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PRESENTACION

La Facultad Latinoamericana de Ciencias Sociales, Sede
Ecuador, cumple nuevamente con su deber de entregar a la
comunidad académica y a la sociedad latinoamericana en su
conjunto, uno de Jos frutos de la segunda versión de la Maestría
de Historia Andina, realizada en la Sede entre 1989 y 1991,
esto es el resultado de las investigaciones realizadas por sus
alumnos de los distintos países del Area Andina, para sus tesis
de Maestría.

Ese es el objetivo de la SERIE TESIS, que iniciamos con
la publicaci6n de la primera versión de esta Maestría en Historia
Andina, continuamos con los presentes textos, y mantendremos
para la publicaci6n de los trabajos de la tercera versión de esta
Maestría, así como los de aquellas en Ciencias Políticas,
Economía, Antropología, y Estudios Amazónicos, actualmente
en desarrollo.

En esta oportunidad entregamos el libro de Rebeca
Almeida Arroba, El Modelo Kemmeriano de Banca Central y
la Experiencia Ecuatoriana , 1927-1932. investigaci6n
realizada en los Archivos del Banco Central del Ecuador,
destinado al examen de las transformaciones de la banca en el
marco de la política del profesor Kemmerer, el célebre médico
monetario.

Amparo Menéndez-Carri6n
Directora de FLACSO, Sede Ecuador



SINTESIS DEL CONTENIDO DE LA TESIS
 

La creacion del Banco Central del Ecuador y la vigencia 
del modelo Kemmeriano desde 1927 hasta el abandono del 
patron oro en 1932, constituye el marco temporal que se aborda 
en el presente trabajo, que parte de un sucinto diagnostico del 
panorama nacional e internacional desde el segundo decenio 
del siglo XX. 

En este abreviado repaso, se hace hincapie en la situacion 
monetaria internacional y en las secuelas de la Primera Guerra 
Mundial. En el orden interno, se anotan las dificultades de la 
economia ecuatoriana derivadas principalmente del regionalis
mo, la dependencia de la exportacion de un producto, las 
oscilaciones de precios, el inadecuado manejo de las finanzas 
publicas y el desmedido poder de los bancos de la Costa, 
principalmente del Comercial y Agricola, corrcsponsable del 
descalabro monetario. 

El panorama descrito sirve de marco y estimula la 
f'ormulacion de varios proyectos de banco central tendientcs a 
racionalizar el caos imperante. Estas propuestas que durante la 
decada de los veinte proliferan en el Ecuador y cuya emergencia 
responde a la corriente internacional de postguerra, que pre
coniza la vuelta al patron oro y la necesidad de la creacion de 
bancos centrales, -surnan siete hasta su concrecion en 1927-. 
En el estudio se registran los distintos proyectos, sus ideologos 
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y las vinculaciones a sectores econ6micos, politicos 0 

intelectuales. Se destaca tambien la recurrente oposici6n de los 
bancos privados ala implantaci6n de un banco central, para 10 
cual intervienen y participan desde distintas instancias con la 
finalidad de impedir su vigencia. 

En la comparaci6n del texto de las siete propuestas se 
encuentran mas semejanzas que diferencias, entre los proyec
tos preliminares y el de Kemmerer, que finalmente fue adoptado 
y aplicado en el Ecuador. Al termino del capitulo se evahian 
estas coincidencias a partir de varios items y mediante un 
cuadro que permite visualizar dichas semejanzas y contrastes. 

En la segunda parte del trabajo se establecen los 
antecedentes a la llegada de la Misi6n Kemmerer, las condi
ciones en que se firma el contrato, los requerimientos de los 
tecnicos.Ja calificaci6n de sus integrantes y la organizaci6n de 
las actividades. Se analizan los distintos proyectos y reformas 
planteadas, las mismas que parten de una evaluaci6n 0 

diagnostico de la situaci6n previa. El "paquete" de medidas 
sugerido por Kemmerer es abordado agrupando los enunciados 
en cuatro puntos generales: Reorganizaci6n fiscal, 
Rcestructuraci6n del credito nacional, Obras publicas y 
Reorganizaci6n bancaria. Mediante esta clasificaci6n se logra 
determinar la magnitud de la reforma y evaluar su implantaci6n. 
Para finalizar -y aunque no es el objetivo del trabajo-, se 
intenta medir el impacto de las reformas puestas en marcha a 
partir de 1927. 

En la tcrcera parte y adentrandonos en el tema especifico, 
esto es en el Banco Central, se efectiia un detenido analisis de 
la Ley y de los principales problemas que tuvieron que enfrentar 
los tecnicos extranjeros para la creaci6n del Institute Emisor. 
Se senala la oposicion de los bancos privados que trataron de 
impedir la puesta en marcha del proyecto de banca central de 
Kemmerer. Sc subrayan los pedidos de explicaci6n, las 
inquietudes de la colectividad y las reacciones inmediatas que 
provoca la adopci6n de un tipo de cambio inadecuado, que 
gener6 inconformidad y fue causa de multiples protestas. 
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En el punto cuarto, el estudio enfatiza en la organizacion 
del Banco Central del Ecuador. la Cornision Organizadora 
encargada de cuidar y llevar a la practica la Ley .Ia conforrnacion 
del primer Directorio , la escasa representatividad de sus 
integrantes, las rivalidades y rencillas, sus actividades inicia
les, los sueldos elevados y la falta de decision en la toma de 
medidas. 

En la segunda mitad del capitulo IV se discute el manejo 
de la politica monetaria y se evahia hasta que punto se adecuo 
al modelo prescrito, pues aunque la automaticidad de dicho 
modelo y en si del patron oro impedia toda ingerencia del Di
rectorio, este debia al menos vigilar la buena marcha y armonia 
de cuatro variables principales: medio circulante , reservas, 
tipo de cambio y tasa de descuento, a partir de cuyo manejo y 
correcta evolucion se garantizaba el control de la inflacion. 

Para la evaluacion del modelo se analizaron previamente 
las series estadisticas que diferian sustancialmente de una 
publicacion a otra. Estas variaciones se pueden atribuir a la 
revision 0 reelaboracion de datos en base a nuevas definicio
nes, Ya la necesidad de homogenizar criterios para la publica
cion de series mas largas. Una vez discutidas y seleccionadas 
las c ifras pertinen tes se analizaron indi vid ualmen te y 
estableciendo interrelaciones, 10que perrnitio llegar a evaluar 
las medidas que adopto el Directorio del Banco Central. su ape
go al modelo y la automaticidad del "recetario" Kemmeriano. 

En un pequeno apendice y por la actualidad del tema, se 
efectiia una breve reflexion en cuanto a la vigencia y necesidad 
de profundizar en el estudio de la Historia Economica, elemento 
indispensable no solo para entender y establecer la pertinencia 
de las medidas implantadas sino para proyectar nuevas politicas. 

El trabajo finaliza con las conclusiones que en este breve 
resumen se han ido ya anotando. A continuacion se inserta un 
conjunto de anexos que refuerzan la interpretacion, el glosario 
que posibilitara la comprension de la terminologia y un indice 
biografico que a breves rasgos da cuenta de los principales 
acto res de la epoca. 



INTRODUCCION
 

La politica monetaria y su organismo ejecutor, el banco 
central, concitan permanentemente el analisis y evaluaci6n de 
su gesti6n. Las dificultades derivadas de la cantidad de 
circulante necesaria en la economfa, la dernarcacion de las 
funciones bajo su competencia y el grado de dependencia 0 

autonomfa del "instituto emisor" respecto del gobierno, han 
motivado la realizacion de estudios que buscan respuestas y 
definiciones claras a los problemas planteados. 

La discusi6n adquiere nuevos matices pues .nclusive. los 
terminos utilizados para identificar al banco central yasumidos 
como sin6nimos, entrai'ian particularidades cuyo limite resulta 
diffcil establecer. Esto es: lUn Banco de Emision implica 
exclusivamente esta funci6n?; l Un Banco del Estado concierne 
solo la participacion y direccion del Ejecutivo?; 0, lSi ambos 
pueden asumirse como eminentemente inscritos en el ambito 
monetario? Son algunos de los interrogantes que ameritan ma
yor estudio y requieren la revision tanto de los modelos en los 
cuales se fundamentaron para su creacion, como de las modi
ficaciones a las que fueron sometidos. 

En este contexte, el presente analisis se inscribe en la 
necesidad de clarificar la relacion entre el establecimiento del 
Banco Central en el Ecuador y el modelo Kemmeriano en que 
se fundamento. Si la formulaci6n te6rica de la Mision Kemme
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rer en 1927 se adopt6 en el pais 0 si los pronunciamientos de los 
distintos sectores no 10 permitieron y mas bien a partir de las 
condiciones vigentes se disenaron nuevos mecanismos que 
marcaron la particularidad de un modelo alternativo. 

Respecto a la literatura existente sobre el tema para el 
caso ecuatoriano, se destacan los trabajos de Linda Alexander 
(Alexander, 1987) quien analiza las reformas monetaria y 
fiscal propiciadas por la Revoluci6n Juliana, explica en forma 
detallada los trabajos de la Misi6n Kemmerer, sus consecuencias 
y los problemas presentados a las actividades que los "expertos" 
debieron afrontar. Paul Drake (Drake, 1984), en cambio, hace 
un analisis de la situaci6n social, econ6mica y polftica durante 
el periodo 1926-1933, resaltando los efectos que la crisis 
rnundial de 1930 tuvo en nuestra economia. El autor subraya 
que las distintas reformas y proyectos que se formularon como 
consecuencia de la Revoluci6n Juliana fueron anteriores a la 
venida de la Misi6n Kemmerer, aunque fue menester su pre
sencia para llevarlas a la practica, En este punto habria que 
destacar que, si bien las propuestas fueron previas al arribo de 
la Misi6n norteamericana, estas al igual que otros proyectos 
disenados en anos anteriores, respondieron a la corriente 
internacional que propiciaba la readopci6n del patr6n oro, y 
ademas se basaron en los trabajos ampliamente conocidos del 
profesor Kemmerer y aplicados en otros paises. 

Carlos Marchan (Marchan, 1989) por su parte centra el 
anal isis en la crisis de los anos treinta, estableciendo dos 
periodos muy diferenciados en la conducci6n de la polftica 
monetaria por parte del Banco Central, en el primero (1927 
1929), gracias a la aplicacion de una politica monetaria 
expansiva se logra frenar en alguna medida la depresi6n; en 
tanto que, por el caracter contractive de las politicas monetaria 
y fiscal se desencadena y propaga la crisis entre los anos 1930
1932. Otros trabajos que cabe mencionar son los de Fernando 
Rodriguez (Rodriguez, 1988) quien pone enfasis en los factores 
que determinaron la creaci6n del Banco Central, y el estudio de 
Eduardo Larrea Stacey (Larrea, 1990) que dirige su analisis a 
la evoluci6n de la politica aplicada. 
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En general los puntos de interes giran en torno a los 
antecedentes a la creaci6n del Banco Central del Ecuador, al 
periodo previo de inconvertibilidad, a las reformas de la Misi6n 
Kemmerer, y a la Gran Depresi6n. Por 10que considero necesario 
ahora, investigar la existencia y contenido de los proyectos 
previos a la creaci6n del banco central; identificar a los autores 
que los propugnan; establecer las dificultades a que se vieron 
abocados y que impidieron su implantaci6n, y contrastar con el 
modelo que se puso en vigencia. Por otra parte, estimo 
conveniente considerar a la reforma Kemmeriana en su conjunto, 
esto es, examinar las distintas leyes y reformas preparadas por 
la Misi6n, distinguir las deficiencias que iban a cubrir, al igual 
que los instrumentos disei'lados para el efecto, e indagar sobre 
la forma de aplicabilidad del modelo, para deterrninar si al 
original Ie fueron hechas enmiendas para su ejecucion , 
particularmente en 10 que respecta a 10 monetario y al Banco 
Central. 

Generalmente se ha asumido la ausencia de dificultades y 
reacciones a las propuestas de Kemmerer, 10cual no es deltodo 
cierto. Pues, si no con la intensidad de otras protestas, como la 
de 1922, tam poco se puede aseverar que no estuvieron presentes 
en el escenario. Es valido por tanto tornar en cuenta-los distintos 
pronunciamientos efectuados, que aunque no produjeron cam
bios profundos, evidenciaron vacios en la ley 0 mostraron los 
intereses de sectores involucrados. Una muestra de ella son las 
peticiones de aclaraci6n 0 ampliacion de las leyes sugeridas, 
los levantamientos que se promueven inmediatamente despues 
de conocidos los trabajos de la Mision Norteamericana, y que 
son catalogados por la prensa como un intento de boicot para 
impedir la apertura del Banco Central y su asociaci6n con 
ciertos bancos pri vados e intereses politicos, que tam bien 
intervinieron y frustraron anteriores proyectos. 

Para el analisis de la politica monetaria ha sido de invalora
ble utilidad la revision de las Aetas de las Sesiones de Directorio, 
las mismas que permiten idenuficar a sus actores, la forma 
como adoptan las decisiones, el desenvolvimiento de las 
reuniones, el tipo de discusi6n, la concepcion de eficiencia del 
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Banco Central, los intereses y posiciones de sus ejecutores y 
sectores que representan. Por otra parte, la construccion de 
indicadores posibilitara evaluar las medidas tomadas, su 
inscripcion en el modelo prescrito, asl como tambien identi
ficar variables y situaciones que se tornaron en rigideces a su 
ejecucion, y determinar la falencia del modelo desde su 
concepcion, 0 la inaplicabilidad de sus principios. 

Estos son algunos de los aspectos que se pretende abordar 
en el trabajo mediante la revision de fuentes prim arias de poca 
o ninguna difusion, las que posibilitaran incorporar nuevos 
elementos a la discusion. Por otra parte, la vigencia del pro
blema tambien motiva el analisis, pues, si bien se estudia un 
hecho historico como es la reforma Kemmeriana en el Ecuador 
en 1927,los actuales comites del Fondo Monetario 
Internacional, sus programas y cartas de intencion, podrfan hoy 
considerarse equivalentes de las Misiones y propuestas de 
entonces. 

Posiblemente, varios puntos del trabajo no cubran plena
mente 0 a satisfaccion los problemas planteados, sin embargo, 
propiciaran al menos la formulacion de nuevos interrogantes y 
quiza a partir del cuestionamiento de los mecanismos a los que 
hemos recurrido permanentemente para "sanear nuestra 
economia", se disenen a futuro alternativas de solucion acor
des con nuestras realidades y problemas. 



CAPITULO I
 

LA ECONOMIA ECUATORIANA EN LA
 
DECADA DE LOS VEINTE
 

1. EL CONTEXTO INTERNACIONAL A PARTIR DE1914
 

La conflagracion de 1914 modified profundamente la 
estructura del sistema econornico internacional alterando las 
pautas de desarrollo y equilibrio economico que caracterizo a 
la segunda rnitad del siglo XIX. Durante este tiempo el libre 
cambio guio las relaciones econornicas internacionales, que en 
el campo monetario y cambiario estaban inmersas en el 
funcionarniento del sistema monetario del patron oro, pieza 
fundamental delliberalismo economico. 

Sin embargo, la emergencia del conflicto belico trastoco 
la relativa estabilidad mantenida hasta entonces. La disminucion 
del ritmo de crecimiento del comercio mundial marco el inicio 
del descalabro, pues los palses beligerantes impulsaron la 
produccion propia de guerra, en detrimento de la destinada ala 
exportacion y al abastecimiento de los mercados extranjeros. 
Asimismo,la separacion del orbe en bloques antagonicos modi
fico radicalmente el ambito de las finanzas por el abandono del 
patron oro; se produjo la expansion de la moneda, la baja de las 
reservas en rnetalico y la consiguiente inflacion y deprecia
cion de la moneda, todo esto unido a la destruccion de activos 
ffsicos, aniquilamiento y lesion de seres humanos.junto a otras 
repercusiones economicas y sociales. Tam bien fue consecuencia 
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del conflicto mundial la perdida de protagonismo en politica 
internacional de Europa, y la sustituci6n de Inglaterra por 
Estados Unidos como principal financista y comerciante del 
mundo; este pais pas6 a ser el gran proveedor, reemplazando a 
Gran Bretana como fuente de capital y afianzando sus lazes 
econ6micos con Latinoamerica (Aldcroft, 1985: 15-17; Cardoso, 
1990: 11). 

En general, y como epilogo de la Primera Guerra Mundial, 
se pueden apreciar en toda su magnitud las dificultades 
heredadas del conflicto: significativos deficits presupuestarios, 
deudas y reparaciones de guerra, a los que se suman problemas 
de comercio de los parses europeos por perdida de mercados, 
inestabilidad de los cambios y el intento de regresar al sistema 
monetario anterior para lograr su estabilidad, aduciendo que 
las variaciones durante la vigencia del patron oro fueron 
insignificantes. La fe en el poder de este sistema era indiscutible, 
el representaba volver a la normalidad, a corregir los 
desequilibrios internacionales en base a los procesos de ajuste 
automatico de dicho sistema. Esta restauracion de la normalidad, 
sin embargo se vera afectada por dificultades politicas y por la 
falta de instituciones adecuadas, sobre todo de bancos centrales 
(Rodriguez, 1988: 45-48). 

A la inflaci6n posterior a la Primera Guerra Mundial, Ie 
sigui6 un auge pasajero en 1919, principalmente en Estados 
Unidos, Reino Unido, Jap6n y algunas naciones neutrales mas 
pequenas, debido a que estas economias estaban mas preparadas 
para responder al siibito incremento de la demanda. Luego se 
hizo presente un periodo de deflaci6n iniciado en los Estados 
Unidos, 10 que provoc6 la reducci6n sustancial de sus creditos 
al exterior y la consecuente disminuci6n de la produccion, 
exportacion y precios en los paises afectados. Entre 1922 y 
1925 en cambio, hay cierta tendencia a la recuperaci6n de la 
deflaci6n internacional, la actividad econ6mica empieza a 
restablecerse con los intentos por estabilizar las monedas y el 
cese de la caida de los precios de los bienes. Este movimiento 
de ascenso lamentablemente se frustrara en 1929 con la crisis 
econ6mica general (Aldcroft, op. cit.: 84-85, 121-123). 
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2. EL PANORAMA ECONOMICO ECUATORIANO HASTA 1927 

La estructura econ6mica que predornino en el Ecuador 
desde mediados del siglo XIX, tuvo su eje en el sector primario 
exportador y se bas6 casi exclusivamente en un producto: el 
cacao; alrededor del cual se conform6 un micleo que concentr6 
a comerciantes, exportadores y banqueros, quienes detentaron 
tanto el poder econ6mico como politico. Precisamente, el 
Estado Liberal fue la expresi6n cabal del dominio del sector 
exportador-bancario que mantuvo su hegemonfa en la 
conducci6n del organismo estatal, no s610 controlando las 
instituciones publicas, sino llegando incluso al financiamiento 
del mismo Estado, ya sea a traves de sus bancos a los que otorg6 
prerrogativas en la emisi6n de dinero, 0 mediante la generaci6n 
de rentas vta los impuestos aduaneros que pagaban por su 
producto exportable. 

Mientras se mantuvo el auge cacaotero, la fracci6n 
bancario-exportadora no tuvo ningiin problema para conservar 
su predominante rol politico, no obstante su desapego a la 
promoci6n de la industria y a la dinamizaci6n de otras 
actividades productivas. Pero, con la Primera Guerra Mundial, 
el eje de su poder "la pepa de oro" empez6 a zozobrar, debido 
a la confluencia de varios factores: en principio, la 
sobreproducci6n mundial de cacao que provoc6 un exceso de 
producci6n nacional de 15.000 TM en 1911 y 21.000 TM en 
1914; al mismo tiernpo, y por efecto del conflicto belico que 
privilegi6 la movilizaci6n de material y tropas se produjo 
escasez de vapores, elevaci6n de fletes y seguros, 10 que 
determin61a reducci6n del volumen de nuestras exportaciones 
de cacao (Guerrero, 1979: 72-73). A esta situaci6n se sum6 el 
surgimiento de otros centros de cultivo en Africa y Brasil que 
arrebataron a nuestro pais su primacia de exportador, y las 
pestes "escoba de bruja" y "monilia" que arrasaron con extensas 
plantaciones. 

El cuadro 1 ilustra el movimiento de nuestra balanza 
comercial hasta 1926, y la participacion del cacao en el conjunto 
de las exportaciones. 



Cuadro 1 N 
0\ 

BALANZA COMERCIAL DEL ECUADOR Y PARTICIPACION DEL CACAO EN LAS EXPORTACIONES 1914·1926 
Cifras en miles 

ARos SUCRES CORRIENTES SUCRES 1914=100 DOLARES EXPORTACIONES DECACAO 
X M Saldo X M Saldo X M Saldo Sucres S/1914=100 " 1914 26.876 17.290 9.586 26.876 17.290 9.586 12.737 8.194 4.543 20.769 20.769 

1915 26.533 17.310 92.223 20.410 13.315 7.095 12.341 8.051 4.290 19.938 15.337 74.15 
1916 36.152 19.198 16.954 21.266 11.293 9.973 16.212 8.609 7.603 26.236 15.432 72.57 
1917 33.558 20.940 12.618 16.450 10.265 6.185 13.531 8.444 5.087 21.947 10.758 65.40 
1918 27.500 16.691 10.809 11.555 7.013 4.542 10.700 6.495 4.205 17.117 7.192 62.24 
1919 43.221 24.008 19.213 20.197 11.219 8.978 20.197 11.219 8.978 29.491 13.780 68.23 
1920 49.892 43.495 6.397 25.985 22.654 3.331 22.174 19.331 2.843 35.573 18.528 71.30 
1921 33.969 23.486 10.483 17.510 12.106 5.404 9.818 6.788 3.030 20.363 10.496 59.95 
1922 46.107 33.582 12.525 21.445 15.619 5.826 10.798 7.865 2.933 30.241 14.666 65.59 
1923 38.386 36.805 1.581 18.455 17.695 760 8.014 7.684 330 18.890 9.082 49.21 
1924 61.268 52.003 9.265 25.317 21.489 3.828 12.181 10.339 1.842 30.250 12.500 49.37 
1925 72.512 55.235 17.217 29.597 22.545 7.052 16.785 12.786 3.999 33.986 13.872 46.87 
1926 63.571 47.073 16.498 20.573 15.234 5.339 12.416 9.194 3.222 26.436 8.5554 1.59 

* Cifras de balanza comercial 1914=100, deflactadas En base al Indice de Precios registrado en el Cuadro 2. 
FUENTES:	 Banco Central del Ecuador, Boletfn del Banco Central del Ecuador, Banco Central del Ecuador, Quito, Aiio 

XXVII, No. 320-321, marzo y abril de 1954: 108. >
Hanns Heiman G., 1945: Tabla I.	 e

3: 
Paul Drake, 1984: 220.	 til 

6ELABORACION: Rebeca Almeida A. > 
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AI descalabro del "boom" cacaotero iniciado en 1910 y a 
la consiguiente disminuci6n en las divisas provenientes de su 
exportaci6n no siguio, como es de suponer, una contraccion de 
la oferta monetaria. Al contrario, el circulante se elevo verti
ginosarnente, como resultado del aumento sustancial en la 
circulaci6n de billetes que efectuaron los cuatro bancos priva
dos facultados para la emisi6n (1), y principalmente el Comer
cial y Agricola, que prevalido de la influencia que ejercio sobre 
el Estado no acat6 la disposicion de mantener el 50% de 
reservas oro como respaldo a su emisi6n de billetes (2), y mas 
bien destin6 para el efecto porcentajes menores que 
descendieron progresivamente a traves de los anos, llegando a 
representar tan solo el 14% en 1925, (Ver Anexo I). 

Esta liberalidad de los bancos en la emision de papel 
moneda se via estimulada cuando los problemas derivados de 
la Guerra Europea obligaron al Gobierno a expedir en 1914 la 
Ley Moratoria, mediante la cual se abandon6 el Patron Oro 
vigente desde 1900, que garantizo por algunos anos cierta 
estabilidad monetaria y cam biaria (3). Dicha ley estableci6 la 
prohibici6n de exportar oro; la suspension de la convertibilidad 
de nuestra moneda con el metal y el respaldo de las emisiones 
de billetes de los bancos del Ecuador y Comercial y Agricola, 
en cantidad igual a los prestamos concedidos al Estado, 
deterrninandose que a partir de esa fecha deberian cesar las 
nuevas emisiones de billetes (Rodriguez, 1987: 77). 

Con la medida anotada se busco no s610 precautelar la 
salida del metal fuera del pais, sino salvaguardar al sistema 
bancario de una segura quiebra, ante la imposibilidad de canjear 
sus billetes con oro. Adernas se faculto a los bancos, en especial 
al Comercial y Agricola a incrementar su emisi6n inorganica, 
tanto para satisfacer las exigencias del gobierno como para 
efectuar sus transacciones norm ales. 

"Y era que entre [banco] y gobierno se habfa establecido la 
misma interdependencia que entre el acreedor tiranico y el 
pobre deudor en permanentes apuros. Necesitaba el 
Gobierno de fondos (porque siempre se encontraba con 
deficits, sin entradas aduaneras a causa de la Guerra 



Cuadro 2 
TIPO DE CAMBlO E INDICE DE PRECIOS: 1914 - 1926 

(Sucres por D61ar) 

Promedio 
Ailos Ene. Feb. Marzo Abril Mlyo Iunio Iulio Agos. Sep, Oct. Nov. Die. AnuII 

1914 2.08 2.08 2.08 2.08 2.08 2.08 2.08 2.08 2.15 2.15 2.15 2.15 2.11 
1915 2.08 2.03 2.00 1.97 2.00 2.13 2.18 2.24 2.26 2.26 2.36 2.36 2.15 
1916 2.35 2.35 2.35 2.35 2.20 2.16 2.12 2.13 2.14 2.15 2.30 2.50 2.23 
1917 2.50 2.50 2.50 2.50 2.50 2.50 2.50 2.50 2.50 2.50 2.50 2.45 2.48 
1918 2.43 2.43 2.43 2.43 2.43 2.43 2.43 2.70 3.20 2.90 2.70 2.43 2.57 
1919 2.26 2.11 2.15 2.15 2.12 2.15 2.15 2.15 2.15 2.15 2.15 2.15 2.14 
1920 2.11 2.11 2.11 2.11 2.11 2.20 2.20 2.20 2.40 2.60 2.60 2.60 2.25 
1921 2.65 2.85 3.39 2.80 3.95 3.80 2.67 3.59 3.57 3.57 3.66 3.89 3.46 
1922 4.15 3.80 3.65 4.00 3.65 4.10 4.50 4.50 4.70 4.60 4.85 4.00 4.27 
1923 4.00 3.59 3.40 3.80 5.00 5.00 5.45 6.20 5.35 4.85 5.40 4.90 4.79 
1924 4.80 4.50 4.70 5.20 5.50 5.60 5.65 5.55 5.35 5.25 4.88 4.56 5.03 
1925 4.17 4.12 4.02 4.10 4.32 4.56 4.65 4.48 4.22 4.38 4.44 4.41 4.32 
1926 4.58 4.63 4.43 1.47 4.81 5.82 5.55 5.63 5.51 5.03 5.08 4.69 5.12 

~ 

"AnuII Iadice de Precio 
Incre, 1914=100 "Anull 

100 
1.9 130 30.00 
3.7 170 30.80 

11.2 204 20.00 
3.6 238 16.70 

-16.7 214 -10.10 
5.1 192 -10.30 

53.8 194 1.00 
23.4 215 10.80 
12.2 208 -3.30 
5.0 242 16.40 

-14.1 245 1.20 
18.5 309 26.00 

..	 No corresponde II promedio de los datos mensuales anotados, por pertenecer I otra fuente. Se refiere I promedios anuales 
calculados sobre los promedios rnensuales, seglin II Adulnl del Ecuador y el Minilterio de Hacienda, > 
Fuentes: Rebeca Almeida A., 1988: 255.	 r

3:: 
Paul Drake, op. cit.: 220.	 rn 

SELABORACION: Rebeca Almeida A. > 
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Mundial, Y» ala vez con una burocracia creciente, de afio 
en aiio), y el Banco Central [sic] y Agricola estaba listo 
para proporcionarselos: para sueldos, para obras publicas. 
para compromisos. Se encontraba con un prestamista 
inagotable y generoso. Pero en correspondencia, tenia que 
autorizar las emisiones en billetes, en gran escala... Para 
eso se contaba con la celebre Ley Moratoria" (Reyes, 1955: 
117). 

La proliferaci6n de billetes bancarios desencaden6 entre 
1914 y 1918 una terrible inflaci6n que lIeg6 a duplicar ellndice 
de Precios. En los anos 1919 y 1920 en cambio, se produjo una 
deflaci6n, es decir, su reducci6n en un 10% aproximadamente. 
Durante 1926 y luego de un vertiginoso ascenso el citado 
Indice desemboc6 en 309%, maximo valor registrado en el 
perfodo previo a la creacion del Banco Central. 

Los sectores de ingresos fijos, agobiados por la cnsis 
econ6mica y ante el notable incremento en el costo de vida, 
protagonizaron varias protestas que desembocaron en una huelga 
general buscando compensaciones para contrarrestar la erosi6n 
de sus salarios frente a la depreciaci6n del sucre. Esta ola de 
protestas a nivel nacional culmin6 con una feroz represi6n el 
15 de noviembre de 1922, dejando como saldo centenares de 
muertos. 

EI panorama general de mediados de la decada de los 
veinte, nos presenta un pais con una poblaci6n aproximada de 
l' 500.000 habitantes (Pareja, 1990: 215), en su mayorfa rural, 
una econornfa dominada por la exportacion de cacao, 
dependiente del mercado internacional que vio debilitado su 
sistema de intercambio; niveles bajos de producci6n y elevados 
indices de irnportacion de artfculos manufacturados, un aparato 
estatal sin capacidad de autogestion y peor de dinamizaci6n de 
la economia. Mas bien la descentralizaci6n y el regionalismo 
caracterizaron a esta epoca, 10 que revela la ausencia de un 
Estado nacional y mas bien el incremento de organismos 
regionales en los que el Estado habia delegado su autoridad. 
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En el informe de la Comisi6n Permanente presentado al 
Congreso de 1922, a proposito del manejo fiscal se evidencia 
esta situaci6n cuando se indica: 

"Se han multiplicado juntas administrativas de caudales 
publiccs, colecturfas y tesorerfas especiales a tal punto que el 
Estado y los Municipios recorren la vfa de un progresivo des
pojo de sus atribuciones naturales que nos da como consecuencia 
la debilitaci6n [sic] de la vida nacional y municipal, la 
incoherencia y la confusi6n rentfstica y el desastre financiero" 
(4). 

En general, en las finanzas publicas hubo un completo 
desorden en la fijaci6n y recaudaci6n de tributos, falta de 
organizaci6n operacional y contable del aparato estatal; 
permanentes deficits presupuestarios (Ver Cuadro 3), ausencia 
de planificaci6n del gasto publico, inadecuada recaudaci6n y 
absoluta dependencia del Estado frente a la banca via 
emprestitos. Obras piiblicas imitiles, empleomanla burocra
tica, excesivo gasto militar. Todo esto enmarcado en un con
texto social de inmoralidad, irrespeto a los derechos politicos 
y crisis de autoridad (Almeida, et. aI., 1987: 119-120). 



Cuadro 3 .:::: 
INGRESOS Y GASTOS DEL PRESUPUESTO DEL ESTADO: 1920-1926 t"" 

> 
ttl 

INGRESOS Y GASTOS 
PRESUPUESTO 

DEL 
1920 1921 1922 1923 1924 1925 1926 1927 

n 
0 z 
0 

SUCRES CORRIENTES 
Ingresos 
Gastos 

17.214 
22.875 

16.292 
21.450 

18.918 
26.568 

19.099 
29.376 

21.425 
35.002 

36.816 
43.890 

44.856 
38.892 

65.150 
71.646 

f$ 
> 
ttl 
n 

Deficit 5. 661 5.158 7.650 10.277 13.577 7.074 5.964 6.496 c 
>.., 

SUCRES CONST ANTES 0 

'" Ingresos: 
Gastos: 

17.214 
22.875 

16.108 
21.208 

16.538 
23.226 

15.264 
23.478 

15.162 
24.771 

25.035 
29.845 

24.327 
21.092 

37.957 
41.742 

>z 
> 

Deficit: 5.661 5.100 6.688 8.214 9.609 4.810 3.235 3.785 

% INGRESOS 
Al Comercio Exterior 48.60 52.20 41.80 41.00 40.40 44.90 37.20 31.40 

Exportaciones 21.20 21.00 18.10 12.80 12.40 19.70 12.20 9.40 
Importaciones 27.40 31.20 23.70 28.20 28.00 25.20 25.00 22.00 

% GASTOS 
Ministerio de Interior 14.40 15.50 13.30 12.90 12.30 8.20 11.50 6.50 
Ministerio de Guerra 23.30 25.70 22.10 21.10 19.20 18.50 23.70 14.10 
Obras Publicas 6.40 8.60 8.00 9.60 11.40 19.80 16.30 13.20 
Min. 'Instrucc. Publica 15.80 17.10 14.40 10.60 10.20 7.00 9.30 5.60 
Deuda Publica 17.80 10.50 19.10 25.50 26.20 17.70 13.80 35.50 

.. Datos deflactados en base al Indice de Precios compilado por la Junta General de Asistencia Publica. Ver Anex o 2. 
Fuente: Almeida et. a!., 1987. ....., 
ELABORACION: Rebeca Almeida A. ..... 
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En medio de esta situaci6n caracterizada por la exagerada 
emision de billetes, (Ver Anexo I), elevada inflaci6n, abuso 
del credito, endeudamiento del gobierno, problemas de balanza 
de pagos, falta de control sobre los bancos e influencia polltica 
de estas instituciones en las decisiones del gobierno, j6venes 
oficiales del ejercito, apoyados por terratenientes serranos, 
obreros, empleados y estudiantes, propiciaron el movimiento 
de julio de 1925, buscando combatir los procedimientos 
imperantes y tratando de mejorar el funcionamiento de las 
estructuras publicas, mediante una mayor participacion del 
Estado (Ver Alexander, 1987). 

Precisamente, las propuestas de julio de 1925 dieron 
enfasis a la modernizaci6n del Estado, del sector monetario y 
bancario, sugiriendo reformas fiscales y financieras y 
planteando la creaci6n de un banco central (5). La primera Junta 
de Gobierno Provisional que permaneci6 en el poder hasta 
enero de 1926, conform6 comisiones fiscalizadoras de bancos 
y de las oficinas de recaudaci6n. Intent6 reordenar la cuesti6n 
tributaria y mejorar los ingresos fiscales a traves de la 
centralizacion de rentas piiblicas, e inclusive procedi6 a efec
tuar algunos pagos para el servicio de la deuda externa 
(Rodriguez, 1987: 80). 

Pero el creciente descontento publico con el gobierno, asf 
como las disputas entre los miembros de laJunta, desembocaron 
en su disoluci6n (Ver Alexander, 1987). A continuaci6n se 
nombro una Junta de Gobierno Provisional que se mantuvo 
desde el lOde enero al 31 de marzo de 1926. Posteriormente se 
sustituyo la Segunda Junta Provisional por un ejecutivo 
unipersonal, -el hasta entonces Ministro de Bienestar Social, 
Isidro Ayora-, quien lIeg6 a un acuerdo con Kemmerer elIde 
abril de 1926 (Alexander, op. cit.: 17). 
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3.	 LOS PRIMEROS PROYECTOS DE BANCA CENTRAL EN EL 
ECUADOR 

Dos prop6sitos guian la inclusion de este tema en el 
capitulo: por una parte, evidenciar la influencia de la corriente 
internacional de postguerra en la creacion de bancos centralcs 
en la mayoria de paises, como requisito necesario para la 
readopci6n del patr6n oro y, por otro lado, senalar el contenido 
de los proyectos preliminares que se formularon en el Ecuador 
principalmente en la decada de los veinte , la recurrente 
oposiclon de los bancos a su concrecion, as i como sus 
semejanzas y contrastes con el proyecto que diseno la Mision 
Kemmerer en 1927. Esto ultimo podra ser establecido a partir 
de la revision del Cuadro 4. (Ver cuadro desplegable). 

Si bien en el pais la idea de crear un banco central esta 
presente desde fines del siglo XIX, llama la atencion la 
proliferacion de proyectos encaminados a este objetivo que 
tuvieron lugar en la decada de los veinte, EI heche, si bien cs 
explicable por la preocupacion y necesidad de emprender la 
reestructuracion de nuestra maltrecha economia y reformar el 
caduco sistema monetario y bancario, no excluye, y de hecho, 
mas bien se enmarca en una corricnte mundial que preconiza la 
estabilizacion de los cam bios con el retorno al patron oro (6). 

En el contexte internacional. una vez concluida la Primera 
Guerra Mundial , se perciben graves dificultades derivadas del 
conflicto: deficits presupuestarios, deuda, perdida de mercados 
de los parses europeos, inestabilidad de los cambios, etc., al 
punto que "en todas partes se [Ievanta] el clamor popular por 
la vuelta a un patron monetario solido, 0 algo en que el publico 
pudiera depositar confianza; y en el mundo desorientado de 
aquella epoca nada habra que gozase de tanto prestigio y 
confianza como el oro" (Kemmerer, 1947: 135). 

Las conferencias financieras internacionales realizadas 
en Bruselas en 1920 y en Genova en 1922, para restaurar la 
estabilidad econ6mica en el mundo de postguerra, corroboran 
la vuelta al patron oro y reivindican el control de la moneda 
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mediante la oferta monetaria (7), al mismo tiempo, establecen 
la necesidad de con tar con una entidad que ponga en practica 
dichos planteamientos, por 10que recomiendan la creaci6n de 
ban cos centrales. Esto explica la proliferacion de proyectos no 
solo en el pais, sino en toda America Latina, cuyas economies 
a partir de los anos veinte se encaminaron en direcci6n del 
patron oro. 

Para el caso que nos ocupa, si bien la fundaci6n del Banco 
Central del Ecuador se concret6 en 1927, se pueden identificar 
ocho proyectos preliminares (8); que se explican a continuaci6n. 

3.1. Proyecto de un Banco Nacional (1890) 

Ya en el siglo pasado el presidente Antonio Flores Jij6n 
present6 al Senado, un proyecto de decreto que autorizaba al 
Poder Ejecutivo "para provocar dentro y fuera de la Republica, 
interesados que tomen a su cargo el establecimiento en el pais 
de un Banco Nacional con residencia en Quito". Dicho banco 
se encargaria de emitir billetes, suministrar al Gobierno en 
dividendos mensuales las cantidades necesarias para cubrir el 
presupuesto, amortizar la deuda externa y acunar moneda 
nacional (9). En compensaci6n a estas ventajas que reportarla 
al Gobierno el citado banco, no se autorizarfa el establecimiento 
de otras instituciones financieras, y se concentrarfan en el 
todos los depositos por concepto de emprestitos, rentas y 
contribuciones que figuraran en el presupuesto de ingresos (10). 

Para la constitucion de la sociedad con el nombre de 
Banco Nacional se fij6 un capital inicial de DOS MILLONES 
DE SUCRES, aproximadamente un millen de d6lares (11), 

divididos en acciones, de las cuales el Gobierno Nacional 
podia adquirir hasta un 25%. Contemplaba el establecimiento 
de dos secciones: comercial y de habilitacion, y la seccion 
hipotecaria, Su administracion estarfa a cargo de un Directorio 
cuyas dos terceras partes la integrarfan miembros elegidos por 
los accionistas, mientras que la parte restante y el Presidente 
del Directorio serian nombrados por el Gobierno con acuerdo 
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del Senado 0 en su receso del Consejo de Estado. EI domicilio 
legal del Banco, su administraci6n superior y la Caja Central 
se localizarian en Quito; pero se le facultaba abrir sucursales 
yagencias en otras ciudades del pais y del extranjero, en caso 
de requerirlo (Munoz, 1988: 29). 

Ya en el Congreso el proyecto paso a segunda discusion 
en la Camara del Senado y a consideracion de las Comisiones 
de Credito Publico y de Hacienda, que se pronunciaron de la 
siguiente forma: 

"La Comisi6n de credito publico opina que es absolutamente 
inaceplable el proyecto de 'Banco N acional' propuesto por el 
Gobierno. Lo ilimitado de la emisi6n de billetes; la prohibici6n 
de que se eslablezcan otros Bancos [el subrayado es rnfo ]: el 
cambio de los billetes del "Banco Nacional" en billetes del 
Tesoro; la coactiv a concedida al Banco contra sus deudores; la 
falta de responsabilidad del Banco por los caudales nacionales 
que se Ie entreguen; y otros inconvenientes de igual 0 mayor 
gravedad, son los que han determinado este informe de la 
Comisi6n que mira en el proyectado Banco inminente y no muy 
tardio peligro de ver sus billetes convertidos en simple papel 
moneda de forzosa circulacion" (12). 

Con los argumentos enunciados, el proyecto de Ley del 
Banco Nacional no prospero, y mas bien fue rechazado en 
forma unanime por el Senado de la Republica (13). 

En el presente siglo y en los siete anos transcurridos de 
1920 a 1927, la creacion del banco fue objeto de numerosas y 
diversas iniciativas de ley, las cuales pese al vivo interes que 
suscitaron no solo del Gobierno sino tam bien de la poblacion 
interesada en los problemas nacionales, no llegaron a 
concretarse. 
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3.2.	 Proyecto presentado a la Camara de Diputados en 1922 
para el establecimiento del Banco de Reserva del 
Ecuador 

Esta propuesta forma parte de un grupo de proyectos de 
ley relacionados con la organizacion de la Hacienda Publica 
del Ecuador que fueron presentados por el Dr. Juan Cueva 
Garda a la Camara de Diputados. 

"Su autor subraya la necesidad de organizar un Banco de 
Reserva, no de un Banco del Estado, porque no esta el 
Ecuador para un Banco Oficial, porque aiin no hemos 
entrado en una senda de seriedad y de rectitud que nos 
permi ta la organizacion de instituciones tan delicadas como 
es un Banco del Estado. No trato de sugerir la idea de una 
Insritucion que algo tenga que ver con el Congreso 0 con el 
Gobierno; 10que yo propongo es un Banco de banqueros ... 
En mi concepto, el momento actual es para formar un solo 
grupo de todos los recursos de los Bancos" (14). 

Esta instituci6n con sede en Quito habria contado con un 
capital de dos millones de Condores (20'000.000 sucres oro, 0 

su equivalcnte 9'750.000 d6lares) en acciones; la mitad de 
clase A a cargo de los bancos nacionales y extranjeros, y la otra 
de clase B tomadas por el publico. EI Banco de Reserva 
recibiria todos los dep6sitos del Gobierno, y tendria entre sus 
funciones el derecho exclusivo de emisi6n y la posibilidad de 
efectuar operaciones con bancos accionistas (15). 

"Podra el banco: A. Recibir de cualquiera de los Bancos 
Accionistas, del Gobierno y de las Instituciones oficiales 
de cualquier provincia 0 canton y de cualquier otra entidad 
administrativa, depositos en cuenta corriente, en oro, 
billetes del mismo Banco 0 en cualquier otra clase de 
monedas de curso legal, cheques, giros y letras pagaderas 
a su presentacion, e igualmente en cobranzas, obligaciones 
y letras por veneer. B. Descontar con el endoso de cualquiera 
de los Bancos Accionistas, pagares, giros y letras de cambio, 
provenientes de operaciones comerciales efectivas, es decir 
otorgadas para fines agricolas, comerciales e industriales, 
cuyos productos han sido 0 han de ser empleados para 
dichos fines" (16). 



