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1. INTRODUCCION

La historia econémica ecuatoriana ha pasado por alto la tercera década del
Siglo XX, salvo por contadas aportaciones.l Si el ciclo monoexportador del
cacao en sus sucesivas fases de crecimiento, auge y decadencia ha sido
prolijamente analizado, al igual que los propésitos modernizadores de la
Revolucion Juliana, no ha ocurrido lo mismo con el estudio del
comportamiento de la economia ecuatoriana durante la Gran Depresion, pues
las contribuciones disponibles solo llegan a considerar los primeros afios de la
crisis (hasta 1932), con excepcién de las obras de Luis Alberto Carbo
(basicamente descriptiva), que avanza hasta 1953, y de Eduardo Larrea Stacey.
Por contraste, el siguiente periodo, también articulado en torno a la
exportaciéon de otro producto agricola -el banano- muestra numerosos estudios
con variados enfoques y objetivos.2 El intervalo entre el ciclo cacaotero y el
bananero coincidié con las primeras manifestaciones de industrializacién por
sustitucién de importaciones que se adelantaban en otros paises de
Latinoamérica; sin embargo, en el Ecuador ese proceso comenzaria varias
décadas mas tarde, pues los gobiernos que apresuradamente se sucedieron
entre 1931 y 1940 no vieron en la industrializacién un objetivo prioritario.3
Este estudio trata de avanzar en el conocimiento de esta 'etapa oscura’, a través
del andlisis de la politica econémica ejecutada por el Banco Central del
Ecuador, institucién arquetipica del proceso modernizador iniciado por la
Revolucién Juliana. El periodo revisado comprende los primeros diez afios de
funcionamiento del instituto emisor -desde su fundacién hasta la primera
reforma estructural, concebida por otro extranjero, el mexicano Manuel Gémez
Morin.4

El objetivo de estudio se centra en la politica econémica desarrollada por el
Banco Central del Ecuador a lo largo de un periodo histérico especialmente
inestable, pues en poco mas de diez afios, entre la dictadura de Isidro Ayora y
la del General Enriquez Gallo, se sucedieron nueve titulares del poder
ejecutivo, mientras las revueltas y asonadas eran frecuentes, llegando incluso a
tener la gravedad de la Guerra de los Cuatro Dias. Entre tanto, el principal
producto de exportacion, el cacao, que en 1920 equivalia casi a un setenta por
ciento de la exportacion total, llegé en 1944 a significar apenas el nueve por
ciento de ella. El banano comenzé, por esa época, su paulatino ascenso, de
menos del uno por mil en 1933 a poco més del cincuenta por ciento del total
exportado en 1958 (Véase Grafico 1.1.)

Si el sector externo de la economia ecuatoriana atravesé severas dificultades, la
politica monetaria pas6 de una tendencia francamente depresiva (enero de
1928 a febrero de 1932) a otra inflacionaria (desde marzo de 1932 hasta el final



del anélisis). Excepto en contadas oportunidades, durante todo el periodo la
balanza de pagos fue adversa, mientras el Banco Central solo pudo despojarse
de la responsabilidad de controlar el tipo de cambio por un par de meses
(marzo y abril de 1932).

El ortodoxo esquema monetario y cambiario establecido por consejo de E.W.
Kemmerer debid, por clamor casi undnime, modificarse para desvincular la

oferta monetaria y el crédito interno del resultado neto de la reserva
internacional.

Grafico 1.1.
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FUENTE: Linda Alexsnder Rodriguez, The Search for Public Policy. Regional
Politics & Government Finances in Ecuador, 1830-1940, Apéndice A.

Si en la fase depresiva el Banco Central goz6 de la mds absoluta autonomia, en
la fase inflacionaria sucedié todo lo contrario, pues las circunstancias politicas
variaron por completo, al punto que cualquier 'peticién’ de financiamiento
proveniente del Ejecutivo fue obsecuentemente atendida, mientras el intento
de modernizacién del fisco iniciado por Kemmerer fracasaba rotundamente y
la impredecible politica nacional hacifa imposible racionalizar la elaboracién de
los presupuestos publicos para alcanzar el equilibrio entre ingresos y gastos.

