Los cambios maltiples y la financiacién del desarrollo.—Uno
de los aspectos interesantes que han tenido en el Ecuador los #i-
pos de cambio multiples, es su incorporacién al sistema fiscal del
pais como medio de contribuir al financiamiento de programas de
desarrollo y de subsidios para la exportacién.

El Cuadro N° 7 contiene el detalle de los diferenciales de
cambio cobrados a partir de 1944, cuyo resumen es como sigue:

Tipo de Impuesto o Recargo Periodo de Yigencia Valor Recaudado
(Millones Sucres)
4% Import. y 29 Export. Nov/44—Nov/50 189.4
| sucre por Délar ....... May/46—Nov/50 210.7
> sucres por Délar ....... Jun/47—Nov/50 282 .6
33% y 44% sobre permisos
de Importacién . . ... Dic/50—Dic/53 360.7
TOTAL: 1.043 .4

Es decir, que al tipo actual de cambio, se ha recaudado el
equivalente de cerca de 70 millones de dolares, destinados a di-
versas finalidades, que se resumen asi:
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Objetivos Mento 9, del Total

(Millones de Sucres)

Para fines de estabilizacion

monetaria . .......... : 83.4 8.0
Fomento, |nvestigaciones Yy

N eHEdadY 5.3 o e s s 324.7 Sl
Subsidios de Exportacion .. 5.1 o.1
Servicios Sociales y Subsidios

al COMSHID [ . on can s 74. 1 7.1
Fondo de Regulacion Valores 6. | 0.2
Gobierno Central ........ 332.8 31.9
Fines especiales ......... 37.3 3.6

e N & e e G 100.0
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Cuadro N? 7

RECAUDACIONES DE LOS RECARGOS CAMBIARIOS
(Miles de Sucres)

BENEFICIARIOS

Empréstito Consolidado
de 1945 .. .

Fondo Fomento de Ig
Produccion (Capita-
lizacién Bancos Fo-
RO

Subsidios Exportacidn

Fondo Regulacién de
Valores .........

Fondo Estabilizacién . .

Campana contra lan-
HOBEE e e i

Policia Rural .... .

Importacion Azlcar . .

Junta Benefic. Gauil.
e e ot s
Fondos Propiedades

Bloqueadas .,.....

Carretera Quinindé Es-

meraldas ........
Carretera Girén-Pasgje
Carreteras del Carchi .
Campana Antipaltidica
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Estebilidad

de
Monetaria.—$ 5 por Délar

Recargo

Junio 47—Npjp-

Perioda:
viembre 50,

co
i
ho
J
£

17.483
82.060

Recargo Cambiario.—$ 1

Ma-

per Dolar.—Periodo:
yo 46—Noviembre 50.

113.434

1.223

7.000
25.619

8.930
13.429

6.714

3.256

4.940
4.940
1.482
9.880
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33% y 449% sobre Permi-
sos de Import. Periodo: Dj-
ciembre 50—Diciembre 53

46.965

13.000

25.236

3.454
232
12.998
6.499

1.625

4.604
4.604
1,727
13.288

TOTAL

82.224

237.882

95.060

96.066
223

1.000
29.073
9.162
26.427
13,213

4.881

9.544
9.544
3.209
23.168
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BENEFICIARIOS

Viene
Junta Central de Asis-
tencia Publica
Juntas Provinciales Asis
tencia Publica
Cuenta General del Te-
SOro
Fondo de Estudios e In-
vestigaciones Econ. .
Censo MNacional .....
Consejo Nacional Eco-
nomia

Importacion de Semen-
e i A e s St

Corporacion Fomento .
ONU

4 P S S gl A
Comision Nacional del
Trigo
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Direccién Subsistencias
Concejo Mun. Loja ...

TOTALES:

---------

Estabilidad

de.

Recargo.
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49, sobre Permisos Import.

Moviembre

44 — Noviembre 50.

y 2% sobre Permisos Ex-
Periodo:

port.

33% vy 449% sobre Permi-
sos de Import. Periodo: Di-
ciembre 50—Diciembre 53
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170.460

11.648
3.017

1.811

2.464

IIIIII

1.462

10.486
933
415

1.462
2.100
2.762
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189.400 360.645

FUENTE: Contabilidad del Banco Central del Ecuador.