37 1/ LA ECONOMIA ECUATORIANA 

El proyecto fue aprobado en tercera discusion par la 
Camara de Diputados el 13 de septiernbre de 1922 y poste
riormente llevado al Senado donde tam bien se 10 aprob6 en 
segunda discusion (17). Sin embargo, la Cornision Especial 
nombrada para su estudio y aceptacion definitiva prcscnto los 
siguientes reparos: 

"La Comisi6n Especial compuesta de la primera de Ha
cienda y segunda de Credito Publico. ha estudiado con 
esmero el importante Proyecto de Banco de Reserv a, asi 
como el Informe del senor Ministro de Hacienda y el 
manifiesto de los bancos emisores [el subrayado es mio ], 
solicitados por la Comisi6n: uno y otro desfavorables al 
referido Proyecto. 

Las observaciones que a el hacen los Bancos del Pich incha, 
EI Azuay y Cornpafifa de Credito Agricola e Industrial. los 
acompafiarnos en pliego aparte; adjuntamo s, adem as, las 
opiniones de los B ancos del Ecuador y Comercial y 
Agricola. tarnbien adversas. 

En tal v irtud, y ya que el Estado, por medio del Ministro de 
Hacienda manifiesta que no Ie ser Ia beneficiosa la 
Instituci6n a que nos referimos; y el capitalismo. 
representado por los principales Bancos. declara que no es 
conveniente la fundaci6n del de Reserva rei subrayado es 
mfo], en la forma proyectada, nuestra Cor-rision opina que 
la H. Camara debe suspender la discusion" (18). 

Nuevamente el proyecto fue rechazado, y en esta ocasion 
los pronunciamientos de los bancos tam bien colaboraron para 
esta decisi6n, no obstante el inicial apoyo brindado por el 
Gerente del Banco Comercial y Agricola, del Presidente del 
Directorio del Banco del Ecuador y del Sei'lor Dillon. Gerente 
de otra institucion bancaria (19). 

3. 3. Anteproyecto del senor Victor Emilio Estrada (1925) 

Victor Emilio Estrada consideraba la necesidad de 
centralizar la emisi6n de billetes bajo el control del Estado, 
"para que no se encuentre sujeta a sectores privados y se corra 
el riesgo de distorsiones por intereses particulares". Sugiri6 "la 
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creaci6n de una entidad central emisora en la que no 
necesariamente el Estado debia tener una participaci6n 
predominante, sino que tambien debian intervenir los bancos 
privados" (Rodriguez, 1988: 200-201). 

En su proyecto, la denominada "Caja Central" se haria 
cargo de todos los billetes bancarios en circulaci6n, 
reemplazandolos con los suyos. Receptarta todo el oro y plata 
de los bancos, asi como los fondos en el exterior y la cantidad 
de cartera comercial y fracci6n de deuda publica que complete 
el monto nominal de circulaci6n. Fija una reserva de 35% para 
la ernision de billetes y establece que toda ganancia de la 
entrega de oro a raz6n de diez Sucres por Libra esterlina se des
tinara a la amortizaci6n de la deuda fiscal de los bancos (20). 

La propuesta de Estrada, en definitiva otorga a la "Caja 
Central" el derecho exclusivo a la emisi6n y el control del 
medio circulante, funciones que son definidas en el proyecto 
que se incluye en su obra "Moneda y Bancos en el Ecuador", 
publicada en 1925. Estos planteamientos constituyen una parte 
de la vasta produccion de este estudioso, encaminada a la 
solucion de los problemas econ6micos nacionales, que 
lamentablernente tambien se qued6 como formulaci6n te6rica. 

En aquella oportunidad, y no obstante el reconocimiento 
de la capacidad de Estrada, se hizo caso omiso de sus 
sugerencias, que iinicamente quedaron registradas en su obra 
"Moneda y Bancos en el Ecuador", como testimonio, para que 
anos mas tarde se confrontaran con las que Kemmerer llev6 a 
la practica, y se establecieran coincidencias y contrastes, 
especialmente en 10que tiene que ver con el tipo de conversion 
que se fij6 en 1927. 

Hasta 19251as tentativas de arreglar la cuesti6n monetaria 
via la creacion de un banco central no habian prosperado; los 
bancos de emisi6n y principalmente el Comercial y Agricola 
seguian actuando al margen de la ley, con emisiones inorga
nicas, y para ella contaban con la venia del Gobierno. No habia 
nada que los detuviera, incluso el inminente estallido de la 
revoluci6n de julio de 1925 no lleg6 a amedrentarlos y es asi 
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que, cuando Ie informaron a don Francisco Urbina Jado que se 
aproximaba una revolucion contra el "banquismo", que 61 
acaudillaba, y sobre todo contra la institucion que dirigia, y 
ante la urgente necesidad de fundar un Banco de la Naci6n 0 

Banco Central, manifesto: "EI Banco Comercial y Agricola es 
ya, de hecho, el Banco de la Nacion. Y no seria del caso sino 
cambiar el rotulo de la puerta principal... Esa seria la mas 
sensata revolucion ... " (Reyes, op. cit.: 118-119). No obstante 
esta aseveracion, el proyecto de Luis Napoleon Dillon que a 
continuacion resenarernos, tom6 cuerpo y constituyo uno de 
los principales puntos de las propuestas de los "rebeldes" de 
julio de 1925. 

3.4. Decreto de la Junta de Gobierno Provisional del 9 de 
octubre de 1925 para la creacion del Banco Central del 
Ecuador 

Fue rnerito de la Revolucion Juliana haber dado los pasos 
mas certeros para lIevar a la practica la idea de constituir un 
Banco Central. Luis Napoleon Dillon, miembro de la Junta de 
Gobierno Provisional al frente de la cartera de Hacienda, 
arbitro las primeras medidas para el establecimiento de un 
Banco Nacional Emisor, entidad indispensable para la 
revitalizacion del pais, cuya "aterradora crisis", segun sus 
palabras, "se debia a la inconvertibilidad del billete, a las 
emisiones sin respaldo, a la inflacion, a la especulacion, al 
abuso del credito, a la superimportacion, al desnivel de la 
balanza de pagos internacionales, a la falta de control oficial 
sobre los bancos y a la anarquta y rivalidad bancaria" (21). 

Dillon expresaba: 

"Para suavizar las consecuencias y hacer menos sensible la 
transici6n de estos dfas crfticos de nuestra vida econo
mica y financiera, no yeo nada mas adecuado ni conve
niente y eficaz que la creaci6n inrnediata del Banco Cen
tral [... ] Esta institucion vigorizada con el apoyo financiero 
de los dernas bancos, con el entusiasmo patri6tico de los 
individuos particulares y con el prestigio y fuerza del 
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Gobiemo, sera el que tome a su cargo la liquidaci6n del 
Banco Comercial y Agrfcola y garantice la convertibilidad 
de los billetes depreciados por falta de respaldo legal. Solo 
con el Banco Central podremos ir derechamente a la 
abolici6n de la Moratoria, ala convertibilidad metalica del 
billete, a la estabilizaci6n de la moneda, ala regularizaci6n 
del cambio internacional, ala unificaci6n del circulante, a 
la centralizaci6n total de sus rentas publicas, ala nivelaci6n 
del Presupuesto Nacional, al cobro efectivo y oportuno de 
los impuestos pdblicos, a la unificaci6n de estos impuestos, 
a la reforma aduanera, a la econornfa cuantiosa de los 
gastos nacionales, al control efectivo de la vida banearia, 
a la regularizaci6n del credito, ala participaci6n del Fisco 
en las utilidades bancarias, ala conversion y consolidaci6n 
de la Deuda Externa y a la organizaci6n en suma, econ6
mica y financiera del pars, de conformidad con el brill ante 
programa de la transformaci6n poHtica del 9 de julio" 
(Dillon, 1985: 246-247). 

EI proyecto contemplaba el establecimiento de una 
"compai'lfa" denominada Banco Central del Ecuador (22) con 
operaciones de emisi6n, giro, dep6sito y descuento, con una 
duraci6n de 50 anos y sedes en Quito y Guayaquil. Su capital 
fue fijado en 20 millones de sucres, (4.6 millones de d6lares 
aproximadamente), para 10 cual, los bancos establecidos 0 que 
se establecieran suscribirtan obligatoriamente una cantidad de 
acciones tipo A por un valor igual al 12% de sus capitales 
pagados y reservas respectivas, en tanto que las acciones B 
serlan suscritas por el publico (23). 

Un Consejo de Administracion instalado en Quito e 
integrado por nueve u once miembros (el proyecto no precisa 
rnimero exacto), nombrados por el Gobierno, las instituciones 
accionistas y los accionistas de la cIase B se encargari'an, del 
manejo del Banco Central. Dicho Consejo, nornbrarfa ademas 
al Presidente y Gerente de la instituci6n. EI proyecto otorgaba 
al Banco el derecho exclusive de emisi6n por cincuenta anos, 
y fijaba un respaldo fiduciario de 50% de circulacion total. Se 
especific6 que la entidad ejerceria las funciones de depositario 
de todos los fondos gubernamentales y agente para varios 
servicios, sin embargo Ie estaba prohibido todo tipo de presta
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mos al Estado. La entidad podia realizar las siguientes 
operaciones: compra y venta de oro, giros pagaderos en oro, 
documentos de credito y obtener prestamos para mantener la 
estabilidad monetaria. Se reglament6 que los bancos transfe
ririan todo su oro y plata a raz6n de 15 sucres por condor, 
titulos de la deuda publica y creditos en montos suficientes 
para garantizar los billetes emitidos por los bancos emisores. 
Se debia adoptar un tipo de cambio de 4 sucres por d61ar, es 
decir que se revaluaria la moneda en un 9%, comparando con la 
cotizaci6n de 1924, (Ver Cuadro 2). Al mismo tiempo se ins
tauraria inmediatamente el patr6n de cam bios oro (Rodriguez, 
1988: 189). 

La Junta de Gobierno dio el visto bueno al proyecto. 
Entonces Dillon y sus asesores viajaron a Guayaquil en 
septiembre de 1925 a fin de reunirse con los banqueros para 
conseguir un consenso general y proceder a la fundacion del 
banco central (24). Pero los intereses bancarios de la Costa se 
opusieron, sobre todo a que la sede se local ice en Quito, 
explotando el sentimiento regionalista tan marcado en el pais; 
al mismo tiempo vincularon la revoluci6n a inspiraciones 
comunistas tratando de desacreditarla y evitar la fundacion del 
banco, proposito que al final consiguieron. 

"La polftica bancaria se presto engafiosamente al principio 
y aparento secundar la tarea: [Ia idea de crear un banco 
central] estaba muy reciente la decl aracion de principios 
de la revolucion. Pero en cuanto vio [sic] que el Banco se 
fund aba, dio [sic] pie atras y organizo la mas completa 
estafa a la opinion publica, a la cual engafio miserablemente, 
arr astrandol a por el sendero regionalista y llegando a 
armar a gente de buena fe y de indudable patriotismo con 
el proposito de repeler bolcheviques pero abiertamente 
con el fin de repeler al Banco Central" (25). 

De nada sirvieron los esfuerzos de la Junta de Gobierno 
que a finales de 1925 pretendieron llegar a un acuerdo con los 
opositores guayaquilenos y obviar las diferencias en torno al 
domicilio 0 sede de la institucion, la estabilidad monetaria, la 
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convertibilidad de billetes, el pago en oro de la deuda del 
Estado, y el precio de transferencia del oro que pasarta al banco 
central. 

"EI Banco Comercial y Agricola moviliz6 toda la legion de 
sus agentes visibles e invisibles, pingUemente retribuidos, 
para impedir que el proyecto se convirtiese en Ley de la 
Republica ... Mas, la conspiraci6n contra Dillon llev6 los 
germenes de la traici6n al propio Palacio Nacional y asf un 
alto funcionario que colaboraba con la Junta, acicateado 
por la codicia de alcanzar una cartera ministerial se 
mancomun6 con sus amigos y compadres para provocar la 
renuncia de los Miembros de la primera Junta de Gobierno, 
el 10 de enero de 1926 e instaurar las funciones de una 
segunda Junta de Gobierno, que fina1mente desapareci6 
para investir con las ca1idades de Jefe Supremo de la 
Republica al Dr. Isidro Ayora" (26). 

Nuevamente la oposici6n de la banca frustraba los intentos 
de crear una instituci6n que centralice la emisi6n. Los bancos 
no estaban dispuestos a allanar el camino y ceder esa veta que 
hasta entonces les habia deparado tan altas ganancias. Para 
conseguir sus prop6sitos interpusieron variados argumentos y 
explotaron principalmente el politico, prescindiendo de toda 
consideraci6n tecnica en sus razonamientos. 

3.5.	 Proyecto presentado por los Bancos de Emisi6n en los 
iiltimos meses de 1925 

Poco tiempo despues los bancos emisores de Guayaquil 
presentaron un nuevo proyecto de banca central que diferia del 
de Dillon, y que traducia los intereses del sector bancario 
porteno. Parece que no se consider6 seriamente debido a que su 
objetivo principal era el arreglo de la deuda del Estado a los 
bancos privados. 

. La propuesta contemplaba la creacion de una institucion 
central de emision con sede en Guayaquil. Para su constituci6n 
los Bancos de Emisi6n contribuirfan con el 50% de su capital 
social pagado; el proyecto, sin embargo, no especificaba si era 
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obligatorio a los Bancos de Emisi6n asociarse 0 si otros bancos 
podian hacerlo. "Se determinaba que el objetivo primordial de 
la instituci6n serfa la de emitir billetes para la unificaci6n de la 
emisi6n fiduciaria y el control de su circulaci6n, anotandose 
que marginalmente se harian operaciones de redescuento con 
los bancos accionistas" (Rodriguez, 1988: 192). El Directorio 
estaria compuesto por un representante de cada uno de los 
bancos accionistas y por el Fiscal de Bancos en representaci6n 
del Gobierno (no aborda la eleccion de Presidente y Gerente). 
Establece que el Banco Central tornara a su cargo los billetes en 
curso de los Bancos de Emisi6n, los cuales debian entregar 
como garantia 25% en oro y plata de buena ley, 25% en cedulas 
hipotecarias de los bancos del pais y 50% en Bonos del Estado; 
los valores en garantfa sedan considerados a 10 sucres por 
c6ndor 0 libra esterlina (27). 

En las Conferencias Econ6micas de febrero y marzo de 
1926 una junta de banqueros present6 un proyecto similar al 
descrito, que como es de suponer traducia tambien sus intereses. 

3.6. Proyecto presentado por AbeJardo Moncayo en febrero 
15 de 1926 como parte de una propuesta para la res
tauracien del creditn publico, reorganizacion bancaria y 
saneamiento de la moneda 

Este proyecto se present6 en una de las sesiones de las 
Conferencias Econ6micas realizadas en Quito en marzo de 
1926, pero no prosper6. Planteaba organizar una instituci6n 
separada que se denominaria "Caja Central de Emision y 
Amortizaci6n", con el prop6sito de unificar las notas de bane os 
regulando y controlando la moneda y reorganizando la garantia 
de acuerdo con 10 que preve la ley de bancos. La Caja tarnbien 
tendria bajo su cargo el servicio de bonos y estara sujeta al 
control de Gobierno (28). 

La propuesta no establecia capital ni conternplaba 
disposici6n para la sede. Sugeria la conformaci6n de un 
Directorio integrado por tres miembros: dos nombrados por los 
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bancos y el restante por el Gobierno. EI Banco debia cumplir 
operaciones de emisi6n y redenci6n de billetes y obrar como 
fideicomisario del Estado. Senalaba una reserva del 50% de la 
circulacion legal al principio, la cual podria ser incrernentada 
con empleo de fondos de amortizacion e intereses de la deuda 
del Estado en adquisicion de oro y giros oro. EI proyecto 
contemplaba la conversion de la Caja en Banco Central pero no 
precisaba el tiempo que debia transcurrir para ese fin (29). 

3.7. Proyecto de laComisi6n especial nombrada por el Minis
tro de Hacienda en marzo de 1926 

Contemplaba la fundaci6n de varios bancos de reserva. 
Su capital se formaria con la contribucion de los bancos 
miembros, con por 10 menos elIO% de su capital social pagado. 
EI Directorio de Ernision estaria compuesto por un represen
tante de cada banco de reserva y uno del Gobierno, y tendrfa el 
control de la circulaci6n. 

Los bancos de reserva estaban facultados para efectuar 
operaciones de redescuento a las instituciones accionistas y 
podian fundarse en Quito, Guayaquil y otras ciudades con dos 
o mas entidades bancarias. EI Directorio de Emisi6n haria 
prestamos y redescuentos a los Bancos de Reserva a un plaza 
no mayor de 90 dias con un interes no mayor del 2%, ademas se 
haria cargo de la recaudaci6n y adrninistracion de las rentas 
fiscales que se dieran en garantia del servicio de la deuda a los 
bancos. Fijaba una reserva metalica del 50%, computada a 
raz6n de 20 sucres por libra esterlina (Ibid.). 

EI proyecto fue presentado ante las Conferencias 
Econ6micas por una Junta especial nombrada por el Ministro 
de Hacienda en marzo de 1926, pero ninguna acci6n se tome 
sobre ella. 

Hay que destacar sin embargo, que el Ministro de Ha
cienda de la Segunda Junta de Gobierno Provisional, senor 
doctor Humberto Albornoz, en la misma epoca, convoco una 
reunion de representantes de los diversos Bancos de la 
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Republica, en la ciudad de Quito, con el fin de cruzar ideas y 
adoptar resoluciones encaminadas al mejoramiento de la 
situaci6n econ6mica del pais. 

"La nueva combinaci6n ministerial deseosa de llevar 
adelante 10 que en conciencia era una necesidad inmediata 
del pafs, quizo entrar por la vfa de las componendas y pidi6 
a los Bancos la f6rmula para fundar el Banco Central: la 
respuesta es el documento mas ignominioso firmado por 
los Gerentes de los Baneos de Emisi6n en el eual ni se 
cuidan de disfrazar el papel moneda que proponen emitir 
para su provecho exclusivo" (30). 

La conferencia de banqueros celebrada entre el 18 de 
febrero y el 8 de marzo de 1926 en terrninos generales arrib6 a 
las siguientes conclusiones para la restauracion del credito 
publico, reorganizaci6n bancaria y saneamiento de la moneda: 
Que todos los bancos acreedores del Estado procedan a la 
liquidacion de las cuentas con el Gobierno; la organizaci6n de 
una institucion especial, denominada Caja Central de Emisi6n 
y Amortizacion, con el objeto de unificar el billete bancario y 
vigilar la circulacion: la necesidad de estabilizar la moneda y 
llegar a la convertibilidad; la adopci6n del sistema de 
devaluaci6n, en contraposici6n a la revalorizaci6n monetaria, 
dando a la libra esterlina el valor de S/ 20,00; delegar a un 
consorcio formado por todos los bancos de la Republica para 
que se encargue de conseguir un ernprestito de diez millones de 
d6lares; promover el establecimiento de Bancos Hipotecarios 
y Comerciales; y por ultimo "que se yea la manera de contratar 
ala Misi6n Kemmerer para que sobre tales bases, si las creyese 
conveniente 0 por otras que su saber aconseje, se vaya 
derechamente a la convertibilidad del billete, derogando la Ley 
Moratoria en vigencia" (Vivar, 1930: s.p.). 

Pero el malestar de la banca nuevamente se evidenci6 al 
conocer la intenci6n de proceder a la transferencia de reservas 
de oro de sus bancos a una entidad central, a un precio "injusto" 
segun su apreciacion, 10 que motiv6 un verdadero com plot 
encaminado a provocar escasez de billetes mediante la 
utilizaci6n de los llamados "cheques circulares", mecanismo 
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por el cual a la presentaci6n de un cheque a un banco, este no 
10 cambiaba en dinero, sino que entregaba un nuevo cheque 
sobre sus cuentas en otros bancos. Frente a esta situaci6n el 
Presidente Ayora, orden6 el retiro inmediato de los citados 
cheques amenazando con prisi6n a los banqueros que no 
procedieran en tal sentido. Ademas arregl6 las cuentas con el 
Banco Comercial y Agricola y cerr6 la Sociedad Bancaria del 
Chimborazo (31). Estas drasticas e inesperadas medidas 
concluyeron con la expedici6n de un decreto ejecutivo por el 
cual se creaba una Caja Central de Emisi6n y Amortizaci6n que 
a partir de entonces se haria cargo de la reserva metalica de 
todos los ban cos y responderia por el valor y efectividad de los 
billetes. 

3.8. Decreto por el cual se establece una Caja Central de 
Emlsien y Amortizacion, emitido porel gobierno el 23 de 
junio de 1926 

De acuerdo con el respectivo Decreto Supremo y con el 
planteamiento determinado en una de las conclusiones de las 
conferencias de banqueros, el 26 de Julio de 1926 se firm6 
escritura publica constituyendose definitivamente la Caja Cen
tral de Emisi6n y Amortizaci6n de conformidad con el decreto 
de 23 de junio de dicho ano (Vivar, op. cit.: s. p.). 

"En el tercer trirnestre de 1926 se estableci6 en Quito la 
"Caja Central de Emisi6n y Amortizaci6n", como una 
medida preparatoria para la transferencia de los Billetes 
ernitidos por los Bancos de emisi6n, para la transferencia 
de las Reservas metalicas que respaldaban dichas emis iones 
y, en general para facilitar los dernas pasos necesarios para 
la creaci6n del Banco Central del Ecuador" (Carbo, 1978: 
120). 

Esta Caja se haria cargo de todos los billetes en circula
ci6n y receptarfa las reservas metalicas de los bancos de 
emisi6n, asf como los titulos de la deuda publica y la cartera de 
los bancos. Establecla que el oro se compute a 10 sucres por 
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libra esterlina y la plata por su valor legal. El prec io fijado para 
el oro fue similar al propuesto por Dillon en 1925; sin embargo, 
no gener61a oposici6n de entonces por parte de los bancos, que 
10 aceptaron como provisional esperando una revision por 
parte de la Misi6n Kemmerer. La Caja serfa administrada por 
un Directorio compuesto por un representante de cada uno de 
los Bancos de Emisi6n y uno del Gobierno. Dicho directorio se 
encargarfa de nombrar Presidente y Gerente de la institucion. 
Se dispuso adernas el reemplazo de los billetes en circulacion 
pertenecientes a los bancos privados por moneda acui'iada con 
billetes emitidos por la Caja, a la que se Ie facultaba emitir con 
un respaldo del 25%. Se instalarfa en la ciudad de Quito, pero 
contarfa con una sucursal de primera clase en Guayaquil (32). 

Las principales funciones de la Caja Central de Emisi6n 
y Amortizaci6n, entre otras, eran la exclusividad en la emisi6n 
de billetes, el cuidado de la reserva metalica y fiduciaria, el 
canje de los billetes al retornar a la convertibilidad y el ser 
fideicomisario para el pago a las instituciones banearias de la 
deuda publica (Rodrfguez, 1988: 196). 

La propuesta anotada se concreto. Los bancos privados 
coadyuvaron a la instauracion de la Caja Central de Emisi6n y 
Amortizaci6n considerando que aquella era una medida previa 
y hasta cierto punto provisional, puesto que serfa Kemmerer 
con quien ya se habfa adelantado conversaciones, el que 
formularfa las medidas definitivas para la reconstrucci6n 
economica del pafs, las mismas que a su en tender, no contra
riarfan sus intereses. 

4.	 EVALUACION COMPARATIVA DE LOS PROYECTOS 
PROPUESTOS PARA LA CREACION DE UN BANCO CENTRAL 
EN EL ECUADOR: DESDE FLORES JIjON EN 1890, HASTA 
KEMMERER EN 1927 

Como se ha reiterado en el capitulo. durante los anos 
veinte existi6 una corriente internacional que preconiz6 el 
retorno al patron oro y la creaci6n de bancos centrales. Para el 
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efecto y en el "afan" de asesorar a los distintos parses se 
conformaron Misiones especializadas que buscaron readecuar 
y fortalecer las economias. 

Precisamente este sera el objetivo de la Misi6n Norte
americana, cuyos trabajos fueron ampliamente conocidos en la 
segunda decada del presente siglo, e incluso constituyeron 
fuente obligada para el disei'lo de reformas e instituciones 
analogas, 

De la revisi6n de los ocho proyectos formulados para la 
creaci6n de un Instituto Emisor, y que han sido recogidos en el 
Cuadro 4, se pueden establecer algunas consideraciones: 

a.	 Las disposiciones en terminos generales abordaban 
iguales t6picos, 10que posibilit6 la conformaci6n del 
cuadro.(Ver cuadro desplegable). 

b. El capital y su constituci6n a traves de los distintos 
aportes es el item con mayores diferencias. Por otra 
parte la fijaci6n del domicilio, basicamente corresponde 
a las ciudades de Quito y Guayaquil. 

c.	 Todos los proyectos coincidfan en la obligaci6n de la 
nueva instituci6n de asumir responsabilidad de todos 
los billetes en circulaci6n. Asimismo Ie asignaban el 
derecho exclusivo de emisi6n. 

d.	 Los dernas puntos tienen especificidades que no 
posibilitan una comparaci6n absoluta, por 10 que hay 
necesidad de acudir al citado cuadro. 

e.	 Por ultimo, es necesario destacar que el proyecto de 
Luis Napole6n Dillon, es quiza el que mayores 
coincidencias tiene con el de Kemmerer. De ahi que 
consideremos que el entonces Miembro de la Junta de 
Gobierno Ecuatoriano, se bas6 en propuestas similares 
aplicadas en otros paises. 
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NOTAS 

1.	 "Ya para el presente siglo existen en el pais cuatro instituciones 
privadas de emisi6n: el Banco del Ecuador, el Banco Comercial y 
Agricola, e1Banco del Pichincha y el Banco del Azuay; especialmente 
los dos primeros desempeiian un rol estelar en el contexte nacional, 
pues al vincularse a los importadores y exportadores, respectivamente, 
influyen notablemente en el ambito econ6mico y aun en el politico". 
(Rodriguez, 1987: 73). 

2.	 La Ley de Monedas que adopto el primer Patron Oro en el pais, 
vigente hasta 1914, Cacultaba a los bancos privados a emitir billetes 
hasta por el doble del valor de oro de sus cajas. 

3.	 "Mientras el patr6n oro funciono es decir con plena convertibilidad 
del sucre en oro, habia controles autornaticos a la expansion de la 
circulacion moneta ria y existia estabilidad de precios" (Salgado, 
1981: 40). 

4.	 Citado en: Ministerio de Hacienda y Credito Publico, InCorme Que el 
Ministro de Hacienda y Credito Publico presenta a la Naci6n, Talleres 
Tipogr&ficos Nacionales, Quito, 1931: 96. 

5.	 La propuesta de crear un banco central en e1 pais como parte de las 
reCormas impulsadas por los revolucionarios de julio de 1925, y en 
especial por Luis Napoleon Dillon, ha sido generalmente asociada 
como el unico antecedente a la Cundaci6n del banco central en Ecua
dor. Sin embargo una serie de proyectos fueron Cormulados durante 
la decada de los veinte, como veremos en la segunda parte del 
capitulo. 

6.	 "Aunque el uso de las monedas de oro data de la antigiiedad, el patron 
oro intemacional Cue un episodio relativamente breve en la historia 
mundial. Surgio durante la decada de 1870 y duro hasta comienzcs de 
la Primera Guerra Mundial en 1914. Este periodo a menudo se 
describe como la edad de oro del patr6n oro. Durante estas cuatro 
decadas f1oreci6 el cornercio mundial y la inversion, promoviendo la 
especializacion intemacional y el bienestar global. EI mecanisme 
de la balanza de pagos parecia operar suavemente. Los conflictos de 
politica entre las naciones Cueron extremadamente raros. En 
consecuencia, despues de la Primera Guerra Mundial, Cue bastante 
natural que las naciones y los academicos mira ran al patron oro de la 
preguerra con nostalgia" (Chacholiades, 1986: 620-621). 

7.	 EI sustento del Patr6n Oro es la teo ria cuantitativa del dinero a partir 
de la cual, el nivel general de precios se determina por la of'erta 
monetaria, la que incide en ultima instancia en el valor de la unidad 
monetaria. 

8.	 Cada uno de los siguientes proyectos sera abordado tratando de 
seiialar en la medida que la documentaci6n 10permita, sus autores, el 



50 ALMEIDA 

contenido de la propuesta, y los sectores y argumentos que impi
dieron su implantaci6n: 

I.	 EI del Banco Nacional, que presentara en 1890 el presidente 
Flores Jij6n al Congreso Nacional. 

2.	 Proyecto presentado a la Camara de Diputados en 1922 para el 
establecimiento del Banco de Reserva del Ecuador. 

3.	 Anteproyectodel Senor Victor Emilio Estrada en su obra "Moneda 
y Bancos en el Ecuador" en 1925. 

4.	 Decreto de la Junta de Gobiemo Provisional del 9 de Octubre de 
1925 para la creaci6n del Banco Central de Emisi6n. 

5.	 Proyecto presentado por los Bancos de Emisi6n en los ultimos 
meses de 1925, Y publicado en la Revista del Banco del Ecuador 
en noviembre de 1925. 

6.	 Proyecto presentado por Abelardo Moncayo, en febrero 15 de 
1926 como parte de una propuesta para la restauraci6n del credito 
publico, reorganizaci6n bancaria y saneamiento de la moneda. 

7.	 Proyecto de la Comisi6n Especial nombrada por el Ministro de 
Hacienda en Marzo de 1926. 

8.	 Decreto por el cual se establece una Caja Central de Emisi6n y 
Amortizaci6n, emitido por el Gobiemo el 23 de junio de 1926. 

9.	 No establece si la emisi6n sera privativa de este banco. 

10.	 AL/Q, Fondo Camaras, Camara del Senado: Actas del Congreso 
Extraordinario de 1890, Sesiones del 20 y 23 de mayo de 1890. 

II.	 La equivalencia en d61ares se establece tomando la nueva paridad del 
d6lar: 2.05 sucres, fijada "en 1897 [cuando] se abandon6 el 
bimetalismo y se estableci6 el primer patr6n de oro, reduciendose el 
sucre en su contenido oro a la mitad de 10 que se habra establecido en 
1884". (Laso, 1972: 45). 

12.	 AL/Q, Fondo Camaras, Camara del Senado: Actas del Congreso 
Extraordinario de 1890, Sesi6n del 24 de mayo de 1890. 

13.	 Las Actas de la Camara del Senado para 1890, dan cuenta de los 
siguientes integrantes ;"Acosta, Caamafio, Carbo, Cardenas, C6rdoba 
Fernandez Antonio, C6rdoba Carlos, Chavez, Chiriboga, Echeverria, 
Llona, Espana, Guerrero, Jaramillo, Madrid, Matovetle, Moscoso, 
Paz, Pefia, Piedra, Ponce, Quevedo, Riofrio, Salazar, Viteri y 
Ve int imi lla", En dichas Actas unicamente se hacen constar los 
apellidos de los Senadores, 10 que dificult6 su identificaci6n, y la 
posibilidad de establecer vinculaciones (AL/Q, Fondo Camaras, 
Camara del Senado: Aetas del Congreso Extraordinario de 1890. 
Sesi6n del 20 de mayo de 1890). 

14.	 AL/Q, Fondo Camaras, Camara de Diputados: Congreso Ordinario de 
1922, Acta No.3, Sesi6n del 12 de agosto de 1922. 
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15.	 AH-BC/Q, Fondo Kemmerer, No.5: Ecuador, Central Bank, Cur
rency, Exchange, Dto. 54: Text of spanish chart central bank in 
Ecuador. 

16.	 ALlQ, Fondo Camaras, Camara de Diputados: Congreso Ordinario de 
1922, Acta No.3, Sesi6n del 12 de agosto de 1922. 

17.	 Formaban parte de la Camara de Diputados en 1922 los Senores: 
Arroyo del Rio (Presidente), Ochoa Ortiz (Vicepresidente), Astudillo, 
Andrade, Benitez, Benitez Salcedo, Burbano, Borrero, Burneo, Crespo 
Guillen, C6rdova, Cueva Garcia, Chavez Franco, Davalos, Duenas, 
Gonzalez R., Granda, Garcia, Mateus, Palacios, Paz, Recalde, Riofrio, 
Salazar Bravo, Sanchez, Sandoval, Suarez, Santos, Teran, Tapia, 
Torres, Vela, Viteri, Velasquez, Vasconez y Yela. 

La Camara de Senadores para 1922 estuvo integrada por: Jose Julian 
Andrade (Presidente), Donoso (Vicepresidente), Andrade Abelardo, 
Aviles, Balda, Baquerizo, Betancourt, Carrasco, Concha, Cortes, 
Cueva, Chavez, Espinel, Gonzaga, Gonzalez, Gomez de la Torre, 
Guerrero, Hidalgo, Holguin, Orrantia, Ruiz, Seminario, Teran 
Benjamin, Temistocles Teran y Vega. 

La Comision Especial nombrada estuvo conform ada por los Senores: 
Baquerizo Moreno, Cueva Garcia, Benjamin Ruiz, Rafael Gomez de 
la Torre, Horacio Espinel y J. Andrade. 

(ALlQ, Fondo Carnaras, Camara de Diputados: Acta No.3: 12-08
1922; Camara del Senado: Acta No. 31: 19-09-1922; Acta No. 43: 3
10-1922). 

18.	 AI/Q, Fondo Camaras, Camara del Senado, Acta No. 43: Sesion del3 
de octu bre de 1922. 

19.	 ALlQ, Fondo Carnaras, Camara de Diputados, Acta No. 23: Sesron 
Ordinaria del 5 de septiembre de 1922. 

20.	 AH-BC/Q, Fondo Kemmerer, No.5: Ecuador, Central Bank, Cur
rency, Exchange, Dto. 54: Text of spanish chart central bank in 
Ecuador. 

21.	 Oscar Efren Reyes, citado en El Comercio, Suplemento: Banco Cen
tral del Ecuador 1927 -1977, Quito, 1977. 

22.	 En el Boletin de 1a Cia de Credito Agricola e Industrial se indica que 
el Proyecto de Dillon fue tornado literalmente del Banco Central de 
Colombia. (AH-BC/Q, Fondo Kemmerer, No.8: Ecuador, Commer
cial Banks, Morggage Credit, Dto. 9: Boletin Extraordinario de la 
Compafiia de Credito Agricola e Industrial dedicado a la Mision 
Kemmerer). 

23.	 AH-BC/Q, Fondo Kemmerer, No.5: Ecuador, Central Bank, Curren
cy, Exchange, Dto. 54: Text of spanish chart central bank in Ecuador. 

24.	 El tema principal fue el precio de transferencia del oro de los ban cos 
emisores al Banco Central. Dillon iba obteniendo consenso pero 
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renunciando a planteamientos contemplados en el texto del proyecto 
original, como la sede del Banco. 

25.	 El Telegrsfo, La cuarta ofens iva bancaria contra el Banco Central de 
emiaion fracasa con el golpe politico-militar de Quito, lunes 7 de 
marzo de 1927: 4. 

26.	 El Comercio, Quito, 24 de julio de 1968. 

27.	 AH-BC/Q, Fondo Kemmerer, No.5: Ecuador, Central Bank, Curren
cy, Exchange, Dto. 54: Text of spanish chan central bank in Ecuador. 

28.	 AH-BC/Q, Fondo Kemmerer, No.9: Ecuador Kemmerer Commis
sion. Kemmerer Personal, Dto, 10, Suplemento Plan para la 
restructuracion del credito publico, reorganizacion del sistema 
bancario y reforma de moneda, sometido a la Conferencia de Banqueros 
realizada en Quito en febrero y marzo de 1926 par la Division de 
Asesoria Tecnica del Ministerio de Finanzas. 

29.	 AH-BC/Q, Fondo Kemmerer, No.5: Ecuador, Central Bank, Curren
cy, Exchange, Dto. 54: Text of spanish chan central bank in Ecuador. 

30.	 El Telegrafo, La cuana ofens iva bancaria contra el Banco Central de 
emision fracasa con el golpe politico-militar de Quito, lunes 7 de 
marzo de 1927: 4. 

31.	 El Comercio, Banco Central del Ecuador, ideal de la Revolucion 
Juliana, fue creado despues de dura lucha, Quito, miercoles 24 de 
julio de 1968. 

32.	 AH-BC/Q. Fondo Kemmerer, No.5: Ecuador, Central Bank, Curren
cy, Exchange, Dto. 54: Text of spanish chan central bank in Ecuador. 



CAPITULO II
 

LA MISION KEMMERER YLA
 
REESTRUCTURACION ECONOMICA DEL ECUADOR
 

1. ANTECEDENTES 

Un mes antes de la Revolucion Juliana, banqueros y 
comerciantes guayaquilenos en carta dirigida al Presidente 
Cordova, el 23 de junio de 1925, expresaron la necesidad de 
contratar al profesor Kemmerer e incluso ofrecieron sufragar 
los gastos de dicha asesoria tecnica, ya que consideraban 
imperioso "el restablecimiento de una situacion monetaria 
sana y estable, iinica forma de que la riqueza publica y privada 
crezca sobre bases solidas" (1). 

La obra de Kemmerer y principalmente la fundacion de 
bancos centrales en otros pafses Latinoamericanos como Co
lombia (1923) Y Chile (1925) (2), era ampliamente conocida 
por los distintos sectores y personalidades del pais vinculados 
ala actividad economica.Ios cuales incluso mantenian continua 
correspondencia con el experto, -segtin 10 evidencia el gran 
volumen de cartas disponibles para consulta en el Archivo 
Historico del Banco Central del Ecuador-. Habfa, por tanto, 
consenso en que Kemmerer tenia la experiencia econornica y 
financiera, asf como el prestigio suficiente para hacer frente y 
resolver nuestra problernatica. Por otra parte, la confianza 
ciega depositada en las soluciones tecnocraticas extranjeras a 
nuestros problemas nacionales, se explica -al igual que hoy
por la consideracion tan arraigada de que los expertos posefan 
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mayor capacidad y talento que los estudiosos locales. En este 
sentido la prensa editorialize en 1927: "Libres de todo perjuicio 
debemos convencernos que nos hace falta ese don de 
organizacion y, sobre todo, la tecnica, el arte que muchas 
veces, de un modo ineludible, es necesario trasplantarlo de las 
mas florecientes instituciones de otros palses, con toda su 
experiencia y adelantos" (3). 

Con tantos "argumentos" a favor se iniciaron los contactos 
pertinentes, que concluyeron en un acuerdo mediante el cual se 
autoriz6 a Kemmerer la conformaci6n de una comisi6n de 
cinco miernbros que, inicialmente durante cuatro rneses, a 
partir de octubre de 1926 y hasta marzo de 1927, -en virtud de 
una prorroga de contrato-, se encargaria de reorganizar las 
finanzas del pars. EI gobierno se comprometio a pagar setenta 
mil d6lares, mas los gastos de viaje , estadfa, oficina y 
ocasionales del grupo, cifra que se elevo a ochenta mil debido 
a la contratacion de un experto en ferrocarriles, que no estuvo 
contemplada en el contrato original (4). La forma minuciosa en 
que el Profesor Kemmerer lleva sus cuentas y los constantes 
requerimientos de pago que efecuia mientras permanece en el 
pars y, posteriormente cuando son necesarios sus "consejos", 
nos hacen reparar en la absoluta dependencia que desde enton
ces se crea con el experto para la aplicaci6n de medidas, y el 
elevado cos to monetario -aparte del malestar social- que 
provocarfan sus propuestas. 

Siguiendo en la lfnea de la conformaci6n de las misiones 
asesoras Donald Kemmerer, senala que su padre efectuaba 
muchas consideraciones para conformarlas. 

"Siempre que era posible el profesor preferia a hombres 
que conocia personalmente con quienes congeniaba y cuyo 
trabajo respetaba... le gustaba que hubiera en el equipo una 
'mezcla' razonable de teor icos por ejemplo hombres 
universitarios. y hombres practices que hubieran tenido 
exper ienci a en el campo de los negocios y del gobierno" 
(Kemmerer, 1984: 477). 
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Su comision al Ecuador incluy6 a Oliver C. Lockhart, 
especialista en tributaci6n; Joseph T. Byrne, experto en 
contabilidad gubernamental y procedimientos de presupuesto; 
Howard Jefferson, experto en banca cornercial: R. H. Vorfeld, 
especialista en adrninistracion de aduanas y B. B. Milner, 
ingeniero y experto en adrninistracion de ferrocarriles. Adernas 
"siernpre llev6 consigo a su propio secretario, que en ese 
perfodo fue F. Whitson Fetter, un joven econornista al que 
conocla desde la infancia" (Ibid). 

Antes de su llegada Kemmerer notifico al Gobierno 
ecuatoriano que su cornision requerfa una cornpilacion de las 
principales leyes financieras y reglamentos administrativos, la 
recopilacion de estadisticas del sector publico y privado, 
informacion sobre bancos y un equipo de ayudantes calificado 
que debia incluir: asesores legales, traductores, empleados de 
oficina, esten6grafos y redactores (5). La informaci6n fue 
remitida con algunas lirnitaciones debido a la estrechez de 
tiernpo y ala carencia de datos en ciertas areas. Sin embargo, 
esta fue la oportunidad en que se logr6 contar casi por prirnera 
vez con importante material sobre cuya base se formul6 un 
diagnostico y las recomendaciones respectivas, Kemmerer 
adernas encarg6 suministrar informacion estadfstica y enviar 
circulares a grupos publicos y privados de todo el pals 
solicitando datos y opiniones sobre los problemas y sus posibles 
soluciones. Todas estas rnedidas permitieron a los expertos 
farniliarizarse con la situacion local y estar adecuadamente 
informados para iniciar el trabajo. 

Luego de un penoso viaje, la Mision Kemmerer arribo a 
la ciudad de Quito el 20 de octubre de 1926, en rnedio de la 
expectativa general. Una vez que se instalaron en la residencia 
presidencial, todos sus miernbros cumplieron una agenda de 
trabajo muy estricta. Analizaron el material disponible en sus 
respectivas areas, se entrevistaron con funcionarios guber
namentales, banqueros, empresarios, industriales, agrupaciones 
de trabajadores y agricultores en Quito y Guayaquil con el fin 
de recabar sus opiniones y consejos. Un ejemplo de aquello 
con stituye la Conferencia celebrada entre la Comisi6n 
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Kemmerer y el Comite Central y Subcomite nombrados por el 
Gobernador de la provincia del Guayas, reuni6n que es exaltada 
por Linda Alexander como "la mejor organizada", yen la cual 
las "comisiones integradas por dirigentes de los sectores 
bancario, empresarial, comercial y agricola de la economia 
costena [el subrayado es mio], examinaron uno 0 mas problemas 
y formularon recomendaciones para la Misi6n Kemmerer" 
(Alexander, 1987: 33) (6). Cabe preguntarse entonces, len que 
medida los bancos participaron en el diseno de la propuesta 
monetaria y del banco central?, pues los delegados a la 
conferencia celebrada los dias 4 y 8 de diciembre de 1926 para 
tratar asuntos bancarios, en su mayoria pertenecfan 0 estaban 
vinculados a las principales instituciones financieras locales. 
(Ver Anexo 3). Si ella es asi, l.hasta que punto el proyecto 
busc6 no lesionar los intereses de la banca y en que medida esto 
garantiz6 la vigencia de las reformas Kemmerianas y la 
tolerancia del sector financiero principalmente a la creaci6n de 
un banco central, que al monopolizar la emisi6n,les privarfa de 
las pingues ganancias que obtenian? Estas interrogantes quid 
puedan ser absueltas cuando analicemos la Ley Organica del 
Banco Central del Ecuador, evaluemos su gesti6n y observemos 
quienes conformaron sus primeros directorios. 

