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n nombre de la Facultad de Cienciag Econéiicas y de su Instituto de Invoge
tigaeciones Lconémlcau, dejo inaugurado cste Ciclo radial, que encierra un sincero do=
gco de gorvir al Pais.
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iHEL PROBLEMA DE LA CIRCULACION MONETARIA EN EL ECUADOR
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Por: Alxon Arcos Ve,
FEconomlstas

Para poder dar ung idea clara del significado del medio circulante, asli co-
no de log problem,s inherentes a su ncdioién o deterninacidn, hemos dividido el pre -
sente articulo en log siguicintes puntos:

El concecpto vy la medicidn del medio circulante

Las fuentes de origen de la circulacidn monctaria

Analisis do lags variaciones del medio circulante ecuatoriano en el pri -
ner scacstre de 1951
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a) gLr ONCEPTO ¥ LA IEDICION DEL 1iDIO CIRCULANTI: 1l concepto del medio circulante-

alpgo gue hasta hoy no bha podido scr determinido zon exactitud, debido, Mumdamen
t;lmﬁnto, 1 un hecho que cs adnitido coh plenitud por 1og UuDLdlublCO monelarios;: y
es due ni sicquiera el volumen del medio c¢irculanto; o sea, la cantidad de dinero a =-
1i'p05icién.de la colectividad, ha podido sor conocido con un alto ~rado de procisidne

-

La dificultad de llegar a una determinicion exacta del circulante en un pais,l
cn un momento cado, estriba cen cue esa cantidad depende en gran Hharte de los sizuien = |
tes factores: 12) cuiéres la poscen; 22) cdmo 1o conulderanﬁ v 30 ) en cué desean enplc |

arlas~ Como cs facil comprender, algunos dec estos aspectos son muy diffciles de medir,
y otros, son hechos subjctivos (uc solo pucien scr medidos arbitrariamente.

Para log cfcctos del cdlculo cstadistico del medio circulante, cada pais ha |
adoptado su método y hy dictado sus propias regulaciones, de acuerdo a la estructura -

de su cconomia y a las caractericticas de sus sistemas monctario y bancario. No obs -
tantc, se ha observado en los Ultimos anos un:; marcada tendencia a la estandarizacidn-—
e Bf tou métodos de cdlculo de la circulacidn monetaria, y en cgte movimiento h:n dc -
sempefiado un papel muy importante algunos organicmos de cardcter interiacional, tales-
como el Fondo Monctario Internacional, el Instituto Intcranmericano de Estadistica, ¥y o
trog, sceundacos cficazmente por las agenci.gs gubcrnamentzalces de cada pals y por log -
Departancnios de Invostigacién.Econém1ca de los Bancos Centralese

En nucstro pais, fué tnicamente con la reforma del sistena cambiario y monc-
tario introducida con las legislaciores preparadas por la Misidn Triffin en log afios =
de 1947 y 1948, cue se roglamentd sobre la cantidad y la calidad de los elementos cons
titutives del medio circulantce [

Desde 1927, y a partir del funcionamicnto del sistema Kemmeriano y de la fun

cdacidén del Banco Central y de la Superintendencia de Bancos, tenemos una estadistica = |

mas o menos complcta de las variaciones y de la conSultuoloﬂ del cilrculante. Aunque,=
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sl bien es verdad, hasta 1944 las dos Instituciones citadas no coincidian en sus méto~ |

dos de cémputo del micmos Pero desconoccnos cue en log afios anteriores a la crcacidn— ||

de estas Ingtitucioncs se haya intentado tratar lag cuestiones del circulante con la = ||

sericdad cue merccens Los problemas econdmicos, en generdl, fueron considerados en ==
nuestro meclo, hacta hace poco tiempo, como asuntos de simple cxperimentacidn y oportu

nidade Y aln en nuestros dfas, tenemos guec confesarlo, un gran sector de la ciudada -
nfa ccuatoriana siente y sufre las consecuencizs de nuestros desédrdencs monetarios; pe
ro no sabe situar con precisidén la causa de estos males

De acucrdo con nuestra legislacién de Régi: aon.Monetarlo, el medio circulan =|
te, definido como "Medios de Pago a Disposicién del Fdblico", estid constituido por dos|
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grandcs rubros: 12) las "Especics Mowtarias", y 2¢) los YDepbsitos Monetarios del Pé=
blico". El prlmor rubro, o sca, las "Espccies Monetarias", compronde las monedas netd -
licas y los billetes emitidos por ¢l Gobierno y por el Banco Central, deducida acuella !’

parte de billetes y monedas que Se congerva en las Cajas dc los Banco del palge KEl -
scgundo rubro, los "Depdsitos Monetarios del Pdblico", cstd formado por la guma de los

deéSltOu due el publico manticnce en sus Clentas Corricntes del Banco Central, de los!
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Bancog Privados y de los Bancos de Fomento. Con estos elementos, y a basec de una inw
formacion prolijamente revisada, el Banco Central y la Superintendencia de Bancos ela
boran las sories cstadisticas del medio circulante eccuatorianc.