Bajo estas premisas, este estudio pretende profundizar en el conocimiento del
contenido y motivaciones econémicas de la politica del Banco Central. La
literatura disponible sobre el tema comprende una amplia gama de posibles
explicaciones de la crisis deflacionaria, que van desde la intransigencia de la
autoridad monetaria agravada por el temor despertado en los agentes
econdmicos por las sucesivas quiebras bancarias de la época, hasta la fatalidad
de una depresién econémica de alcance mundial. La disponibilidad de



interpretaciones alternativas a lo ocurrido luego de marzo de 1932 es mucho
menor, pero en lo bésico se contraen a culpabilizar al Banco Central por su
excesiva generosidad crediticia, especialmente destinada a cubrir los déficit
fiscales, y por el constante incremento de la oferta monetaria. No ha faltado
quien afirme que luego de febrero de 1932 el pais habria regresado a sus viejas
practicas, previas a la Revolucién Juliana, las mismas que habrian sido
justificadas en novisimas doctrinas econémicas de corte keynesiano. Sin
embargo, es preciso reconocer que ninguno de los acercamientos -que se
analizaran a lo largo del estudio- contiene un tratamiento globalizador de la
politica del Banco Central, capaz de involucrar en uno o mas modelos
econdémicos la forma de articular los varios aspectos que debe enfrentar la
autoridad monetaria a la hora de cumplir sus responsabilidades.

El trabajo ha sido dividido en cuatro partes. En el segundo capitulo se recoge
una discusién aparentemente superada, como es la determinacién de la
politica monetaria del Banco Central durante la vigencia del patrén oro.
Anteriores enfoques han destacado la importancia de factores como el cambio
de comportamiento de los agentes econémicos en cuanto a sus tenencias de
saldos monetarios reales, la desconfianza en el sistema financiero, la aguda
disminucién de las exportaciones de cacao, el deterioro de los términos de
intercambio y de la balanza comercial, la crisis mundial o la "descapitalizacién
por falta de libre movimiento de los capitales en la 6rbita internacional,"®
como determinantes de la crisis econémica de 1932. Sin desconocer la
importancia de todos estos aspectos, se pretende determinar una visién
alternativa: el negativo efecto de un esquema de libre movilidad de capitales
bajo tipo de cambio fijo y balanza de pagos reiteradamente adversa, completado
con una libertad comercial inédita y un déficit fiscal finalmente inevitable, en
un pais pequefio y abierto a una economia mundial que aceleradamente se
precipitaba hacia la Gran Depresién.

En el capitulo tercero se analiza los factores determinantes de la politica
econémica del Banco Central una vez que el patrén oro fue definitivamente
suprimido. Esta etapa avanza desde febrero de 1932 hasta agosto de 1937-y estd,
en lo general, caracterizada por la preocupacién de la autoridad monetaria por
controlar el tipo de cambio. Sin embargo, en este capitulo se sucedieron varios
subperiodos de control a los flujos de capitales, mientras la reactivacién de las
exportaciones no podia desprenderse de un pertinaz incremento en las
importaciones, pese a los intentos por reprimirlas, por medio de medidas de
corte administrativo. La reactivacién de la economia fue evidente, aunque el
precio pagado en estabilidad y poder adquisitivo parece muy alto, pues a partir
de 1934 se nota una constante elevacién de la oferta monetaria y del nivel



general de precios, lo que finalmente obligaria a la dictadura de Enriquez Gallo
a plantear la reforma del instituto emisor.

La pregunta relevante, en torno a la cual se pueden contestar varias
interrogantes secundarias, es la siguiente: ;como es que un esquema de politica
béasicamente similar, esto es control del tipo de cambio, oferta monetaria
enddgena y libertad de comercio puede conducir, sucesivamente, de una fase
contractiva en el nivel de precios a otra fase francamente inflacionaria? La
respuesta a esta pregunta seminal debe afiadir contestaciones respecto a
fenémenos econémicos coadyuvantes: los regimenes de flujos de capital
prevalecientes, la tendencia del ciclo econdmico mundial, las caracteristicas y
limites de la reactivacién lograda entre 1932-1935, las limitaciones de los
instrumentos de politica empleados y, por supuesto, el resultado final sobre la
reserva internacional. Todas estas interrogantes han sido vertidas en el cuarto
capitulo, a manera de conclusiones.