Siguiendo con los trabajos de los tecnicos, una vez con
cluido el proceso de estudio y las entrevistas con los distintos 
sectores del pais, Kemmerer conform6 comisiones 
especializadas, las que presididas por un experto, presentaban 
informes diarios de sus hallazgos y progresos. Segun consta en 
el Diario del Profesor Kemmerer, se programaban discusiones 
de los proyectos preliminares, que iban siendo modificados 0 

ampliados acogiendo las criticas de todos los miembros de la 
Misi6n, basta llegar ala version definitiva que era presentada 
a las autoridades del gobierno (op. cit.: 34-35). La rigurosidad 
y reserva con que manejaron las propuestas, asf como la ninguna 
ingerencia de funcionarios y empresarios norteamericanos 
interesados, gener6 resentimientos de los diplomaticos de ese 
pais, concretamente de Gerhard Bading, Ministro Norteame
cicano en Quito que pretendi6 se Ie consulte e informe sobre la 
marcha del trabajo de asesorfa (7). 
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Pero el severo hermetismo no se mantuvo iinicamente con 
los norteamericanos, fue una actitud generalizada, que provoc6 
en todo el pais la critica y especulaci6n de varios sectores, pues 
en claro contraste con el despliegue de informaci6n prodigada 
a la Misi6n, esta mantuvo en absoluta reserva sus trabajos, al 
punto que incluso se ignoraba el ambito de las reformas que iba 
a efectuar. "El Comercio" en su edici6n de enero 18 de 1927 
senala: 

"Sabemos que los proyectos formulados por la misi6n 
seran convertidos en leyes; 10 que ignoramos es a que 
esferas de la administraci6n se extienden esos proyectos y 
alc anzaran esas leyes. Ser an unicamente de caracter 
econ6mico? Leyes de hacienda, de bancos, de aduanas, de 
monedas, de impuestos, de recaudaci6n etc? Seran tam
bien de diferente orden administrativo? El presupuesto 
supondra una revision de secciones con su correspondiente 
supresi6n de cargos? Se habra tocado y recortado el 
enorme escalaf6n militar, que el solo tiene mas secciones, 
ramificaciones y dependencias que todos los Ministerios 
juntos?" (8). 

Pero esta reserva tenia explicaci6n y sentido para 
Kemmerer y el Gobierno. Coincidieron en un temor: si a me
dida que se iban formulando los proyectos se los daba a 
publicidad, muchos de ell os tropezarian con quejas y recla
mos; 10prudente mas bien era esperar la conclusi6n del "paquete 
de reformas" y aprobarlas, toda vez que el regimen dictatorial 
de Ayora, por su condici6n, estaba en posibilidad de hacerlo, 
no obstante las criticas a su permanencia en el poder y las 
continuas solicitudes de dar paso a un gobierno democratico 
como instancia previa para la aprobaci6n de los proyectos 
formulados por la Misi6n Kemmerer. 

En este sentido el Ministro Dr. Eguez Baquerizo expreso 
que "el Gobierno habia juzgado mas conveniente adoptar en 
conjunto todas las leyes propuestas por la Misi6n sin discutir
las ni introducir en elias la mas ligera modificaci6n, porque 
creta mas prudente y justo que descansara en los tecnicos, en 
elementos de preparaci6n, la responsabilidad total de la obra 
por realizarse" (9). Por otra parte, asi se conseguia obviar el 
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engorroso tramite del Congreso, en el cual muchos proyectos 
anteriores se habfan diluido por su costumbre de "discutir seis 
veces, hacer y rehacer, redactar y pasar 10actuado al Congreso 
de Estado y estudio del Ejecutivo" (10). 

Cuando el trabajo de la Misi6n estuvo por concluir, sus 
proyectos fueron difundidos con mesura por parte de la prensa 
y de los organismos oficiales. Pero la petici6n de nuevos 
estudios no contemplados en el contrato (caso del proyecto 
arancelario), determinaron la prolongaci6n de su permanencia 
hasta el 21 de marzo de 1927, durante este tiempo y pese a la 
falta de difusi6n y conocimiento de las leyes por parte de la 
ciudadanfa se aprobaron de inmediato y entraron en vigencia 
sin modificaci6n. 

Finalizada su tarea Kemmerer sei'lal6: 

... "las sugerencias sobre reorganizaci6n financiera del Ec
uador estan comprendidas en los varios proyectos de ley e 
informes que la Misi6n somete a la consideraci6n del 
Gobierno y que aproximadamente suman 24 y que estan 
comprendidas en 2000 hojas, adernas de un gran mimero 
de graficos.,; Los proyectos que presentamos no son 
separados y distintos, sino (ntimamente relacionados entre 
sf, formando un conjunto armonico y unificado para la 
reorganizaci6n financiera de la Republica" (II). 

Si bien la cobertura y magnitud de las propuestas en el 
caso ecuatoriano, supera ampliamente a las realizadas en otros 
pafses (12), unas y otras responden a un mismo objetivo y son 
parte de un paquete de medidas que debfan ser adoptadas como 
requisito previa para la obtenci6n de prestamos en el exterior; 
aspiraci6n que se concret6 en la mayorfa de parses a los que el 
experto asesor6, pero no en el caso ecuatoriano, debido a 
nuestra precaria situaci6n econ6mica y a los malos antece
dentes en este campo (13). En relaci6n a la posibilidad de obte
ner creditos, Donald Kemmerer, hijo del experto senala: 

"Los servicios del doctor Kemmerer fueron valiosos para 
los paises en mas sentidos que solamente proporcionando 
remedios administrativos y legislativos a los males 



2/ LA MIS ION KEMMERER 59 

econ6micos y financicros que sufrta la naci6n. Se tendrfa 
que ser muy ingcnuo para no darse cuenta que la mayoria 
de esas naciones ternan la cspcranza de que, como resultado 
de adoptar las reformas de la misi6n Kemmerer se elevarian 
sus cuotas de credito en Nueva York, Londres 0 donde 
quiera [... ] Con seguridad cuando ellos buscaron credito 
habfan sido advertidos por los banqueros inversionistas 
'pongan en orden su casa financiera y luego hablaremos ' " 
(Kemmerer, 1984: 479). 

La situacion de entonces se repite hoy. si bien con 
protagonistas y mecanismos diferentes. Paises y tecnicos aje
nos a nuestras realidades disenan un modelo "adecuado" para 
economias con determinadas caracteristicas. Se prescriben 
recetas y ajustes, y el cumplimiento de aquellas es requerimiento 
previo para acceder a creditos y propiciar inversiones, las que 
no hacen otra cosa que reforzar los lazos de dependencia. 

2. LAS PROPUESTAS DE LA MISION KEMMERER 

Las reform as planteadas por la Misi6n Kemmerer en el 
Ecuador abarcaron no s610 el ambito monetario y bancario, 
sino que comprendieron tam bien la hacienda publica y la 
modernizaci6n y fortalecimiento de instituciones y procedi
rnientos. 

Los proyectos de ley presentados al Gobierno por la 
Comisi6n de Expertos incluyeron: una ley de banco central. de 
monedas y ley general de bancos. Leyes que regulan los 
contratos de prestamos sobre tierras; el presupuesto; la rees
tructuraci6n de la contabilidad gubernamental y la creaci6n de 
una contraloria general; ley que revisa los impuestos a las 
propiedades rurales y el impuesto a la renta; otra sobre la 
adrninistracion de aduanas, y los derechos sabre la exportacion 
de tagua, La ley que reforma el c6digo penal castigando la 
falsificaci6n y circulaci6n de cheques fraudulentos como un 
delito grave; una ley que enmienda ciertos articulos de la 
constitucion en conflicto con las leyes proyectadas. Adernas 
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propusieron reformas al C6digo de Procedimiento Civil y a la 
Ley Organica del Poder Judicial. 

Se prepararon adernas una serie de informes especiales 
sobre el credito publico, obras publicas, el estanco de alcohol, 
las finanzas municipales, la organizaci6n y actividades de la 
rama ejecutiva, la ley de sellos y el proyectado ferrocarril 
Quito-Esmeraldas. (Una lista detallada de los proyectos se 
recoge en el Anexo 4). 

En general las propuestas presentadas nos proporcionan 
una vision panoramica de los problemas que enfrent6 el pais 
durante la decada de los veinte, pues las recomendaciones 
partieron de un minucioso estudio de las condiciones pre vias 
en los distintos aspectos que enfocaron. En base a la informa
cion disponible y para efectos de este analisis se han clasifi
cado y agrupado los proyectos en los siguientes sectores: 
Fiscal, crediticio, de obras publicas y bancario. Los corres
pondientes a moneda y banca central se abordaran en el capi
tulo siguiente, 

a.	 Reorganlzacien fiscal 

En su diagnostico, la Misi6n Kemmerer establecio que al 
estudiar el sistema tributario ecuatoriano se encontraron dos 
caractertsticas principales: 

a.	 La pequei'ia renta derivada de impuestos directos, que 
promediaba mas 0 menos en un 7% de la renta total de 
los ultimcs anos, (aproximadamente dos millones de 
sucres hasta 1925), y 

b. La irregularidad	 e incertidumbre que existfa en la 
administraci6n de las rentas tributarias, cuyos ingre
sos por concepto de exportaciones e importaciones 
alcanzo un 44% en promedio durante el perfodo 1920
1925, como se observa en el cuadro siguiente. 



INGRESOS CORRIENTES 
U ORDINARIOS 

Cuadro 5 
RESUMEN DE LOS INGRESOS AGREGADOS 1920-1925 

(Miles de Sucres Corrientes) 

1920 1921 1922 1923 1924 1925 

t: 
r
> 
~ 
en 

0 z 
TRIB UTARIOS 

- Al comercio exterior 
- Irnpuestos intemos 

NO TRIBUTARIOS 

INGRESOS EXTRAORDINARIOS 

8.587 
1.539 

7.010 

78 

8.506 
1.331 

5.750 

67 

7.911 
2.803 

7.777 

183 

7.828 
1.751 

8.553 

400 

8.651 
1.809 

9.794 

878 

16.541 
5.586 

14.664 

25 

:0: 
m 
3: 
3: 
m 
'"m 
'" 

SALDOS EN TESORERIAS Y CONSULADOS 440 638 244 567 293 

SALDOS EN CUENTAS 

TOT AL INGRESOS 17.654 16.292 18.918 19.099 21.425 36816 

INGRESOS CORRIENTES 

(Porcentajes del Total) 
1920 1921 1922 1923 1924 1925 

U ORDINARIOS 

TRIB UTARIOS 
- Al comercio exterior 
- Impuestos intemos 

48,64 
8,71 

52,21 
8,17 

41,82 
14,81 

40,99 
9,17 

40,38 
8,44 

44,93 
15,17 

NO TRIBUTARIOS 39,70 35,29 41,11 44,78 45.71 39,83 

ING RESOS EXTRAORDINARIOS 0,44 0,41 0,97 2,09 4,10 0,07 

SALDOS EN TESORERIAS Y CONSULADOS 

Fuente: Rebeca Almeida, et aI., 1987: 156. 

2,49 3,92 1,29 2,97 1,37 
I 0..... 
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Al panorama anterior se agreg6, la dificultad y negligen
cia en el cobro de tributos, cuyo rendimiento efectivo estuvo 
muy por debajo de las presuposiciones de inicios de ano. Para 
ilustrar esta deficiencia los tecnicos anotaron el caso siguiente: 
"las recaudaciones efectivas de 6 impuestos directos durante 
1920 ascendieron a 538.000 sucres de un total presupuestado 
de mas de 24 '000.000". Esta situaci6n fue atribuida a que habta 
demasiadas clases de impuestos, diferentes agencias de recau
daci6n y una deficiente administraci6n rentfstica, la misma 
que "fue asignada mas bien sobre una base oportunista que 
cientffica" (14). 

Para poner fin a esta situaci6n propusieron una serie de 
medidas. La revision y modificaci6n del Impuesto de Timbres 
vigente, a fin de simplificar su administracion, disminuir el 
costa de recaudaci6n e incrementar su rendirniento neto (15). 

Sobre el monopolio de alcohol, efectuaron un recuento de 
la situaci6n anterior a 1925, cuando su administraci6n estuvo 
en manos de un mimero de concesionarios privados. Senalaron 
que posteriormente su control pas6 directamente a manos del 
Gobierno, pese a 10 cual, persisti6 la descentralizacion de 
responsabilidades para el manejo de los negocios del Estanco. 
La Comisi6n estimaba que el Estado tenia medios para ejercer 
un control efectivo sobre la producci6n de alcohol, mediante el 
sistema de permisos en los registros de producci6n para una 
extensi6n determinada de cultivo de cana de aziicar (16). 

Asimismo establecen que el sistema de contabilidad es 
inadecuado para un control eficaz de las operaciones financieras 
e industriales, 10que incluso caus6 dificultades ala Misi6n que 
se via imposibilitada de conseguir cifras exactas de costo, 
inventarios y otros datos que deberlan estar disponibles en la 
Direccion General. Senalan que al parecer "existe una falta de 
apreciaci6n de la importancia de registros completos y exactos 
en general" (Op. Cit.). 

En el proyecto que revisa la Propiedad Rural, se estableci6 
que dicho impuesto, no ha sido bien administrado ya que hay 
demoras por defectos en la organizaci6n de las actividades del 
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Tesoro Nacional, y que tampoco los avahios de propiedades se 
han revisado con frecuencia, por 10que existe gran desigualdad 
en la determinaci6n de los valores imponibles, 10 que en gran 
parte se debe a la Ley vigente que no define claramente la 
comunidad urbana y el campo. La Misi6n estimo, en vista de las 
condiciones del Ecuador, que la alicuota del impuesto a la 
propiedad rural no deberia ser mayor del 8 por mil, con el fin 
de procurar un avahio mas econ6mico y eficaz de la propiedad 
y conseguir la centralizaci6n de estas actividades en un 
Departamento permanente de Catastros con la reducci6n del 
trabajo de avahio de 5 alios a uno solamente (17). 

Respecto al Impuesto a la Renta generalmente mirado 
como una de las formas mas satisfactorias de tributacion, 
porque consulta la capacidad individual del ciudadano para 
contribuir al Tesoro, indicaron que la Misi6n ha sido informada, 
que este al igual que muchos de los impuestos en el Ecuador 
eran injustos, porque no estaban basados en la real capacidad 
de pago de los individuos. Ademas, una proporci6n grande de 
la renta nacional se derivaba de los derechos de aduana cuyo 
rendimiento estaba inevitablernente sujeto a las vicisitudes del 
comercio exterior, el que a su vez dependra de la situacion de 
los negocios dentro y fuera de la Republica. Por tanto, la 
Misi6n crey6 "que el plan mas cuerdo [era] el de establecer un 
impuesto proporcional iinico sobre todas las formas de rentas 
consistentes en intereses 0 dividendos, ya que este plan [ofre
cia] probabilidades de control para la administraci6n del 
impuesto". El proyecto presentado entonces, tenia por objeto, 
no tanto buscar nuevas fuentes de renta sobre las cuales impo
ner el gravamen, sino mas bien aclarar la ley vigente en ciertos 
aspectos, suministrar un mejor plan para su administraci6n y 
establecer una base mas firme para el desarrollo satisfactorio 
de este impuesto en el pais (18). 

En el informe sobre Finanzas Municipales presentado por 
la Misi6n de Expertos se establece tarnbien la dificil situaci6n 
financiera en la que se encontraban rnuch as de las 
Municipalidades del pais como resultado de la Ley de centra
lizacion y reorganizaci6n de las rentas municipales puesta en 
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vigencia, 10que ha motivado el desequilibrio de los ingresos y 
egresos correspondientes. Con respecto a los ingresos establecen 
que la falta de igualdad entre las Municipalidades se remediaria 
con la creaci6n de cierta medida de elasticidad en su sistema 
rentistico. Segtin la Misi6n seria deseable que se les perrnita 
modificar el monto del impuesto de la propiedad urbana confor
me a sus necesidades. Sobre los egresos y el procedimiento 
presupuestario vigente, sei'lalan que hay una falta evidente en 
el sistema de formaci6n de los presupuestos, aparentemente no 
se exige que los computes de las rentas se basen en la experien
cia de ai'los anteriores, no hay supervisi6n adecuada para su 
preparacion, no existe fiscalizacion ni control practicados por 
una autoridad, y tampoco hay una persona responsable de la 
administraci6n de los negocios municipales (19). 

Para garantizar el exito de las propuestas que se formu
laron en el campo fiscal frente a cada deficiencia, era necesario 
enmarcarlas en una Ley General y disponer la creaci6n de 
organismos encargados de su adecuada realizaci6n. De ahi 
que: 

"La Ley Organica de Hacienda tiene por objeto esencial 
establecer las normas que han de regir en la recaudaci6n, 
custodia e inversion de los fondos publicos y en la 
adquisicion, rnantenimiento y disposici6n de los bienes 
nacionales. La nueva Ley de Hacienda tiene por base los 
proyectos de Ley Organics de Presupuesto y la Ley de 
Conrabilidad y Contralorfa presenrados por la Misi6n 
Kemmerer en un Informe sobre el funcionamiento de los 
departamentos adrninistrarivos del Ecuador. La nueva ley 
se funda en la experiencia acumulada por muchos parses, 
en los consejos de la ciencia y en un prolijo estudio de las 
condiciones locales y de las deficiencias que se trata de 
remediar" (20). 

En la Exposicion de Motivos del Proyecto de Ley Organica 
de Presupuesto, tambien presentada por la Misi6n Kemmerer, 
se hace constar que en el Ecuador no existe una legislacion 
organica respecto del presupuesto y que las disposiciones 
legales sobre la materia se encuentran dispersas en la 
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Constituci6n Politica, en la Ley Organics de Hacienda y en 
otras leyes (21). 

Para poner fin a este manejo, la nueva Ley de Hacienda, 
en sus disposiciones relativas a la formaci6n y expedici6n del 
Presupuesto, estableci6 las norm as que se hacian indispen
sables en el Ecuador para asegurar el orden de la Hacienda 
Publica, impedir las deficiencias financieras, proteger los 
intereses de los ciudadanos y limitar las facultades del poder 
Legislative, pues "era regia general de los Congresos no dar 
Ley de Presupuesto y cuando por excepci6n se la daba, se 
dictaba sin tener normas precisas, cientificas y legales que 
observar" (22). Practicarnente entonces se vivfa sin presupuesto 
y ano tras ano se vefan sin sorpresa los deficits siernpre 
crecientes, luego de las liquidaciones de ingresos y gastos. 

Junto con la Ley Organica de Hacienda la Misi6n 
Kemmerer tarnbien sugirio la creaci6n de varios departamentos 
como las Direcciones del Tesoro, de Ingresos, del Presupuesto, 
de Surninistros con la finalidad de relevar al Ministerio de 
Hacienda de una agobiante carga de asuntos, que por su mag
nitud era imposible atender. El proyecto de Ley para la reor
ganizaci6n de la Contabilidad y control fiscal (Contraloria), 
buscaba justamente iniciar un proceso de fiscalizaci6n 
adrninistrativa casi incxistente en el pais e implantar un sis
tema eficaz de contabilidad como base para la preparacion y 
ejecucion del presupuesto nacional (23). 

A manos de la Contralorfa pasaron parte de las atribucio
nes antes pertenecientes al Ministerio de Hacienda y las 
funciones confiadas a los Tribunales de Cuentas. Esta institu
ci6n se constituy6 independientemente del Poder Ejecutivo, 10 
que se considero indispensable para el ex ito de su funcion 
principal, cual era el control fiscal (24). 

a.l Efectos de la Reforma Fiscal 

Los resultados de las reformas fiscales propuestas por 
Kemmerer, pueden ser evaluadas a partir de la observacion de 
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los rendimientos de los distintos rubros de ingresos de los 
presupuestos correspondientes a los anos 1927-1930. 

Cuadro 6 
RESUMEN DE LOS INGRESOS DEL PRESUPUESTO DEL ESTADO Y 

PORCENTAIES DEL TOTAL: 1926-1930 
(Miles de Sucres Corrieates) 

INGRESOS 1926 1927 1928 1929 1930 
Corrientes 

Tributarios 
Al comercio exterior 16.673 20.439 24.748 23.726 20.134 
Exportaciones 5.481 6.116 5.110 3.880 3.829 
Importaciones 11.192 14.323 19.638 19.846 16.305 
Impuestos internos 
Ala Renta 89 124 1.462 2.477 2.711 
Al Patrimonio 1.020 1.721 2.471 2.403 2.720 
Transmisi6n de dominio 1.388 1.766 1.399 1.813 1.563 
Producci6n y consumo 2.845 3.283 2.507 2.195 2.160 
Otros ingresos 242 240 109 6 

No Tributarios 
Actividad empresarial 11.441 13.216 15.178 15.304 19.625 
Derechos 2.332 2.837 3.937 5.553 3.145 
Timbres fiscales 1.185 1.236 1.712 1.755 1.840 
Tasas 2.423 2.618 2.685 1.412 4.047 
Rentas patrimoniales 242 240 960 1.306 1.426 
Otros 2.771 17.409 843 1.319 1.123 

Saldos de cuentas 2.205 21 3.565 327 

TOT AL DE INGRESOS 44.856 65.150 61.576 59.269 60.821 

(Porceptajesl 

INGRESOS 1926 1927 1928 1929 1930 
Corrientes 

Tributarios 
Al comercio exterior 37,17 31,37 40,19 40,03 33,10 
Exportaciones 12,22 9,39 8,30 6,55 6,30 
Importaciones 24,95 21,98 31,89 33,48 26,80 
Impuestos internos 
Ala Renta 0,20 0,19 2,37 4,18 4,46 
Al Patrimonio 2,27 2,64 4,01 4,06 4,47 
Transmisi6n de dominio 3,09 2,71 2,27 3,06 2,57 
Producci6n y consumo 6,34 5,04 4,07 3,70 3,55 
Otros ingresos 0,54 0,37 0,18 0,01 
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No	 Tributarios 
Actividad empresarial 25,51 20,29 24,65 25,82 32,27 
Derechos 5,20 4,35 6,39 9,37 5,17 
Timbres fiscales 2,64 1,90 2,78 2,96 3,02 
Tasas 5,40 4,02 4,36 2,38 6,65 
Rentas patrimoniales 0,54 0,37 1,56 2,20 2,34 

Otros	 6,18 26,72 1,37 2,23 1,85 

Saldos de cuentas 4,92 0,03 5,79 0,54 

RESUMEN 

Ingresos Efectivos 44.856 65.150 61.576 59.269 60.821 
- Gastos Efectivos 38.892 71.646 58.596 53.694 60.821 
=Supenivit 0 Deficit 5.964 6.496 2.980 5.575 

FUENTE: Almeida, et al.; 1987: 142,143 y 159. 

Los rubros anteriores nos presentan algunos resultados 
interesantes: 

1. Un aumento de los ingresos efectivos del Presupuesto 
General hasta 1928 y su disminuci6n en los dos anos 
siguientes. 

2.	 La elevacion en la recaudaci6n de casi tcdos los rubros 
que formaban parte de los ingresos del presupuesto, 
principalmente de los impuestos a la Renta, Patrimonio, 
y los provenientes de la actividad empresarial. 

3.	 Durante los anos 1928-1929, la diferencia entre 
ingresos y gastos efectivos arroja superavits, 10que se 
exhibe como exito en el manejo de las finanzas piiblicas. 
En 1930, en carnbio, los rubros aparecen equilibrados. 

En conclusion, a partir de 1927 y con las reformas fiscales 
sugeridas por Kemmerer se inicia un perfodo de programaci6n 
y centralizacion presupuestaria, se pone especial atencion a los 
ingresos generados en el mercado interno y se fortalece el 
poder del sector publico, 
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b. Restauraci6n del Credito Nacional 

La Mision Kemmerer senalo que "cualquier plan completo 
de reforma economica del Ecuador [debia] comprender la 
consolidacion de los varios derechos publicos pendientes: una 
recomposicion y arreglo de la deuda externa e interna que se 
[encontraban] en mora y la preparacion de una politica de 
deuda publica amplia y comprensiva para el porvenir" (25). A 
contlnuac ion efectuaremos una somera revisi6n de las 
obligaciones externas e internas contraidas por el Estado con 
el fin de establecer la magnitud de las mismas, el problema que 
representaba tanto su cancelacion cuanto la contratacion de 
nuevos creditos, y las sugerencias de la Misi6n Norteame
ricana. 

Deuda Externa 

Sin duda, la contratacion de la Misi6n de Expertos 
Financieros respondi6 entre otras cosas a la necesidad de 
conseguir capitales extranjeros como medio para el desarrollo 
del pais, en especial para la ejecuci6n de obras piiblicas en 
proyecto 0 construccion. Tales aspiraciones sin embargo 
debieron postergarse, pues habia que principiar por el arreglo 
de la deuda externa pendiente y el restablecimiento de su 
servicio regular. Dicha deuda "a partir de 1834 cubre un 
periodo de 93 anos de los cuales [en] 72 el servicio de la deuda 
ha estado en mora parcial 0 total, 10 que ha dado al pais una 
reputacion des favorable en circulos financieros del exterior" 
(26). 

Se sugirio adoptar una polftica que propicie un arreglo de 
la Deuda Externa pendiente acompanada del establecimiento 
del Banco Central y del retorno al talon de oro, asi como el 
manejo adecuado de las finanzas del Estado sobre bases solidas. 
Todo esto habria debido colocar al Ecuador en condiciones de 
obtener considerables capita les del extranjero para el 
desenvolvirniento de sus recursos. 
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No debe recurrirse al ernprestito sino para mejoras pii
blicas permanentes, indican "Saldar deficits de presupuestos 
se justifica solo bajo circunstancias extraordinarias como 
guerras, calamidades piiblicas 0 emergencias. La politica 
financiera del Ecuador ha abusado del prestarno para hacer 
frente a deficits, que se habdan evitado mediante economias 
mas dgidas 0 incremento de tributacion (27). 

Deuda Interna 

Para 1926 la deuda interna sobrepasa los 40'000.000 de 
sucres, de los cuales mas de 35 '000.000 representan 
obligaciones con los antiguos bancos de ern ision, principal
mente con el Banco Comercial y Agricola, contratados para 
sal dar deficits presupuestarios. 

Cuadro 7 

DEUDA INTERNA ECUATORIANA HASTA 1927 

1. Deuda aI Banco Comercial y Agricola S/ 23 '370.000,00 
conforme al contrato dell de mayo 
de 1926 

2. Deuda a otTOS Bancos antiguos de 9'353.503,66 
Emisi6n 

3. Deuda Hipotecaria a los antiguos 2'456.107,18 
Bancos de Emisi6n 

4. Varios acreedores 3'533.374,72 

5. Deuda en bonos 2'818.604,43 

TOTAL S/41'551.589,99 

Fuente: AH-RC/Q. Fondo Kemmerer, Infonne sobrc Cre dito Publico sorncrido 
a la consideraci6n del Pre sidente de la Republica y dcl Mini st ro de 
Hacienda el 14 de marzo de 1927, por la Mi sion de Expe rt os 
Financieros, (mimeografiado). 

Scgun Kemmerer, la deuda interna quedaria simplificada 
y reducida si se ejecutaban las recomendaciones contenidas en 
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el Proyecto de Ley Organica del Banco Central, es decir, si 
todas las ganancias provenientes del nuevo avaluo de las 
reservas de oro y plata de los antiguos ban cos de ernision que 
debfan transferirse a razon de 10 sucres por libra esterlina, 
pasaban a pertenecer al Gobierno para que este los emplee en 
pagar su deuda a los antiguos bancos de ernision, situacion que 
realmente acontecio: y adernas, "Si el gobierno establece una 
reputacion entre sus propios ciudadanos para el cumplimiento 
puntual del servicio de su deuda, pronto se presentaran en el 
pals algunos ahorros disponibles para invertirse en valores del 
Estado. Asimismo desde el principio se debera pagar 
puntualmente todo el servicio de sus nuevas deudas consolidadas 
para garantizar la consecuci6n de emprestitos favorables cuando 
el pals los necesite" (28). 

Los resultados lamentablemente, no fueron los esperados. 
Nuestro pals no obtuvo los anorados prestamos, que muchos 
pensaron lIegarian una vez puestas en marcha las 
recomendaciones de Kemmerer. Peso mas su negativa 
trayectoria pasada como deudor, que la amplia disposicion y 
apertura de entonces para la reestructuracion del credito 
nacional. 

c. Obras publicas 

En su Informe sobre Obras Publicas los consejeros 
destacan el mal manejo de las finanzas y la larga serie de 
deficits presupuestarios de la era liberal, estableciendo que: 

"Los factores que han contribuido al desequilibrio del 
Presupuesto Nacional han sido el considerable gasto en 
obras public as, que ha producido muy poco en la forma de 
resultados concretos, debido a la poHtica desconcertada e 
improvidente que el Gobierno ha seguido en su programa 
de construcciones" (29). 

Las obras piiblicas y en particular el transporte consti
tuian para entonces la necesidad econ6mica mas grande del 
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Ecuador, pues se contaba con un solo ferrocarril de la Costa al 
Interior mientras que varias grandes ciudades de la Republica 
carecian de conexiones ferroviarias, dependiendo del transporte 
a lomo de mula para su comercio. Tambien la provision de agua 
potable, el sistema de canalizacion, el dragado de rios y la 
creacion de obras portuarias estaban ausentes y en espera de 
solucion (30). 

[Sin embargo], "el gasto en obras publicas entre 1914
1926 ascendi6 por 10 menos a 100'000.000 en sucres de 
1927, cifra mayor que el total de la Deuda externa del 
pais. En los afios 1923, 1924 Y 1925 los gastos en obras 
piiblicas representaron aproximadamente 20% de los 
egresos totales del Gobierno Nacional, y en 1926 mas del 
20% de gastos presupuestarios se destinaron a obras 
publicas principalmente ferrocarriles" (31). 

La Mision senalo que 10 anterior es resultado de la falta 
de un programa sistematico de obras piiblicas que el gobierno 
debia trabajar con anticipacion, tomando en cuenta 10 
concerniente a especificaciones tecnicas, financiamiento y 
construccion, pues gran parte de proyectos se han comenzado 
sin ninguna provision financiera adecuada. Segtin el Informe 
del Ministro de Hacienda para 1923: "nuestra politica 
ferrocarrilera, [por ejemplo] quebranta, 0 destruye muchas 
cosas, pero no edifica ninguna". Para un programa sana de 
obras piiblicas, se sugiere el restablecimiento y mantenimiento 
del credito externo del pais. un cuidadoso estudio del costo e 
importancia de los varios proyectos individuales que se 
consideren, y un programa de conjunto constructivo para el 
cual se haga suficiente provision financiera e incentivos 
razonables para la inversion de capitales privados en el pais 
(32). 

Si bien el credito externo no se restablecio, las asigna
ciones presupuestarias para obras piihlicas tuvieron un claro 
incremento. pasando a constituir el 13.2% de los gastos del 
presupuesto en 1927, 18.2% en 1928. 21.29% en 1929 y 
17.33% en 1930, (Almeida, et. al., 1987: 150-151). 
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d. Reorganizaclon Bancaria 

En la Exposicion de Motivos de la Ley General de Bancos 
se puso de relieve "la necesidad de que se procure una 
organizaci6n general de todo el sistema bancario que se adapte 
a las necesidades de los negocios y de la industria del pais". Al 
mismo tiempo se estableci6 la urgencia de formular esta ley en 
vista de la insuficiencia de la legislaclon bancaria de 1899, 
vigente hasta 1927, que regulaba iinicamente las actividades de 
los bancos de emisi6n, dejando que los dernas operen como 
empresas organizadas conforme al C6digo de Comercio. Igual 
cosa acontecia con los negocios hipotecarios, pues la Ley 
correspondiente formulada en 1869 era incompleta y totalmente 
anacr6nica ya que las empresas mercantiles estaban autorizadas 
para adquirir hipotecas y emitir cedulas, de la misma manera 
que los bancos hipotecarios, con la consiguiente anarquia y 
falta de seguridad para la circulacion de tales titulos. Tampoco 
existia una ley que rigiera tema tan importante como el credito 
agricola, conforme 10 anot6 la Misi6n; ni se contaba con una 
legislaci6n que regulara "la aceptacion y la inversion de los 
depositos de ahorro de las clases mas pobres y del pueblo" (33). 

La Misi6n Kemmerer propuso la creaci6n de un Depar
tamento Bancario como parte del Ministerio de Hacienda, 
encargado de la ejecucion de las leyes correspondientes y diri
gido por un Superintendente de Bancos bajo cuya responsa
bilidad estaria la fiscalizacion de todas las instituciones de este 
tipo. 

Despues de analizar los requerimientos de la agricultura, 
el comercio, la industria y los sectores de ahorristas asi como 
las posibilidades reales del pais de con tar con capitales y 
recursos humanos suficientes, la Misi6n se incline por la figura 
de bancos con una 0 mas secciones, pudiendo cada una de elIas 
ejercer un tipo especial de negocios bancarios. Dichas ecciones 
sedan: banearia 0 comercial, hipotecaria, de ahorros y de 
mandato. 
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Por otra parte, la ley determinaba que los bancos y las 
corporaciones dedicadas a actividades bancarias y crediticias 
se reincorporaran bajo la nueva legislaci6n y recibieran licen
cias de duraci6n limitada. Ademas prescribia esrrictos 
procedimientos con tables y de revision, y exigia informes 
publicados regularmente que revelaran la verdadera situacion 
de las instituciones financieras, su rnonto de capital, reservas y 
depositos. Regulaba la organizaci6n de sucursales, secciones, 
bancos extranjeros, reformas de estatutos y duracion de 
concesiones, entre otros aspectos (34). 

Ademas, las disposiciones de la nueva Ley de Bancos no 
se orientaban solarnente a esiablecer mecanismos de control de 
las entidades financieras, sino que tendian a lograr su 
rnodernizacion mediante exigencias en cuanto a estructura 
interna y funcionamiento. Se trataba de crear condiciones para 
que todos los intermediarios financieros que no eran 
propiamente bancos, tales como las lIamadas oficinas bancarias 
o los banqueros privados, se transformaran en bancos 0 se 
liquidaran en poco tiempo (Ayala, 1984: 139). La Ley General 
de Bancos introdujo regulaciones encaminadas a garantizar la 
solvencia y liquidez de las instituciones financieras; al mismo 
tiempo establecio un mecanismo de control e inspeccion como 
la Superintendencia, para velar por el adecuado funcionamiento 
de los bancos y su apego a la legislacion y a las disposiciones 
del Banco Central. 

En general las reformas propuestas por Kemmerer 
buscaron poner en orden las finanzas publicas, eliminar defi
cits presupuestarios, regular los sistemas fiscal y bancario, 
centralizar los ingresos y gastos del Estado, y fortalccer el 
control gubernamental, todo ello a traves del funcionarniento 
eficiente de las instituciones que diseno para el efecto y me
diante la contratacion de especialistas extranjeros como garantia 
de exito en la aplicacion de las leyes que elabor6. Para este fin 
recomend6 a varias personas versadas y capaces de lIevar 
adelante con integridad la nueva legislacion financiera que 
dejaba en el Ecuador. EI Supremo Gobierno crey6 prudente 
aceptar el consejo del Dr. Kemmerer y en el mes de abril de 
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1927, llegaron al pais los expertos contratados para el 
desempei'lo de las siguientes funciones: Mr. Harry L. Tompkins, 
Superintendente de Bancos; Mr. James H. Edwards Contralor 
General; Mr. W. F. Roddy, Asesorde Aduanas; Earl B. Schwulst, 
Asesor del Banco Central del Ecuador; y Mr. R. B. Milner, 
Experto en Ferrocarriles, que vino formando parte de la Misi6n 
Kemmerer. 

NOTAS 

I.	 AH-BC/Q, Fondo Kemmerer, No.9: Ecuador Kemmerer Commision 
- Kemmerer Personal, Dto. 1: Carta dirigida al Presidente C6rdova el 
23 de junio de 1925. 

En este punto hay que distinguir la petici6n individual de personajes 
representativos vinculados a la banca y al comercio, que interesados 
en la situaci6n econ6mica del pais solicitan la contrataci6n de 
Kemmerer. Dicha posici6n no necesariamente coincide con los 
intereses de los principales bancos de emisi6n, que mis bien ven 
inminente peligro en la creaci6n de un banco central. 

2.	 "Durante la decada de los veinte tuvo influencia fundamental, no solo 
en America Latina, sino en otras partes del mundo, Edwin W. 
Kemmerer... Entre 1923 y 1931 requirieron su asesoramiento para la 
creaci6n de baneos centrales los gobiemos de cinco pafses ... Enos 
bancos, por orden crono16gico, son el Banco de la RepUblica de 
Colombia (1923), el Banco Central de Chile (1925), El Banco Central 
de Ecuador (1927). El Banco Central de Bolivia (1929) y el Banco 
Central de Reserva del Peru (1931). Con excepci6n de los de Bolivia 
y Peru, todos ellos eran bancos nuevos. En Bolivia el banco central se 
cre6 por reorg anizacion del antiguo Banco de la Nacion Boliviana, y 
en Peru el Banco Central de Reserva surgi6 del Banco de Reserva del 
Peru, que se habia fundado en 1922". (Tamagna, 1963: 67-68). 

3.	 El Comercio, Hacia el Banco Central, domingo 16 de enero de 1927: 
3. 

4.	 AH-BC/Q, Fondo Kemmerer, No.1: The Excelsior File, Ecuador 
Letters, Ecuador 1926-1927. Carta de E. W. Kemmerer a L. Nunez. 

5.	 AH-BC/Q, Fondo Kemmerer, No.2: Ecuador 1 General- 2 Agricul
ture, Dto. 26: Carta de Kemmerer a J. Barberis. 

6.	 La autora permanentemente alude al marcado regionalismo existente, 
e incluso establece diferenciaciones casi insalvables entre Costa y 
Sierra; remarca el poderfo economico de la Costa y su gente, frente a 
la "pasrvidad" y moderacion de la Sierra. 
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7.	 AH-BC/Q, Fondo Kemmerer, No.2: The Excelsior File - Ecuador 
Letters, Carta de Kemmerer a Arthur Young. La traducci6n de esta 
carta se encuentra en: (Cordero, 1984: 469-473). 

8.	 EI Comercio, Las leyes nuevas, martes 18 de enero de 1927: 3. 

9.	 EI Teleg rafo, EI Gobiemo pondra en vigencia sin una sola variante 
las veinticuatro leyes Kemmerer, martes 22 de marzo de 1927: 1. 

10.	 EI Comercio, Las leyes nuevas, rnarte s 18 de enero de 1927: 3. 

11.	 AH-BC/Q, Fondo Kemmerer, No.9: Ecuador Kemmerer Commission, 
Kemmerer Personal, Dtos. 10-11: Lista de Proyectos sometidos al 
Gobiemo Ecuatoriano por la Comisi6n de Consejeros Financieros. 

12.	 "EI motivo principal por el cual el Ecuador adopt6 un mayor nurnero 
de las recomendaciones efectuadas por Kemmerer sobre aspectos 
legales y de personal que cualquier otro pais que 61visit6, fue porque 
tenia las peores relaciones financieras y diplomaticas con los Estados 
Unidos y senna, por 10 tanto, sumamente obligado a demostrar la 
sinceridad de este esfuerzo refonnador" (EWK,libro 52, EI Comercio, 
marzo 15 de 1927, citado en Drake, 1984: 239). 

13.	 "E1 Gobiemo ecuatoriano esperaba que [la llegada de la Misi6n 
Kemmerer] en 1927 ayudaria a ganar el reconocimiento de parte del 
Departamento de Estado de los Estados Unidos y de esta manera 
vendrian los prestarnos de banqueros norteamericanos 10 que no se 
materializ6 por un pasado bastante negative en materia de deuda y la 
caida de las exportaciones de cacao" (Drake, en edici6n: 28). 

14.	 AH-BC/Q. Fondo Kemmerer, Infonne sobre la Organizaci6n de los 
Departamentos de Administracion Tributaria del Ministerio de Haci
enda sometido al Presidente de la Republica y al Ministro de Hacienda 
el 15 de marzo de 1927 por la Misi6n de Consejeros Financieros, 
(mimeog rafiado). 

15.	 AH-BC/Q, Fondo Kemmerer. Informe sobre el Impuesto de Timbres 
presentado al Senor Presidente de la Republica y al Ministro de 
Hacienda el 15 de marzo de 1927 por la Mision de Consejeros 
Financieros, (mimeografiado). 

16.	 AH-BC/Q, Fondo Kemmerer. Infonne sobre la Administraci6n del 
Monopolio de Alcoholes presentado al Senor Presidente de la 
Republica y al Ministro de Hacienda el 15 de marzo de 1927, por la 
Miaion de Consejeros Financieros, (mimeografiado). 

17.	 AH-BC/Q. Fondo Kemmerer. Proyecto de Ley para la revision del 
actual Impuesto sobre la Propiedad Rural con la Exposici6n de 
Motivos correspondiente presentado al Presidente de la Republica y 
al Ministro de Hacienda el 3 de marzo de 1927 por la Misi6n de 
Consejeros Financieros, (mimeografiado). 

18.	 AH-BC/Q. Fondo Kemmerer. Proyecto de Ley sustitutiva de la actual 
Ley de Impuesto a la Renta con la exposici6n de motivos 
correspondiente presentado al Presidente de la Republica y al Ministro 
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de Hacienda, el 10 de marzo de 1927 por la Misi6n de Consejeros 
Financieros, (mimeografiado). 

19.	 AH-BC/Q, Fondo Kemmerer, Informe sobre Finanzas Municipales 
presentado al Seiior Presidente de la Republica y al Ministro de 
Hacienda el 15 de marzo de 1927, por la Mision de Consejeros 
Financieros, (mimeografiado). 

20.	 AH-BC/Q, Fondo Kemmerer, No.8: Ecuador Commercial Banks. 
Dto. 7: EI Banco Hipotecario del Ecuador: 13. 

21.	 Op. cit.: 14 

22.	 Ibid. 

23.	 AH-BC/Q. Fondo Kemmerer, Proyecto de Ley para la reorganizaci6n 
de la Contabilidad e Intervenci6n Fiscal del Gobiemo y 1& Creaci6n 
de una Oficina de Contabilidad y Control Fiscal que se Uamara 
Contraloria con la exposici6n de motivos correspondiente presentado 
al Presidente de la Republica y al Ministro de Hacienda el 8 de marzo 
de 1927 por la Mision de Consejeros Financieros. 

24.	 Para el analisis se han tornado iinicamente las entradas, puesto que el 
cnfasis de las reformas presentadas por Kemmerer esta en el 
mejoramiento de la recaudaci6n de los distintos "items" que formaban 
parte de los ingresos. 

25.	 AH-BC/Q. Fondo Kemmerer, Informe sobre Credito Publico sometido 
a la consideraci6n del Presidente de la Republica y del Ministro de 
Hacienda el 14 de marzo de 1927, por la Misi6n de Expertos 
Financieros. 

26.	 Op. cit. 

27.	 Op, cit. 

28.	 Op. cit. 

29.	 AH-BC/Q. Fondo Kemmerer, Informe sobre construccion de Obras 
Publicas sometido al Presidente de la Republica y al Ministro de 
Hacienda el 15 de marzo de 1927, por la Mision de Consejeros 
Financieros. 

30.	 Op. cit. 

31.	 Op. cit. 

32.	 Op, cit. 

33.	 Republica del Ecuador, Registro Oficial, No. 432. Ano II, Quito, 
jueves 8 de setiembre de 1927. 

34.	 Op, cit. 



CAPITULO III 

LA REFORMA MONETARIA Y LA
 
CREACION DEL BANCO CENTRAL
 

1. EL PENSAMIENTO MONETARlO DE EDWIN KEMMERER 

Las reformas monetarias que propuso Kemmerer en todos 
los paises a los que asesoro, se sustentaban fundamentalmente 
en la adopcion del patron oro (Tamagna, 1963; Drake, en 
edicion), y en la creacion de un banco central, entidad que seria 
la encargada de asegurar su vigencia y funcionamiento. 