TOTAL
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15.852

332.843

12.461
3.616

8200

2.464
10.486
933
415

1.462
2.100
2.762

1.043.369
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Si sumamos a los recursos para fomento, los capitales del
Fondo de Regulacién de Valores (420 8 millones de sucres) , en-
contraremos que se ha destinado a finalidades relacionadas con
el desarrollo, algo mas del 409 del total. Sin embargo, debido q
la descentralizacién financiera que se habia agudizado en los (-
timos anos, el Gobierno Central exigio una participacién crecien-
te en el producto de los recargos cambiarios ,y asi podemos ob-
servar que, en el conjunto, esta participacién fué del 31.9%, que
sube al 409, si le agregamos lo que se desting a pagar la deuda
del Gobierno al Banco Central, mds como medida anti-inflacio-
naria que fiscal. Prueba de ello es que al eliminarse los impuestos
de importacién con motivo de la reforma aduanera, y refundirlos
en el nuevo Arancel, el Estado se fij6 una alicuota de mds del
64 9% del producto de dichos Impuestos, mientras se han estabi-
lizado los ingresos de las entidades coparticipes a su nivel de
1952, o se les ha fijado una participacién que en ningln caso va
en desmedro de la posicién predominante que debe tener el Go-
bierno Central, principalmente si se tiene en cuenta que sobre él
descansa el peso principal de financiar los programas de desa-
rrollo fundamentales. Los subsidios de exportaciéon alcanzaron a
mas del 9% del total, siendo también preponderante lo gastado
en fines sociales y subsidios ql consumo, lo que en parte es el re-

sarrollado representa su comercio exterior Yy, en el caso presente,
su sistema cambiario. El proposito de emergencia con que se cred
el recargo de 5 sucres por délar en 1947, cedié a los intereses sec-
cionales, a las necesidades de] desarrollo y a las exigencias pe-
rentorias del Gobierno Central y de otras Entidades por nuevos
Fécursos para financiar sus gastos siempre crecientes, lo que hizo
permanente dicho recargo. Lq supresion de los impuestos de im-
portacion, sélo ha sido posible a cambio de su consolidacién en
los derechos aduaneros, y al menos en teoria, ha subsistido el ni-
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vel de restricciones de costo a las importaciones en el nuevo Aran-
cel exigido mds que por consideraciones de balanza de pagos o
proteccién al desarrollo industrial del pais, por razones exclusi-
vamente de tipo fiscal.

En suma, se ha demostrado en el caso del Ecuador, que los
tipos de cambio multiples son un instrumento eficaz para obtener
recursos que pueden y deben destinarse fundamentalmente a fi-
nanciar los programas de desarrollo econdmico, constituyendo asi
un método de ahorro publico altamente eficiente, especialmente
si, como ha sucedido en el presente caso, se confia su administra-
cion al Banco Central. El resultado prdactico de los objetivos de
fomento perseguidos hubiese sido mayor, de no haberse distribui-
do los recursos provenientes de los recargos e impuestos, entre nu-
merosos entes auténomos, y de haberse aplicado a un programa
central de inversiones, de acuerdo con un orden de prioridades
adecuado. |

Irreversibilidad del Sistema.—Lo anterior nos lleva a la con-
sideracién del cardcter de emergencia con que fué establecido el
nuevo régimen cambiario en Junio de 1947, y que, en suma, se
fundamentaba en la reversibilidad de los diferenciales de cambio.
Vuelta la economia a un periodo normal, se haria innecesario el
recargo. Sin embargo, y evitando en lo posible en este trabajo to-
da complicacién teérica que oscurezca su caracter descriptivo,
rueden hacerse algunas objeciones preliminares a ese criterio.

a) —La evidencia de una sobrevaluacion de la unidad mo-
netaria ecuatoriana con relacién al délar, hubiese impedido que,
a menos que se afrontase el riesgo de una deflacion en forma, se
retorne a ese periodo ““normal’’ en que hubiesen sido innecesarios
los recargos.

b) —De todas maneras, el crecimiento de la economia de un
pais subdesarrollado, lleva consigo, ain en los casos en que se
pueda mantener una alta proporcion de estabilidad monetaria,
cierta propension a que la oferta monetaria exceda a las necesi-
dades dimanadas del crecimiento, y esto permite a la larga que
los importadores trasladen a los consumidores la incidencia del



Este desplazamiento de la incidencia resultd relativamente
tacil en la medida en que los precios de un gran nimero de bie-
nes importados se redujeron en los mercados extranjeros, una
vez que volvid la normalidad a dichos mercados. Contribuyé a fa-
cilitar el desplazamiento, el cardcter oligopolistico del comercio
de importacién del pais.

c) —Los acontecimientos de 1949, que condujeron a la de-
vaiuacion de facto en ese ano, como antecedente de la devalua-
cion de jure en 1950, demuestran claramente que, al igual que las
criticas que pueden formularse desde el punto de vistq tedrico, un
sistema de cambios multiples €s, en general, un primer paso ha-
cia una devaluacién general de Iq unidad monetaria. Por lo de-
mas, al haber decidido la Junta Monetaria su intervencién er el
mercado libre, fijando un minimo a las fluctuaciones del délar en
dicho mercado, introdujo un elemento de rigidez en el sistema,
que impedia su reversibilidad.

Mas alin, desde el momento en que el sistema cambiario fuéd
utilizado como instrumento fiscal para obtener ingresos, vy éstos
se distribuyeron entre todo género de instituciones y objetivos,
nubo interés en mantenerlo Yy perpetuarlo.

Quito, Abril 24 de 1954.