Por ultimo, en el Anexo A se reflexiona en torno a la calidad de las fuentes
estadisticas que han servido para realizar este estudio, y a sus limitaciones e
inconsistencias, y se editan los principales cuadros que han servido para la
comprensién de los fenémenos presentados. Esto obliga a considerar las cifras
disponibles, antes que como auténticas mediciones de los resultados
alcanzados, como meros indicadores de tendencias. Esta limitacién podria
tener dos vertientes: un incipiente manejo de las técnicas bésicas de
cuantificacién econdémica y, en determinadas ocasiones, la manifiesta
utilizaciéon de las cifras con fines politicos, o para justificar u ocultar
fenémenos especificos. Una fuente en especial ha servido para elaborar este
estudio: el Boletin Mensual del Banco Central del Ecuador (denominado
abreviadamente BMBCE), que en su momento fue el principal instrumento
del cual se vali6 la autoridad monetaria para difundir entre los agentes
econdomicos los fundamentos y objetivos de su accién. También se hizo un
seguimiento casi exhaustivo de la bibliografia especializada en la historia
econémica de la época, asi como de las fuentes secundarias consideradas como
de especial importancia, aparecidas en el propio periodo de estudio: boletines e
informes del ministerio de hacienda y varios ensayos de los principales criticos
coetaneos.

Finaliza este estudio con la nota bibliografica de rigor.

1 Entre estas excepciones se cuentan: Linda Alexander Rodriguez, THE SEARCH FOR PUBLIC
POLICY. REGIONAL POLITICS & GOVERNMENT FINANCES IN ECUADOR, 1830-1940 (1985),
Berkeley, University of California Press, que constituye tal vez el mas importante trabajo sobre



politica fiscal de la era republicana, especialmente del Siglo XIX; Paul W. Drake, THE MONEY
DOCTOR IN THE ANDES. THE KEMMERER MISSIONS, 1923-1933 (1989), Durham, Duke
University Press, obra con importantes aportaciones de historia comparativa. Todos estos titulos son
de corte histérico, antes que econémico, por lo que la evaluacion de sus aportes deberia hacerse desde
una perspectiva concordante. En el &mbito econémico también existen varias contribuciones: Luis A.
Carbo, HISTORIA MONETARIA Y CAMBIARIA DEL ECUADOR DESDE LA EPOCA COLONIAL
(1978), Quito, Banco Central del Ecuador, que ha sido hasta la fecha el principal referente sobre
materias monetarias y cambiarias, aunque su contribucién radica sobre todo en la descripcién de los
sucesivos acontecimientos; Carlos Marchan Romero (compilador), CRISIS Y CAMBIOS DE LA
ECONOMIA ECUATORIANA EN LOS ANOS VEINTE (1987), Quito, Banco Central del Ecuador, que
publicé varios ensayos importantes para la comprensién del inicio el periodo estudiado en el presente
trabajo; José Samaniego Ponce, CRISIS ECONOMICA DEL ECUADOR. ANALISIS COMPARATIVO
DE DOS PERIODOS HISTORICOS: (1929-1933) - (1980 - 1984) (1988), Quito, Banco Central del
Ecuador, cuyo principal mérito radica en la ponderaciéon de dos eventos criticos separados uno de otro
por mads de cincuenta afios; un aporte poco conocido, aunque realmente importante para comprender la
evolucién econémica durante los afios treinta es el ensayo de Eduardo Larrea Stacey, "Breve estudio
sobre el dltimo ciclo en el Ecuador" en Eduardo Larrea Stacey (compilador), PENSAMIENTO
MONETARIO Y FINANCIERO (1986), Quito, Banco Central del Ecuador - Corporacién Editora
Nacional, Biblioteca Bésica del Pensamiento Ecuatoriano, tomo 21, parte II. Dos publicaciones
merecen especial mencién: la REVISTA ECUATORIANA DE HISTORIA ECONOMICA ha
publicado, a lo largo de sus diez primeros nimeros, importantes contribuciones sobre el tema; por el
momento solo se mencionaran dos de ellas: Mike Hollihan, "El medio circulante y la economia
ecuatoriana en los afios treinta” y Carlos Marchan Romero, "La crisis deflacionaria de la economia
ecuatoriana de los afios treinta”, aparecidas en el niimero seis de esa publicacién (1989), que, pese a sus
titulos, solo consideran los acontecimientos desarrollados en los primeros tres afios de esa década. Por
dltimo, aunque no por ello al final, el estudio de Rebeca Almeida, KEMMERER EN EL ECUADOR
(1994), Quito, Facultad Latinoamericana de Ciencias Sociales, es el mas completo analisis del
establecimiento y primeros resultados del Banco Central del Ecuador.