"Normalmente, la principal razon para contratar al doctor 
Kemmerer era para estabilizar la moneda depreciada de un 
pais. Generalmente el recomendaba que el pais funcione 
bajo el patron oro. Pero para que el patron oro funcione 
satisfactoriamente el banco central del pais debfa estar 
adecuadamente estructurado. Y un banco central, rara vez 
funciona adecuadamente, a menos que opere bajo el patron 
oro. EI patron oro limita la ofena de dinero, por 10 tanto 
impide la inflacion y el banco central ayuda en la asigna
cion eficiente del dinero ex istente" [el subrayado es mio] 
(Kemmerer, 1987: 57). 

El Profesor Kemmerer estimaba que el sistema del patron 
oro -en general- presentaba algunas ventajas: 10 simple y 
automatico de su funcionarniento: la gran confianza publica en 
el oro; su caracter automatico que no exigia la intervencion 
pol itica; la caracteristica de ser un patron que operaba a nivel 
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internacional y por ultimo que el oro a 10largo de los anos habia 
mantenido una considerable estabilidad de su valor (Kemmerer, 
1947: 212-222). 

La variedad de patron oro que sugiri6 fue la de cambios, 
la misma que oper6 a nivel internacional despues de 1914 y 
funcion6 mediante la banca central. Este sistema monetario se 
caracterizaba por utilizar como reservas de un pais divisas 
extranjeras convertibles en oro y plata, las que a su vez eran 
convertibles a un tipo fijo en la moneda del pais (Planeta, 1980: 
277). 

En las reformas monetarias sugeridas por Kemmerer para 
el Ecuador se subray6 que "la base de cualquier programa para 
la reconstrucci6n econ6mica es la estabilizaci6n de la moneda 
sobre el talon de oro" (I), para cuya vigencia recomienda dos 
proyectos, uno que propone la fundaci6n de un Banco Central 
de emisi6n y un segundo proyecto que crea una nueva unidad 
de valor y dispone la reorganizaci6n del sistema monetario del 
Ecuador. 

2. LA LEY DE MONEDAS Y LA LEY ORGANICA DEL BANCO 
CENTRAL 

En base a las propuestas efectuadas por la Comisi6n 
Financiera encabezada por Kemmerer, en marzo de 1927 se 
promulg6 un Decreto Supremo, que dispuso el retorno al talon 
oro y el establecimiento del banco central en reemplazo de la 
Caja Central de Emisi6n y Amortizaci6n, la misma que no 
habia ejercido hasta entonces la facultad de emitir billetes. La 
nueva instituci6n, en sus lineamientos generales, era similar a 
los bancos centrales previamente establecidos en Colombia y 
Chile, con algunas diferencias de detalle, producto de 
condiciones locales particulares (Laso, 1972). 

No obstante esta similitud, el retorno al patron oro y la 
creacion de un banco central para el caso ecuatoriano, present6 
a la Mision de expertos tres dificultades: 
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1.	 La determinacion del nuevo valor oro para la 
estabilizacion del sucre. 

2.	 EI precio al que receptarta el banco central, el oro 
y la plata mantenidos en las antiguas instituciones de 
ernision de la Republica, y 

3.	 Los medics adecuados para constituir el capital del 
Banco Central. 

En relacion al primer punto los tecnicos consideraron que 
a pesar de las grandes fluctuaciones del carnbio ecuatoriano 
desde 1923, no se habia producido un rnovimiento continuo en 
la depreciacion del sucre. Asi por ejemplo en ellapso de cuatro 
anos 1923-1926 las cotizaciones alcanzaron un maximo de SI 
6.20 por d61ar y un minima de 3.60, siendo el precio rnedio 
durante esos cuatro anos el de SI 5.00 por dolar, equivalente a 
20 centavos oro americano por un sucre. Basandose en estos 
hechos recomendaron estabilizar la moneda a SIS .00 por dolar, 
dando asi al nuevo sucre un valor de alrededor de 40% del 
antiguo Sucre-Oro de la Ley de Monedas de 1898 (2). 

Por mas que una parte de la opinion publica se pronuncio 
por la estabilidad del cambio a un tipo menos elevado (es decir, 
otorgando al sucre un valor en oro mas alto), los tecnicos 
senalaron que volver ala paridad antigua de 2.0547 sucres por 
dolar serfa excesivarnente desacertado. 

"La posibilidad de restaurar la antigua paridad seria muy 
dudos a, pues si aiin fuera posible lIevar a cabo tal ernpresa, 
mediante un programa de defl ac io n, el proceso de 
r ev a lo r iz.ac ion seria extremadamente d o l o ro so , se 
extenderia largos afios y causaria sufrimientos y 
perturbaciones en la vida econornica del pais" (3). 

En este punto la Mision Norteamericana obr6 apre
suradamente , no recab61a informacion adecuada y se conform6 
con la que Ie proporciono un banco privado, de ahf que los 
promedios obtenidos no reflejen el real comportamiento del 
tipo de cambio en los anos 1923-1926, 10 que motive una 
alteracion en el tipo de conversion, con la consiguiente 
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devaluacion de nuestra moneda en un porcentaje superior al 
real. 

Un problema igualmente delicado era la entrega al Banco 
Central de las reservas de oro y plata de los antiguos bancos de 
emisi6n, que fueron trasladadas ala Caja Central de Emisi6n y 
Amortizaci6n sin que previamente se haya determinado su 
precio. (Revisar Capitulo I). Por otra parte, el Gobierno debia 
a los antiguos bancos de emisi6n 32,7 millones de sucres, de los 
cuales 23,4 formaban la deuda al"Banco Comercial y Agricola", 
(Ver Cuadro 7), la que provenia en gran parte de los deficits 
presupuestarios del Gobierno y cuyo monto guardaba estrecha 
relacion con la emisi6n ilegal de dicho Banco. 

Como era facil prever, los antiguos Bancos de Emisi6n 
esperaban que, cuando se fijara el valor en sucres de su oro y 
plata, se tomaria en cuenta la devaluacion del sucre yentonces 
ellos aprovechartan de la revalorizaci6n de su reserva metalica, 
Pero hubo un gran movimiento de opinion, tanto en circulos del 
Gobierno como entre personas particulares de renornbre, 
favorable a la idea de que fuera el Gobierno el beneficiado con 
la revaluaci6n de las reservas metalicas debiendo destinarse 
estas utilidades a amortizar su deuda con los bancos. Asi 10 
aconsejo la Cornision y se resolvi6 por medio de la ley pertinente 
que el oro y la plata de los antiguos bancos de ernision se 
pagaran al precio antiguo de diez sucres la libra esterlina, 0 el 
equivalente de Sf 2,0547 por d61ar americano, y que los 
beneficios que obtuviese el Gobierno con la revalorizacion los 
destinara al pago de sus deudas a estos bancos (4). 

Esta operaci6n permiti6 liquidar las obligaciones 
contraidas con los antiguos Bancos de emisi6n, excepto 
17'000.000 de sucres al Banco Comercial y Agricola, institucion 
que traslado este credito al Banco Central en garantia de sus 
billetes en circulacion, de los cuales tarnbien se hizo responsa
ble el Banco Central. Como resultado de 10anterior, el Instituto 
Emisor iniciaria sus operaciones con un activo constituido en 
un 40% por creditos contra el Estado, una reserva en oro de 20 
millones de sucres y una circulaci6n de 40 millones 
aproximadamente. 
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La situaci6n del banco al inicio de sus operaciones se 
mostraba bastante s61ida, no obstante la fuerte deuda del 
Gobierno, para cuyo arreglo tarnbien se arbitraron medidas 
tendientes a reducirla 10 antes posible, mediante acuerdos 
celebrados entre el Banco y el Gobierno, que obligaban a este 
ultimo a asignar de su presupuesto cada ana la suma necesaria 
para el servicio de esta deuda, y a emplear en la amortizaci6n 
extraordinaria de la misma 10 siguiente: el producto de los 
beneficios de la acunacion de monedas metalicas subsidiarias, 
el de las utilidades del Banco Central-y el monto de multas 
cuando su reserva oro fuera inferior a los limites fijados (5). 

La formaci6n del capital del Banco era el tercer problema 
a resolver. La imposibilidad de obtener del Gobierno una 
participacion importante debido a las malas condiciones de sus 
finanzas, unida a la dificultad de reunir to do el capital por 
suscripci6n publica, determin6 la necesidad del concurso de 
los bancos particulares y tam bien reserv6 al publico el derecho 
de suscripci6n. Cada uno de los bancos comerciales estable
cidos en la Republica debra aportar con el 15% de su capital 
pagado y reservas. De cste modo el Banco Central tenia la 
seguridad de reunir un capital inicial de 3'750.000 sucres, 
(750.000 d6lares) mas 0 menos, al cual se anadirfa el producto 
de las suscripciones del publico (6). Sin embargo, habia la 
dificultad de que un buen mimero de bancos se encontraba en 
situaci6n dificil, a causa de la violenta depresi6n econ6mica 
que se sentia en el pais y que muchos de ellos estaban 
imposibilitados de efectuar pagos inmediatos al Banco Central 
por concepto de las acciones que debian suscribir. Se obvi6 la 
dificultad permitiendo el pago de acciones en cuatro cuotas y 
disponiendo adem as que los dividendos de las acciones de 
Clase A puedan pagarse con vales de caja ados anos plazo (7). 

De esta manera se esperaba completar el capital inicial 
autorizado del Banco Central el mismo que se fij6 en un 
maximo de diez millones de sucres, con la posibilidad de 
aumentarlo a veinte. 
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Este monto se justific6 bajo el siguiente razonamiento: 

"Aun cuando no hay censo oficial exacto, la poblaci6n del 
Ecuador se estima generalmente al rededor [sic] de 
2'000.000 y la actual circulaci6n de billetes es 
aproximadamente de S/40'OOO.000. Teniendo en cuenta 
estos hechos y considerando que la Misi6n recomienda que 
los billetes de uno y dos sucres sean reemplazados por 
moneda rnetalica y que, con la excepci6n de pocas ciuda
des, no existe en la actualidad apreciable desarrollo de 
operaciones bancarias comerciales, un capital de S/ 
8'000.000 a 10'000.000 parece aconsejado para los 
primeros afios del nuevo Banco Central del Ecuador" (8). 

Se estableci6 ademas el valor nominal de cien sucres para 
cada una de las acciones del Banco, que sedan de dos tipos: las 
de Clase A podfan ser suscritas y poseidas exclusivamente por 
Bancos que efectuasen negocios bancarios y comerciales en el 
Ecuador, en tanto que las de Clase B podian ser adquiridas sin 
restriccion (9), pero no daban derecho a voto si estaban en po
der de un banco asociado 0 del Gobierno. 

En general, la Ley Organica disenada por la Misi6n 
Kemmerer contempl6 la organizaci6n del Banco Central como 
una institucion de derecho privado (Compania An6nima), cuyas 
principales funciones consistfan en la emision, redescuento, 
descuento, deposito y cambio. Se Ie otorgo una licencia de 
cincuenta anos para operar, plazo que buscaba mantenerlo 
"alejado de la polftica y permitirle desarrollar su plan de acci6n 
sin estorbos y de manera ef'iciente y permanente" (10). 

Designaron a Quito para la oficina principal, debido a su 
vinculaci6n con el Ministerio de Hacienda y las conexiones 
con las operaciones fiscales del Gobierno. Sin embargo, por la 
importancia comercial de Guayaquil se dispuso el esta
blecirniento de una Sucursal Mayor, en el Puerto Principal (11). 

En cuanto a la conformaci6n del Directorio la Comisi6n 
estimaba que: "el exito que alcance cualquier institucion 
[dependera] en gran medida de la habilidad y honradez de las 
personas que se [encarguen] de su administraci6n", por 10que 



83 31 LA REFORMA MONETARIA 

procurando prevenir peligros en la adrninistracion del Banco 
trataron de evitar: 

1. Una influencia indebida de parte del Gobierno espe
cialmente, 10 que seria originado por consideraciones 
politicas, y 

2. La influencia	 indebida de bancos accionistas para 
lograr incrementar sus propias utilidades (12). 

La eleccion del Directorio era analoga a la adoptada para 
el Banco Central de Chile, donde algunos miembros fueron 
designados por el Gobierno, otros por Bancos accionistas; 
accionistas particulares; importantes asociaciones industria
les, comerciales, agricolas, y de obreros organizados, de modo 
que en el Consejo Directivo -segun la Mision- se halIaban 
representados todos los intereses, sin permitir que el Gobierno 
o los Bancos dicten su politica al Banco Central. 

EI Directorio propuesto en el caso ecuatoriano se compo
nia de nueve miembros elegidos de la siguiente forma: dos por 
el Presidente de la Republica; dos por los bancos asociados; 
uno por la Camara de Comercio y Agricultura de Guayaquil; 
uno por la Camara de Comercio, Agricultura e Industrias de 
Quito; uno por la Sociedad Nacional de Agricultura; uno por 
las organizaciones de trabajadores y uno por los tenedores de 
acciones Clase B cuando alcanzaren SI 1'000.000 (13). Ningiin 
miembro del Cuerpo Legislativo, u otro funcionario 0 empleado 
rentado del Gobierno podia ser parte del Directorio. Asimismo, 
se limite la representacion de los bancos en el Directorio del 
Banco Central estimando que: 

"Los banqueros estarfan siempre dispuestos a considerar 
las cuestiones de tasas de descuento y otros asuntos 
relacionados con la polftica del Banco Central, desde el 
punto de vista de los intereses de los bancos que representan 
y no desde el punto de vista del bienestar publico en 
general" (14). 

Esta disposicion al parecer no se cumpli6, puesto que los 
Directorios del Banco Central durante la vigencia del Patron 
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Oro, entre los anos 1927-1932, incluyeron a varios personajes 
que formaron parte de los antiguos bancos de emisi6n, 0 

estaban vinculados a ellos, como se puede observar en el Anexo 
5. 

La reserva obligatoria se fij6 en 50% aplicada a los 
billetes en circulacion y depositos, con una sanci6n progresiva 
cuando dichas reservas bajaran de este porcentaje. EJ encaje 
podia guardarse en las bodegas del Banco 0 en los bancos de 
Nueva York 0 Londres (15). 

3. LAS OPERACIONES DEL BANCO CENTRAL 

Este tema ha sido intencionalmente separado de las 
generalizaciones anteriores, en raz6n de su importancia, pues 
nos provee de los elementos necesarios para establecer en el 
capitulo siguiente en que medida los Directorios del Banco 
Central se apegaron 0 apartaron del "recetario Kemmeriano", 
durante la vigencia del Patron Oro. 

Bajo este modelo las cuatro funciones esenciales que 
debfa cumplir el Banco Central se pueden resumir en las 
siguientes: 

a. Emisi6n y conversi6n de todos los billetes; 

b. Estabilizacion del cambio internacional; 

c. Regularizaci6n de los tipos de descuento; y 

d. Ayuda a los bancos en epocas de emergencia (16). 

a. Emision y conversion de billetes 

El Banco Central -en la propuesta de Kemrnerer-, tiene el 
privilegio de la emisi6n, por tanto, sera esta institucion la que 
decida cual es la cantidad total de billetes que ha de circular en 
el pais, 10 que no significa que este facultada para emitir a su 
vol untad; pues en la practica este derecho dependera de las 
condiciones establecidas para la conversi6n obligatoria de los 
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a 
billetes (17), esto es manteniendo una reserva legal equivalente 
aI50%. 

En cuanto a la conversion, los billetes del Banco Central 
yen general todos aquellos en circulacion, seran convertidos a 
su presentacion por cualquiera de los medios siguientes a 
opcion del Banco: en moneda ecuatoriana de oro; en barras de 
oro fino; en monedas de oro de Estados Unidos a razon de SI 
5.00 por dolar: en libras esterlinas de oro a razon de SI 24.3324, 
o en giros a la vista sobre Nueva York 0 Londres pagaderos en 
oro (Carbo, 1927: 9). 

b. Estabilizacion del cambio internacional 

Bajo el regimen del Talon Oro, el maximo y minima del 
cambio internacional 10 debla determinar el gravamen de la 
exportacion 0 importacion del Oro. Este costo, incluyendo 
embalaje, flete, seguro, desgaste y ensaye, fue calculado y 
fijado posteriormente por el Directorio del Banco Central, con 
la aprobacion oficial del Superintendente de Bancos, en 6 
centavos de sucre por dolar (18). Por consiguiente para expor
tar 0 importar monedas de Oro americano, habia que adquirirlas 
ala pari dad de SI 5.00 por dolar, y agregar 0 reducir 6 centavos 
por concepto de exportacion e importacion respectivamente. 
Entonces, seria ventajoso exportar monedas de Oro americana 
solo cuando los giros a la vista sobre New York se coticen a mas 
de SI 5.06 por dolar, e importarlas cuando el cambio sea menor 
a SI 4.94 (19). Precisamente por estas consideraciones, y desde 
que el Banco Central inicie sus actividades, el cambio podia 
fluctuar entre un minima de SI4.94 y un maximo de SI5.06 por 
dolar. Dcntro de este intervalo (puntos de importacion y 
exportacion del oro, podian darse variaciones usuales en esta 
clase de operaciones (20). 

Por otra parte, la forma como el Banco Central regularia 
el volumen y velocidad del medio circulante, en relacion a las 
mayores y menores necesidades del pais, seria la siguiente: 
Cuando el cambio suba y tenga tendencia a subir a mas de SI 
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5.06 por d61ar, habria motivos para considerar que existe un 
exceso de circulante, por 10 que el Banco Central venderia 
Giros sobre Nueva York 0 Londres, a raz6n de 5/5.06 por d61ar 
en cantidades sin limite, y en pago de estos giros recibiria sus 
propios billetes 0 los de los antiguos bancos de emisi6n, 
retirando de esta manera billetes de la circulacion, y 
disminuyendo asi el total del medio circulante. Al mismo 
tiernpo, el Banco Central elevaria los tipos de interes y de 
descuento si fuere necesario, induciendo asi a una gran parte de 
los bancos y al publico a pagar los prestamos y descuentos del 
Banco Central (21), 10que reduciria aun mas el total del medio 
circulante, pues tales prestamos 0 redescuentos se pagarian con 
billetes que de este modo serian retirados de la circulacion. 

Mientras tanto, si el cambio baja, la escasez de circulante 
determinara que el Banco Central compre giros sobre Nueva 
York 0 Londres en cantidades ilimitadas a raz6n de 5/4.94 por 
dolar, lanzando asi billetes a la circulaci6n en pago de estos 
giros, 10 que aumentaria proporcionalmente el total de medio 
circulante. Asi tambien, y de ser necesario, el Banco Central 
podria bajar los tipos de interes y descuento para fomentar de 
esta manera los prestamos, lanzando asi mas billetes a la circu
laci6n, y aumentando aun mas el total de medio circulante (22). 

En conclusi6n, el Banco Central podia regular facil
mente la cantidad de dinero, a fin de que esta corresponda a las 
verdaderas necesidades del pais, asegurando no s610 su 
elasticidad sino que el cambio flucnie dentro de los puntos 
maximo y minimo determinados, y evitando los gastos de 
importaci6n y exportacion del oro. 

c. Regularizacion de los tipos de descuento 

Otra de las principales funciones asignadas por la 
propuesta al Banco Central era influenciar y ayudar a estabilizar 
las tasas 0 tipos de interes y de descuento, las que dependerian 
de la mayor 0 menor abundancia de capitales disponibles en el 
Ecuador, en un momenta dado. 
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Los expertos norteamericanos en este punto, parten de 
una distincion entre capital y moneda: "la cantidad de nuestro 
medio circulante, que consistira, en gran parte, en billetes, no 
indicara el monto de Capitales de que realmente dispone el 
pais", pues la ernision de dinero no crea capital. Este aumenta 
de la siguiente manera: 

"La mayor parte de los particulares aumentan su capital 
gastando menos de 10 que ganan. Los bancos y dernas 
co rnp afif as an o n i m as aumentan su capital por 
suscripciones de nuevas acciones, que se hac en con los 
ahorros del publico, 0 por medio de la acumulacion de 
fondos de reserva, que se forman con la parte de las 
utilidades que no se reparten como dividendos a sus 
accionistas. [Es decir]' los capitales disponibles en el 
Ecuador, aurnentaran solo si el pais ahorra, gastando menos 
de 10 que produce, 0 sea produciendo mas de 10 que 
consume, 0 si se consigue atraer nuevos capitales del 
extranjero para inversiones permanentes" (23). 

Para Kemmerer la tarea de influenciar y ayudar a 
estabilizar los tipos de interes y de descuento, que segun la Ley 
Ie corresponderia cumplir al Banco Central, se efectuaria de la 
siguiente manera: 

ELEV ARA EL TIPO DE DESCUENTO.- cuando crea "que 
los negocios han acrecentado mas alla del limite normal; 
que los bancos asociados esten prestando mas de 10 que 
requieren las justas exigencias de la estabilidad y desarrollo 
econornico del pais; 0 que las reservas de oro del banco 
estan indebida-mente agotandose" (24). 

Esta clevacion en los tipos de descuento propiciara que 
tanto los bancos como el publico en general, reduzcan sus 
solicitudes de prestamo con el Banco Central. Solo a las 
instituciones financieras con necesidad urgente de fondos, les 
convendria redescontar a un tipo elevado, 10que provocara en 
poco tiempo que los demas bancos eleven tambien sus propios 
tipos de descuento, obligando asf a sus cIientes a reducir sus 
prestamos y descuentos. 
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BAJARA LOS TIPOS DE DESCUENTO.- "Cuando el 
Banco Central considere que es conveniente fomentar un mayor 
y mas eficaz uso del credito del pais, especialmente cuando 
aumenten sus verdaderas necesidades, como durante el tiempo 
de las cosec has... , y siempre que al mismo tiempo las reservas 
de oro del Banco sean apreciablemente mayores del 50% del 
total de los billetes en circulacion y de los depositos que en 
esos momentos tenga el Banco Central. Al bajar los tipos de 
descuento, se inducira de esta manera a los bancos y al publico 
en general a aumentar sus solicitudes de prestamos y descuen
tos" (25). 

Las operaciones del Banco con el publico 

La Ley autoriza al Banco Central efectuar ciertas 
operaciones directamente con el publico, con la finalidad de 
habilitarlo para hacer efectivos sus tipos de descuento, 
generalmente en las epocas en que sea necesario prevenir una 
expansion peligrosa del credito 0 cuando sea conveniente 
fomentar su mayor uso (26). Pues el espiritu de la Ley es que el 
Instituto Emisor no debe competir innecesariamente con los 
bancos asociados. 

No competira con los demas bancos 

Por 10 anotado anteriormente, si bien la Ley autoriza al 
Banco Central a recibir depositos del publico, le prohibe al 
mismo tiempo pagar intereses sobre estos depositos. Ademas 
establece que los tipos de descuento seran mas elevados para el 
publico que para los bancos asociados; y sera mucho mas 
exigente que los demas bancos respecto a la calidad y plazo de 
los documentos que descuente (27). 
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d. Ayuda a los bancos en epocas de emergencia 

Segun la propuesta de Kemmerer, el Instituto Emisor 
podra hacer frente inmediatamente a cualquier emergencia 
transitoria que se Ie presente y ayudar a los dernas bancos en 
epocas similares, decontandoles rapidamente su cartera 
comercial de primera clase. Precisamente con este fin el Banco 
Central esta obligado por Ley a mantener una Reserva de Oro 
equivalente al 50% de sus depositos y billetes en circulaci6n, 
como una medida de seguridad, para inspirar la confianza del 
publico, y tambien para ser usada en circunstancias especiales. 

La mayor emergencia que se le podria presentar al pais es 
que se produzca una crisis inesperada, la que podia tener lugar 
por diversas causas, entre las cuales se anotan las siguientes: 

"Cuando fallen las cosechas 0 bajen a cifras anormales los 
precios de los productos principales del pais; cuando los 
negocios sufran una reacci6n 0, por otras razones, la 
organizaci6n del credito del pais se yea expuesto a fuerte 
presi6n; cuando aparezca una inusitada demanda de 
prestamos bancarios 0 las cobranzas se hagan diffciles 
reduciendose asf las reserv as de los bancos, y cuando 
existan otros sfntorn as de una "crisis inminente". Es 
precisamente en estos casos cuando los bancos asociados 
deberan recurrir en pos de ayuda al Banco Central; y, al 
hacerlo, 'deben sentir plena confianza' de que podran 
obtener billetes, oro 0 giros-oro, en cantidades adecuadas 
a sus necesidades ... " (Carbo, 1978: 138). 

e. Funciones adicionales 

Aparte de las cuatro funciones senaladas, la propuesta 
establece que el Banco Central ejerceria otras, como por 
ejemplo: 

Actuar como Agente Fiscal del Gobierno, de las 
Municipalidades y de los Ferrocarriles; 
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- Como Agente Fiscal del Gobierno para la acunacion, 
cambio 0 reacunacion de ciertas monedas metalicas: y, 
por ultimo, 

Actuar como "Camara de Compensaci6n" para los 
bancos asociados en Quito y Guayaquil (28). 

3.1. Evaluacion 

Una vez revisadas las Leyes que regularon la moneda y la 
actividad del Banco Central del Ecuador a partir de 1927, 
encontramos en el "paquete sugerido", varios aspectos 
importantes que vale la pena remarcar: 

a.	 Las reformas aconsejadas para el Ecuador, con ciertas 
diferencias, mas de forma que de fondo, son similares 
a las formuladas y ejecutadas en los parses a los que 
Kemmerer ascsor6. 

b. La creaci6n de bancos centrales y el fortalecimiento de 
los sistemas bancarios fue el instrumento utilizado 
para llevar a cabo la estabilizaci6n de los cambios y 
frenar la inflaci6n en que habian quedado sumidos 
varios pafses latinoamericanos al finalizar la Primera 
Guerra Mundial. 

c.	 El modelo de banca central planteado por Kemmerer 
(para los paises que asesoro), funcionaria en el marco 
del patron oro; tendrfa el monopolio de la emisi6n de 
billetes, determinaria el tipo bancario, llevaria a cabo 
operaciones de mercado libre y actuaria en calidad de 
prestamista de ultimo recurso. 

d. Los instrumentos de regulaci6n monetaria utilizados 
por Kemmerer fueron la tasa de descuento y el tipo de 
cambio, a traves de los cuales el Banco Central podia 
controlar la oferta monetaria y su relaci6n con las 
reservas: el credito y el ingreso y egreso de oro. 
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e.	 El manejo de estos instrumentos esta perfectamente 
definido tanto en la Ley, cuanto en las publicaciones 
oficiales de la epoca, segun se observa en el caso 
ecuatoriano (29). Podria decirse que la funcion del 
Banco Central y concretamente de sus Directorios se 
limitaba a la aplicaci6n estricta del "recetario" 
prescrito; el que ante todo remarcaba en la estabilidad 
de la moneda, prescindiendo de otras consideraciones. 

f.	 Con las funciones del Banco Central claramente 
definidas y la rigidez y automaticidad del modelo, que 
impedia flexibilidad a las decisiones de sus Directorios, 
se esperaba adernas regular el poder discrecional de 
emisi6n de billetes que ten ian los gobiernos (Aldcroft, 
1985: 182), frenar los deficits presupuestarios que 
ocasionaban presiones inflacionarias y obligar a los 
gobiernos a financiar sus requerimientos mediante 
metodos mas adecuados. 

4. ELUNICO CUESTIONAMIENTO INMEDIATO A LAS REFORMAS 
KEMMERIANAS SE ORIGINA EN EL TIPO DE CONVERSION 
FIjADO 

La Misi6n Kemmerer propuso en sus proyectos la pari
dad de cinco sucres por dolar, 10 que fue final mente aceptado. 
Sin embargo, el Gobierno para salvar su responsabilidad, y en 
este unico caso, solicit6 a la Comisi6n una ampliaci6n de los 
fundamentos "que Ie han determinado a recomendar que la 
nueva paridad de la moneda nacional se establezca a cinco 
sucres por d61ar y no se haya fijado un mayor valor oro al 
sucre" (30), esto es 4 sucres en lugar de 5. 

Respondiendo a la consulta, los tecnicos subrayaron que 
un tipo de cambio de 4 sucres por d61ar provocaria una situaci6n 
de injusticia para los deudores que se verian obligados a 
cancelar sus deudas pendientes, en sucres mas valiosos que 
aquellos en los que contrataron originalmente el credito. 
Esgrimieron tambien como argumento el enorme perjuicio que 
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se causaria a los exportadores, que percibirian menos sucres 
por sus exportaciones, mientras los precios de estas en los 
mercados internos se mantendrtan en iguales niveles en ter
minos de sucres. Por otra parte senalaron que bajo la pari dad de 
4 sucres por d6lar se obtendria una reducci6n apenas aparente 
y nurnerica de la deuda externa y un aumento efectivo en la 
deuda interna; se propiciaria tambien una crisis de adaptacion 
de la economia general a los nuevos niveles de precios y 
jornales acornpanada de sufrimientos y quejas de toda la 
poblaci6n (Moncayo, s.a.: 49). 

Las cifras proporcionadas a los tecnicos por un banco de 
la ciudad de Guayaquil, segun se dijo entonces, condujeron al 
establecimiento de un promedio de cinco sucres por dolar, 
valor superior al que se obtiene revisando fuentes alternativas 
que recogen cotizaciones menores y "reales"; como las del 
Cuadro No.2 de este trabajo, que nos llevan a un promedio de 
4.8 sucres por dolar. 

Los tecnicos subrayaron tambien que el esfuerzo de 
estabilizar inmediatamente el sucre sobre la base de 4 por I, no 
tend ria exito en raz6n de haber calculado el volumen de 
billetes en circulaci6n en 5/40.000.000, -con un valor 
correspondiente a cinco sucres por d6Iar-. Habria demasiado 
dinero en circulacion con el sucre a 25 centavos el valor oro (4 
sucres por dolar), y seria indispensable retirar el excedente a 
fin de que el circulante no sufriera depreciaci6n. Por ultimo 
sostuvieron que mientras la paridad de cinco sucres por d6lar 
asegura al Banco una reserva de 50% sobre la suma de 
circulaci6n y depositos, la de cuatro sucres no permitiria 
mantener dicha reserva de inmediato (Op. cit.: 49-50). 

Fundandose en estos argumentos, la Mision Kemmerer 
insistio en su recomendaci6n original de una paridad de cinco 
sucres por d6lar; decisi6n que propiciaria varios pronun
ciamientos en relaci6n a la necesidad de una elevacion de suel
dos y salarios, toda vez que serian las familias de ingresos 
medios y bajos las que sufririan el mayor impacto de esta 
nueva paridad. 
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"El Telegrafo" se hizo eco de los pedidos y senalo: 

"La Ley de Monedas y la del Banco Central, trabajadas por 
la Misi6n Kemmerer, dan al sucre el valor de 20 ctvs oro 0 

sea 5 sucres por d6lar. No entramos a discutir la 
conveniencia 0 inconveniencia de este tipo de cambio; 
pero si creemos oportuno poner en relieve que ni los 
sueldos de los empleados ni el salario de los obreros y 
campesinos estan actualmente basados en un tipo de 500%. 
Al contrario, durante los 15 afios de inconvertibil idad, la 
esperanza de volver al valor de 200% ha estado actuando 
contra el alza de los sueldos y jornales [... ] Hasta hace 
poco tiempo los tipos de 500% y mas han sido esporadico s, 
y con frecuencia se producfan mejoras del cambio -hasta 
380% a fines de 1925 y 440% apenas hace dos meses-. No 
cabe la menor duda pues, de que el regimen de jornales y 
sueldos e s t an actualmente en total, absoluta y 
desconcertante oposici6n con el cambio de 500% fijado 
por la ley de ayer. EI jornal corriente de 1,20 al afio 1914 
es ahora de 2 sucres y esos dos valores son 0.60 y 0040 
expresados en centavos oro en sus respecti vas epocas. Hay 
por tanto una reducci6n de 50% en el valor oro de los 
jornales" (31). 

El males tar se extendio no s610 entre los empleados que 
estaban a sueldo 0 salario, sino entre el elemento burocratico, 
los empleados manuales y jornaleros. La posibilidad de un 
incremento se alej6 cada vez mas, no obstante la afirmaci6n de 
Kemmerer, quien manifest6 "que los sueldos eran muy exiguos, 
pero que las entradas nacionales administradas con honradez, 
alcanzarfan para subir dichos sueldos en relacion con la cares
tia de la vida". Sin embargo, "10 que observamos en el pre
supuesto nacional en cuanto a los sueldos es que, 0 se estable
cen rentas excesivas, especialmente para los altos funcionarios, 
como sucede con los estancos, 0 se han fijado sueldos ridfculos 
de un modo particular para los maestros de escuela, ama
nuences y porteros" (32). 

No obstante las protestas y ex igencias de la prensa para 
que se aumenten los sueldos publicos de conformidad con la 
depreciacion monetaria, ningun resultado positivo se vislumbro, 
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tampoco se revis6 el tipo de conversi6n por parte de la Misi6n 
Kemmerer. y mas bien se 10 ratific6 por los tecnicos elIde 
marzo de 1927. siendo adoptado inmediatamente por el 
Gobierno, que con la consulta a la Misi6n y utilizando sus 
argumentos evadi6 responsabilidades. 

5. ALGUNAS	 REACCIONES Y PROTESTAS PREVIAS A LA 
APROBACION DE LA LEY ORGANICA DEL BANCO CENTRAL 
EN 1927 

Aunque no asociado a la protesta anterior. en los primeros 
dias del mes de marzo se produjo un movimiento que ha sido 
tornado como un hecho aislado, pero que vale la pena considerar 
puesto que la prensa y otros sectores, 10 asociaron con un 
boicot para evitar la apertura del Banco Central; ya que dicho 
proyecto junto a la Ley de Monedas fueron los que se aprobaron 
en primera instancia por el Ejecutivo. 

Precisamente el 4 de marzo de 1927. fecha en la que se 
promulg6 el decreta de fundaci6n del Banco Central del Ecua
dor. se produjo un golpe militar que. encabezado por el General 
G6mez de la Torre. con los Comandantes Abarca y Jauregui. 
depuso por unos minutos al Presidente Provisional de la 
Republica Dr. Isidro Ayora, a su Primer Ministro y al Jefe de 
Estado Mayor. alegando que no cumplian los ideales de los 
revolucionarios de julio de 1925 (33). 

Este levantamiento segtin "El Telegrafo", no fue casual. 
ni podia atribuirse como se preconizo, a exigir que se cumplie
sen los planteamientos de la Revoluci6n Juliana; mas bien 
respondi6 a otro tipo de intereses, segun se desprende del 
articulo "La cuarta ofensiva bancaria contra el Banco Central 
de Emision fracasa con el Golpe Politico-Militar de Quito". 
Dicho articulo nos permite inferir el comportamiento del sector 
bancario en relaci6n a la pr6xima apertura del Banco Central. 
su participacion en cuatro oportunidades anteriores y el grado 
de responsabilidad en la no concreci6n de proyectos previos a 
la creaci6n de esta institucion. 
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Una parte del texto scnala las coincidentes protestas e 
inconvenientes que, desde que se insinu6 la creaci6n de un 
banco central en el pais, estuvieron presentes en el escenario 
para frustrar su creaci6n: 

"Ahora con la Misi6n Kemmerer en el pafs, el Banco 
Central tiene perfiles mas 0 menos conocidos y algunos de 
ellos disgustan enormemente a los dos grandes bancos de 
emisi6n de Quito y Guayaquil que se cr e ian triunfantes! 
Pues, manos ala obra. Lo mejor que se puede hacer es otro 
engafio de grueso calibre: un golpe militar-polftico-bancario 
en el cual se lev ante como bandera dos cosas que 
mutuamente se destruyen a saber: 1. poner en vigencia las 
leyes de la Misi6n Kemmerer, mediante 2,; la vuelta 
inmediata a la Constitucionalidad! Es claro que no habra 
Congreso alguno que ponga en vigor las leyes Kemmerer!. 
Cada vez que se propuso algo por el estilo en los Congresos, 
y especialmente cada vez que se propuso un Banco Central, 
los Bancos de ern is ion de Guayaquil y Quito pasaban por 
alto sus resentimientos, los Gerentes se abrazaban y de
dan: "10 que hagas ni esta bien hecho" y ... el Congreso 
negaba en tercera discusi6n toda tentativ a salvadora. La 
Constituyente nombrada por un "golpe bancario" (como 
acertadamente califica el Dr. Ayora el fracasado ayer), 
jarnas aprobarfa las leyes Kemmerer" (34). 

Afortunadamente la pronta intervenci6n de la guarnici6n 
impidio que se consumara el prop6sito de establecer una 
dictadura militar, 0 que la situaci6n prosperase, pues se corrfa 
el riesgo de que los conservadores se aprovecharan del estado 
de confusi6n reinante. Una vez restablecido el orden fueron 
capturados los redactores del periodico "El Dia", correspon
sales de "La Naci6n", "La Prensa" y "La Uni6n Manabita", 
varios Jefes Militares y numerosos personajes de figuraci6n 
polftica: entre ellos apareci6 complicado el conductor del 
Partido Li-beral Dr. Jose Peralta. Todos ellos, scgun se inform6, 
fueron llevados ante el Presidente de la Republica, para averi
guarles sobre su participaci6n en las revueltas e inquirirles, "al 
servicio de cual de las revoluciones en gestaci6n se encon
traban, porque debe saberse que habfan tres: militar, bancaria 
y conservadora" (35). 
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Anos mas tarde el entonces Ministro de Hacienda Dr. 
Pedro L. Nunez senalo que la premura en la expedici6n del 
decreto, el rnisrno dia que estallo la revolucion (4 de marzo de 
1927), tuvo su parte anecd6tica: 

"Podria llamar la atencion el por que fue el 4 de Marzo Ia 
expedicion de este documento de tanta trascendencia, 
como se acostumbraba en estos casos. 

Ocurrio que me encaminaba al Ministerio de Hacienda 
antigua Contralorfa en la Calle Mejia- y un amigo acercose 
para avisarme que se estaba fraguando una revoluci6n que 
debia estallar de un momento a otro. Como principal 
argumento que se estaba explotando era de que a pesar de 
que la Mision Kemmerer habfan [sic] ya presentado el 
proyecto de creaci6n del Banco Central, el Gobiemo no 
expedirfa el decreto de fundacion porque estaba desani
made de hacerlo. 

Este asunto cornunique en sesion de Gabinete perc ere
yeron que no habla peligro. De todas manera insistf al 
Presidente indicandole en la necesidad de dictar tal decreto 
que, habiendo sido ya estudiado el proyecto y estar listo 
para su expedicion se quitarla todo pretexto a quienes 
ereian que no iba a dictarse la Ley del Banco Central. El 
Presidente Ayora escucho; acepto y firmo el decreto 
correspondiente. 

En efecto el 4 de marzo en la noche estallo la revolucion 
que se anunciaba presidida por el General Francisco Gomez 
de la Torre" (36). 

Una vez promulgado el Decreto de fundaci6n del Banco 
Central del Ecuador y restablecida la calma, se procedi6 
inmediatamente a la conformaci6n de la Comision Organizadora 
y al nombramiento de su Directorio, aspectos que se trataran en 
el capitulo siguiente. 
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CAPITULO IV 

LA ORGANIZACION DEL BANCO CENTRAL DEL 
ECUADOR, SU GESTION ADMINISTRATIVA YEL 
MANEJO DE LA POLITICA MONETARIA_ ENTRE 

1927 Y 1932 

EI proposito de este capitulo es subrayar algunos aspectos 
relativos a la conformaci6n del Primer Directorio del Banco 
Central del Ecuador; los entretelones de las designaciones y la 
norninacion de las principales autoridades. Al mismo tiempo, 
se pretcnde destacar el manejo administrativo durante el periodo 
de estudio y efectuar un analisis y evaluaci6n de la politica 
monctaria ejecutada por el Banco Central en los anos de vigencia 
del patron oro, el funcionamiento del modelo y el apego de 
dicha polftica a los postulados de Kemmerer. 

1. LA ORGANIZACION DEL BANCO CENTRAL 

1.1. La Comisi6n Organizadora y el Primer Directorio del 
Banco Central 

En base al proyecto presentado por la Mision Kemmerer 
el4 de Marzo de 1927 y expuesto en el capitulo anterior, se 
dicto la Ley Organica del Banco Central del Ecuador y la nueva 
Ley de Monedas. De esta manera se creo el organismo apro
piado y un conjunto de instrumentos legales que propiciarian la 
reconstruccion econornica del Ecuador, segun la concepci6n 
de Kemmerer. 
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Las disposiciones transitorias de dicha ley establecfan la 
conformaci6n de la "Comision Organizadora del Banco Cen
tral",la misma que se instalo el 24 de marzo de 1927 presidida 
por Pedro Leopoldo Nunez, Ministro de Hacienda e integrada 
por Humberto Albornoz y Victor Emilio Estrada, banqueros de 
Quito y Guayaquil respectivamente, asi como por Luis Adriano 
Dillon, Alberto Bustamante, y Abelardo Moncayo Andrade en 
calidad de Secretario. Contaron ademas con la colaboracion de 
Earl Schuwulst, Asesor del Banco Central y Harry Tompkins. 
Superintendente de Bancos. 

La atenci6n de la Comision Organizadora se concentro en 
los siguientes aspectos: 

1.	 Emisi6n y colocacion de Acciones de las Clases A y B. 

2. Organizacion del Directorio. 

3. Investigaci6n para la adquisicion de locales apropiados 
para el funcionamiento del Banco Central en Quito y 
Guayaquil. 

4.	 Preparacion de un Proyecto de Estatutos, 

5. Consideraci6n de cuestiones relacionadas	 con las 
primeras operaciones del Banco Central, y 

6. Estudio de aspectos relatives a la emisi6n de billetes 
(I ). 

Respecto al primer punto la prensa destaca que los bancos 
"se han apresurado a comunicar el proposito de suscribir cuanto 
antes el mirnero de acciones de la c1ase A que deben tomar, de 
acuerdo con la ley, 10 cual revela la decision que existe para 
cooperar a esta obra de la reorganizacion bancaria y economica 
del pais" (2). Senalan tambien que la suscripcion de acciones de 
la Serie B es entusiasta, aunque esta matizada por un tinte 
regionalista, que cuestiona la ubicaci6n del Banco Central en la 
ciudad de Quito. 

AI 28 de abril de 1927 se suscribieron por ciudades las 
siguientes cantidades de acciones de la Serie B: 
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Cuadra 8 

NUMERO Y VALOR DE LAS ACCIONES SERlE"B" DEL BANCO CEN
TRAL DELECUADOR SUSCRITAS POR CIUDADES 

CIUDADES ACCIONES VALOR TOTAL 
SUSCRITO·No. % 

Guayaquil 
Quito 
Riobamba 
Ibarra 
Azoguez 
Babahoyo 
Ambato 
Latacunga 
Tulcan 
Machala 

TOTAL 

2.455 
368 
150 
110 

35 
37 
26 

5 
5 
2 

76.89 
11.52 
4.70 
3.45 
1.09 
1.16 
0.81 
0.16 
0.16 
0.06 

245.500 
36.800 
15.000 
11.000 
3.500 
3.700 
2.600 

500 
500 
200 

3.193 100.00 319.300 

Corre sponde al mimero de accioncs multiplicado por 100 sucres que era 
el valor de cada accion, 

Fuente: El Comercio: Quito, I de mayo de 1927. 