Con estas anotacioncs, pasamos al scgundo puntoe

b) LAS FUENTES DE ORIGEN DE LA CIRCULACION MONETARIA: La cantidad total de dincro --

circulante se divide en dog componentes: el de "Origen Externo" y el de "Origen In
terno o de Créditos

El circulantec de origen externo incluye la porcidn del medio circulante to-
tal que corrcsponde a la adcuisicidén ncta de reservas inbernacionales, representadas-
por: oro, divisas cxtranjeras y ouros activos oxiranjeros, ad¢uisicidn efectuada por-
cl sigtema monetario y bancario nacional. Los giros de exportacion comprados por los
bancos, por ejcmplo, se pagan por medio de dinero efcctivo o de depdsitos a la vista,
(que awmcntan la circulacidén monctaria. Por otro lado, cuande log importadorcs con =-
pran divisas a los bancos, pagan ecn moneca legel, y de ese modo disminuye en iguel ==
proporcion la cantidad de dincro on poder del publico o log depdsitos a la vista. Eg
deecir, (uc cl sistema monctario ¥ bancario M"moneviza" el oro y las divisas cambiando-
cl dinero nacional por activog de la reserva interracional. El proceso opuesto sc de
sarrolla cuando ¢l oro y las divisas son vendidos p.r los bancos y el dinero nacicnal
e retira de la cirdulacidn cn pago de esas transaczioncse

El movimicnto neto del dincro originado en el exterior estd determinado por
cl superdvit o déficit de la balanza de pagos del pais. Tales excedentes o déficits =
sc pucden analizar a su vez segln el movimionto de cxportaciones y de¢ otros ingresog-
O cgresos cn cucenta corricnte o en la cucnta de capitalese« Siguiendo una definicibne
propia dc los términos, todo aumento o disminucidén en cl dinero originado en el ex ==

tranjcro, pucdc haccrsec carrcsponder exactamente por cl s.ldo neto de las transaccie—

nes internacionales y se puede explicar en términos de sus componentes concretog.

bl dincro de origen interno o dincro de crédito constituye el residuo del ~
medio circulante total y nuede obtenerse dircctamcente restando del total de la circus-
lacidén monctaria el din.ro de origen cxternos Surge, no de la compra dc activos in -
ternacionales, sino de la crecacidn monctaria de créditos por parte del sistema banca=
rioe Al circulante de crédito pucde clasiiicarselo de acucrdo a su origen institucilo
nal, pucsto cdue son tres scctores diferentes log cue contribuyen principaliiente a su-
croacién: cl Gobierno, ¢l Banco Central, y el resto del sistema bancario nacionale. EL
Gobicrno Nacional es una fucnte de creacibén de circulante de origen interno, en tanto
en cuanto obticne créditos para su financiamiento, asi como cuando compra trabajo,bie
nes y servicilos. Asimismo, el sistema bancario crea circulinte, priunero, cuando otor
ge. créditos al Gobierno o al publico, vy luego, cuando adquiere biencs v servicios, Re
sunicndo, el dinoro de origen intorno se crea: 12) por la monetizacién do crdéditos, y
22) por la compra de activos internos.

Es muy interesante toncr en cucnta estas coracteristicas de la creacidn dew
dincro tanto interno como cxbterno, porgue pucden servir de gula a las autoridades mo-
nctarias para la adopcidn de medidas dec control de lags variaciones de la circulacidn-
monctaria del pals y cvitar trastornos econdimicos.

c) ANALISIS DE LAS VARTACIONES DEL MEDIO CIRCULANTE ECUATORTANO LN EL PRIMER SEMESTRE
Di 1951: Como un cjemplo de la forma como ge analizan las wariacioncs del medio=
circulantec, desde cl punto de vista dc su origen, vecamos lo que ocurrid con nuestro =

circulante cnirc cncro y junio del presente a=~io:

Al 31 de dicicembre de 1950 el circulante fué de 915 milloncs de sucress Al
30 de junio de 1951, de 848 milloness Esto es, una disminueidn de 67 millones en loc
sels mesese Esta disminucién se descompone asi: disminucién de origen externo, por u
na rcbaja en cl saldo de la rescrva monetaria internacional, 96 millonese Pero csta-
rebaja se compensga,en parte,por un awaento de 29 milloncs en ¢l circulante de origens
intcrno, lo cual da una dismirucibén neta del circulante, de 67 millones. ILa disminu-
cién de nuestras rescrvasg, en la cifra de 96 milloncs de debe, casi exclusivamente, a
que durante el primor scmestre de 1951 se han hecho efectivos los pagos de los perini-
sos de importacidén concedidos cn el scgundo scmestre de 1950. En cambio, el aumento-
en 29 millones del circulante de crédito, sc debe a una expansién total del crédito -
bancario de 120 millones de sucres, contrarestada por un aumento de los pasivos banca
rios cn lasg cuentac de Capital, titulos y deopdsitos no monctarios, que represenbtan =-

i

factores de contraccidén del circulantes Estos factores suman 91 millones, que recsta-
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