2 Para solamente citar unos cuantos: Comisién Econémica para América Latina, EL DESARROLLO
ECONOMICO DEL ECUADOR (1954), México, Cepal; Charles Robert Gibson, THE ROLE OF
FOREIGN TRADE IN ECUADORIAN ECONOMIC DEVELOPMENT (1968), University of
Pennsylvania, tesis doctoral; Germadnico Salgado, EL ECUADOR Y LA INTEGRACION
ECONOMICA DE AMERICA LATINA (1970), Buenos Aires, BID-INTAL; Fernando Velasco, "El
modelo agroexportador ecuatoriano” en ECONOMIfA, REVISTA DEL INSTITUTO DE
INVESTIGACIONES ECONOMICAS (1973), Quito, Universidad Central del Ecuador; Leonardo
Mejia, et al., ECUADOR PASADO Y PRESENTE (1976), Universidad Central del Ecuador; César
Verduga (editor), EL CAPITALISMO ECUATORIANO CONTEMPORANEO: SU
FUNCIONAMIENTO (1976), Guayaquil, Universidad de Guayaquil; Agustin Cueva, "Ecuador:
1925-1975" en  AMERICA LATINA: HISTORIA DE MEDIO SIGLO (1977), México, Siglo Veintiuno
Editores; Sabine Fischer, ESTADO, CLASE E INDUSTRIA (1983), Quito, Editorial El Conejo; Carlos
Larrea Maldonado, EMPRESAS TRANSNACIONALES Y EXPORTACION BANANERA EN
ECUADOR, (1948-72): UN ENSAYO INTERPRETATIVO (1980), Quito, Facultad Latinoamericana
de Ciencias Sociales; Carlos Larrea Maldonado, EL COMERCIO EXTERIOR ECUATORIANO Y LA
EXPORTACION DE BANANO ENTRE 1948 Y 1972: DESCRIPCION Y PERIODIZACION (1982),
Quito, Facultad Latinoamericana de Ciencias Sociales; John D. Martz, POLITICS AND PETROLEUM
IN ECUADOR (1987), New Brunswick, Transaction Books; Carlos Larrea Maldonado, EL BANANO
EN EL ECUADOR. TRANSNACIONALES, MODERNIZACION Y SUBDESARROLLO (1987) Quito,
Corporacién Editora Nacional - Facultad Latinoamericana de Ciencias Sociales; hasta llegar a la
mds reciente y completa contribucion al esclarecimiento de las limitaciones del proceso de desarrollo
ecuatoriano, a cargo de Carlos Larrea Maldonado, THE MIRAGE OF DEVELOPMENT: OIL,
EMPLOYMENT, AND POVERTY IN ECUADOR (1972-1990) (1992), North York, Ontario, tesis
doctoral.

3 Sabine Fischer (1983), p. 244.

4 Para una periodizacién de las reformas que ha experimentado el Banco Central del Ecuador desde su
creaciéon, véase Julio Oleas , "La banca central: una historia de cambio” en CUESTIONES
ECONOMICAS (1992), N. 19.

5 Eduardo Larrea Stacey (1986), p- 47.
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