ELABORACION: Rebeca Almeida A. 

En base a estos datos, desde Guayaquil, uno de los diarios 
locales publico el siguiente cornentario: 

"La potencialidad economic a del Ecuador que siempre ha 
tenido su base en Guayaquil, acaba de dar una prueba 
tangible de que aiin dentro de la casi fracasada industria 
cacaotera de la costa, sigue siendo nuestro puerto el primer 
nervio del organismo econ6mico de nuestro pais. Basta 
ver el importe de acciones que Guayaquil ha tornado del 
Banco Central y compararlo con las acciones suscritas en 
Quito, para darse cuenta de que aca esta el nucleo de 
riqueza acumulada, por mas que la sede del Banco Central 
este radicada en la ciudad Capital. De todos modos, 
nuestra superioridad econ6mica coadyuva patri6ticamente 
a la re accion financiera del Estado, habiendo Guayaquil 
por sf solo colocado mas de las 2/3 partes del monto de la 
suscripcion efectuada en la Republica" (3). 
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Otro de los aspectos que debia arreglar la Comisi6n 
Organizadora era la elecci6n de los Miembros del Directorio, 
y fue precisamente la legislaci6n relativa a este punto la que 
propici6 variados pronunciamientos. Habia consenso sobre las 
caractertsticas de sus integrantes, se decia por ejemplo: "EI 
Directorio del Banco Central debe estar integrado por personas 
que sean una gararuia segura del mas brillante exito, porque el 
bueno 0 mal resultado del Banco Central sera el triunfo 0 el 
fracaso def'initivo nacionaI.. ." (4). Sin embargo, quien mas 
tarde seria uno de los miembros del Directorio nombrado por el 
Ejecutivo junto a Federico Malo, y ejerceria las funciones de 
Presidente del Banco Central, Neptali Bonifaz, -antes de su 
eleccion-, encontro varios puntos inaplicables en la propuesta 
de Kemmerer, que en su concepto, pecaba por falta de 
conocimiento del medio ambiente al abordar la elecci6n del 
Directorio del institute ernisor, y hacia "muy dificil el mandar 
al Banco Central personas que retinan las cualidades necesarias 
y que esten al mismo tiempo exentas de las incapacidades 
determinadas por la ley" (5). 

La elecci6n de otros representantes tam bien provoc6 
comentarios distintos, asi en el caso de la Camara de Comercio 
de Quito que design6 sorpresivamente a Luis Napoleon Dillon, 
ideologo de la Revolucion Juliana, "cuando se decia habla la 
seguridad de su derrota, por la resistencia que Ie hacian algu
nos socios de la Camara" (6). Segtin "EI Universo", "hay quienes 
afirman que al Gobierno Ie ha disgustado la eleccion del Sr. 
Dillon, pero hay tambien la certeza de que si dicho caballero 
hubiera sido derrotado en la eleccion de la Camara de Comercio, 
habria salido por unanimidad por la c1ase trabajadora" (7). 

La representacion de un miembro par parte de la Sociedad 
Nacional de Agricultura motiv6 tam bien resistencias, y des de 
Guayaquil se dijo: 

"En la ley de Banco Central se ha asignado ala Sociedad 
Nacional de Agricultura, el derecho de elegir uno de los 
Directores del Banco Central. La Sociedad Nacional de 
Agricultura es una entidad pr ivada establecida en Quito, 
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compuesta por agricultores progresistas de la provincia de 
Pichincha y cuyas labores son todav ia desconocidas y 
desv inculadas de las actividades agrfcolas del Iitoral, y de 
muchas otras provincias del pais. El titulo de nacional 
incluso en su nombre parece referirse a una entidad 
representativa de los intereses de todos los agricultores del 
Ecuador, 10cual no ocurre absolutamente. Los agricultores 
del Litoral, debieran organizar una entidad analog a y aun
que ya sea tarde para que ella tenga una representaci6n 
igual en el Banco Central, la experiencia esta demostrando 
que debe organizarse cuanto antes para dejar sentir la voz 
y el voto de los intereses agrfco las del Litoral en las 
decisiones capitales como es 10 que acaba de darse en 
favor de los agricultores del Pichincha" (8). 

La nominaci6n de un representante de la Clase Obrera al 
Banco Central fue igualmente diffcil , pues en principio se creia 
que entranan como electores muchas agrupaciones, ya que las 
asociaciones de artesanos y en general de trabajadores se 
habfan multiplicado, llegando a sumar 183 en total. Sin embargo. 
unicarnente cinco estaban capacitadas para ejercer los derechos 
que les concedfa la Ley Organica, pero tampoco lograron 
consenso en la designacion, y debi6 entonces actuar el Gobierno 
a traves del Ministro de Previsi6n Social y Trabajo, designando 
a Agustfn Rend6n como Director del Banco por la clase obrera 
(9). Tres anos despues se elimin6 esta representacion siendo 
reemplazada por la de los agricultores de la Costa, que como 
vimos anteriormente, pugnaban por un puesto en el Directorio 
del Banco Central. 

En cuanto ala eleccion por parte de los Bancos, se aprobo 
una modificaci6n en la designacion. Por insinuacion de Earl 
Schwulst, Asesor del Banco Central se establecio que: "Los 
bancos asociados, tenedores de Acciones de la Clase A en el 
Banco Central, se dividiran en dos grupos: Grupo uno cuyo 
capital y reserva sumados sean de I' 500.0000 mas en la parte 
correspondiente a la Seccion Comercial y el Grupo Dos que 
consistira en todos los dernas bancos asociados. De los dos 
Directores que deben ser elegidos por los bancos asociados, 
conforme a la Ley, el uno sera elegido por los bancos del Grupo 
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Uno y el otro por bancos del Grupo Dos" (10). Bajo esta 
modalidad fueron designados los senores Luis Alberto Carbo y 
Enrique Cueva, respectivamente. 

Qued6 entonces constituido el primer Directorio con las 
siguientes personas: Luis Alberto Carbo elegido por los Bancos 
del Grupo I, Enrique Cueva por los Bancos del Grupo 2, Luis 
Adriano Dillon por la Camara de Comercio y Agricultura de 
Guayaquil, Luis Napoleon Dillon por la Camara de Comercio 
Agricultura e Industrias de Quito, N. Clemente Ponce por la 
Sociedad Nacional de Agricultura y Agustin Rendon, designado 
por el Ministro de Prevision Social y Trabajo. Restaba nombrarse 
unicamente al Director representante de los Accionistas de la 
Clase B. 

Este procedimiento para la conformacion del Directorio 
si bien en teoria pudo ser idoneo, en la practica nos revela que 
las personalidades que 10 integraron, en muchos casos no 
perteneclan a esas organizaciones, y Cue por tanto su prestigio 
personal 10 que se impuso en la designaci6n. Tambien queda 
claro, revisando las listas de los Directorios del Banco Central 
entre 1927-1932 (Ver Anexo 5), la vinculacion de sus miembros 
con los bancos privados, no obstante la reiterada indepen
dencia que Kemmerer asegur6 imprimiria en su modelo. Esta 
misma observaci6n recoge EI Comercio, una vez fundado el 
Instituto Emisor cuando sei'iaI6: 

"Nos sentimos atacados de algo asf como un escalofriante 
asombro, por decir 10 menos, cuando conternplamos 
alrededor de la mesa del Banco Central a muchos de los que 
iguales 0 parecidas funciones tenfan a su cargo en la epoca 
de las "vacas gordas" cuando el Banco Comercial y Agricola 
era el todopoderoso del Ecuador, con don Francisco Urbina 
Jado ala cabeza" (11). 

EI Directorio discuti6 hasta el 31 de mayo los Estatutos 
del Banco, que fueron aprobados definitivamente por la 
Superintendencia de Bancos y por el Gobierno el 3 de junio de 
1927. En todo este tiempo la preocupaci6n general y 
especialmente de politicos y periodistas radic6 en el 
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nombramiento de Presidente del Banco Central, pues "[veian] 
en ese cargo, el eje director de las futuras finanzas del pais" 
(12). 

Para su designaci6n se insinuaron varios nombres como 
el caso del entonces Ministro de Hacienda Pedro Nunez , se 
aludi6 a la negativa de Luis N. Dillon que habia expresado "que 
quiere s6lo servir al pais como Director del Banco Central, 
alejandose de todo cargo que pueda despertar suspicacias en 
sus gratuitos opositores". Se anadieron adernas razones 
personales 0 de impopularidad de los posibles candidatos: 

"La candidatura del Dr. Nunez a la Presidencia del Banco 
Central, esta rodeada de comentarios, se dice que el Sr. 
Luis N. Dillon hizo bien en renunciar pronto su candidatura 
dando asf una elocuente prueba de su patriotismo, una vez 
que la Camara de Comercio ha crefdo necesarios sus ser
vicios; pues no gozando de simpatfas en la Banca guaya
quilena, esta habrf'a aprovechado la coyuntura de la 
postulaci6n del Sr. Dillon para oponer, talvez, algunas 
resistencias. Don Luis Adriano ha sido combatido mucho 
por la misma banca y disimuladamente 10 hubieran 
rechazado, alegando su avanzada edad para cargo de tanta 
activ idad y energfa; don Neptalf Bonifaz prescindiendo de 
ciertos cargos de pernanofilia que se los hacen rodar por 
los subsuelos de la opini6n publica es accionista del Banco 
del Pichincha. Por otro lado es hombre de pocas pulgas y 
su posicion econ6mica no es para dejarle que su nombre 
sea materia discutible a pesar del no despreciable sueldo 
de 50.000 sucres anuales de la Presidencia. Don Humberto 
Albornoz, dio pruebas en la conferencia de banqueros de 
que tenia bien amarrados los pantalones y adernas es ban
quero accionista, hombre de gran talento financiero y esto 
no gustarfa a Guayaquil. El Dr. N. Clemente Ponce tiene el 
pecado original de ser conservador, ser abogado del Sf. 
Bonifaz y su personalidad tiene que saldar muchas cuentas 
acerca del reparto gratuito hecho del territorio nacional. 
Queda pues en pie la silueta del doctor Pedro Leopoldo 
Nunez [quien] no es un teorizante sino un tecnico en mate
ria cuya gesti6n ha estado envuelta en los velos de la mo
destia hasta que vino a descubrirlo Mr. Kemmerer" (13). 
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Finalmente la interrogante se despeja en la Sesi6n del4 de 
junio de 1927 cuando es nombrado Presidente el Sr. Nepts.lf 
Bonifaz. EI cargo de Vicepresidente se insimia que "10 
desernpene uno de los elementos costenos que integran el 
Directorio, como una senal de deferencia, a ese elemento y a !a 
ciudad de Guayaquil que es el centro principal del comercio y 
la banca ecuatoriana". Pero el Sr. Carbo "deja constancia de 
que ni el, ni los dernas costenos que integran el directorio han 
aceptado la candidatura que se les ha ofrecido para este cargo; 
negativa en la que insisten, razon por la cual el Directorio 
debera fijarse en alguno de los Senores que residen en Quito, 
para no perder el tiempo eligiendo a un costeno, si se sabe que 
este costeno no aceptara el cargo" (14). Ante esta negativa se 
elige como Vicepresidente al Sr. N. Clemente Ponce; Gerente 
fue designado Alberto Bustamante; Interventor Luis A. Pallares 
y Asesor Earl Schwulst. En el Anexo 5 se recoge en forma 
detallada los nombres de las principales autoridades de la 
Oficina Matriz, Sucursal Mayor de Guayaquil, Sucursal Menor 
de Cuenca; asf como de los Directores Principales y Suplentes 
que formaron parte del Banco Central del Ecuador entre los 
anos 1927-1932. 

EI 7 y 8 de junio el Directorio nombrado aprob6 el 
informe de las Comisiones de Billetes y de Monedas 
respectivamente. Adernas decidi6 que el 9 de julio, segundo 
aniversario de la Revolucion Juliana el Banco Central abriera 
sus puertas al publico, 10 que no se pudo cumplir en razon de 
que la Caja Central de Emisi6n no logro com pIe tar sus 
transferencias al instituto emisor. Finalmente, de acuerdo con 
el Decreto Supremo del 9 de agosto de 1927 Y conforme a 10 
prescrito por el Art. 64 de la Ley Organica, el Banco Central del 
Ecuador fue inaugurado oficialmente en Quito el 10 de agosto 
de 1927, mientras que la Sucursal Mayor de Guayaquil inici6 
sus operaciones el 25 de agosto del mismo ano, 
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1.2. La Gestion Administrativa de los Directorios en los aDOS 
1927·1932 

Las Aetas del Directorio del Banco Central nos ofrecen la 
posibilidad de presentar algunas observaciones en cuanto a su 
desernpeno en los anos de vigencia del Patron Oro. Sin embargo 
conviene efcctuar una precision, pues se podria asumir que la 
gestion administrativa y la polftica monetaria al concentrarse 
en un Directorio marcharfan en intima relacion y guardarfan 
correspondencia; pero bajo el modelo de Kemmerer dicha 
politica y sus Iineamientos basicos no solo vienen prede
terminados e incIuso senalados a manera de recetario (Ver 
Capitulo III de este trabajo), sino que la automaticidad del 
mismo modelo impide toda participacion 0 ingerencia. 

Dentro de la gestion administrativa -que fue la tarea que 
preferentemente desernpenaron los Directorios-, encontramos, 
aunque no en estricto orden cronologico, los siguientes puntos 
de interes: 

a. Respecto a los Asesores Extranjeros 

La eleccion del Directorio del Banco Central y el inicio de 
las actividades de esta institucion hacfan abrigar la esperanza 
de que a partir de entonces la situacion economica del pais 
mejorarfa, y que a este objetivo se encaminarian todos los 
esfuerzos de sus personeros. Sin embargo, incIuso antes de la 
nominacion de sus principales autoridades las fricciones con 
los Asesores Extranjeros recomendados por Kemmerer y que se 
hicieron cargo de las nuevas instituciones como el Banco 
Central, Contralorfa, Superintendencia de Bancos, Ferrocarriles 
etc., estuvieron a la orden del dia (15). 

Los problemas surgieron en las primeras reuniones, en las 
que se abordaron especfficarnente los Estatutos, prescindiendo 
total mente de temas tecnicos 0 de evaluacion de la situaci6n 
monetaria. En contraste con 10 anterior se discut ieron 
detenidamente los salarios de los Directores, que luego de 
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serias diferencias y a pesar de la oposici6n del Superintendente 
de Bancos se fijaron en montes elevados. Al respecto "el Sr. 
Bonifaz manifiesta que el Superintendente le ha dicho que 
estos cargos de Directores son mas bien honorificos y que el 
opina que cada Director debe ganar S/500 mensuales y, ademas, 
S/50 diarios de sobresueldo como indemnizaci6n de los gastos 
que tengan que hacer con motivo de su permanencia en las 
ciudades de Quito y Guayaquil" (16). Estas sugerencias se 
pasaron por alto y mas bien se aprobaron las siguientes remu
neraciones: 

Cuadro 9 

REMUNERACIONES DE LOS DIRECTORES DEL BANCO CENTRAL DEL 
ECUADOR SEGUN LOS ESTATUTOS DE 1927 

EnSucres 

CARGOS Sueldos Mensuales 

Los Directores (cada uno) 
Cada Director ganara adernas SI 60 diarios 
por tiempo fuera del lug ar de su residencia, 
excepto los dias de viaje 

800.00 

Cuando las sesiones se celebraren en lug ares 
distantes mas de 50 Km. dellugar de residencia 
del Director, recibira adernas en concepto de 
viaje 0.50 por Km. de linea ferrea y SI1.oo 
por Km. por el resto del recorrido 

EI Presidente 3.000.00 

EI Vicepresidente 1.500.00 

EI Gerente - Secretario 2.000.00 

Cuando un miembro del Directorio ejerciere 
funciones de Vocal de la Comisi6n Ejecuti
va 0 de la Comisi6n de Descuento de Guaya
quil ganara SI 1.200 rnensuales en lugar de SI. 800 

EI Interventor 1.200.00 

EI Contador Principal 800.00 

Fuente: Republica del Ecuador, Registro Oficial, No. 365, Quito, 20 de junio 
de 1927: 3463. 
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Respecto al mismo asunto, cuando Bonifaz fue elegido 
Presidente del Banco el 4 de junio de 1927, y en actitud 
provocadora, declar6 "que la designaci6n que acaba de hacerse 
en su persona agradara mucho al Sr. Tecnico, porque ha resuel
to no percibir mas sueldo que el que Ie corresponde como 
Director, renunciando al que los Estatutos asignan al Presi
dente" (17). Su posici6n autoritaria se evidenci6 no s610 en el 
trato con los Asesores, sino en la conducci6n misma de las 
reuniones y en la formaci6n de grupos que respaldaron 
irrestrictamente sus decisiones, segiin 10 demuestran las Aetas 
de Directorio. 

Una nueva dificultad surgi6 ante la insistente peticion, 
tarnbien de Bonifaz, para que el Banco Central adquiriese el 
edificio del Banco del Pichincha, no obstante el informe negativo 
que el Asesor Earl Schwulst presentara al Directorio (18), y que 
le cost6 al finalla cancelaci6n de su contrato. Esta insistencia 
hoy se explica al conocer la vinculaci6n de Bonifaz como 
accionista del Banco del Pichincha, (Ver Anexo 5), y justifica 
su ardorosa participaci6n hasta lograr que la citada transacci6n 
se concretara. 

Hay que destacar adernas que pese a contar con la asesorfa 
de los tecnicos norteamericanos, se recurri6 constantemente a 
Kemmerer para pedir consejo 0 ratificar 10 actuado; esto se 
registra en una fluida correspondencia, en la que se precisan 
tambien los pagos que el Gobierno debia efectuar por las 
consultas. A diferencia de la vinculaci6n con los Tecnicos que 
duro s610 hasta el 27 de marzo de 1929, fecha en que la 
Constitucion prohibio la contratacion de asesores extranjeros, 
el nexo con Kemmerer se prolong6 incluso mas alia de los anos 
de vigencia de su modelo (19). 

De esta breve relacion, aparentemente, se podria deducir 
que los Directorios y principalmente su Presidente Neptalf 
Bonifaz, hostigaron permanentemente a los tecnicos, sin que 
para ella medien razones. Esta conclusi6n no es precisa pues 
tam bien la documentaci6n y las publicaciones de prensa reco
gen y ponen de manifiesto la actitud prepotente de los tecnicos 
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norteamericanos que subestimaron la capacidad de los miembros 
del Directorio, e incluso no vacilaron en desautorizar a los 
representantes del Gobierno. Precisamente el Superintendente 
de Bancos Harry Tompkins a proposito de la liquidaci6n del 
Banco Comercial y Agricola expres6 10 siguiente: 

"Han hecho muy mal en publicar el telegrama aquel que 
habla de una liquidaci6n bancaria. Eso que dice el telegrama 
es 'falso y men tiro so '. Yo les prohibo que vuelvan ustedes 
a publicar 'nada' que se relacione con las funciones de mi 
cargo. EI Ministro de Hacienda no manda mas que yo. EI 
Ministro de Hacienda no tiene por que meterse en 10que es 
de mi incumbencia. Yo s610 puedo ordenar 0 no ordenar 
una liquidaci6n bancaria. Ni el Presidente de la Republica 
puede intervenir en ello" (20). 

Las expresiones de E. W. Schwulst en relaci6n a los 
miembros del Primer Directorio del Banco Central tambien son 
poco comedidas, como se demuestra en la carta que dirige a 
Kemmerer el 9 de septiembre de 1927, Yen la que afirma: 

"Se me ofreci6 el cargo de Presidente del Banco Central 
pero yo 10rehuse ya que el Presidente esta sujeto al control 
de los Directores, mientras que el puesto de asesor es 
completamente independiente. Tambien porque creo que 
los hombres del pais deben aprender a manejar la Instituci6n 
y esto no pueden hacerlo sin experiencia directa [ ... ] 
Finalmente los Directores escogieron uno de su propio 
grupo, el Senor Neptalf Bonifaz, uno de los dos delegados 
del Gobierno ante el Directorio. Un buen amigo del senor 
Bonifaz y su consejero personal fue escogido como 
vicepresidente, un senor N. Clemente Ponce, un abogado 
de prestigio y que se considera es honesto. Alberto 
Bustamante, Director de la Caja Central de Emision, fue 
escogido como Gerente-secretario. A mi juicio es un hom
bre esplendido, recto y digno de confianza [.... ] el senor 
Bonifaz es bastante acomodado, esta entre los cincuenta y 
sesenta aiios de edad. Treinta afios de su vida los ha pa
sado en Francia regresando al Ecuador, luego de una 
ausencia ininterrumpida de veinte afios, s610 unos meses 
antes de mi llegada a este pais. No ha tenido experiencia 
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en los negocios y no tiene una clara idea sobre la diferencia 
que existe entre un Banco Central y un banco comercial 
normal" (21). 

EI texto continua pero puntualizaremos su apreciacion 
sobre cada uno de los miembros del Directorio: 

FedericQ MaIQ: un hombre de edad de Cuenca, el es nulo. 
Uno de los hombres designados por el Gobierno. 

Luis A. Carbo: algtin conocimiento teorico de moneda y 
finanzas. Un buen trabajador, demasiado inclinado a trabajar 
tras bastidores. 

Enrique Cueva: el iinico miembro del Directorio con 
experiencia bancaria practica, Tiene una considerable fuerza 
personal. Habla siempre demasiado y muy prolongado. Su 
juicio es err6neo basicarnente porque presta atenci6n a medias. 

Agustin Rendon: el hombre de 10 laboral. Poca educacion 
y un horizonte lirnitado. Tiene buenas intenciones y su juicio es 
mucho rnejor que el de cualquier otro director si se considera 
sus limitaciones en relacion a la educaci6n. 

Luis N. Dillon: ex Ministro de Finanzas. Instintivamente 
desconffo de el. Un polftico, 

Luis A. Dillon: ninguna relacion con el anterior. Muy 
viejo y CQn fama de rico. Rara vez dice algo excepto "si", Un 
hombre "Si". 

N. Clemente Ponce: Un conservador del Sagrado Corazon. 
Demasiado cerrado y provinciano y exageradamente tecnico 
en mi opinion. Sin embargo parece ser honesto. 

Neptalf Bonifaz: mencionado anteriorrnente. Probable
mente el hombre del Directorio mas capaz despues de Rendon 
(22). 

Esta es la vision del Asesor Financiero respecto de los 
Miembros del Directorio del BanCQ Central yen especial de 
su Presidente, quien gozaba de pQca simpatia, al que se Ie 
consideraba nQ preparado para el cargo, y CQn quien los Ase
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sores tuvieron las mayores diferencias, que en mas de un caso, 
forzaron la finalizaci6n anticipada de sus contratos. 

b.	 Las modificaciones a la Ley Organlca del Banco Central 

Como se anot6 en los capitulos precedentes, las leyes 
sugeridas por Kemmerer fueron aceptadas sin modificaci6n, e 
incluso muchas de elIas no sufrieron variaciones en anos. En el 
caso concreto del Banco Central que es el problema que nos 
ocupa, y luego de revisar los Registros Oficiales corres
pondientes al periodo 1927-1932, encontramos que la mayoria 
de cambios tienen que ver iinicarnente con los Estatutos y se 
enmarcan en aspectos administrativos. (Ver Anexo 6). 

Entre las reformas introducidas se destacan las siguientes: 

1. Las que tienen que ver con las remuneraciones de los 
Directores, que son reconsideradas en dos ocasiones: 
el 26 de febrero de 1929 y el 5 de enero de 1932 (23). 

2. Se reemplaz6 la disposici6n de efectuar reuniones 
alternativas en Quito y Guayaquil, por otra que 
senalaba: "las sesiones ordinarias del Directorio se 
efectuaran de Noviembre a Mayo en la ciudad de 
Quito, y de Junio a Octubre en Guayaquil" (24). 

3.	 Tambien desde febrero de 1928 se disminuy6 el mi
mero de reuniones por ano, y se estableci6 que "Las 
sesiones ordinarias del Directorio seran seis en el ai'lo. 
Las de enero, marzo y mayo se realizaran en Quito y las 
de julio, septiembre y noviembre en Guayaquil" (25). 

4.	 Se modific6 ademas la constituci6n del Directorio del 
Banco Central, eliminando desde junio de 1930 la 
representaci6n por los trabajadores, para en su lugar 
elegir un delegado por los Agricultores del Litoral (26). 

En general se puede decir que en el periodo de vigencia 
del Patron Oro en el Ecuador 1927-1932, no se introdujeron 
reformas sustanciales en la Ley Organica del Banco Central, 
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excepto las que se anotan en la lista del Anexo 6 y que 
someramente han sido descritas. Esta situaci6n contrasta 
ampliamente con la Ley de Hacienda, en la que sf se efectuaron 
multiples modificaciones y aclaraciones (27). 

c. En relaclon al presupuesto del Banco y a sus Sucursales 

Los elevados sueldos de los Directores, las permanentes 
gratificaciones y premios, asf como el pago del Impuesto a la 
Renta de todos los empleados del Instituto Emisor, fueron 
algunos problemas y gastos que debi6 afrontar el Banco Cen
tral desde sus inicios. Esta situaci6n se evidencia al observar 
los presupuestos que estableclan anualmente tanto la Casa 
Matriz como las Sucursales para cumplir sus funciones. 

En 1928 por ejemplo se asignaron las siguientes 
cantidades: 
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Cuadro 10 

PRESUPUESTO DEL DrRECTORIO, PERSONAL DE EMPLEADOS Y GASTOS
 
CORRESPONDIENTES A LA OFICINA MATRIZ YA LA SUCUR·SAL MA YOR
 

DEL BANCO CENTRAL DEL ECUADOR PARA EL ANO 1928
 
(En Sucres) 

OFICINA MATRIZ 

Dlrectorio Central Mensual Anual Totales 

Presidente 
Vicepresidente 
7 Directores a S/800 c/u 
I Miembro de la Comisi6n 

Ejecutiva 
Dietas 
Vi aticos 

Empleados 
Gastos 

12.6% 
(Luz, agua, utiles .. ) 

3.000 36.000 
1.500 18.000 
5.600 67.200 

400 4.800 

1.500 30.000 
2.500 18.000 

TOTAL 

174.000 
150.600 

371.400 

46.8% 
40.6% 
46.800 

100.0% 

SUCURSAL MA YOR DE GUAYAQUIL 

Dlrectorio 
2 Directores a S/800 c/u 
2 Miembros de la Comisi6n 

de Descuento S/400 c/u 
Presidente-Gerente 

Empleados 
Gastos 

Local 
Comunicaciones 

Mensual 
1.600 

800 
3.000 

Anual 
19.200 

9.600 
36.000 

Totales 

64.800 
104.760 

26.400 
3.000 

26.1% 
42.3% 

10.7% 
1.2% 

198.960 
+ 48.900 19.7% 

TOTAL 247.860 100.0% 

Fuente: AH-BC/Q. Fondo Aetas del Directorio del Banco Central del Ecua
dor, Libro de Aetas del Directorio del Banco Central del Ecuador, 
Acta No.7: 14 de diciembre de 1927. 

ELABORACION: Rebeca Almeida A. 
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La informaci6n anterior nos sorprende, pues cerca de la 
mitad del presupuesto anual de la Oficina Matriz en 1928, se 
destin6 al pago del Directorio General, porcentaje que se elevo 
al 87% si agregamos el rubro correspondiente a sueldos del 
resto de empleados. Una situaci6n similar se dio en la Sucursal 
Mayor de Guayaquil, donde el 68% del presupuesto anual 
correspondi6 tarnbien a sueldos del Directorio y empleados. 

Estas elevadas asignaciones presupuestarias, desgracia
damente no se tradujeron en un manejo eficaz de las dos 
sucursales existentes. Por una parte la de Guayaquil arrojo 
perdidas durante el ejercicio de 1927 (28); mientras que la de 
Cuenca reflej6 un manejo descuidado, pues luego de la 
investigaci6n realizada por Luis Napole6n Dillon se concluy6 
que muchos fondos permanecieron improductivos y se 
evidenciaron multiples des6rdenes (29). 

Ademas, y no obstante la pertenencia a una misma 
instituci6n, las Sucursales no adoptaron iguales criterios 
contables, hubo quejas y pedidos para unificar los balances y 
las unidades para cotizar la Libra por ejemplo (30), se consulto 
c6mo calcular las reservas (31), etc. Esto indudablemente 
provoc6 desajustes y modific6 sustancialmente los indicadores 
del Banco Central. 

d. Respecto a las medidas de polftica moneta ria 

No obstante la automaticidad del modelo y la claridad de 
los instrumentos y medidas prescritos, fueron los Directorios 
los encargados de aprobar y vigilar el cumplimiento fiel de las 
recomendaciones de Kemmerer. Esta tarea fue asumida con 
mucho celo y responsabilidad, pues no s610 se inform6 al 
Profesor Norteamericano sobre la marcha de la actividad 
econ6mica en el pais, sino que se recurri6 permanentemente a 
su consejo e incluso se solicit6 su opini6n para reforzar y 
justificar la actuacion del Directorio y las medidas adoptadas 
por el Banco Central. La abundante correspondencia de los 
miembros del Gobierno y de personajes representativos de las 



116 ALMEIDA 

finanzas y la banca con el Profesor Kemmerer, asi 10demuestran 
(32). 

Sin embargo, y pese a 10 automatico del modelo en 
muchos casos el Directorio no pudo obrar con la oportunidad 0 

prontitud que la situaci6n ameritaba, debido en principio, a 10 
espaciado de las reuniones que terminaron realizandose con 
intervalos de dos meses, y en otras ocasiones por inconformidad 
con las decisiones de la Comisi6n Ejecutiva Econ6mica, que 
funcionaba permanentemente vigilando el cumplimiento de los 
postulados prescritos y normando las operaciones de las 
Sucursales. Aunque ninguna de las dos instancias, -el Directorio 
y la Comisi6n-, disenaba la politica ni arbitraba las medidas, el 
primero era el encargado de oficializar las decisiones, por tanto 
hasta esperar el pronunciamiento de los miembros en la proxima 
reunion 0 convocar una extraordinaria, las condiciones de la 
economia variaban, y en rnuchos casos las recomendaciones ya 
no se ajustaban a los nuevos problemas. 

Por otra parte, las discusiones evidencian desconoci
miento 0 desinformaci6n. En las sesiones generalmente los 
Directores se limitaban a escuchar el Informe del Presidente 
del Banco, los reportes de las Sucursales, las estadfsticas del 
Interventor y algunas sugerencias que se formulaban. No se 
daban alternativas de soluci6n a problemas concretos ni se 
abordaban temas de politica econ6mica; asf por ejemplo, se 
describia una situaci6n, se recurria a la medicina recomendada, 
se aprobaba por mayoria, y por ultimo se justificaba y 
reivindicaba la decisi6n tomada por estar apegada a los 
postulados de Kemmerer. 

Quiza 10 anterior se explique -aunque no releva de 
responsabilidad-, por el hecho que los Miembros del Directorio 
del Central en su mayoria pertenecfan a bancos privados, y 
porque no asumieron ni tomaron conciencia de su papel y 
tampoco del que tenia que cumplir el Instituto Emisor como 
rector de la politica econ6mica del pais. Mas bien, fre
cuentemente, reivindicaban el exito de la instituci6n asimi
landolo a un banco privado, es decir segun las utilidades a 
distribuir, y su preocupaci6n radicaba no en la crisis que 
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entonces se padecia, sino en razon de los bajos porcentajes de 
ganancias que desde 1929 percibirian los accionistas del Banco 
Central del Ecuador (33). 

Esta es a breves rasgos la gestion administrativa cum pi ida 
por los Directorios del Banco Central del Ecuador durante la 
vigencia del Patron Oro 1927-1932. En este tiempo el apego 
irrestricto a las recomendaciones de Kernmerer.Ia preminencia 
de intereses particulares y la ausencia de una posicion crftica y 
objetiva entre los miembros del Directorio determinaron el 
progresivo deterioro de la situacion economica del pais. 

2. EL MANEJO DE LA POLITICA MONETARIA 

2.1 EI Patron Oro y el Modelo de Kemmerer 

Como se anoto anteriorrnente, la creacion de bancos 
centrales constituyo el instrumento adecuado para llevar a cabo 
la estabilizacion de los cambios y frenar la inflacion en que 
habfan quedado sumidos varios paises al finalizar la Primera 
Guerra Mundial. Dichas instituciones para la epoca y en la 
concepcion de Kemmerer funcionarian en el marco del patron 
oro. tendrian el monopolio de la ern ision de billetes, 
determinarian el tipo bancario, llevarfan a cabo operaciones en 
el mercado libre y actuarian en calidad de prestamistas de 
ultimo recurso. De esta forma, se esperaba regular el poder 
discrecional de ernision de billetes que tenian los gobiernos, 
frenando los deficits presupuestarios que ocasionaban procesos 
inflacionarios y obligandolos a financiar sus requerimientos 
mediante metodos mas adecuados (Aldcroft, 1985: 182). 

Justarnente, el modelo aconsejado para el caso ecuatoriano 
se inscribe en la caracterizacion descrita y fue ampliamente 
desarrollado en el capitulo III. cuando se abordo la reforma 
monetaria y la Ley Organica del Banco Central. Sin embargo, 
para evaluar la gestion de esta institucion en los anos de 
vigencia de la propuesta Kemmeriana conviene detenernos y 
revisar, aunque de manera general, 10 que constituye el Patron 
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Oro (34); sistema que asegura un control autornatico del medio 
circulante, y cuyos postulados se vinculan a la teoria cuanti
tativa del dinero, segun la cual el valor de la moneda es 
inversamente proporcional a su cantidad. 

En dicho sistema "el gobierno de cada pais fija el valor de 
su moneda en funci6n del oro y esta dispuesto a comprar y 
vender este metal a ese precio" (Fischer y Dornbusch, 1986: 
881); de esta manera y en la medida en que cada pais siga las 
reg las y mantenga fijo el valor de su moneda en oro, los tipos 
de cam bio se rnantendran realmente constantes. Conviene 
tambien anotar que en el patron oro la base monetaria estaba 
form ada por monedas de oro 0 derechos a demandar una 
determinada cantidad de oro al Banco de Inglaterra, 10 que 
equivalia a fijar el precio del oro en Iibras esterlinas, 0 en el 
caso de los Estados Unidos, en d6lares; de esta manera todo el 
que tuviera oro podia Ilevarlo a un banco y obtener a carnbio 
una determinada cantidad de dinero (op. cit.: 702). 

Como rasgos distintivos del Patron Oro encontramos que 
en este sistema el gobierno debla fijar el precio del oro en su 
moneda; tarnbien estaba obligado a mantener su contabilidad 
en oro, posibilitando asf la compra 0 venta autornatica de la 
moneda nacional a cambio de oro al valor paritario. Ademas el 
gobierno debla seguir una regia que ligara la creacion de dinero 
a sus posesiones de oro, es decir que la emisi6n de moneda 
debla estar en funci6n de las existencias de reserva, cuyo 
porcentaje de cobertura oro para el caso ecuatoriano se fij6 en 
el 50% (35). 

En general, bajo el regimen del patron oro, se puede decir 
que la masa monetaria deja de ser una variable aut6noma e 
independiente de la polftica econ6mica definida por las 
autoridades respectivas para reaccionar ante posibles 
eventualidades del aparato productive, y mas bien pas a a ser 
determinada por el comportamiento de las reservas oro de la 
balanza de pagos. 
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[En el perfodo del patr6n de oro], "opera una expansi6n 
autornatica de los medios de pago cuando un pais registra 
un superavit de la balanza de pagos, y requiere una 
contracci6n de la circulaci6n del dinero en momentos de 
deficit. La primera provoca alza en los niveles de precios, 
y la segunda una reducci6n. Una y otra traen el reajuste del 
desequilibrio de pagos internacionales" (Lase, 1972: 10). 

El funcionamiento del patr6n oro y los instrumentos que 
entrarfan en juego como parte del modelo son recogidos 
esquernaticamente por Carlos Marchan quien senala: Si por 
cualquier circunstancia se presenta un deficit en la balanza de 
pagos, su efecto es la inmediata reducci6n de las reservas oro. 
EI hecho se refleja en el alza del tipo de cambio que bajo el 
sistema del tal6n oro es fijo, por 10 que unicamente puede 
fluctuar entre un maximo (punto de exportacion del oro) y un 
minima (denominado punto de importaci6n del oro). Cuando el 
cambio sube habria motives para considerar que existe un 
exceso de circulante, que probablemente , agudizaria el trastorno 
inicial de la balanza de pagos: para corregir esta perturbaci6n 
se podria recurrir a una devaluacion, pero como se esta tratando 
con tipos de cambio fijos el camino que queda es provocar un 
shock de demanda a traves de comprimir el medio circulante y 
elevar la tasa de interes. De esta manera la caida de las reservas 
oro conlleva la automatica disminuci6n de la oferta monetaria 
y a un aumento de la tasa de interes, con 10 cual se produce el 
descenso de los precios internos tendiente a ocasionar, mediante 
la deflaci6n, la baja y perdida de dinamismo de las actividades 
econ6micas locales, con la consecuente reducci6n de las 
importaciones; la deflaci6n daria lugar a que se abaraten las 
exportaciones y por 10tanto se podrfa esperar que aumenten al 
vol verse mas competitivas, con 10 cual desaparece el deficit 
como resultado de la baja de las importaciones y el incremento 
de las ventas de nuestros productos en el exterior (Marchan, 
1991: 41). 

En el punto 2.3 analizaremos los resultados de la aplica
cion del modelo en el Ecuador, pues la experiencia de varios 
paises con la vigencia del patr6n oro no tuvo un saldo favorable, 
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ya que dicho modelo no permite resguardar la economia interna 
de las fluctuaciones y contingencias exteriores, asegurandole 
el maximo de estabilidad, ni propende a que el desarrollo 
economico y demografico del pais sea 10 mas intenso posible, 
con la plena utilizacion de sus recursos disponibles pues "somete 
la actividad interna a las variaciones de la economia interna
cional provocando una continua sucesion de fases de actividad 
y depresion con sus conocidas consecuencias economicas y 
sociales, e impide el desarrollo de un politica expansiva de 
credito indispensable para que un pais con grandes posibilidades 
de crecimiento pueda utilizarlas sin el peligro de cronicas 
perturbaciones" (Prebich, s.a.: 11-12). 

En los anos de su vigencia, las economias de los paises 
que 10 adoptaron, no funcionaron en forma adecuada. La 
estabilidad de los precios y la ausencia de inflacion, que hasta 
hoy muchos reivindican, llegaron a costa de recesiones mas 
prolongadas de las que tenemos actualmente (Fischer y 
Dornbusch, op. cit.: 816-817,943). Tal cual ha funcionado el 
patron oro hasta hoy, la estabilidad monetaria exterior com
porta sacrificar la estabilidad de las actividades economicas 
internas (Prebich, op. cit.: 15). 

2.2 Los indicadores 

Para evaluar la politica monetaria ejecutada por el Banco 
Central del Ecuador en el periodo 1927-1932, es necesario 
contar con algunos indicadores economicos, cuya seleccion y 
construccion requieren una somera explicacion, pues las cifras 
a las que arribamos en algunos casos difieren de los datos 
tornados para analisis similares. 

Partamos destacando que los mecanismos de regulacion 
monetaria utilizados por Kemmerer en su modelo basicamente 
corresponden a la tasa de descuento y a los tipos de cambio, 
instrumentos que tambien pertenecen al patron oro y a traves de 
los cuales se puede afectar la oferta monetaria 0 circulante, el 
credito y el ingreso 0 egreso de oro. En nuestro analisis inclui
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remos los siguientes indicadores: Medio Circulante, Reservas, 
lndice de Precios, Tasa de descuento y Tipo de Cambio, cada 
uno de ellos se explicara a continuacion, tomando en cuenta no 
s610la fuente de la que proceden, sino la concepci6n 0 definici6n 
que en aquellos ai'los tenian. 

Como se ha manifestado reiteradamente la relaci6n 
establece que la inflaci6n esta en funci6n del Medio Circulante, 
el que a su vez sera determinado por las Reservas de Oro. Es 
decir: 

IP = f Ml => R	 IP = lndice de precios (Inflaci6n) 
Ml = Medio Circulante 
R = Reservas 

Ellndice de Precios para el periodo 1927 -1932, en nuestro 
analisis corresponde al calculado por el Banco Central, y cuya 
tendencia al menos no difiere mayormente con los datos que 
Linda Alexander recoge (Alexander, 1987: 72),0 con las cifras 
que reproducen Carlos Marchan (Marchan, 1991) 0 Agustin 
Cueva (Cueva, 1991). La diferencia mas bien radica en las 
series de Medio Circulante y de Reservas, las cuales en la 
concepci6n de Kemmerer yen su relacion propuesta tienen otro 
sentido. 

En el caso del Medio Circulante aunque las cifras 
provienen de la misma fuente (Boletines Mensuales del Banco 
Central del Ecuador), se dan variaciones, producto de revisiones 
y ajustes a nuevas definiciones. De ahi que las series tomadas 
hasta 1932 sean distintas a las que aparecen condensadas en 
publicaciones de anos siguientes. En 1927 por ejernplo, la Ley 
Organica en su Art. 78 sei'lalaba claramente: "El Banco Central 
del Ecuador rnantendra una reserva en oro equivalente al 50% 
de sus billetes en circulaci6n, esto es de los billetes que no 
estan en su poder, y de los dep6sitos combinados" (36). Es decir, 
que seran estos rubros los que se consideren para establecer la 
relaci6n con las reservas, y no otros que si bien aparecen 
posteriormente bajo la denominaci6n de Circulante no se ajustan 
ala definici6n de Kemmerer, pues entre otros "items" incluyen 
monedas de Oro, Plata y Nlquel que no formaban parte de 10 
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que entonces constituia el Circulante 0 las llamadas 
"Exigibilidades Sujetas a Reserva" (Carbo, 1978) (37). 

Con respecto a los datos de las Reservas tarnbien surgen 
diferencias pues aunque la Ley Organica del Banco Central 
"preve una reserva legal minima del 50% de sus dep6sitos y 
billetes en circulacicn", en el Capitulo X de la misma Ley se 
hace relaci6n ados variedades adicionales, 10 que podria dar 
lugar a confusiones. Vale la pena por tanto senalar 10que cada 
una de elias incluia: 

Reserva Legal =Oro en B6veda + Depositos en Londres y New 
York 

Reserva Oro =	 Oro en B6veda + Depositos en Londres y New 
York + Otros dep6sitos en Bancos extranjeros 
+ Remesas al exterior y Letras compradas 

Reserva Total = Oro en B6veda + Dep6sitos en Londres y New 
York + Otros depositos en bancos extranjeros 
+ Remesas al Exterior + Letras compradas + 
Plata y Niquel + Cheques y Otras monedas 
(38). 

No obstante estas diferencias, sera la Reserva Legal la 
que se tome en cuenta al momento de establecer la relaci6n con 
respecto al Circulante, y que debera corresponder al menos al 
50%. 

Los demas datos como tasa de descuento, tipo de cambio, 
credito, etc. han sido tornados de las mismas fuentes oficiales; 
esto es, de los Boletines del Banco Central. En el primer caso, 
hasta marzo de 1931 se efectu6 una distinci6n entre tasa de 
descuento para el publico y para los bancos; a partir de esa 
fecha se establecen tasas diferenciales para actividades 
especfficas, por 10que fue necesario homogenizar la informaci6n 
con fines de comparacion, contemplando iinicamente las 
correspondientes a operaciones u obligaciones a 90 dias que 
eran las que se venian efectuando anteriormente. 

EI resto de variables no ha presentado inconvenientes, 
pero en general (yen la medida de 10posible), se ha tratado de 
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elaborar series mensuales (Ver Anexo 7), ya que los agregados 
anuales encubren varias oscilaciones, que frente a la 
automaticidad del modelo, conviene tenerlas presentes, no s610 
para establecer la magnitud de los cambios, sino para determinar 
el apego al modelo prescrito por Kemmerer y la oportunidad 
con que los Directorios tomaron las medidas. 

Con estas aclaraciones y partiendo de las series tanto 
mensuales como anuales contenidas en los Anexos 7 y 8, 
evaluaremos a continuaci6n la politica monetaria ejecutada por 
el Banco Central en el periodo 1927-1932. 

2.3 Evaluaci6n de la Politica 

a. EI Sector Real 

La inestabilidad econ6mica y monetaria de los primeros 
anos de la dec ada de 1920, y la necesidad de su erradicacion, 
condujeron finalmente a la creaci6n del Banco Central en 
agosto de 1927. Con su inauguracion se aspiraba a que el 
desasosiego econ6mico termine y se inicie una nueva etapa de 
prosperidad. 

Sin embargo aquellas expectativas se diluyeron, pues el 
Banco Central y dernas instituciones creadas no pudieron 
reavivar la prosperidad ni remediar la situaci6n econ6mica del 
pals, que se inscribia mas bien inicialmente en un proceso de 
coyunturas que conjugan ciclos favorables y negativos, siendo 
los ultimos la tonica del perfodo. No obstante esta tendencia 
evidenciada en el contexte general, el analisis presenta ciertas 
particularidades cuando se 10 efecnia estableciendo, dentro del 
sector real, una distincion entre productos ex portables y aquellos 
destinados al mercado interno, 10 que deterrninara tam bien un 
comportamiento e impacto diferenciado a nivel regional, en 
raz6n de la especializaci6n de las zonas en la producci6n para 
el consumo y el comercio. 
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Asi tenemos, por ejemplo, que el deterioro exhibido por 
nuestro principal producto, el cacao, desde inicios de la decada 
se torna mas agudo a partir de 1927, cuando su participacion en 
el conjunto de las exportaciones sufre continuos descensos. 

Cuadro 11
 
PRODUCTOS DE EXPORTACION: PORCENTAJES DEL TOTAL
 

1927-1933
 

~ IESPECTO AL TOTALDE EXPOITACIONES 
Aiot Esporllt16l' ClcaO Cdt Arras So.brerot TI,II I Tlufl 

(hem) Mllerl12 

1927 95'756.607 38,54 10,00 1,14 6,11 10,47 
1928 98'379.028 30,14 17,56 2,86 4,58 19,57 
1929 86'036.822 24,71 13,57 4,95 7,89 25,88 
1930 80'646.539 29,02 9,43 4,60 10,42 4,27 28,78 
1931 56'660.170 21,62 10,46 3,32 11,37 5,68 39,18 
1932 49'297.809 22,86 16,33 1,95 5,50 2,28 43,17 
1933 44'281.761 19,62 12,60 3,40 5,51 6,42 42,92 

• Exportacion Total 
1 Tagua pelada y en dscara 
2 Petr61eo crudo + Tierra mineral 
Fuentes: Hanns Heiman, 1945: Tablas 3, 25-47. 
Banco Central del Ecuador, Boletin del Banco Central del Ecuador, Banco 
Central del Ecuador, Quito, No 320-321, marzo y abril de 1954: 108. 

ELABORACION: Rebeca Almeida A. 

Frente a la baja del cacao surgieron entre 1927 y 1929, 
producciones alternativas que dinamizaron y suplieron en 
cierta medida el vacio dejado por la "pepa de oro"; es el caso 
del cafe, arroz, tagua, pieles de res, sombreros de paja toquilla, 
petr6leo crudo y tierra mineral, que pasaron a constituir 
renglones importantes de la exportaci6n. (Ver Anexo 9). 

La situaci6n descrita se agrav6 en poco tiempo y a fines 
de 1929 el Ecuador entr6 en uno de sus periodos mas funestos 
de inestabilidad econ6mica y polltica, la deflaci6n mundial 
redujo sustancialmente las exportaciones, los precios del cacao 
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descendieron al igual que su volumen producido y vendido. El 
sector externo desencaden6 asi la crisis en el pais. 

El caso de los productos destinados al consumo interno es 
diferente, pues aunque enfrentan problemas y serios 
contratiempos por la incertidumbre de sus rendimientos y 
oscilaciones de precios a nivel nacional, al menos en los 
primeros ai'los 1927-1929, e incluso hasta 1930, presentaban 
una situaci6n menos grave y un tanto auspiciosa por el incre
mento en la producci6n de trigo, maiz , patatas, etc.; por el 
impulso que en estos ai'los cobr6 la industria textil en varias 
provincias de la Sierra, y por las posibilidades de 
comercializaci6n con nuestros vecinos de Colombia y Peru 
principalmente (Marchan, 1989: 146). En relaci6n a esta 
producci6n se sei'lala: 

"Respecto a la agricultura serraniega, se observa que las 
cosechas han sido general mente satisfactorias. Los 
agricultores se muestran decididos a intensificar sus 
cultivos, en la esperanza de que el Gobierno les pres tara 
las facilidades prometidas para la exportaci6n de patatas, 
productos de lecherfa y otros" (39). 

Desafortunadamente no contamos con series del P.I.B., 
pero a falta de elias tomaremos como referencia las estadisticas 
de las exportaciones y en general de la balanza comercial que 
en el periodo 1927-1933 segtin varias publicaciones arroj6 
saldos positivos (40), aunque en realidad aquellos superavits 
no son un reflejo de 10que acontecla, pues las cifras no toman 
en cuenta una serie de elementos como las utilidades de las 
Compai'lias que pagan dividendos fuera del pais, ni incluyen los 
gastos por concepto de servicios (fletes, seguros, etc), que 
modifican notablemente los rubros estableciendo mas bien 
deficits, a cuya situaci6n se atribuye entonces el descalabro 
econ6mico del pais. Observemos los rubros que proporciona el 
mismo Banco Central: 
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Cuadra 12 
IMPORTACIONES, EXPORTACIONES Y SALDOS DE INTERCAMBlO 

1927-1933 
(En miles de d6lares) 

a b 
A~OS IMPORTACIONES EXPORTACIONES SALDOS DE INTERCAMBIO 

1927 11.387 14.226 + 2.839 
1928 16.519 14.829* - 1.690* 
1929 16.866 12.668 - 4.198 
1930 12.670 11.358* - 1.312* 
1931 8.728 6.824 - 1.904 
1932 6.176 4.934* - 1.242* 
1933 5.355 4.248 - 1.107 

(En miles de sucres) 
a b 

A~OS IMPORTACIONES EXPORTACIONES SALDOS DE INTERCAMBIO 

A B. A B. A ..H. 
1927 57.050 57.050 71.271 71.271 +14.221 14.221 
1928 82.924 95.206 74.174· 85.160 - 8.750· -10.046 
1929 84.835 91.319 63.718 68.588 -21.117 -22.731 
1930 63.981 71.304 57.414· 63.985 - 6.567· - 7.319 
1931 44.076 67.097 34.463 52.463 - 9.613 -14.633 
1932 34.710 58.701 28.018 47.384 - 6.692 -11.317 
1933 31.862 38.416 25.276 30.475 - 6.586 - 7.941 

a Exportaciones excepto productos minerales. petr6leo crudo y monedas. 
b Saldos de Intercambio: + Exceso de exportaciones sobre importaciones 

- Exceso de importaciones sobre exportaciones 
A	 Miles de Sucres Corrientes. 
B.	 Miles de Sucres Constantes: 1927=100. 
•	 Cifras revisadas. 

Cifras deflactadas segun el Indice de Precios del Banco Central 
que establece los siguientes datos: 1927=100; 1928= 87.10; 
1929=92.90; 1930=89.73; 1931=65.69; 1932=59.13, Y 
1933=82.94 los mismos que constan en el Anexo 8 de este trabajo. 

Fuente: Banco Central del Ecuador, Boletin del Banco Central del Ecuador. 
Banco Central del Ecuador, Quito, Aiio XXVII. Nos. 320-321, Marzo y Abril 
de 1954: 109-110. 

ELABORACION: Rebeca Almeida A. 
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b. EI Sector Fiscal (41) 

Las reformas Kemmerianas lie vadas a cabo en 1927 
marcan una readecuaci6n en el manejo financiero del Estado. 
Muchos de estos cambios inspirados en las formulaciones de 
los revolucionarios julianos que introducen modificaciones 
sustanciales a las finanzas publicas fueron acogidas yentraron 
en vigencia dejando atras el antiguo sistema prodigo en figuras 
tributarias generadoras de ingresos irrelevantes de recaudacion 
irregular. 

Kemmerer a su lIegada encontr6 que el problema medular 
se centraba en e1iminar los frecuentes deficits presupuestarios 
para 10 que recomendo plegar a una nueva tecnica fiscal que 
posibilite sortear el caos de los ingresos y gastos del Estado, 
centralizando la autoridad presupuestaria en el gobierno 
nacional yen el poder ejecutivo. Antes de su lIegada e l pais no 
contaba con una Ley de Presupuesto, por 10que su prornulgacion 
y vigencia gener6 variadas reacciones: males tar en los estratos 
altos, pues sus imposiciones son revisadas e incrementadas; en 
tanto que los sectores populares en cierta medida se benefician 
al disminuir los gravamenes a los articulos de consumo y por el 
aumento de asignaciones a la educaci6n y principal mente a las 
obras publicas que generan empleo. 

Durante el periodo 1927-1933 las finanzas del gobierno 
son satisfactorias, si nos remitimos a los saldos anuales. La 
adecuada recaudacion a traves de nuevos metodos produce 
mayores ingresos en algunos rubros; los gastos tam bien se 
elevan aunque en menor proporcion que los primeros, 10que se 
traduce en supcravits anuales, segiin 10 registra el cuadro 
siguiente: 
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Cuadro 13
 
PRESUPUESTO DEL GOBIEiNO CENTRAL 1927-1933
 

(En Miles de Sucres)
 

(a) (b) (a-b) 

SAlDOANOS INGRESOS EFECTIVOS EGRESOS EFECTlVOS 

SICln SI CIn S/Cltsl1927=1"1'27=1" '27=1" 

1927 3.565,075.211,3 75.111,3 71.646,3 71.646,3 3.565,0 

1928 74.865,6 70.845,1 81.337,7 4.020,5 4.615,985.953,6 

1929 64.479,7 68.131,9 1.185,2 1.275,769.407,6 63.294,5 

643,8 717,51930 60.821,5 67.782,8 67.065,360.177,7 
142,51931 45.270,4 68.772,7 93,668.915,2 45.176,8 

4,9 8,31932 42.162,2 71.304,2 42.157,3 71.295,9 

1933 41.842,3 41.842,3 50.448,950.448,9 0 

NOT A: En el perfodo 1926-1930, ocurren ingresos extraordinarios 
provenientes de la incorporaci6n al presupuesto de los excedentes del 
ano anterior, de las acumulaciones de fondos en oro que se hicieron 
por efecto del CObTO de los derechos de exportacion en oro, de la 
adjudicacion al Estado de las utilidades provenientes de la devaluacion 
monetaria y, en 1928, del empresrito contraido por la Compafifa sueca 
de fosforos, Ocurren tam bien egresos extraordinarios por pago de la 
Deuda Interna y por compra de acciones del Banco Hipotecario del 
Ecuador. 
Cifras deflactadas en base al Indice de Precios que se anota en el 
Anexo 8. 

Fuente: Banco Central del Ecuador, Boletin del Banco Central del Ecuador. 
Banco Central del Ecuador, Quito, Ano XXVII, No. 320-321, marzo 
y abril de 1954: 141. 

ELABORACION: Rebeca Almeida A. 

A continuacion registramos algunas cifras del Presupuesto, 
que si bien no coinciden exactamente con los datos anteriores. 
al menos nos perrniten tener una aproximacion sobre la 
composici6n de los ingresos y egresos efectivos durante los 
anos 1928-1933. 

0 
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Cuadro 14 
RECAUDACIONES Y GASTOS EFECTIVOS EN LOS ANOS 1928-1933* 

(Miles de Sucres Corrientes) 

INGRESOS 
Cuentas .l.21.8. lU2 1930 1931 1932 l2..ll 

- Rentas Propiedad. 
Nacionales 1.384 2.136 3.328 1.991 1.717 2.706 

- Servo Nacionales 2.868 3.156 2.991 2.701 2.152 2.306 
- Impuestos 52.698 53.064 52.108 37.052 29.454 32.609 

- Ingresos varios 4.626 6.12 42.39 43.52 68.839 4.221 
TOTALES 61.576 64.480 60.821 45.270 42.162 41.842 

GASTOS 
- Poder Legislativo 383 697 532 485 440 410 
- Poder Judicial 788 861 953 865 843 843 
- Poder Ejecutivo 48.704 53.872 51.815 41.030 39.632 38.734 
- Organizaciones 

varias 621 646 585 555 505 588 
- Deuda Publica 6.918 6.706 6.293 1.982 737 1.267 
- Reserva Tesoro 300 
- Gastos por legalizar 212 23 
-Mas391 (I) 
- Menos 63 (2) 237 

Suman 57.414 63.294 60.178 45.177 42.157 41.842 
Reserva Tesoro .. 1.185 643 94 5 
TOTALES 57.414 64.479 60.821 45.177 42.162 41.842 

(I) Mas pagos correspondientes al Periodo Suplementario de 1931, no 
considerados en el Estado anterior. 

(2) Menos Reintegros y Anulaciones de Acuerdos correspondientcs al mismo 
Perfodo Suplementario de 1931. 

F..1H.J!1L:	 Direccion del Tesoro, Informe Anual del Director del Tesoro 1933
l21i, Talleres Tipograficos Nacionales, Quito, 1934. 

•	 Los datos registrados corresponden a Resumenes Anuales . 
•	 En Ia fuente citada aparece la informacion ampliamente desagregada,lo 

que posibilit6 la siguiente apreciacion. 
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Respecto a los ingresos observamos que provienen casi 
exclusivamente de los impuestos, y dentro de ellos son los 
Derechos de Importaci6n los mas representativos. A 
continuacion se ubican las Rentas de los Estancos de Alcoholes 
y Tabaco, y en tercer lugar los correspondientes a Derechos de 
Exportaci6n. Los rubros de gastos en cambio, establecen la 
mayor asignacion para el Ministerio de Obras Publicas, 
Agricultura y Fomento, Ie sigue el Ministerio de Guerra, Ma
rina y Aviaci6n, y los pagos que por concepto de Deuda Publica 
debian efectuarse en cada ejercicio fiscal. 

c. EI Sector Monetario 

Las responsabilidades que el Banco Central asumio con 
su creaci6n se concentraron en "asegurar un circulante sa
neado, mantener el mercado de dinero, y estar siempre en un 
estado que Ie perrnita ayudar a los otros bancos en epocas de 
crisis" (42). De otra parte, la vigencia del patron oro en nuestra 
economia instaurado con la fundaci6n del institute emisor 
despierta una serie de expectativas en torno al futuro, y en su 
aplicaci6n se cifraron las mayores esperanzas cuando se 
estableci6 que "la base de todo programa para la reconstrucci6n 
econ6mica del Ecuador es la estabilizacion de la moneda sobre 
el Talon de Oro" (43). 

Desgraciadamente las esperanzas se diluyeron frente a la 
diffcil situaci6n por la que atravezaba el sector productivo, que 
a la larga se constituyo en un obstaculo dificil de salvar. Su 
incidencia fue muy marcada puesto que la producci6n expor
table y en general los resultados de la balanza de pagos se 
tradujeron en variaciones en las reservas del Banco Central que 
aumentaron 0 disminuyeron segun los saidos deudores 0 

acreedores de la misma. 

La baja del cacao, por consiguiente dio lugar a una 
perdida significativa de reservas y a un incremento constante 
en la demanda de giros oro superior a la oferta, cuyos efectos 
se reflejaron en la reducci6n apreciable de la circulacion de 
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billetes, especialmente en las disponibilidades de bancos 
asociados, originando tanto en Quito como en Guayaquil una 
marcada tirantez monetaria. 

Cuadro 15 
GIROS SOBRE EL EXTERIOR, RESERV AS Y CIRCULANTE
 

1927-1932
 
(Miles de Sucres Corrienles)
 

ANOS SALDO ANUA!,(a) RESERVA LEGAL CIRCULANTE 

1927 15 '867.851 42'891.098 58'573.781 

1928 - 5'368.602 29'617.688 50'758.254 

1929 - 3 '789.385 34'075.938 46'124.077 

1930 - 6'029.825 28'535.171 39'583.686 

1931 -10'636.463 15'329.020 28'108.883 

1932 2'272.919 13'821.968 25'701.437 

(a) Diferencia entre Compra Anual - Venta Anual de Giros sabre el Exterior. 
•	 A febrero de 1932, en que se abandono el Patron Oro. 

Fuente: Banco Central del Ecuador, Boletin del Banco Central del Ecua
dor, Banco Central del Ecuador, Quito No. I (agosto de 1927) - No. 55 
(febrero de 1932). 

ELABORACION: Rebeca Almeida A. 

La Misi6n Kemmerer habia establecido la obligaci6n del 
Banco Central de mantener una Reserva Legal equivalente al 
50% de sus depositos y billetes en circulac ion , que se 
conservarfan en Oro en las bovedas del Banco Central 0 en 
Depositos Oro a la vista en bancos de primera clase de New 
York y Londres (44). 

Durante el perfodo 1927-1930 las reservas superaron el 
porcentaje establecido; sin embargo para 1927 hay que 
introducir una con sideracion necesaria en cuanto a su 
composicion pues, la reserva de Oro que mantiene el Banco en 
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el exterior inclufa la suma de 1'760.000 dolares, que "el 
Gobierno adquiri6 en ernprestito por el Contrato de F6sforos y 
que al precio de 5 sucres por d61ar vendi6 al Banco", 
conservando en cuenta corriente la cantidad equivalente en 
sucres es decir 8'000.000 (45). Deducido este valor de los 
42 '891.097 ,75 de sucres que para 1927 se registra, el porcentaje 
desciende a 52,8%. 

Cuadro 16
 
MEDIO CIRCULANTE, RESERVA LEGAL Y PORCENTAJE DE
 

RESERVA 1927-33·
 

ARos MEDIO CIRCULANTE RESERVA LEGAL PORCENTAIE DE 
RESERVA 

1927 58'573.781 42'891.098 73,23 
1928 50'758.253 29.617.688 58,35 
1929 46'124.078 34'075.938 73,87 
1930 39'583.686 28'535.172 72,08 
1931 28'108.883 15'329.020 54,53 
1932 25'701.437 13'821.968 53,78 

** 
• Circulante y Reserva Legal en Sucres 
•• Al 9 de febrero de 1932 
Fuente: Banco Central del Ecuador, Boletln de! Banco Central del Ecuador. 

Banco Central del Ecuador, Quito, No. I (agosto 1927) - No.55 (febrero 
1932). 

ELABORACION: Rebeca Almeida A. 

En el cuadro anterior, si bien apreciamos la disminuci6n 
cuantitativa de las reservas, su nivel hasta 1930 no se ve 
afectado ya que se considera que superar el porcentaje estipu
lado "prueba que el Banco Central ha tenido cuidado de seguir 
las reglas clasicas de los bancos de emision y que puede 
afrontar cualquier situaci6n que pudiera presentarse" (46). El 
mantenimiento de altos porcentajes desgraciadamente se 10 
hizo a costa de una disminuci6n de la circulacion que, de 58 
millones de sucres en 1927, descendi6 a 23 millones en fe
brero de 1932. (Ver Anexo 8). 
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Grafico 1
 
RESERVA LEGAL, MEDIO CIRCULANTE E INOICE DE PRECIOS
 

1927-1932
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Diversos sectores manifestaron su inconformidad con la 
posicion del Banco de acumular reservas en porcentajes 
superiores a los sei'lalados por Kemmerer, en una epoca en que 
el pais requerfa urgenternente la expansion monetaria y 
crediticia. En Guayaquil se inform6 que el comercio rnantenla 
sus ventas deprimidas a causa de la lirnitacion de los consumos 
a 10 estrictamente necesario como resuItado de la falla en las 
cosechas y de los bajos precios a que han side colocados; 
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mientras en el Interior de la Republica se presumia que de no 
lirnitar "la importacion de artfculos innecesarios se provocaran 
conflictos a causa de las mercaderias abarrotadas y el pago de 
intereses sobre capital que ellos representan" (47). 

La producci6n agricola y las exportaciones no lograron 
recuperarse en estos anos y mas bien a partir de 1930 por efecto 
de la crisis internacional sus consecuencias fueron mas gra
ves. EI desempleo se increment6 y tanto las actividades 
mercantiles como agricolas se redujeron a su minima expresi6n. 
Hubo una recesion general. EI elevado indice de precios internos 
de anos atras, dio paso luego de 1927 a una situaci6n inversa: 
una aguda e incontenible deflaci6n, cuyos efectos fueron 
altamente perturbadores. EI citado Indice con base 100 en 
1927, desciende a 59,13 en 1932. (Ver Anexo 8). 

Las esperanzas que muchos cifraron en la creaci6n del 
Banco Central y la posibilidad de acceder al credito tambien se 
esfumaron. Entre 1927 y 1929 por ejemplo el Instituto Emisor 
redujo las tasas de interes para los bancos miembros del 10 al 
8% y para el publico del 11 al 9%; en raz6n de su "inmejorable 
situaci6n" (la del banco) (Ver Anexo 7). Sin embargo, las 
politicas crediticias restrictivas impidieron que se beneficien 
amplios sectores del pais. 

Con frecuencia se recalc6 que "el Banco Central es ante 
todo y sobre todo un banco para bancos y no un banco para el 
publico" (48), que las peticiones de credito a corto plazo para el 
comercio y la agricultura, tienen que ser satisfechos en primer 
lugar por prestamos de los bancos comerciales, los que se 
mostraban prudentes efectuando operaciones que originasen 
documentos redescontables en el Banco Central, esto es 
otorgando creditos destinados s610 a la producci6n y al 
desarrollo de las industrias (49). 

"En Guayaquil queda por satisfacer una demanda continua 
de dinero para necesidades de comercio importador abatido 
por 10exiguo de sus ventas.Tas que no alcanzan acubrir sus 
compromisos y por industriales y agricultores en busca de 
capital para el sostenimiento y expansi6n de sus empresas" 
(50). 
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Los agricultores consideraron necesaria una revision del 
tipo de interes pues segiin se afirmaba en la Revista de la 
Sociedad Nacional de Agricultura, la tierra en la region 
interandina, no rinde mas del 5% y el tipo de interes corriente 
en las instituciones bancarias es del 10 y 11 % (51). 

Las criticas a la polftica crediticia del Banco Central 
arreciaron. En un Boletin de la Camara de Comercio y 
Agricultura de Guayaquil se anotaba: 

"La legislaci6n Kemmeriana lleva desgraciadamente en sf 
el sello de un exceso de cientifismo y trata de convertir 
todos los problemas econ6micos en una serie de fen6menos 
materiales 0 automaticos, igual a los producidos por los 
fenomenos ffsicos, suprimiendo hasta tal extremo el 
concepto de hombre, que este desaparece muchas veces asf 
en su ace ion directora, como en la misma finalidad del 
proceso economico. Estas inconveniencias de nuestra 
legislaci6n bancaria se hacen mas sensibles en mi con
cepto, por la forma un tanto exagerada en que se llevan a 
la pr actica por nuestro institute emisor. Naturalmente es 
muy digno de encomio el afan de sus directores para 
conservar a todo trance la estabilidad de la moneda una de 
las funciones primordiales que esta encomendada a esta 
institucion. pero creo tarnbien que en este empefio no 
deben olvidarse de la otra funcion vital que esta a su cargo, 
cual es la de regular y administrar el credito para que este 
cumpla su noble misi6n de sabia vivificadora y propulsora 
del progreso de los pueblos. 

El Central se afana en sostener que siempre esta pronto a 
conceder creditos con la condicion de que le ofrezcan las 
seguridades necesarias [... ] pero 10 cierto es que en la 
practica resulta que los requisitos y exigencias que deben 
llenar los que acuden al Central son en muchos casos de tal 
naturaleza, por su inadaptabilidad a las condiciones de los 
negocios, que muchos se abstienen de recurrir a el, 
precisamente en guarda de su propio cr edito , Un ejemplo: 
la experiencia nos ha ensefiado que en la epoca actual 
resulta muy estrecho el plazo de tres meses para los 
prestarnos corrientes del comercio, ya sea por la lentitud 
con que se realizan las ventas y demas negociaciones, por 
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las deficiencias que nuestros medios de comunicaci6n y 
transporte 0 por otras tantas causas de distinta indole y sin 
embargo, el Central no puede ampliar este plazo, porque la 
ley se 10 prohibe. 

No ignoro que muchas de esas exigencias son obra de la 
Ley y no de los directores de la institucion, pero, pregunto 
yo: si la Ley es defectuosa por que no se pide su 
modificaci6n? Adernas no tiene nada de extraiio que haya 
que hacer muchas reformas a esta Ley, si todos sabemos 
que ella fue trasplantada al Ecuador. sin consultarse en 
fuentes fidedignas las modalidades y verdaderas 
necesidades de nuestro medio, factores importantes a mi 
en tender, que deben tenerse presente para la expedici6n de 
una ley" (52). 

Otro de los objetivos enunciados por Kemmerer era la 
necesidad de mantener el tipo de cambio estable. Para el efecto, 
oficializ6 la paridad real existente de cinco sucres por d6lar 
norteamericano, no obstante las diferencias de criterio que 
pugnaban por un valor mas alto que asigne una oferta monetaria 
adecuada y beneficie a la clase obrera y trabajadora. Aunque la 
vigencia de la Ley Kemmeriana logr6 mantener un tipo de 
cambio estable, su nivel se modified como resultado de la 
difi'cil situacion en que se debaua el pals, reflejado en una 
balanza de pagos deficitaria, Ia insuficiente oferta monetaria y 
la restriccion del credito. 

En diciembre de 1928 se incremento en dos centavos de 
sucre, en tanto que en mayo de 1929, nuevamente se eleva a S/ 
5.06 por d6lar cumpliendo con el "deber" del Instituto Emisor 
de "mantener el saneamiento de la moneda, defender sus reservas 
de oro y prevenir dificultades futuras". EI limite de 5.06 por 
dolar puede exhibirse como un exito, puesto que esta dentro de 
la paridad legal de acuerdo a las oscilaciones entre los puntos 
de importacion y exportacion del oro: 4.96 y 5.06 sucres 
respecti vamente (53). 
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c.l. La automaticidad del modelo y la aplicacion adecuada 
y oportuna de los instrumentos 

Revisando los datos mensuales de los instrumentos 
recomendados por Kemmerer observamos en cuanto a las tasa 
de descuento 10 siguiente: 

Cuadro 17 
COMPORTAMIENTO DE LA TASA DE DESCUENTO E INTERES FRENTE A 

LA RESERV ALEGAL Y AL CIRCULANTE 1927-1932 

Reserva Legal (R.L.) y Circulante (Ml) en millones de Sucres 

Aiios R.L. Ml Tasa descuento Po litica del B.C. 
e interes (r) 

Bancos Publico 

1927 42.8 58.6 9% 10% 

1928 29.6 50.8 8% 9% I M, I RL. r baja cuando 
deberfa subir. Lo que de
bfa hacerse es encarecer 
el circulante. 

1929 34.1 46.1 10% 11%	 I M. I RL. r sube ante el 
descenso del circulanle. 

1930 28.5 39.6 8% 11%	 I M, I RL. r bajanuevamen
le cuando debla subir para 
ev itar su descenso. 

1931 15.3 28.1 10% 12%	 1M, I RL. r sube nuevarnen
le ante la cafda astronorni
ca del circulanle. 

1932 13.8 25.7 10% 11% 

NOTA: EI esquema del cuadro ha sido tornado del trabajo de Carlos Marchan: 
"La crisis deflacionaria de la economia ecuatoriana de los afios treinta", 
citado en la Bibliografia General. EI analisis difiere por la disparidad de 
las cifras, aspecto que se trat6 en el punto 2.2, y por la periodizaci6n 
diferente, que por 10 estrecho del perfodo y el tiempo de incubaci6n de la 
crisis mundial al interior del pafs, no considero que pueda tomarse el afio 
1929 para diferenciar dos periodos como el citado autor establece. 
Fuentes: Las citadas en el Cuadro 16. 
ELABORACION: Rebeca Almeida A. 
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CUldro 18
 
EL TlPO DE CAMBIO FRENTE A LA RESERVA LEGAL Y AL CIRCULANTE
 

1927-1932
 

ANOS R.L. Ml T1PO DECAMBIO 
L. poHtln del B. C. 

1927 42.9 58.6 5.01 

1928 29,6 50,7 5,02 
1929 34.1 46.1 5,03 
1930 28,5 39,6 5,05 
1931 15,3 28,1 5,05 
1932· 13.8 25.7 5.62 EI comportamiento de la tasa de 

cambio frente a la disminuci6n 
del circulante, es el prescrito por 
Kemmerer. 

R.L. Y Ml en millones de Sucres.
 
Tasa de Cambio=Sucres por d6lar. Fluctu6 entre los limites
 
predeterrninados.
 

• En febrero de 1932 se abandona el patr6n oro. 
Fuentes: La citadas en e1 Cuadro 16. 
ELABORACION: Rebeca Almeida A. 

Durante los cuatro anos y medio de duracion del segundo 
patron oro el tipo de cambio del sucre se mantuvo dentro de los 
llamados puntos de exportacion del oro. Pero los postulados 
del patron oro vigente no respondieron a las exigencias de la 
crisis. razon por la cual fueron abandonados. EI Ecuador 
suspendi6 este regimen el 8 de febrero de 1932 despues de que 
habian tornado cuerpo muchos problemas que ocasionaron el 
alza de la cotizaci6n del d6lar a 7 sucres en el transcurso de 
pocas semanas. 

En el ambito mundial la depresi6n oblige a todos los 
parses a abandonar el patron oro. Inici6 Inglaterra en 1931 
ocasionando al Ecuador una perdida de 2 millones de sucres. 
pues gran parte de nuestra Reserva Legal estaba depositada en 
los ban cos de Londres, segun la indicacion de Kemmerer. 
Nuestro comercio exterior se deterior6 bruscamente y origin6 
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un drenaje de divisas de 18.5 millones de sucres, reduciendose 
sus ex istencias de 34.1 millones a 15.6 millones de sucres 
desde fines de 1929 hasta fines de 1931. En este ultimo ano los 
ingresos fiscales efectivos alcanzaron solamente a 45.3 mi
llones de sucres y los gastos efectivos se nivelaron. (Ver 
Cuadro 14). 

En Febrero de 1932, el Gobierno intervino en el Banco 
Central disponiendo un prestarno de 15 millones de sucres. 
Entre las consideraciones del Decreto se indicaba que la medida 
tenia por objeto poner en circulacion los capitales monetarios 
para defender las reservas que disminuian por causa de las 
exportaciones de capitales. EI Directorio intuy6 el grave peligro 
inflacionario que representarta una ernision tan exagerada para 
esa epoca y sugiri6 al Gobierno su disminucion a 6 millones 
para entregarlos a razon de un millen mensual de manera que 
pudiera atenuarse su efecto inflacionario. 

Ante esta negativa, el 4 de marzo de 1932, el Gobierno 
reorganize el Directorio del Banco Central. Dict6 la Moratoria 
de 90 dias para las operaciones bancarias e insistio en el 
prestamo solicitado disminuyendolo a 12 rnillones, con el 
objeto de destinarlo al fomento de la agricultura, obras de 
vialidad, desarrollo comercial e industrial y pago de la deuda 
publica (54). En abril de 1932 se estableci6 la incautaci6n de 
giros fijando las cotizaciones por dolar en 5.95 sucres para la 
compra y 6 sucres para la venta, Se encargo al Banco Central 
el monopolio de las compras y ventas de divisas, y se orden6la 
transferencia del 80% del cambio extranjero en poder de los 
bancos comerciales y de los exportadores. En este mismo ano 
se expidio un nuevo decreto que dispuso otro credito por parte 
del Banco Central al Gobierno por 13 millones de sucres. 

Como epilogo de este corto analisis podria afirmarse que, 
en general, las instituciones y leyes creadas por Kemmerer 
propiciaron una adecuada administraci6n y control, pero no 
respondieron a los afanes de la colectividad que esperaba se 
dinamicen los sectores productivos mediante Il ujo s de 
inversiones extranjeras, creditos y regulaciones que a corto 
plazo garanticen creciente prosperidad. EI principal objetivo 
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del Banco Central fue el saneamiento de la moneda, y este se 10 
defendi6 a toda costa, incluso se ignor6 el comentario 
generalizado de que "la moneda esta sana pero todo 10 demas 
esta enfermo" (55). 

La preocupaci6n central entonces era sanear la moneda, y 
justamente en este sentido el Banco Central a traves de sus 
Directores adopto sin cuestionamientos las recomendaciones y 
posteriormente march6 apegado irrestrictamente a las mismas. 
Claro esta que las disposiciones contenidas en la Ley y la 
automaticidad del mismo modelo impedian cualquier 
participaci6n 0 ingerencia; pero en el caso ecuatoriano incluso 
la inminente escasez de circulante, la crisis deflacionaria y la 
depresi6n general de la economia, no hicieron modificar su 
actitud ni reaccionar a quienes fungian como Directores del 
Banco, los que mas bienjustificaban y respaldaban su actuacion 
en el apego irrestricto a los planteamientos de Kemmerer. 

La "receta" para contrarrestar la inflaci6n habia desen
cadenado una crisis deflacionaria en los treinta, la gesti6n del 
Banco Central coadyuv6 a incubar la deflaci6n internacional al 
interior del pais. Un remedio universal, "estandarizado", 
adoptado sin reparos y a largo plazo, provoc6 entonces un mal 
peor que la enfermedad. 

Aunque nuestro pais al igual que muchos en la decada de 
los veinte, debieron inscribirse en la corriente internacional 
que propugnaba la vigencia del patr6n oro y la creacion de 
bancos centrales; sin embargo, nuestras autoridades monetarias 
de entonces, se limitaron a aplicar el modelo, sin adoptar 
ninguna posici6n crttica y tampoco evaluando y formulando 
nuevas medidas de polftica economica, que ante la evidente 
catastrofe, habrian al menos frenado 0 aliviado en parte el 
grave impacto de la crisis. 
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3.	 LA HISTORIA ECONOMICA Y LAS ENSENANZAS DE PASADAS 
EXPERIENCIAS 

La creaci6n del Banco Central del Ecuador y la politica 
monetaria ejecutada por dicha instituci6n en el perfodo 1927
1932, si bien constituyen hechos hist6ricos, cobran vigencia en 
nuestros dias, en vista de las reformas que se pretenden 
introducir a la Ley actual, y que reproducirtan en gran parte el 
modelo aplicado por Kemmerer. Esta es precisamente la raz6n 
para efectuar una breve reflexi6n en torno al tema, asi como 
para senalar las consecuencias y peligros que poddan 
reproducirse. 

No entramos aqui a cuestionar la conveniencia 0 no de la 
modernizacion de la Ley de Regimen Monetario, cuyos cam bios 
pueden incluso ser necesarios. Lo que pretendemos es analizar 
la propuesta actual, y senalar varios aspectos que se estan 
dejando al margen y que tienen relacion no s610con el contenido 
de la nueva Ley y su semejanza con la de 1927, sino con la 
posibilidad que nos presenta la Historia Econ6mica de evaluar 
y aprender de una experiencia similar vivida anos atras. 

La prensa en estos dias reiteradamente alude a los cam bios 
que se van a introducir. Sin embargo, hay desconocimiento en 
la informaci6n y se afirma por ejemplo: "Despues de seis 
decadas y media el Ecuador dara un sacud6n a su sistema 
financiero y monetario, a traves de la modificaci6n de sus 
leyes" (56). Segun el titular al parecer los postulados de 
Kemmerer se mantuvieron intocados durante todo este tiempo, 
hecho que no corresponde ala realidad.j.Donde que dan entonces 
las reformas de G6mez Modn en 1937, que "habian otorgado 
independencia y autonomia al Banco Central"?, 0 las 
introducidas por Triffin en 1948 y codificadas en la Ley de 
Regimen Monetario "en virtud de la cual, se ampliaba el campo 
de operaci6n del Banco Central del Ecuador, transformandole 
de organismo estatico, destinado a servir de forma exclusiva de 
instituto emisor y regulador de la moneda; en organismo 
dinamico propulsor de la economia nacional, mediante el empleo 
de los recursos financieros del Ecuador en fomento de la 
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producci6n y actividades fecundas del pais" (51). Tampoco se 
toma en cuenta las reformas que en la dec ada de los 70 realiz6 
el gobierno militar en torno a la conformaci6n de la Junta 
Monetaria. l,Se han analizado estos modelos? Se han evaluado 
resultados? l,Hasta que punto la "nueva" propuesta es original 
o diferente? 

Haciendo una breve revisi6n retrospectiva de la situaci6n 
econ6mica del Ecuador y de la mayoria de parses en la decada 
de los veinte encontramos como denominador com un los 
siguientes problemas: elevada inflaci6n, deficits presu
puestarios, emisiones inorganicas, requerimientos de credito, 
etc. Aspectos que en la actualidad, sin forzar analogfas, ni 
establecer sus causas, hacen parte del diagnostico de nuestros 
paises. Frente a esta situacion, surgi6 la "necesidad" de 
conformar un banco central, cuya iniciativa -al igual que hoy
no se circunscribi6 iinicamente a nuestro pais, sino que mas 
bien form6 parte de una corriente internacional, que defini6 
incluso el tipo de modelo que se debia adoptar. 

Fue la Mision Kemmerer entonces la que en varios paises 
efectu6 las reformas que en 10 sustancial se refererian a la 
adopci6n del patron oro y a la creacion de ban cos centrales 
encargados de vigilar el cumplimiento de sus postulados. En la 
actualidad, si bien encubiertos bajo un organismo como el 
F.M.I., los asesores extranjeros realizan iguales conexiones, y 
promueven reformas mediante las llamadas "cartas de inten
cion y programas de ajuste", cuyas prescripciones como en 
1927 son aceptadas sin reparos y cumplidas fielmente a 
condici6n de acceder a posibles creditos. Hay que sei'lalar 
adem as que el modelo aplicado por Kemmerer en el Ecuador, 
constituyo una propuesta "estandarizada" y adoptada por la 
generalidad de paises, situaci6n que hoy se reproduce, cuando 
leyes semejantes son discutidas y aplicadas como en los casos 
de Chile y Colombia entre otros. 

A 10 largo del trabajo y concretamente en el Capitulo III 
se ahond6 en la caracterizacion del tipo de banco central 
concebido por Kemmerer, y hoy los postulados basicos de ese 
modelo son retomados principal mente cuando se establece que 
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las tareas fundamentales del "nuevo" Banco Central seran las 
que corresponden a un banco de reserva y emisi6n 
exclusivamente (58). Por consiguiente, mas que hablar de 
contrastes se debe reparar en las coincidencias, ya que el banco 
central segu n el planteamiento Kemmeriano cumple 
exactamente con dichas funciones. 

Hay que senalar tarnbien que mediante el patron oro se 
regulaba el poder discrecional de ernision de billetes que tenian 
los gobiernos, frenando los deficits presupuestarios que 
ocasionaban presiones inflacionarias y Jos obligaba a financiar 
sus requerimientos mediante rnetodos mas adecuados. Al igual 
que hoy, se concebia que la iinica forma de lograr la 
rehabilitaci6n de Ja economia era a traves de "una moneda 
sana", es decir via erradicacion de la inflacion que hoy tam bien 
se promueve. 

En 19271a propuesta de Kemmerer, "el medico monetario" 
y su "receta infalible", no tuvo ninguna objeci6n por parte de 
nuestros tecnicos nacionales. Tampoco hoy se analiza 
suficientemente la viabilidad tanto de la Ley de Regimen 
Monetario como del nuevo modelo de Banco Central. 
lResponden a la realidad nacional? lSe adeciian a nuestras 
necesidades 0 son meros trasplantes que recogen la corriente de 
moda 0 responden a la exigencia de otros organismos e 
intereses? Estas interrogantes nos asaltan cuando revisamos 
las declaraciones de un Ex Gerente del Banco Central, miembro 
de la Comisi6n encargada de modificar la Ley, quien subraya: 
"No es un invento ecuatoriano. Lo que hem os hecho es adaptar 
la ley a nuestra realidad, pero que en 10 posible podamos 
realizar una politica hornogenea a la de otros paises de America 
Latina. Consultamos la ley con expertos extranjeros, hemos 
tratado de adaptar 10 mejor de otras legislaciones a nuestra 
realidad" (59). l Y cual es el aporte nacional? lOla posicion de 
los sectores involucrados no solo cuestionando sino ofrecien
do alternativas? 

Un nuevo temor nos asalta cuando observamos que, al 
igual que en 1927 con el patron oro, hoy se sugiere el estable
cimiento por via legislativa de un tipo de norma monetaria fija. 
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Consagrar princi pios econorn icos en la rigidez de una Ley, 
restandole "potestad discrecional" para que la politica mone
taria pueda reaccionar a perturbaciones imprevistas, como 
crisis de la oferta 0 variaciones en la demanda de dinero" (60). 

El argumento que se esgrirne para tal sugerencia es lograr 
independencia entre el Banco Central y el Gobierno, eliminando 
de esta forma la posibilidad de financiar deficits fiscales a 
traves de emisiones de moneda por parte del Banco Central. En 
este punto se imponen tres consideraciones: 

a.	 Que los desequilibrios macroeconomicos no solo 
pueden ser producidos por deficits fiscales, 0 por 
excesiva demanda de credito por parte del sector 
privado, sino por shocks externos (caso de los anos 
treinta por ejemplo). 

b.	 Que hay necesidad de establecer prelacion y corres
pondencia entre la politica monetaria y fiscal, y 

c.	 Que si la independencia que se promueve es s610 con 
respecto al Gobierno. lQue pasa entonces con los 
sectores privados? lQue se busca con esa indepen
dencia? En definitiva independencia de quien y 
autonomfa respecto a que, son aspectos que restan 
definir 0 clarificar. 

Al finalizar esta breve reflexi6n, que s610 ha dejado 
puntualizados varios interrogantes, se hace necesario una vez 
mas remarcar en la importancia y necesidad de profundizar en 
el conocimiento de la historia econ6mica ecuatoriana, como 
elemento que nos perrnita entender y evaluar situaciones pasa
das y nos ayude al disei'l.o de nuevas politicas, que planteen 
posiciones alternativas, no necesariamente opuestas a las 
innovaciones de fuera, pero si cuestionadoras, y sobre todo 
acordes a nuestras realidades y problemas. 
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NOTAS 

1.	 Hay que destacar la eficiencia y agilidad con que la Comisi6n 
Organizadora cumpli6 su trabajo, Si bien contaba con tres me se s para 
organizer detenidarnente el directorio, procurar el mayor mimero de 
suscriptore s de acciones de la Serie B; arreglar el ingreso de los 
Bancos y Sociedades Comerciales como suscriptores de la Serie A, y 
efectuar operaciones de publicidad tendientes a la fundacion del 
Banco Central, todas estas actividades las cumpli6 en un plazo de 
cuarenta dias unicamente. 

AHBC/Q, Fondo Aetas Banco Cenlral del Ecuador, Aetas de las 
Sesiones de la Comisi6n Organizadora del Banco Central, Informe 
final de las Labores concernienres a la organizacion del Banco Cen
tral: 12-05-1927, Talleres Tipograficos del Ministerio de Hacienda, 
Quito, 1927. 

2.	 EI Comercio: Quito, 4 de abril de 1927. 

3.	 EI Comercio: Quito, 10 de mayo de 1927. 

4.	 EI Comercio: Quito, 7 de abril de 1927. 

5.	 EI Comercio: Quito 6 de mayo de 1927. 

6.	 EI Universo: Guayaquil 22 de abril de 1927. 

7.	 EI Universo: Guayaquil 22 de abril de 1927. 

8.	 EI Telegrafo: Guayaquil 12 de marzo de 1927. 

9.	 E1 Comercio: Quito, 9 de mayo de 1927. 

10.	 AH-BC/Q, Fondo Aetas Banco Central del Ecuador, Aetas de las 
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CAPITULO V
 

CONCLUSIONES
 

Si bien los avatares de la economia ecuatoriana posterior 
a la Primera Guerra Mundial y reflejados en una elevada 
inflacion, continuos deficits presupuestarios, manejo irrespon
sable de la emisi6n por parte de los bancos privados, unidos a 
las dificultades por las que atraves6 nuestro principal producto 
de exportacion, obligaron y generaron consenso a nivel nacional 
sobre la necesidad de revitalizar la econorrua, no es menos real 
que especial mente el problema inflacionario y de emisi6n 
inorganica no fue privativo de nuestro pais. Es mas, en aquellos 
anos existi6 una corriente internacional encaminada a la 
reorganizaci6n de la economia mediante la adopcion del patron 
oro en base a un organismo como el banco central que se 
encargaria de vigilar su cumplimiento. 

En general la crcacion de bancos centrales y el forta
lecimiento de los sistemas bancarios, fue el instrumento 
utilizado para llevar a cabo la estabilizacion de los cam bios y 
frenar la inflacion en que habian quedado sumidos varios 
parses al finalizar la Primera Guerra Mundial. Precisamente 
durante la dec ada de los veinte el doctor Edwin W. Kemmerer 
encabczo varias misiones y fue el encargado de crear estas 
instituciones en algunos paises sudamericanos. Estos bancos 
funcionaran en el marco del patron oro, tendrian el monopolio 
de la emisi6n de billetes, determinarlan el tipo bancario, lle
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varian a cabo operaciones en el mercado libre y actuarian en 
calidad de prestamistas de ultimo recurso. 

Si bien la Mision Kemmerer concreto la creacion del 
Banco Central en el Ecuador, hay que tener presente, que 
durante la decada de los veinte se habian formulado una serie 
de propuestas que buscaron igual proposito. Esta proliferacion 
de proyectos y la similitud de su contenido nos hacen reparar 
en la gran preocupacion por reestructurar la economia del pais 
y en la influencia internacional en torno a la creacion de este 
organismo. 

Los proyectos previos a la creacion del Banco Central del 
Ecuador fueron presentados por varios sectores a 10 largo de la 
decada de los veinte y en terminos generales pueden ser 
comparados pues abordan items similares, e incluso el conte
nido 0 espfritu de varias disposiciones son semejantes. Sin 
embargo, la fuerte oposicion y participacion de los bancos de 
emision en los destinos del pais frustraron cualquier intento de 
constitucion. Es recurrente por tanto la intervencion de dichos 
bancos, en principio cuestionando su implantacion y 
posteriormente participando activamente para impedir su 
fundacion. 

Los trabajos de la Mision Kemmerer en el Ecuador, no 
solo se circunscribieron a la creacion del Banco Central; su 
reforma fue mas bien de caracter integral pues incluyo proyectos 
encaminados ala reorganizacion fiscal, restauracion del credito 
nacional, reformas bancarias y de obras publicas. Todas las 
propuestas fueron acogidas sin rnodificacion y entraron en 
vigencia inmediatamente. 

El Ecuador se inscribio en el modelo prescrito por 
Kemmerer, con la esperanza de ali viar la crisis inflacionaria en 
que estaba sumido desde 1914 y lograr la "reconstruccion 
economica del pais", la misma que se alcanzaria con la 
"estabilizacion de la moneda sobre el talon de oro". La preo
cupacion central, entonces era sanear la moneda y justamente 
en este sentido el Banco Central a traves de sus Directores 
adoptara sin cuestionamientos las recomendaciones y poste
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riormente marchara apegado estrictamente a las mismas. Claro 
esta que las disposiciones contenidas en la Ley y la 
automaticidad del mismo modelo impedian cualquier 
participaci6n 0 injerencia; pero en el caso ecuatoriano incluso 
la inminente escasez de circulante, la crisis deflacionaria y la 
depresi6n general de la economia, no hicieron modificar ni 
reaccionar a quienes fungian como Directores del Banco, los 
que mas bien justificaron y respaldaron su actuaci6n en el 
apego irrestricto a los planteamientos de Kemmerer. 

En relaci6n al Directorio y a los tecnicos nacionales, es 
manifiesto el escaso cuestionamiento a los planteamientos de 
Kemmerer y el apego disciplinado a sus postulados. Por otra 
parte, y hasta mediados de la decada de los treinta, se sigui6 
recurriendo a sus consejos, no obstante la no vigencia de su 
modelo. Esto deriv6 en dos situaciones: por una parte el cobro 
excesivo y permanente que implicaba el acudir a esta voz 
calificada y la absoluta dependencia en la toma de decisiones. 

Hay que senalar adernas, que los directores esgrimieron 
como ventajosa la situacion del Banco Central a partir de las 
ganancias 0 utilidades que anualmente generaba. Su concepcion 
de eficiencia estuvo en funci6n de las utilidades a distribuir. 
Asimismo entendieron que a toda costa se debia precautelar el 
porcentaje de las reservas (50%), como respaldo a la emisi6n, 
e inclusolo superaron innecesariamente. El costa: "Una moneda 
sana y todo 10 dernas enfermo", un banco orientado 
exclusivarnente a aquello, no al desarrollo ni a la promoci6n de 
actividades productivas via credito por ejemplo, 0 al menos 
que pudiera garantizar una cantidad de circulante adecuado. 

El apego irrestricto al modelo, la discusi6n de temas de 
ninguna trascendencia nacional, los problemas personales, la 
asignaci6n de sueldos elevados, la falta de oportunidad en la 
toma de decisiones, fueron la t6nica del perfodo, y de las 
reuniones del Directorio. 

En cuanto al manejo de la politica monetaria hay que 
senalar que los instrumentos utilizados por Kemmerer en su 
modelo fueron la tasa de desci.ento y el tipo de cambio, a traves 
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de los cuales el Banco Central podia con tro lar la oferta monetaria 
y su relaci6n con las reservas, el credito y el ingreso 0 egreso 
de oro. EI manejo de estos instrumentos estuvo perfectamente 
definido tanto en la Ley cuanto en las publicaciones oficiales 
de la epoca para el caso ecuatoriano. Podemos decir que la 
funci6n del Banco Central y concretamente de sus Directorios 
se limite a la aplicaci6n irrestricta del "recetario" prescrito, el 
que ante todo remarcaba en la estabilidad de la moneda, 
prescindiendo de otras consideraciones. 

Con las funciones del Banco Central claramente definidas, 
con la rigidez y automaticidad del modelo de Kemmerer, que 
irnpedia flexibilidad a las decisiones de sus Directorios, se 
esperaba adem as regular el poder discrecional de emisi6n de 
billetes que tenian los gobiernos, frenar los deficits 
presupuestarios que ocasionaban presiones inflacionarias y 
obligar a los gobiernos a financiar sus requerimientos mediante 
metodos mas adecuados. 

La "receta" para contrarrestar la inflaci6n mas bien 
desencaden6 una crisis deflacionaria en los treinta, la gesti6n 
del Banco Central coadyuv6 a incubar la deflaci6n internacional 
al interior del pais. Un remedio universal, "estandarizado", 
adoptado sin reparos y a largo plazo, provoco entonces un mal 
peor que la enfermedad. 
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trl- Anno 1 

CIRCULAClON YRESERVA DE LOS BANCOS DEL ECUADOR, COMERCIAL Y AGRICOLA, DEL PlCHINCHA Y DEL AZUAY 
1913 - 1925 

BANCOS 1913 1914 1915 1917 1920 1923 1925 

pro en B6vedas 
Del Ecuador 
Comercial y Agricola 
Del Pichincha 
Del Azuay 

2'102.989 
1'641.203 

935.200 
225.580 

2'479.943 
1'178.633 
1'010.322 

203.235 

3'146.283 
2'510.748 
1'244.332 

246.770 

2'235.024 
3'591.023 
1'545.272 

264.875 

2'054.625 
3'635.170 
2'803.019 

534.605 

2'031.542 
3'590.930 
2798.497 

746.625 

2'032.294 
3'590.910 
2791.587 

746.625 

Del Ecuador 3'838.947 2'438.875 1'554.389 1'544.380 3'882.392 1'381.783 2'996.209 
Billetes en Comercial y Agricola 4'321.173 6'217.598 7'406.566 13'337.000 13'082.811 21'481.452 25'790.394 
Circulaci6n Del Pichincha 1'879.984 1'848.753 2'468.840 3'007.007 4'423.397 5'445.408 5'803.014 

DeIAzuay - 391.921 425.961 511.551 1'067.296 1'324.542 1'493.000 

Del Ecuador 55% 102% 202% 145% 53% 147% 68% 

Reserva de oro Comercial y Agricola 38% 19% 34% 27% 28% 17% 14% 

Legal Del Pichincha 50% 55% 50% 51% 63% 51% 48% 
Del Azuay - 52% 58% 52% 50% 56% 50% 

• La poHtica nevada a cabo por el Banco del Ecuador es distinta a la del Comercial y Agricola; se caracteriza por la reducci6n de 
o sus billetes en circulaci6n y el aurnento en el monto de sus dep6sitos, con el prop6sito de generar credito sin necesidad de emitir 
i:i billetes que tenfan la limitante legal de las reservas. 
~ FUENTE: Luis Alberto Carbo, Historia monetaria y cambiaria del Ecuador, Banco Central del Ecuador, Quito, 1978, pp. 76-117. 

ELABORACION: Rebeca Almeida A. 
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Anno 2
 
lNOICE DE PREClOS: 1921 - 1943 (a)
 

ANOS INDICE INCRE. PORCENTUAL* 

1921 100,00 
1922 113,01 13.10 
1923 123,07 9.37 
1924 139,07 12.93 
1925 145,04 4.08 
1926 182,03 25.38 
1927 169,07 - 6.91 
1928 138,09 -18.15 
1929 144,03 3.89 
1930 143,03 - 0.69 
1931 106,04 -25.75 
1932 100,09 - 5.93 
1933 100,09 0 
1934 185,06 85.43 
1935 180,05 - 2.75 
1936 220,03 22.05 
1937 264,01 19.88 
1938 255,07 - 3.18 
1939 256,09 0.47 
1940 262,04 2.14 
1941 284,08 8.54 
1942 370,08 30.20 
1943(b) 427,06 15.32 

Lista compilada por la Junta Central de Asistencia Publica, segun fue 
comunicada por Howard H. Tewksbury al Secretario de Estado de los 
Estados Unidos, Quito, 17 de junio de 1943, NA, 822.5017/5. 

a.	 Indice basado en los siguientes artfculos: arroz, azucar, came, cafe, 
carb6n, harina de trigo, harina de cebada, harina de mafz, huevos, leche, 
mafz, tocino y papas. 

b.	 Enero - abril de 1943. 
Fuente: Linda Alexander R., 1987: 72. 

*	 Incremento porcentual calculado. 



Anno 3 
NOMINA DE LOS ASISTENTES ALAS CONFERENCIAS ENTRE LA COMISION KEMMERER YELCOMITE CENTRAL Y SUBCOMITE 

NOMBRADOS POR EL GOBERNADOR DE LA PRO\IJNCIA DEL GUAYAS 
CONl<l:RENCIA Jol:CHA 

- -

SUBCOMITE DE: IM1EMBROS VINCULACIONES 

PRIMERA 6-Xll-1926 Fomento de la producci6n 
Producci6n Industrial 

Serninario 
r. aut1ioJis~laZ~ r. se 0 rf uez oni 
r. icente niml!worth ¥. 

r' ~anuelrSEGUNDA 6-Xll-1926 Finanzas publicas 

Finanzas Municipales 

C."O~;\ Borjar. mab t ale~la 
r. a vez e a 
r. ~g}il0 ~~e3te& ~obles 
r. ictor S. ~ acios 
r. Amaldo a vez Aauirre 

Cufiado de L. A. Arosemena. Hermano del Gerente 
Bco. del Ecuador. Escritor a sueldo de ese Bco. 

TERCERA 6-Xll-I926 AdmWstnlcj6n ~stanco de ~lcohol 
Administracion stanco de abaco ~r. ~arlos A\trc6~ena 

r. uardo oca olestina 

PRIMERA 7-Xll-I926 Comercio de Importaci6n 

Cornercio de Exportaci6n rr' \'l C",,,, 
r. jhx onza1W: Rubio 
r. ., d~ICaZl\ . r. UIS r nua 
r. ~I)ie ifemaza 
r. U 10 uzman 

SEGUNDA 7-Xll-I926 Arancel de Aduana 

Administraci6n de Aduana 

rrr.' D·1°''''·r. ar of; ~ caza S. 
r. uan . oJas 
r. oberto evi 
r. ictor Cald r9n 
r. ~tQdoveo Afclvar 
r. einaldo Icaza 

TERCERA 7-Xll-1926 Subcomite de Estadistica ~r. f,ze~~el Cal~e 
r. ose 6mez antistevanrCOMITE 

CENTRAL 
8-Xll-I926 Mesa Directiva. V;oen te '<l'r. ~u.stavo hanange 

r. UIS~. ~arbo 
r. UIS . lIfcia 
r. UIS l Ilsn 
r. ohn . or 

~suntos Legales
euda externa 
suntos monetarios, Cufiado Gte. Bco, del Ecuador 
omerciante Y"r0rtador 

Asuntos fi sca e 
Asuntos bancanos 

(Verfuente pag. 156) 

I 
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Fuente:	 AH-BC/Q. Fondo Kemmerer. N° 9: Ecuador Kemmerer Commission 
Kemmerer Personal. Dto. 7 : Memoranda on the Conferences Which 
the Kemmerer Commission held with the lent Committe and 
Subcommittes oppointed by the governor of the province of Guayas. 
AH-BC/Q. Fondo Kemmerer. N° 8: Ecuador Commercial Banks. 
Mortgage, Credit, Dto. 24 
ELABORACION: Rebeca Almeida A. 
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Anno 3 

NOMINA DE LOS ASISTENTES A LAS CONFERENCIAS ENTRE LA COMISION KEMMERER YEL COMITE CENTRAL Y SUBCOMITE 
NOMBRADOS POR EL GOBERNADOR DE LA PROVINCIA DEL GUAYAS 

CONFERENCIA fl:CHA SUBCOMITE DE: MIEMBROS VlNCULACIONES 

PRIMERA 4-XTI-1926 Bancos de Emisi6n y Caja 
Central de Emisi6n. 

Sr. Eduardo Game 
Sr. Carlos Julio Arosemena 
Dr. Obdulio G. Drouet 
Sr. Esteban F. Carbo 

Sr. Guillermo Rohde 

(ComueBancos Emision), Gerente del Bancodel Ecuador. 
(Bancos de Fmisi6n). Gerente Bancode Descuento 
(CajaEmisi6n). Ex directordel Agricola 
(Caja Central). Fmpleado del Banco del Ecuador Ycuiiado del 
GerenteArosemena, hermano de otrocomisionado LuisA. Carbo. 
(CajaEmisi6n). Sobrinodel Sr. Arosemena Gerentedel Bancodel 
Ecuador. 

SEGUNDA 4-XTI-1926 La situaci6n Bancaria y 
otros Bancos. 

Sr. Pablo Arosemena 
Dr. Antonio Anselmi 
Sr. Gustavo Aguirre 

Sr. Alejandro Vergara 

Sr. Carlos Marcos 
Sr. Federico Cornejo 

(Asuntos Fiscales). Gerentedel Bco.Territorial controlado por el 
Bancodel Ecuador. 
(Quos Bancos). Gerentedel Bco. Italiano y fuertedeudorpersonal 
del Bancodel Ecuador. 
(Quos Bancos). Gerentedel BancoHipotecario 
(Quos Bancos). GerenteUni6nBancaria. 

TERCERA 4-Xll-1926 Leyes Bancarias Dr. Emilio Clemente Huerta 
Dr. Julio Burbano Suniga 

(Leyes Bancarias). Abogado del Agricola 

CUARTA 4-XTI-1926 Leyes Comerciales y Leyes 
Fiscales 

Dr. Arsenio Manrique 
Dr. Francisco Perruzola 
Dr. Carlos Arroyo del Rio 
Dr. Federico C. Coello 

QUINTA 4-XTI-1926 Producci6n Agricola 

Banco de Agricultura. 

Sr. Leonardo Stagg 
Sr. Enrique Sotomayor 
Sr. Sergio Perez Conto 
Sr. Julio Burbano Aguirre 
Sr. Francisco J. Jimenez 
Sr. Juan X. Marcos A. 

(Banco Agricultura). Ex Gerente Territorial. 
(Banco Agricultura). Director del Agricola 
(Banco Agricultura). Gerente Sociedad de Credito, 

.., 
o 
"-l 
Z 
-< 

X 
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ANEXO 4 

Anexo 4 

LISTA DE LOS PROYECTOS SOMETIDOS AL GOBIERNO ECUATORIANO 
POR LA COMISION DE CONSEJEROS FINANCIEROS 

1.	 Proyecto de Ley para la revision del presente Impuesto sobre 
Exportaci6n de Marfil Vegetal. con un Informe Explicative. 

2.	 Proyecto de Reglamentos para la Cobranza de Impuestos sobre 
la Exportaci6n de Marfil vegetal con Informe Explicative. 

3.	 Proyecto de Decreto para el Gobierno de: Documentos de Aduana 
que se originan en el extranjero, con Informe Explicative y 
formas propuestas para Manifiestos Generales y Endosos 
Consulares. 

4.	 Proyecto de Ley para la creaci6n del Banco Central del Ecuador 
con su Informe Explicative. 

5.	 Proyecto de una Ley Monetaria con un Informe Explicative. 

6.	 Proyecto de una Ley General de Bancos con Informe Explicativo. 

7.	 Proyecto de Ley para el Gobierno de Contratos asegurados con 
Prenda Agricola con Informe Explicativo. 

8.	 Proyecto de una Ley Organica de Presupuesto con Informe 
Explicative. 

Memoria sobre la Organizaci6n Funcional y Actividades del 
Ramo Administrativo del Gobierno con Informe Explicative. 

10.	 Proyecto de Ley para la Reorganizaci6n de la Contabilidad y 
Revision de Cuentas del Gobierno y la creaci6n de una Contralorfa 
con Informe Explicative. 

II.	 Proyecto de Ley para la revision del presente Impuesto sobre la 
Propiedad Rural con Informe Explicative. 

12.	 Proyecto de Ley reformando el C6digo Penal. con Informe 
Explicativo. 

13.	 Proyecto de Ley sustitutiva de la actual Ley de Impuesto sobre 
la Renta con Informe Explicative, 

14.	 Proyecto de una Ley de Tarifas Aduaneras, Informe Explicative 
y Aranceles. 
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15.	 Proyecto de una Ley de Administraci6n Aduanera con Informe 
Explicativo, Apendices y 13 Propuestas de Reformas Aduaneras. 

16.	 Suplemento para la Informacion a favor de la Ley Monetar ia, 
con referencia especial al tipo propuesto de estabi lizacion de 
Cambio. 

17.	 Anteproyecto de un Contrato de Emprestito , 

18.	 Compilaci6n de los Estatuto s Administrativos de cada 
Ministerio. 

19.	 Informe sobre el Credito Publico. 

20.	 Informe sobre Trabajos Publicus. 

21.	 Informe sobre el Ferrocarril propuesto de Quito a Esmeraldas. 

22.	 Proyecto de Ley reformando el C6digo Civil y la Ley Organica 
Judicial con Informe Explicativo. 

23.	 Informe sobre el Monopolio de Alcoholes. 

24.	 Informe sobre el Monopolio de Tabacos. 

25.	 Informe sobre el Impuesto de Timbres. 

26.	 Proyecto de Ley reformando algunos artfculos de la Constituci6n. 

27.	 Informe sobre Finanzas Municipales. 

Fuente: AH-BC/Q. Fondo Kemmerer, No.9: Ecuador Kemmerer Commis
sion, Kemmerer Personal. Dtos. 10-11: Lista de los Proyecros 
sometidos al Gobiemo ecuatoriano por la Comisi6n de Consejeros 
Financieros. 
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~ 
...l DIRECTORES oa, BANCO CENlRAL DEL ECUAOOR 1927-1932
< 

s 

PERIODO: 12 DE MAYO DE 1927 AL 12 DE MAYO DE 192.8 

NOMBRADOS POR: D1RECTORES CARGOS OCUPADOS 0 VINCULACIONES CON BANCOS 

P 
Presidente de la RepUblica Sr. Nepali Bonifaz Accionista del Banco del Pichincha (1)R 

I Presidente de la RepUblica Sr. Federico Malo 

N 
Banco. Aocionista. Clase A: 

C 
- Grupo 1 Sr. Luis Alberto Carbo Cuiiado del Gererue del Banco del Ecuador (3-4) 

D I -Grupo2 Sr, Enrique Cueva (b) Commercial Bank (2) 

I P 
Accionistas Qase B Sr. Luis Barberis 

R A 
C6mara de Comercio y Agric. de Guayaquil Sr. Luis A. Dillon Represent6 al Banco Comercial y Agricola (2) 

E L 
C6mara de Comercio y Agric. e Ind. de Quito Sr. Luis N. Dillon Gererue de la Cia de Presramos y Construcciones (2) 

C E 
Sociedad Nacional de Agricultura Sr. N. Clemente Ponce Abogado de NeptaH Bonifaz (J) 

T S 
Organizaci6n de Trabajadores Sr. Agustin Rend6n 

0 Presidente de la Republica Sr, Eduardo Molestina C'mara de Comercio de Guayaquil (2)
R S 

I U Presidente de la Republica Sr. Aurelio Mosquera 

0 P Bancos Accionistas Clase A: 

L - Grupo I Sr. Enrique Manrique Director de la Previsora (5) 

E -Grupo2 Sr. Antonio Saenz Director de la Cia de Prestarnos (5) 

N Accionistas Clase B Sr. Albemo Munoz Borrero 

T C6mara de Comercio y Agric. de Guayaquil Sr. Juan Martinez Mera 

E C6mara de Comercio y Agric. e Ind. de Quito Sr, Ricardo Ruiz Vicepresidente del Banco del Pichincha (5) 

S Sociedad Nacional de Agricultura Sr. Carlos Ma~us Garcia 
Organizaci6n de Trabajadores Sr. Enrique Holguin 



..... 
\C) ..... 

PERIODO: 12 DEMAYO DE 1927 AL 12 DEMAYO DE 1928 

NOMBRADOS POR: DIRECfOREIl CARGOS OCUPADOS 0 VINCULACIONEIl CON BAN COS 

BANCO 
CEN
1RAL 

Presidente (a) 
Vicepresidente 
Gerente Secretario 
Interventor 
Asesor 

Sr. NeptaH Bonifaz 
Sr. Clemente Ponce 
Sr. Alberto Bustamante 
Sr. Luis A. Pallares 
Sr. Earl B. Schwulst 

Accionistas del Banco del Pichincha (I) 
Abogado de Neptali Bonifaz (I) 
Cia Credito Agricola e Industrial. Bco. Octo. 2-7 

SUC. 
MAYOR 
GUAYA· 

QUIL 

Presidente 
Director nombrado por: 

- Directorio Central 
- Pte. de la Republica 

Gerente 
Subgerente 
Subinterventor 

Sr. Enrique Cueva 

Sr. Pedro Pablo Garaicoa 
Sr. Luis Orrantia (c) 
Sr. Esteban Carbo 

Comercial Bank (2) 

Agente del Banco del A zuay (5) 
Accionista Banco! del Ecuador y Territorial (6) 
Empleado del Bco. del Ecuador. Cuiiado de Gerente. 
(3 -4). 

SUe. 
MENOR 
aJaol"CA 

Director nombrado por: 
- Directorio Central 
- Pte. de la Republica 

Gerente Cajero 

Sr. Honorio Vega 
Sr. Moises Jervis J. 

Sr. Gonzalo Cordero 
"" o 
><
"-l 
Z 
< 
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Anexo S 
P3 
~ DIRECTORES DEL BANCO CENTRAL DEL ECUADOR 1927-1932 
o-J 
< 

C'l 
\0-

PERIODO: u DEMAYO DE1928 ALn DEMAYO DE1m 

NOMBRADOS POR: D1RECfORES CARGOS OCUPADOS 0 VINCULAClONES CON BANCOS 

D 
I 
R 
E 
C 
T 
0 
R 
I 
0 

Presidente de la Republica 
Presidente de la Republica 
Bancos Accionistas Clase A: 

- Grupo 1 
-Grupo 2 

Accionistas Clase B 
CAmarade Comercio y Agri. de Guayaquil 

CAmarade Comercio y Agri. e Ind. de Quito 

Sociedad Nacional de Agricultura 
Organizaci6n de Trabajadores 

Sr. Neptali Bonifaz 
Sr. Federico Malo 

Sr. Ignacio Jimenez 
Sr, Enrique Cueva 
Sr. Luis Barberis 
Sr. Luis A. Dillon 

Sr. Luis N. Dillon 

Sr. N. Clemente Ponce 
Sr. Agustin Rend6n 

Accionista del Banco del Pichincha (I) 

Director del Agricola (3-4) 
Commercial Bank (2) 

Represent6 al Bco. Comercial y Agricola en un 
Contrato de transacci6n con el Gobierno (2) 
Gerente de la Cia de Prestamos y Construcciones (2) 

Abogado de Neptalf Bonifaz (I) 

Accionistas del Banco del Pichincha (l)BANce Presidente Sr. Neptali Bonifaz 
CEN- Vicepresidente Sr. Clemente Ponce Abogado de Neptali Bonifaz (I) (2-7)
lRAL Gerente Secretario 

Interventor 
Asesor 

Sr. Alberto Bustamante 
Sr. Luis A. Pallares 

Cia. Credito Agricola e Industrial. Bco. Descuento 



M 
\0.... 

'" o 
~ 

z 
-< 

sue. 
MAYOR
 
GUAYA·
 

QUIL
 

sue. 
MENOR
 
CUFNCA
 

I 

NOMBRADOS POR: 

Presidente 
Director nombrado por: 

- Directorio Central 
- Pte. de la Republica 

Gerente 
Subgerente 
Subinterventor 

Director nombrado por: 
- Directorio Central 
- Pte. de la Republica 

Gerente Cajero 
Presidente Accidental 

PERIODO: 12 DE MAYO DE 1928 AL 12 DE MAYO DE 1929 

I DIRECfORES 

Sr. Enrique Cueva 

Sr. Pedro Pablo Garaicoa 
Sr. Santiago Castillo 
Sr. Esteban Carbo 

Sr. Honorio Vega
 
Sr. Moises Jervis J.
 

Sr. Gonzalo Cordero 

CARGOS OCUPADOS 0 VINCULAOONES CON BANCOS
 

Commercial Bank (2)
 

Agente del Banco del Azuy (5)
 

Empleado del Bco. del Ecuador. Cuiiado de Gerente (3-4
 

---1
 
J
 

x 
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Q Anexo Siil 
)! DIRECf()RFS DFL BANCO CENlRAL DEL ECUAOOR 1927-1932 
-e 

PERIODO: 11DEMAYO DE1919 AL11DEMAYO DE1931 

NOMBRADOS POI: DIIECI'OI~ CARGOS OCUPADOS 0 V1NCULACIONES CON BANCOS 

0 Presidente de la Republica Sr. Miguel A. Albomoz 
I Presidente de la Republica Sr. Federico Malo 
R Bancos Accionistas Clase A: 
E 
C 
T 
0 

- Grupo 1 
- Grupo 2 
Accionistas Clase B 

Sr. Ignacio Jimenez 
Sr. Enrique Cueva 
Sr. Juan X. Aguirre 

Director del Agricola (3-4) 
Commercial Banle (2) 
Gerente del Banco Hipotecario (5) 

R Camara de Comercio y Agri. de Guayaquil Sr. Eduardo Puig A. (d) 
I Camara de Comercio y Agri. e Ind. de Quito Sr. Ricardo Ruiz Vicepresidente del Banco del Pichincha (5) 
0 Sociedad Nacional de Agricultura 

Organizaci6n de Trabajadores 
Sr. Ternfstocles Term (f) 
Sr. Agustin Rendon 

IBANCO 
CEN· 
TRAL 

Presidente 
Vicepresidente 
Gerente Secretario 
Interventor 
Asesor 

Sr. Enrique Cueva 
Sr. Miguel A. Albomoz 
Sr. Alberto Bustamante 
Sr. Luis A. Pallares 

Commercial Banle (2) 

Cia. Credito Agricola e Industrial. Bco. Descuento 

~ 



It") 
\0-

~ PERIODO: 12 DE MAYO DE 1929 AL 12 DE MAYO DE 1930 

NOMBRADOS POR: DIRECTORFS CARGOS OCUPADOS 0 VINCULACIONFS CON BAN COS 

SUC. 
MAYOR 
GUAYA-

QUll.. I 

Presidente 
Director nombrado por: 

- Directorio Central 
- Pte. de la Republica 

Gerente 
Subgerente 
Subinterventor 

Sr. Juan X. Aguirre O. 

Sr. Pedro Pablo Garaicoa 
Sr. Santiago Castillo 
Sr. Esteban Carbo 
Sr. Rodrigo Arrarte 

Gerente del Banco Hipotecario 

Agente del Banco del Azuay (5) 
(Miembro de la Asamblea General 
Empleado del Bco. del Ecuador. Cuiiado de Gerente(3-4 
Camara de Comercio de Guayaquil (2) 

SUC. 
MENOR 
QIDo./CA 

Director nombrado por: 
- Directorio Central 
- Pte. de la Republica 

Gerente Cajero 
Presidente Accidental 

Sr. Honorio Vega 
Sr. Moises Jervis 1. 

Sr. Gonzalo Cordero 

V> 

a 
>< 
z ~ 

-< 
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Q Anexo 5 
~ DIRECTORES DEL BANCO CENTRAL DEL ECUADOR 1927-1932::E 
< PERIODO: 12 DEMAYO DE1938 AL12 DEMAYO DE1931 

CARGOS OCUPADOS 0 VINCULACIONES CON BANCOSNOMBRADOS POR: D1RECTORES 

Presidente de la Republica Sr. Miguel A. Albomoz D 
Presidente de la Republica I Sr. Secundino Saenz 

R Bancos Accionistas Clase A: 
E - Grupo 1 Sr. Ignacio Jimenez Director del Agrfcola (3-4) 
C - Grupo2 Sr. Enrique Cueva Commercial Bank (2) 
T Accionistas Clase B Sr. Juan X. Aguirre O. Gerente del Banco Hipotecario (5) 0 

Camara de Comercio y Agri. de Guayaquil Sr. Eduardo Puig A.R 
Camara de Comercio y Agri. e Ind. de Quito Sr. Ricardo Ruiz Vicepresidente del Banco del Pichincha (5) I 
Sociedad Nacional de Agricultura Sr. Temfstocles Teran
 
Agricultores del Litoral
 

0 
Sr. Ignacio de Icaza G. 

Commercial Bank (2)
 
Vicepresidente
 
Presidente Sr. Enrique Cueva 

Sr. Miguel A. Albomoz 
Cia. Credito Agricola e Industrial. Bco. Descuentofl-l) 

CEN· 
Gerente Secretario ~ANCO Sr. Alberto Bustamante 
Interventor Sr. Luis A. Pallares
 

TRAL
 Asesor I 
I 

s....
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PERIODO: 12 DE MAYO DE 1930 AL 12 DE MAYO DE 1931 

NOMBRADOS POR: DIRECfORES CARGOS OCUPADOS 0 VINCULACIONES CON BANCOS 

SUC. 
MAYOR 
GUAYA· 

QUll. 

Presidente 
Director nombrado por: 

- Directorio Central 
- Pte. de la Republica 

Gerente 
Subgerente 
Subinterventor 

Sr. Juan X. Aguirre O. 

Sr. Pedro Pablo Garaicoa 
Sr. Juan Chavez Meza 
Sr. Esteban Carbo 

Sr. Rodrigo Arrarte 

Gerente del Banco Hipotecario (5) 

Agente del Banco del Azuay (5) 

Empleado del Bco, del Ecuador. Cuiiado de Gerente(3-4 

Camara de Comercio de Guayaquil 

sue. 
MENOR 
aJfNCA 

Director nombrado por: 
- Directorio Central 
- Pte. de la Republica 

Gerente Cajero 
Presidente Accidental 

Sr. Alcibiades Vega G. 

Sr. Gonzalo Cordero 

o 
><
>t.l 
Z 
-< 

VI 
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DIRECTORES DEL BANCO CENTRAL DEL ECUADOR 19!7-1932
~ 
...:l 
< PERIODO: U DE MAYO DE 1931 AL11 DE MAYO DE 1931 

NOMBRADOS POR: DlRECTORES CARGOS OCUPADOS 0 VINCULACIONES CON BANCOS 

D Presidente de la Republica Sr. Luis Enrique Escuder 
I Presidente de la Republica Sr. Luis Felipe Borja Banco del Azuay 
R Bancos Accionistas Clase A: 
E - Grupo 1 Sr. Enrique MauIme Director de la Previsora 
C 
T 
0 

-Grupo 2 
Accionistas Clase B 

Sr. Enrique Cueva 
Sr. Juan X. Aguirre O. 

Commercial Bank 
Gerente del Banco Hipotecario (5) 

R Camara de Comercio y Agri. de Guayaquil Sr. Eduardo Puig A. 
I Camara de Comercio y Agri. e Ind. de Quito Sr. Ricardo Ruiz Vicepresidente del Banco del Pichincha (5) 
0 Sociedad Nacional de Agricultura 

Agricultores del Literal 
Sr. Temfstocles Teran (f) 
Sr. Ignacio de Icaza G. 

~ANCO 
CEN
TRAL 

Presidente 
Vicepresidente 
Gerente Secretario 
Interventor 
Asesor 

Sr. Enrique Cueva 
Sr. Temfstocles Teran 
Sr. Alberto Bustamante 
Sr. Luis A. Pallares 

Commercial Bank (2) 

Cia. Credito Agricola e Industrial. Bco. Descuentofl-l] 

\D.... 
00 
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PERIODO: 12 DE MAYO DE 1931 AL12 DE MAYO DE 1932 

NOMBRADOS POR: DlREcrOR~ CARGOS OCUPADOS 0 VINCULACION~ CON BANCOS 

sue. 
MAYOR 
GUAYA· 

QUIL 

Presidente 
Director nombrado por: 

- Directorio Central 
- Pte. de la Republica 

Gerente 
Subgerente 
Subinterventor 

Sr. Juan X. Aguirre 0. 

Sr. Pedro Pablo Garaicoa 
Sr. Juan Chavez Meza 
Sr. Esteban Carbo 

Sr. Rodrigo Arrarte 

Gerente del Banco Hipotecario (5) 

Agente del Banco del Azuay (5) 

Empleado del Bco. del Ecuador. Cufiado de Gerente(3-4 

Camara de Comercio de Guayaquil (2) 

sue. 
MENOR 
CUENCA 

Director nombrado por: 
- Directorio Central 
- Pte. de la Republica 

Gerente Cajero 
Presidente Accidental 

Sr. Alcibfades Vega G. 

Sr. Luis Ayora 

." 

o 

Z 
~ 

< 

X 
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Anexo 5 

DIRECTORIOS DEL BANCO CENTRAL DELECUADOR 1927-1932 

NOTAS: 

a	 Inicialmente fue elegido para el cargo el Sr. Luis S. Garcia. 
quien renunci6 a la designaci6n (AD-BC No. 30) y 
posteriormente fue designado el Sr. Pablo Arosernena, 
Gerente del Banco del Ecuador (AD-BC No. 48) quien debi6 
entrar en funciones el 15 de agosto de 1927. 

b.	 Asisti6 a la Conferencia de Banqueros en Quito en 
representaci6n del Commercial Bank. 

c.	 Luis Orrantia propietario de una Ubrica de sacos. Pertenecia 
igualmente al gran comercio importador y era accionista del 
Banco del Ecuador y del Banco Territorial. 

d.	 Deudor de la Sucursal Mayor de Guayaquil del Banco Cen
tral del Ecuador (AD-BC: 6-05-1929). 

e.	 La Camara de Comercio de Quito informa de la elecci6n del 
Dr. Ricardo Ruiz, en reemplazo del Sr. Luis N. Dillon que 
falIeci6 (AD-BC: 6-05-1929). 

f.	 Inicialmente fue nombrado el Sr. Neptali Bonifaz pero 
renunci6, en su lugar se nombr6 al Sr. Ternfstocles Teran 
(AD-BC: 17-07-1929). 

g.	 En febrero de 1932 como consecuencia del abandono del 
Patr6n Oro se producen varios cambios en el Directorio, es 
el caso de la renuncia del Sr. Enrique Cueva a la Presidencia 
del Banco Central. 

Fuentes: 
I.	 Banco Central del Ecuador, Boletin Mensual. Banco Central del Ecua

dor, Quito No. I: agosto de 1927 - No. 65: diciembre de 1932. 
2.	 E1 Universo, Guayaquil, 30 de Mayo de 1927. 
3.	 T. Vivar Cueva, 1930, s.p. 
4.	 AH-BC/Q, Fondo Kemmerer, No.9: Ecuador Kemmerer Commision 

Kemmerer Personal, Dto, 7: Memoranda on the Conferences which the 
Kemmerer Commision held with the Central Commiue an Sub-Commiues 
by the Govemmen of the Province of Guayas. 

5.	 AH-BC/Q, Fondo Kemmerer, No.8: Ecuador Commercial Banks, 
Morggage Credit, Dto. 24: Privado Confidencial. 

6.	 AH-BC/Q, Fondo Aetas Banco Central del Ecuador, Aetas de las Sesiones 
de Directorio del Banco Central del Ecuador 
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(AD-BC): No. 24, 10-06-1927; No. 25, 12-06-1927; No. 27, 17-06
1927; No. 40, 6-05-1929; No. 49, 8-01-1930). 

7. Rafael Guerrero, 1979: 64. 
8. Enrique Ayala, 1984: 66. 

ELABORACION: Rebec a Almeida A. 
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Anexo 6 

DECRETOS DE REFORMA DE LA LEY ORGANICA DEL BANCO CENTRAL 
DEL ECUADOR 1927-1932 

Registro Oficial No. 283 de 12 de Marzo de 1927: Ley 
Kemmeriana. 

Registro Oficial No. 312 de 18 de Abril de 1927: Reglamento 
para la elecci6n de Directores de la Clase "A". 

Registro Oficial No. 365 de 20 de Junio de 1927: Estatutos del 
Banco Central del Ecuador. 

Registro Oficial No. 403 de 4 de Agosto de 1927: Constituci6n 
del Banco Central del Ecuador. 

Registro Oficial No. 458 de 8 de Octubre de 1927: Reformas 
sobre la alternabilidad de las reuniones en Quito y Guayaquil. 

Registro Oficial No. 689 de 12 de Julio de 1928: Reforma 
Estatutos. 

Registro Oficial No. 764 de 8 de Octubre de 1928: Reforma (Se 
designa al Banco Central como unico depositario de los fondos 
del Gobierno y se Ie autoriza para que cancele la deuda al 
Banco del Pichincha). 

Registro Oficial No. 29 de 15 de Noviembre de 1928: Reforma 
Estatutos. 

Registro Oficial No. 102 de 11 de Febrero de 1929: Reforma 
Estatutos. 

Registro Oficial No. 115 de 26 de Febrero de 1929: Reforrna 
Estatutos (Salarios). 

Registro Oficial No. 116 de 28 de Febrero de 1929: Reforma 
Estatutos, 

Registro Oficial No. 98 de 13 de Agosto de 1929: Reforma 
(Sobre el mimero y representacion de los Directores). 

Registro Oficial No. 111 de 28 de Agosto de 1929 (Retiro de 
antiguas monedas de Niquel de la circulaci6n). 
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Registro Oficial No. 303 de 16 de abril de 1930: Reforma 
Estatutos. 

Registro Oficial No. 66 de 5 de Enero de 1932: Contrato de 
modificaci6n de pago de deuda entre el Gobierno y el Banco 
Central. 

Registro Oficial No. 72 de 12 de Enero de 1931: Reformas 
Estatutos (Salarios). 

Registro Oficial No. 96 de 9 de Febrero de 1932: Suspension 
del Patron Oro. 

Fuentes: Ministerio de Hacienda, Boletin de Hacienda, Quito, No. 19, 
diciembre de 1929: 82. 
Republica del Ecuador, Registros Oficiales: 1929-1932. 
ELABORACION: Rebeca Almeida A. 
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til INDICADORES ECONOMICOS MENSUALES 1927 . 1932 
~ MILES DE SUCRES ANO 1927 
< 

e
 
ON


r!-

ENERO FEBRERO MARZO ABRIL MAYO JUNIO JUUO AGOSTO sm. OCTUBRE NOVIEM. DICIEM. 

a 
GIROS SOBRE EL EXlERIQR 

Compra 38 1.290 4.097 1.716 9.730 
Venta 152 297 162 233 160 
Saldo 114 993 3.935 1,483 9.570 

b 
RESERVAS 

ReservaOro 29.125 33.826 30.472 33.025 44.085 
Reserva Legal 29.125 28.686 30.257 32.389 42.891 
ReservaTotal 30.067 34.784 31.602 34.126 45.170 

CARTERA 
Bancos Asociados 1.914 1.869 1.994 1.964 2.482 
PUblico 45 588 636 848 848 
Total 1.959 2.457 2.630 2.812 3.330 

c 
,1'1111 R.r. 211 585 992 1.022 1.173 

d 
JNnlrll 1)11 PIH1rJOS PROD. DE X 100 100 100 100 100 

4,91 I4,74 4,89 4,94 5,03 5,12 5,07 5,06 5,06 5,04 5,00 5,00 



l/") 
r..... 

ENERO FERRERO MARZO ABRIL MAYO JUNIO JUUO AGOSTO SEPT. OcrUBRE NOVIEM. DICIEM. 

f 
TASAS DE DESCUENTO DFl.. B.C 1 

10% 10% 10% 
2 

9% 9%Bancos Asociados 
PUblico 

g 

11% 11% 11% 10% 10% 

CREDITO (Millones desucres) 

h 

15,8 

MEDIO CIRCULANTE 45.252 
-

43.849 
-

45.831 
-

48.861 
-

58.574 
-Oro Plata Nique1 

Bil1etes 39.368 36.124 37.236 37.597 38.661 
Dep6sitos 5.884 7.725 8.595 11.264 19.913 

i 
bPERAClONES SUJETAS ARESERVA 45.252 

64,36 

I 

43.849 

65,42 

45.831 

66,02 

48.861 

66,29 

58.574 

73,23"" DE RESERVA 

r-
o 
>< 
~ 

Z 
< 
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Cl Anexo 7
til 
~ INDICADORES ECONOMICOS MENSUALES 1927 - 1932 
< MILES DE SUCRES ANO 1928 

-o 
e.... 

ENERO FEBRERO MARZO ABRIL MAYO JUNIO JUUO AGOSTO SEI'J'. OcrUBRE NOVIEM. DICIEM. 

a 
GIROS SOBRE EL EXTERIOR 

121 142 575 2.072 2.837 108 379 1.978 1.020 1.088 1.473 783Compra 
Venta 686 1.690 2.784 951 892 3.328 1.379 1.755 708 1.060 1.164 1.552 
Saldo 565 1.548 2.209 1.121 1.945 3.221 1.000 223 312 28 309 769 

b 
RESERVAS 

Reserva Oro 43.801 42.435 40.509 41.192 43.133 40.106 38.822 39.996 40.212 40.128 38.807 38.033 
Reserva Legal 36.953 34.021 32.261 28.986 30.240 33.647 30.038 30.981 31.210 30.873 31.282 29.618 
Reserva Total 

CARTERA 

44.862 43.518 41.903 42.398 44.838 41.752 41.949 41.482 44.742 43.742 41.878 41.530 

Bancos Asociados 3.061 3.617 3.228 2.619 2.314 3.667 4.069 3.704 3.561 3.372 2.879 3.484 
PUblico 830 782 654 733 627 461 430 1.006 1.012 1.151 1.051 1.066 
Total 

c 
3.891 4.399 3.882 3.352 2.941 4.128 4.499 4.710 4.573 4.523 3.930 4.550 

SEFEClUAOOS POR B.C. 1.362 

97,87 

5.00 

1173 

100,99 

5,00 

1091 

93,81 

5,00 

382 

96,12 

5,00 

696 

94,62 

5,00 

561 

95,51 

5,00 

1.136 

91,32 

5,00 

1.239 1.165 

84,06 84,66 

5,00 5,00 
I 

1455 

81,21 

5,00 

598 

81,42 

5,00 

2.323 

80,91 

5,02 

d 
INDICE DE PRECIOS PROD DE X 

e 
I/.A~ION 
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NOVIEM.AGOSTO OCTUBRE DICIEM.ENERO FEBRERO MARZO MAYO SEPT.ABRIL JUNIO JUUO 

f 
3 I 

Bancos Asociadas
 
TASAS DE DESCUENTO DEL ac 

9%1 9% 8%8% 8% 
PUblico 

8% 8% 8%9% 9% 8%9% 
9%9% 9% 9% 9%10% 10% 9%9%10% I 10% 10% I 

g 
I16,60CREDITO (Millones desucres) 

h 
53.045 

Oro Plata Nfquel 
58.23158.519 57.007 54.867 55.611 55.803 55.401 54.058 55.686 59.35354.022MEDIO CIRCULANTE 

2.287 
Billetes 

1.643 2.066- - - - --- - -
36.563 

Dep6sitos 
37.528 140.767 37.450 37.276 37.65437.565 36.552 37.444 39.889 38.23336.968 

18.511 14.19518.083 15.036 15.512 15.825 18.23620.954 20.455 17.054 17.423 20.434 

i 
OPERACIONES SUJETAS ARESERVA 50.75855.803 55.686 56.16557007 54.867 55..611 57.71058.519 54.022 55.401 154.058 

56,04 58,3560,30 54,22 57,31 53,50 55,70% DE RESER VA 63,15 59,72 52,83 54,3859,68 

e-
o 
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Z 
-e 



<o Anexo 7
 
~ 
~ INDICADORES ECONOMICOS MENSUALES 1927 . 1932
 
..:l 
< MILES DE SUCRES ANO 1929
 

ENERO FEBRERO ABRIL AGOSTOMARZO MAYO JUNIO JUUO SEPT. OcrUBRE NOVIEM. DlCIEM. 
a 

GIROS saBRE EL EXlERlOR 
Compra 437
 1.445397
 1.269 1.244 875
 770
 2.016 1.769 1.639 1.379 2.258 
Venta 2.704975
 883
 2.639 1.557 2.115 2.186 1.744 1.063 945
 806
 1.669 
Saldo 578
 446
 1.370 1.460 112
 1.240 1.416 272
 706
 694
 573
 589
 

b
 
RESERVAS
 

ReservaOro
 37.409 36.713 35.389 34.297 34.219 33.299 33.18832.385 32.525 33.817 34.395 35.064 
Reserva Legal 29.604 28.970 27.364 30.242 30.326 29.125 29.60028.530 28.922 32.684 33.522 34.076 
Reserva Total 40.515 39.315 38.277 37.850 36.820 35.98337.402 35.641 35.691 36.070 36.341 37.655 

CARTERA
 
Bancos Asociados
 3.111 4.7662.929 2..682
 3.941 3.820 4.8343.268 3.782 4.359 4.208 4.054 
PUblico 996
 803
 581
 468
 602
754
 677
 530
 577
 550
 635
 761
 
Total
 3.925 5.3683.914 4.522 4.288 4.312 5.411 4.9093.436 3.945 4.843 4.815 

c
 
SF.PFrnJAOO~ POR B.C.
 1.017 1.5462.7611.122 732
 1.555 1.683 1.251 1.899 1.866 1.898 1.566 

d
 
runTrJ: rll:: PRECIOS PROD. DE X
 82,16 89,6589,03 87,6388,56 85,25 89,33 89,91 91,53 107,22 75,69 76,02 

e 
COTIZA rTON 5.02 5,02 5,06 5,065,02 5,02 5,02 5,06 5,06 5.06 5,06 5.061
 

r..... 
00 



0\ 
r.... 

ENERO FEBRERO MARZO ABRIL MAYO JUNIO JUUO AGOSTO SEPT. OcruBRE NOVIEM. DICIEM. 

f 
JASAS DE DESCUENTQ DEL B.C 

8% 8% 8% 8% 
4 

10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10%Bancos Asociados 
PUblico 

g 

9% 9% 9% 9% 11% 11% 11% 11% 11% 11% 11% 11% 

CREPITO (Millones de sucres) 

b 

14,4 14,5 

MEDIO ClRCULANIE 51.812 
2.625 

53.344 
2.895 

49.842 
3.133 

49.985 
3.234 

51.671 
3.361 

50.501 
3.414 

48.382 
3.528 

49.248 
3.786 

49.899 
3.913 

50.133 
4.546 

50.682 
4.663 

50.826 
4.702Oro Plata Niquel 

Billetes 35.483 36.631 33.584 33.000 32.656 33.033 30.942 31.082 31.262 30.777 30.005 29.977 
Dep6sitos 13.704 13.818 13.125 13.751 15.654 14.054 13.912 14.380 14.724 14.810 16.014 16.147 

i 
OPERACIONES SUJETAS ARESERVA 49.187 

60,19 

50.449 

57,42 

46.709 

58,58 

46.751 

64,69 

48.310 

62,77 

47.087 

61,85 

44.854 

65,84 

45.462 

63,62 

45.986 

64,37 

45.587 

71,70 

46.019 

72,84 

46.124 

73,88"" DE RESER VA 

r-

o 
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Cl Anno 7
til 
~ INDICADORES ECONOMICOS MENSUALES 1927 . 1932 
...l MILES DE SUCRES ANa 1930< 

o 
00 ..... 

ENERO FEBRERO MARZO ABRIL MAYO JUNIO JUUO AGOSTO SEPT. OcrUBRE NOVIEM. DICIEM. 

a 
GIROS saBRE EL EXTERIOR 

Compra 591 990 1.056 2.071 2.320 1.498 1.323 751 779 830 917 1.874 
Venta 2.977 1.835 1.834 2.439 1.632 1.415 967 1.353 1.911 1.329 1.997 1.341 
Saldo 2.386 845 778 368 688 83 356 602 1.132 499 1.080 533 

b 
RESERVAS 

ReservaOro 32.609 31.779 30.995 30.597 31.317 31.347 31.463 30.823 29.599 29.098 27.977 28.915 
ReservaLegal 31.841 31.018 29.939 29.544 30.019 30.556 31.014 30.402 29.226 28.640 27.539 28.535 
ReservaTotal 34.568 33.855 33.063 32.828 33.368 33.738 33.761 32.941 31.863 31.264 30.859 33.040 

CARTERA 
Bancos Asociados 3.811 3.443 3.221 2.725 2.652 2.516 2.397 2.529 2.418 2.761 2.512 2.892 
PUblico 798 903 1.022 996 1.025 1.278 1.420 1.298 1.377 1.680 1.761 1.906 
Total 4.609 4.346 4.243 3.721 3.677 3.794 3.817 3.827 3.795 4.441 4.273 4.798 

c 
DESCUENTOS EFEClUAOOS POR ac 1.681 1.398 1.620 1.048 4.525 1.755 1.675 1.626 1.697 2.574 1.313 1.903 

d 
INnlrF. OF. PRPrTOS PROD OF. X 82,16 77,93 74,62 75,93 74,31 65,91 66,49 57,16 53,55 56,46 55,15 53,13 

e 
""OTTZACION 5.05 5,05 5,05 5,05 5,05 5,05 5,05 5,05 5,05 5,05 5,05 5,05 



00 
...... 
...... 

ENERO FEBRERO ABRILMARZO MAYO AGOSTO SEPT. OcrUBRE NOVIEM.JUNIO JUUO DICIEM. 

f 
TAS AS DE DESCUENIO DEL B.C 6% 

Bancos Asociadas 9% 9% 8%9% 9% 9% 9% 9% 9% 9%9% 8% 
PUblico 10%' 10%10% 10% 10% 10% 10% 11%10% 10% 10% 11% 

g
 
CREDITO (Millones desucres)
 14.1 13.31 

h 
46.402 44.852 

Oro Plata Nfquel 
45.064 45.839 46.781 44.526 43.486 42.165MEDIO CIRCULANIE 47.174 46.345 43.98948.313 

5.026 5.048 5.127 5.286 4.601 5.269 
Billetes 

4.824 5.252 5.2874.763 4.789 49.84 
26.685 23.491 

Dep6sitos 
26.538 24.414 24.107 24.060 23.71726.823 26.685 26.90328.334 27.715 

14.669 16.09215.1 16 14.860 14.093 13.84713.910 14.64214.670 14.538 13.55515.216 

i 
OPERACIONES SUJETAS ARESERVA 39.58340.813 41.354 38.702 37.56441.361 40.240 41.654 39.274 38.20043.550 42.385 

73,89 73,09% DE RESER VA 73,18 72,38 73,42 73,55 74,00 73,3173,11 74,45 77,411 76,51 

I I 
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o 
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o Anexo 7 
til s INDICADORES ECONOMICOS MENSUALES 1927 . 1932 

MILES DE SUCRES ANO 1931-e 

N 
.... 

ENERO FEBRERO MARZO ABRIL MAYO JUNIa JUUO AGOSTO SEPT. OCTUBRE NOVIEM. DICIEM. 
a 

GIROS SOBRE EL EXTERIOR 
995 812 1.035 391 1.798 1.195 849 1.009 772 1.253 504 744Compra 

Venta 3.013 2.158 1.604 1.210 1.299 1.400 2.193 1.825 2.012 2.792 1.390 1.097 
Saldo 2018 1346 569 819 499 205 1.344 816 1.420 1.539 886 353 

b 
RESERVAS 

ReservaOro 26.362 25.045 24.497 23.718 24.190 24.080 22.763 21.910 20.709 17.302 16.513 15.567 
Reserva Legal 26.072 24.841 24.211 23.419 23.696 23.096 22.323 20.974 20.139 15.380 14.393 15.329 
ReservaTotal 

CARTERA 

29.270 28.361 27.837 27.080 27.428 26.782 26.097 25.295 24.245 21.088 20.300 19.449 

Bancos Asociados 2.955 3.148 3.150 3.447 3.335 2.848 1.670 1.837 1.786 1.799 1.980 2.315 
PUblico 2.183 2.336 2.295 2.213 2.498 2.924 4,.008 4.149 5.003 4.085 3.911 3.697 
Total 

c 
5.138 5.484 5.445 5.660 5.833 5.772 5.678 5.986 6.789 5.884 5.891 6.012 

R,C. 2.394 

55,03 

5.06 

1.892 

55,68 

5,06 

1.611 

54,79 

5,06 

2.658 1.941 

54,14 52,04 

5,06 
1 

5.06 

1.497 

55,01 

5,06 

1.486 1.693 

50,20 48,83 

5,06 5.,06 
I 

2.422 1.914 

47,02 50,39 

5,06 5,06 
I 

1.342 1.829 

54,16 43,12 

5,06 
1 

5,06 

d 
!NolCE DE PRECIOS PRO. DE X 

e 
rnTI7ACTON 

00



00 
M 

.....
 
ENERO FEBRERO MARZO ABRIL MAYO JUNIO JUUO AGOSTO SEPT. OcrUBRE NOVIEM. DICIEM. 

f 
TASAS DE DESCUENJ'O eaB.C 

8% 8% 
7% 

10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10%Bancos Asociados 
PUblico 

g 

11% 11% 12% 12% 12% 12% 12% 12% 12% 12% 12% 12% 

CREDITO (Millones de sucres) 

b 

14.3 14.2 

MEDIO CIRCUlANIE 41.591 
5.076 

41.102 
5.062 

40.701 
5.035 

39.684 
5.524 

40.408 
5.025 

40.538 
4.989 

39.075 
4.931 

38.217 
4.897 

38.061 
4.811 

35.373 
5.569 

34.006 
4.813 

33.870 
5.761Oro Plata Niquel 

Bil1etes 22.147 21.938 21.783 20.289 21.388 20.763 20.949 21.029 20.473 20.220 19.598 19.134 
Dep6sitos 14.368 14.102 13.883 13.871 13.995 14.786 13.195 12.291 12.777 9.584 9.595 8.975 

i 
OPERACIONES SUJETAS ARESERVA 36.515 

71,40 

36.040 

68,93 

35.666 

67,98 

34.160 

68,56 

35.383 

66,97 

35.549 

64,97 

34.144 

65,45 

33.320 

62,95 

33.250 

60,57 

29.804 

51,60 

29.193 

49,30 

28.109 

54,53~ DE RESERVA 

r-

o 

Z 
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til 

~ INDICADORES ECONOMICOS MENSUALES 1927· 1932
 
< ........._- -- .... _-........... .. ... ".,.~'" 

ENERO FEBRERO MARZO ABRIL MAYO AGOSTO SEPT. OCTUBRE NOVIEM.JUNIO JUUO DICIEM. 

al 
GIROS saBRE ELEXTERIOR 

Compra 263
 *87 **735 565
 4.418 2.794 3.424 3.754 2.827 3.0972.134 1.574 
Venia 1.977 161
 1942
 2.739 2.835 3.040342
 215
 2.494 2.816 3.343 1.496 
Saldo 1.714 520
 404
 2476
 55
 57
255
 360
 608
 411
 8
 78
 

b
 
RESERVAS
 

Reserva Oro
 14.243 14.116 14669
 14969
 17.871 17.681 17.696 18.130 19.150 18.861 18.557 17.409 
Reserva Legal 14.093 13.966 14.550 14.130 15.819 16.071 15.415 15.536 15.928 14.974 15.676 15.306 
Reserva Total 18.034 17.927 18.732 19.425 21.845 21.702 21.744 21.598 22.840 22.754 21.658 20.530 

CARTERA
 
Bancos Asociados
 2.160 1.807 1.877 1.8032.344 2.555 1.492 1692
 1.737 1.810 
PUblico 

1.767 1.593 
4.012 4.114 5.0353.564 3.474 3.937 4.775 4.850 5.050 5.556 5.841 7.324 

Total 5.921 6.727 6.817 7.5785.908 6.029 6.172 5.429 6.467 6.838 7.149 9.134 
c
 

S ' """.B.C.
 1.795 1.729 2.036 1.764 1.435 948
 1.503 2.003 2.161 3.258 
d 

1.788 2.694 

INDICE DE PREClOS PROD. DE X
 42,62 63,39 51,54 48,66 41,46 43,29 46,57 43,8858,99 42,41 42,93 43,31 
e 

rOTlZACION 6,0 6,23 6,00 6,00 6,00 6,006,00 6,00 6,00 6,005.06 
1
 

~ 



00
V")-
 ENERO FEBRERO MARZO ABRIL MAYO JUNIO JUUO AGOSTO SEl'T. oeWBRE NOVIEM. DICIEM. 

f 
TASAS DE DESCUENJO ea B.C 

10% 10% 10% 10% 
9 

7%Bancos Asociados 
PUblico 

g 

12% 12% 11% 11% 

CREDITO (Millones de sucres) 

h 

18.5 28.7 

MEDIO CIRCULANTE 31.647 
5.644 

30.874 
4.553 

32.000 
4.631 

34.620 
4.731 

38.191 
4.788 

40.497 
4.931 

41.781 
5.084 

42.561 
5.111 

44.792 
5.126 

46.155 
5.010 

46.216 
5.142 

49.494 
5.011Oro Plata Niquel 

Billetes 17.810 17.797 18.163 18.561 19.913 20.339 21.230 22.441 24.127 24.662 24.599 24.024 
Dep6sitos 8.193 8.524 9.206 11.328 13.490 15.227 15.467 15.009 15.539 16.483 16.475 20.459 

i 
bPERAClONES SUJETAS ARESERVA 26.003 

54,20 

26.321 

53.06 

27.369 

56,16 

29.889 

47,27 

33.403 

47,36 

35.566 

45,19 

36.697 

42,01 

37.450 

41,48 

39.666 

40,16 

41.145 

39,39 

41.074 

38,17 

44.483 

34,40% DE RESERVA 

r-
o 
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ANEXO 7 

INDICADORES ECONOMICOS MENSUALES 1927-1932 

NOTAS: 

a.	 Cifras mensuales. 

•	 Se ha restado del Saldo al31 de diciembre de 1932 los 
depositos en moneda extranjera a cargo del Banco. 

..	 La Reserva Legal al 31 de diciernbre de 1932 esta 
computada de acuerdo con el Art. 3 de la Ley de 
Emergencia . Se han restado de ella los depositos en 
monedas extranjeras que estan a cargo del Banco. 

al	 EI aumento 0 disminuci6n en nuestras Reservas Oro 
no coincide con la suma de Giros comprada 0 vendida 
mensualmente, porque en dichas Reservas estan 
incluidas adernas de letras compradas, remesas, 
intereses y otros factores. 

a2	 Hasta el 8 de febrero, fecha en que se suspendieron 
los cambios. 

a3	 Compras y ventas hechas de acuerdo con los Decretos 
de Incautaci6n de Giros. 

b.	 RESERVA LEGAL= Oro en B6veda + Depositos en 
Londres y New York. 

RESER VA TOT AL= Oro en Boveda + Depositos en 
Londres y New York + Otros dep6sitos en bancos 
extranjeros + Remesas al Exterior + Letras compradas + 
Plata, Niquel + Cheques y otras monedas. 

RESERVA ORO= Oro en B6veda + Depositos en Londres 
y New York + Otros dep6sitos en bancos extranjeros + 
Remesas al Exterior y Letras compradas. 

c.	 AI final del cuadro original se anota: "Este cuadro 
demuestra que el Banco Central antes de restringir el 
credito, como se asegura err6neamente, 10 ha aumentado 
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ano por ano, en forma discreta y en operaciones de facil 
realizacion destinadas a apoyar fines producti vos". 

d.	 Indice de precios de productos de exportacion (Banco 
Central del Ecuador 1927 = 100: Indice ponderado a base 
de los siguientes productos y coeficientes: Cacao= 26, 
Cafe= 13, Tagua= 5, Arroz= 3, Cueros= 2, Lana de Ceibo 
= I). 

e.	 COTIZACION.- (Corresponde a Cotizaciones del Dolar 
en Quito). Las cotizaciones del D61ar americana segun los 
tipos de venta en Quito, y de conformidad con el promedio 
de cotizaciones en los distintos bancos hasta Agosto de 
1927, Y desde este mes de conformidad con los tipos 
senalados en la Oficina Matriz del Banco Central del 
Ecuador. (Nota para los datos mensuales). 

f. I De agosto 10 a noviernbre 9 de 1927. 
2 De noviernbre 9 a junio 20 de 1928. 
3 De junio 20 de 1928 a mayo 15 de 1929. 
4 De mayo 15 de 1929 a enero 10 de 1930. 
5 De enero 10 de 1930 a noviem bre 18 de 1930. 
6 Desde noviern bre 18 de 1930. 
7 Desde 1 de marzo de 1931 (Operaciones ordinarias a 

90 dfas). 
8 Desde 1 de marzo de 1932 (Operaciones ordinarias a 

90 dlas), 
9 Desde e l 13 de mayo de 1932. 

g.	 Todos los decimales ajustados a su unidad mas proxima. 
Datos semestrales en Millones de Sucres. 

h.	 Las cifras que corresponden a circulacion de monedas de 
oro, plata y nfquel en los anos de 1930 y 1931 han sido 
reformadas restando las cantidades en caja de niquel 
antiguo, porque no puede calcularse la circulacion de esas 
monedas, ni el monto de las que han emigrado del pais. 
En las cifras hasta marzo de 1932 estan formando parte 
del Medio Circulante los depositos del Gobierno destinados 
a "Servicios" y los de "Monedas Menores retiradas de la 
Circulacion". 
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i. Obligaciones sujetas a reserva. Segiin la Ley Organica del 
Banco Central de 1927, Cap. VIII, Art. 78: "EI Banco 
Central del Ecuador mantendra una reserva oro equivalente 
al 50% de sus billetes en circulaci6n, esto es, de los 
billetes que no estan en su poder y de los depositos 
combinados". Por consiguiente al dato de Medio Circulante 
que aparece en el mismo cuadro le fue restado el valor 
correspondiente a Oro, Plata y Niquel. 

j. En febrero de 1932 se abandon6 el Patron Oro. 

k. Los datos corresponden a Sucres Corrientes cuando no se 
precisa si es lndice 0 Tasa. 

Fuentes: Banco Central del Ecuador, Boletin Mensual. Banco Central del 
Ecuador, Quito, No. I: agosto de 1927 - No. 187-188: febrero-marzo 
de 1943. 
Hanns Heiman G., 1945: 103. 
Rebeca Almeida A, 1988. 

ELABORACION: Rebeca Almeida A. 
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Anexo 8 
AGREGAOOS ANUALES 1927 -1932 

AGREGADOS ANUALES 1927 1928 1229 1930 1931 1932 

GIROS SOBRE EL EX1ERlOR 
CanplAnual 16.872 12.577 15.498 15.002 11.358 25.763 

YentaAnual 1.004 17.946 19.287 21.032 21.995 23.400 

Sallkl 15.868 5.369 3.789 6.030 10.637 2.273 

Rl'.le1Va Oro (A XII de cada 100) 44.085 38.033 35.064 28.915 15.567 17.409 

ReseNa I.egal (A XII de cada 100) 42.891 29.618 34.076 28.535 15.329 15.306 

Rl'.le1VI Tool (A XII de Clda 100) 45.170 41.530 37.655 33.039 19.449 20.530 

DescueDllll ereclllldlll JXl! B.C. (Anual) 

osmoTarAL DEL B.C. 

3.983 13.182 18.895 19.815 22.679 23.141 

(Miles de Su~) 15,8 14,8 14,5 13,3 14,2 28,7 

PUlmco 0,8 1,0 0,8 1,9 3,7 7,3 
Bm:os 2,5 3,5 4,1 2,9 2,3 1,8 

Gobieroo 12,5 10,3 9,6 8,5 8,2 19,5 

INDIa: DE PREOOS (Precios Inlemlll)· 100 87,1 92,9 89,7 65,7 59,1 

PODERA~SmvO 100 114,8 107,6 111,4 152,2 169,1 

a= Rl'.le1Va ltgal (A XII de cada 100) 42.891 29,618 34,076 28.535 15.329 13.822 

b= C"lItul1Dle (A XII de cada 100) 58.574 50.758 46.124 39.584 28109 25.701 

aJ%de Rl'.le1Va 73.23 58.35 73.87 72.08 54.53 53.78 

aJITlAOOO (SegUn Mini.llerio de Hda.) 

TASAS DE INffiRES 

5,01 5,02 5,03 5,05 5,05 5,62 

Bm:os 9% 8% 10% 8% 10% 10% 

PUlmco 

TASAS DE oo:aMIENI'O 
19Z1=IOO(%) 

10% 9% 11% 11% 12% 11% 

Rl'.le1VI I.egal. 100 79,28 85.52 74.14 54.41 60.35 
C"lItwle· 100 99,49 84,76 75,31 

I 

73,05 128,43 

aJITlAOOO 5,00 5,02 5,06 5,05 5,06 6,00 
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ANEXO 8
 

PRINCIPALES AGREGADOS ANUALES 1927·1932
 

NOTAS: 

1.	 Estos datos corresponden a las cotizaciones corrientes de 
cambio anotadas y aplicadas por el Ministerio de Haci
enda. Direcci6n General de Aduanas (Suministradas por la 
Secci6n competente del Ministerio al 19 de marzo de 
1943). 

2.	 Estos datos corresponden al termino medio (aparte de los 
valores maximos y minimos) mensual, anotado por la 
Superintendencia de Bancos del Ecuador, Departamento 
de Estadtstica, suministrados por la Oficina a 19 de marzo 
de 1943). 

3.	 Datos del trabajo de Paul Drake. 

4.	 Se han tomado las tasas vigentes al 31 de diciembre de 
cada ano. Hasta elide marzo de 1931 se fijaban dos tipos 
de tasa para Bancos Asociados y Publico en general. Desde 
esa fecha se mantiene esta distincion, pero hay tasas 
diferenciales para operaciones y plazos especificos. En tal 
virtud y para tener un criterio hornogeneo de analisis se ha 
tomado la tasa para operaciones ordinarias a 90 dias para 
Bancos Asociados y Publico. 

5.	 Corresponde a recaudaciones y gastos efectivos. 

* Reserva Legal y Circulante al 9 de febrero de 1932.
 

** Tasas de interes a marzo de 1932.
 

En febrero de 1932 se abandona el Patron Oro.
 

Se han deflactado las series en base al Indice de Precios
 
Internos del Banco Central anotado en el cuadro. 

Las tasas de crecimiento calculadas son aritrneticas. 
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Fuentes: Banco Central del Ecuador, Boletin Mensual, Banco Central del 
Ecuador, Quito, No. I: agosto de 1927 - No. 187-188: f'ebrero-marzo 
de 1943. 
Hanns Heiman G., 1945: Tablas 78-79. 
Direcci6n del Tesoro, 1nforme Anual del Director del Tesoro, Talleres 
Tipograficos Nacionales, Quito, 1934. 
Luis Alberto Carbo, 1978. 
Paul Drake, 1984. 

ELABORACION: Rebeca Almeida A. 



Anexo 4) 

~ VOLUMEN YVALOR DE LOS PRINCIPALES PRODUCTOS DE EXPORTACION 1927-1933
 
~ Valar (Miles desucres) 
....l 
< 

~ 

Arrozen Azvear Cacao en Car~en Petroleo Sombreros Tagua Tagua Tierra 
Anos Algodon Grano Granulada Grano Grano Crudo Platanos PaJa T. Cascara pelada Minerai 

1925 915 179 10 33.986 7.61:1 406 449 3.183 3.056 9.919 3.451 
1926 240 348 206 26.436 11.518 2.212 476 5.553 1.174 4.934 2.621 
1927 770 1.092 389 36.908 9.581 5.257 71:1 5.858 782 4.985 4.766 
1928 41 2.811 336 29.653 17.275 11.635 719 4.508 543 5.737 7.611) 
1929 2 4.256 775 21.256 11.672 15.143 671 6.789 706 5.370 7.121 
1930 0 3.712 901 23.404 7.6CJ2 15.798 775 8.403 201 3.447 7.413 
1931 27 1.881 109 12.255 5.931 15.824 459 6.447 142 3.218 6.373 
1932 0 936 1.642 11.267 8.048 14.481 224 2.715 59 1.126 6.799 
1933 0 1.505 559 8.711) 5.580 11.467 326 2.438 111) 2.843 7.539 

Ivolumm (Miles de Kilos) 

Arrozen Azucar Cacao en Car~ en Petroleo Sombreros Tagua Tagua Tierra 
Aiios Algodon Grano Granulada Grano Grano Crudo Platanos PajaT. Cascara ~elada Minerai 

1925 519 298 13 32.895 4.114 5.001 9.044 180 7.353 15.077 9.606 
1926 99 760 598 21.770 6.072 22.11)7 9.360 235 4.494 13.043 8.956 
1927 373 2.834 904 23.575 5.869 46.762 14.240 224 5.303 19.593 11.832 
1928 30 9.133 596 22.961 9.150 11:1.961 14.451 184 3.289 20.537 14.162 
1929 2 11.713 3.282 18.11)8 7.312 156.164 23.641 1.626 4.090 21.702 16.275 
1930 0 10.793 3.537 20.082 9.450 161.102 30.323 1.953 1.566 18.421 18.213 
1931 32 8.255 419 14.634 8.337 192.087 25.584 2.019 1.367 18.715 14.648 
1932 0 3.842 13.503 15.430 8.027 192.668 8.323 1.292 935 11.047 14.554 
1933 0 6.489 4.540 10.580 7.007 152.945 11.771 1.654 1.41:1 23.075 16.944 

FlUMe: Hanns Heiman G., 1945: Tab1as 27-47. 
ELABORACION: Rebeca Almeida A. 
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GLOSARIO
 

ACTIVO.- Comprende todos los bienes de propiedad de un 
banco. (Articulo 3 de la Ley General de Bancos). Conjunto de 
bienes, creditos, derechos y valores de una persona natural 0 

jurldica. 

ACUNACION DE MONEDA.- Elaboracion de las monedas 
metalicas. Cuando se trata de billetes se habla de impresi6n; en 
ambos casos en las cantidades, epocas y condiciones que 
disponga la Ley. 

AD VALOREM.- Concepto que se expresa por el porcentaje 
del valor de las mercaderias con el que se grava su irnportacion, 
segiin el arancel respective. 

BALANZA DE PAGOS.- Es el registro sistematico a 10 largo 
de un perfodo de tiempo de las transacciones que el pais realiza 
con el exterior. (Entre los residentes del pais y los del resto del 
mundo). 

BANCA COMERCIAL.· La parte del sistema financiero 
constituido por bancos privados, cuya funci6n principal es la 
intermediacicn en el comercio del dinero y del credito. 

BONOS.- Son titulos que dan a su poseedor, el derecho a tener 
una renta monetaria. 

CAMARA DE COMPENSACION.- Sistema por el cual los 
bancos liquidan diariamente, por compensacion de cheques, 
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sus obligaciones reciprocas, en base de los depositos que 
mantienen en el Banco Central del Ecuador. 

CAMBIOS TIPOS DE.- Los que rigen, ya sea por Ley y que 
son mantenidos por el gobierno, a traves de las autoridades 
monetarias, dentro de ciertos Iimites de variaci6n lIamados 
rnargenes 0 bandas de f1uctuaci6n, para el mercado oficial; ya 
sea los que rigen sometidos a las f1uctuaciones de oferta y 
demanda en el mercado paralelo. 

CARTA DE INTENCION.- Documento suscrito entre el FMI 
y un gobierno, por el cual, este ultimo, se compromete a 
adoptar un programa de ajuste econ6mico. 

CEDULAS HIPOTECARIAS.- "Es la obligaci6n al portador, 
no rei vindicable, emitida por un banco hipotecario 0 por una 
secci6n hipotecaria de otra clase de bancos, garantizada con el 
capital y reservas del banco 0 secci6n y con el conjunto de sus 
prestamos hipotecarios de amortizaci6n gradual" (Articulo 15 
de la Ley General de Bancos). Comprende las cedulas emitidas 
por un banco hipotecario 0 por la secci6n hipotecaria de otra 
c1ase de bancos, como papeles de inversi6n, asegurados por 
hipotecas y por los otros haberes del banco hopotecario 0 de la 
seccion hipotecaria. 

CONDOR.- La Convenci6n Nacional del Ecuador dict6 en 
Quito, el 22 Marzo de 1884 la primera Ley de Monedas que 
abandona la anterior unidad de valor de un PESO de ocho 
reales, y dispuso que: "La unidad monetaria sera el SUCRE, 
dividido en cien centavos". 

EI articulo primero de esta Ley disponfa que las monedas 
nacionales del Ecuador sedan: 

Monedas de Oro.

a.	 EI Coble Condor, que pesara 32.25806 gramos, con la 
ley de 900 milesimos y que valdra 20 Sucres; 

b. EI Condor, que pes ani 16.12903 gramos con la ley de 
900 milesirnos y que valdra 10 Sucres; 

c.	 EI Doblon; 
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d.	 El Quinto de Condor, que pesara 3.22580 gramos; y, 

e.	 El Decimo de Condor que pesara 1.61290 gramos, y 
valdra UN SUCRE. 

La Ley de Monedas de 1898, dispuso la adopci6n del Patron 
Oro y la siguiente paridad: 

Una Libra = Un Condor = 10 Sucres 

Un D61ar = 2.051/2 Sucres. 

En consecuencia el Condor Oro de 1898 tenia un contenido de 
oro fino de 7,3224, contra 14,5161 gramos de oro fino contenidos 
en el Condor Oro de 1884. 

CONVERTIBILIDAD DE LA MONEDA.- La factibilidad de 
que la moneda pueda se cambiada por otra. 

COTIZACION.- Precio al que se compra 0 vende una moneda 
con respecto a otra. 

DEFLACION.- Es el proceso inverso de la inflaci6n: 
disminucion del circulante con una producci6n constante 0 
circulante e stab le con una producci6n creciente. La 
consecuencia es una baja generalizada de precios. 

DEPOSITOS MONETARIOS.- Obligaciones bancarias en 
moneda nacional 0 extranjera exigibles a la vista mediante la 
presentacion de cheques. 

DESCUENTO.- Operaci6n por la cual un banco entrega a un 
cliente el valor de un titulo de credito no vencido del cual se 
deducen los intereses, 0 "tasa de descuento" que corresponde al 
lapso entre la fecha de adquisicion del documento por el banco 
y la de su vencimiento. Los "Descuentos 0 Redescuentos" 
cuando se trate de operaciones del Banco Central con los 
bancos asociados, significaran operaciones de descuento 0 

redescuento de la cartera propia del banco asociado. La palabra 
redescuento se aplicara s610 al caso en que un banco asociado 
Ilevara al Banco Central alguna letra 0 pagare que hubiese sido 
descontado ya por aquel a alguno de sus clientes. Si se tratara 
del caso del endoso al Banco Central de un pagare suscrito a 
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favor de un banco asociado, serfa considerado como un simple 
descuento. No habrfa redescuento porque no hubo descuento 
anterior. 

DESVALORIZACION DE LA MONEDA.- Tarnbien expre
sada como depreciaci6n de la moneda que es la perdida de su 
poder de compra. Este es identico a su "valor". de modo que 
cada unidad monetaria tiene esa capacidad para ser canjeada 
por bienes y servicios. El valor del dinero esta entonces 
relacionado con el nivel de los precios. Si los precios suben, la 
moneda se desvaloriza porque el valor de ese dinero se deprecia. 

Cuando el nivel de precios es alto, el valor del dinero -es decir, 
su capacidad adquisitiva- es bajo: y cuando el nivel de precios 
es bajo, el valor del dinero es alto. El grado de desvalorizaci6n 
se mide por el valor recfproco del Indice de precios. 

DIVISAS.- Se aplica en el pais a las monedas extranjeras. Pero 
en un concepto general se puede afirmar que divisa es la unidad 
monetaria 0 signa monetario de un pats. 

DEVALUACION.- Es el alza del precio de la monedaextranjera 
en terminos de la moneda nacional. La devaluaci6n se traduce, 
por 10 tanto, en una elevacion del tipo de cambio de la moneda 
extranjera. 

ESPECIES MONETARIAS.- Son las monedas metalicas y los 
billetes emitidos de acuerdo con la Ley. 

ESTABILIZACION MONETARIA.- Mantenci6n del poder 
adquisitivo interno de la moneda nacional. Con este objeto se 
debera prevenir 0 moderar las tendencias inf'lacionarias 0 

deflaclonarias de la economia del pais mediante la adopci6n de 
medidas de orden legal, econornico, fiscal 0 administrativo. 

GIROS.- Signigica: Giros bancarios hechos por el Banco 
Central 0 por un banco asociado sobre bancos extranjeros 0 

banqueros de alta posicion, debiendo considerarse como tales 
a los bancos 0 banqueros situados en el extranjero. Tambien 
deben ser considerados como Giros bancarios los hechos por 
un banco extranjero establecido en el Ecuador sobre su casa 
matriz 0 alguna oficina del mismo banco en el extranjero. 
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GIRO A LA VISTA.- Forma de pago al exterior para el que se 
requiere la presentacion en el Banco Central de la letra, si la 
hubiere. adernas de los documentos de embarque y la constancia 
del deposito en sucres del valor en giro. 

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR.- Indica el com
portamiento de los precios de una economfa durante un perfodo 
determinado. 

INFLACION.- Es el incremento persistente de los precios de 
una economfa. 

INSTRUMENTOS DE POLITICA MONETARIA.- Serefiere 
a las decisiones y acciones del Banco Central para regular la 
cantidad de dinero y la disponibilidad y costa del credito para 
fines especificos. 

LETRAS.- Significa Letras de cambio de un origen y caracter 
comercial, representativas siempre de alguna forma de riqueza, 
pues las Letras de cam bio, cuando son giradas y pagaderas en 
el Ecuador, deben ser originadas por la produccion, fabricacion, 
transporte 0 venta de productos: y cuando son giradas sobre 
plazas extranjeras 0 provengan del extranjero, es necesario que 
tengan su origen en operaciones de importacion 0 exportacion. 

LIQUIDEZ.- Disponibilidad inrnediata de dinero. 

MEDIO CIRCULANT E.- Corresponde a la definicion de ofer
ta monetaria y esta constituido por la suma de las especies 
monetarias en poder del sector privado y los depositos 
monetarios de ese sector en la Banca Central, Comercial y 
Especializada. Son las especies monetarias (moneda y billetes 
en poder del sector privado) y los depositos monetarios. 

MORATORIA.- Suspension del canje de biIletes por oro 
metalico. Suspension de pagos en oro. 

PAGO, MEDIOS DE.- Mediocirculante. Dinero y otros titulos 
susceptibles de convertibilidad en dinero 0 liquidez. 

PATRON ORO.- Aquel sistema monetaria en el que el valor 
en oro de la moneda viene fijado por ley. Las autoridades 
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monetarias estan obligadas, si se les demanda, a dar oro de una 
calidad definida a cambio de moneda y vice versa. 

POLITICA MONETARIA.- EI profesor Ingles Paul Einzig, 
en su obra "Fines y Medics de la Politica Monetaria", manifiesta 
que "Ia politica mcnetaria acnia sobre la moneda en un doble 
sentido. Por una parte, trabaja sobre ella con decisiones y 
medidas calculadas para modificar la situacion 0 sistema 
rnonetario. Y, por otra, emplea el sistema monetario con el 
proposito de influir la situaci6n econ6mica no monetaria, incluso 
la situacion social y polltica. La moneda puede ser tanto el fin 
de la politica monetaria como su medio. A menudo es ambas 
cosas, cuando los recursos de la manipulaci6n monetaria se 
emplean con el fin de influir en la situacion monetaria". 

PRESTAMOS 0 ANTICIPOS.- Son los concedidos 
directamente por el Banco Central, en cuyo caso los interesados 
deberan celebrar con el Banco Central un contrato de mutuo en 
forma aceptable, 0 deberan firmar a su favor pagares. Siendo 
entendido que estos documentos deberan ser hechos de acuerdo 
en todo con las condiciones exigidas por la Ley. 

PROG RAM AD E AJUSTE.- Conjunto de medidas que buscan 
liberar la economia el mercado y abrir la economta. 

REDESCUENTO.- Operaci6n activa del credito normal que, 
entre otras varias, puede otorgar el Banco Central, facultado 
por la Ley en favor de otras instituciones de credito, tales como 
los bancos comerciales e instituciones financieras del pais, 
mediante la adquisicion por aquel de una letra de cambio 0 un 
pagare en favor de terceros, de cuyo valor se descuenta (tasa de 
redescuento) los intereses que devengaria el titulo entre la 
fecha que adquiera del Banco Central y la de su vencimiento. 
En el campo bancario el redescuento se considera como una 
operacion del Banco Central. 

TASAS DE INTERES.- Tipo de interes, Medida de la renta 0 

precio que gana un capital en uso. 
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INDICE BIOGRAFICO 

ALBORNOZ, HUMBERTO.- Miembro de la Comisi6n 
Organizadora del Banco Central del Ecuador. Banquero de 
Quito. 

AYORA, ISIDRO.- Presidente de la Republica (1879 - 1978). 
Estudios en la Facultad de Medicina de la Universidad Central 
de Quito. Miembro de la Segunda Junta de Gobierno Provi
sional y Ministro de Previsi6n Social, Trabajo y Agricultura. 
Designado Presidente Provisional de la Republica, con 
facultades omnfmodas, cl 1 de abril de 1926. 

En su administraci6n cre6 la Caja Central de Emisi6n y 
Amortizaci6n que fue el paso previo para constituir el Banco 
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Central del Ecuador. Contrat6 a la Misi6n Kemmerer para 
modernizar la administraci6n publica. Inaugur6 el Banco 
Hipotecario; en 1928 fund6la Caja de Pensiones y Jubilaciones, 
el Instituto Geografico Militar, la Contralorfa General de la 
Nacion, las Direcciones del Tesoro y de Ingresos, la Comision 
Permanente de Presupuesto, la Direcci6n General de Aduanas, 
la Superintendencia de Bancos y la Direcci6n de Suministros 
del Estado. 

El9 de octubre de 1928 fue designado Presidente Constitucional 
Interino por decreto de la Asamblea Constituyente y el 17 de 
abril de 1929, Presidente de la Republica para el perfodo 1928
1932. Sin embargo, renunci6 irrevocablemente el 23 de agosto 
de 1931. 

BANDA, FRANCISCO.- Estudiante de doctorado en la School 
of Foreign Service de la Georgetown University. Agregado a 
la legaci6n ecuatoriana en Washington. 

BYRNE, JOSEPH T.. - Miembro de la Misi6n Kemmerer. 
Experto en contabilidad y control fiscal. Antes de 1926 
colaboro en la reorganizaci6n de la aduana de Santo Domingo. 
Sirvio como recaudador general de la aduana peruana y parti
cipo en la misi6n de Kemmerer a Chile. 

BONIFAZ, NEPTALI.- Primer Presidente del Banco Central 
del Ecuador desde agosto de 1927 hasta mayo de 1929. 
Hombre bastante acomodado. Antes de fomar parte del Ins
tituto Emisor habia permanecido treinta anos en Francia. 
Accionista del Banco del Pichincha. 

BUSTAMANTE, ALBERTO.- Desempeno el cargo de Direc
tor de la Caja Central de Emisi6n y Amortizacion. Form6 parte 
de la Comision Organizadora del Banco Central. Gerente 
Fundador y Presidente del Banco Central del Ecuador desde el 
31 de mayo de 1932 hasta febrero de 1933. Vinculado a la 
CompaiHa de Credito Agricola e Industrial que posteriormente 
paso a ser el Banco de Descuento. 

CARBO, LUIS ALBERTO.- Miembro del Primer Directorio 
del Banco Central en representacion de los Bancos del Grupo 
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1. Conocimientos te6ricos de moneda y finanzas. Autor de la 
Historia Monetaria y Cambiaria del Ecuador desde la epoca 
colonial. Cunado del entonces Gerente del Banco del Ecuador 
Sr. Pablo Arosemena. 

CUEVA ENRIQUE.- Miembro del Primer Directorio del 
Banco Central del Ecuador en representaci6n de los Bancos del 
Grupo 2. Con experiencia bancaria practica. Presidente del 
Banco Central del Ecuador desde el 13 de mayo de 1929 hasta 
febrero de 1932. Vinculado al Commercial Bank. 

CUEVA GARCIA, JUAN.- Diputado en 1922. 

DILLON, LUIS ADRIANO.- Miembro de la Comisi6n 
Organizadora del Banco Central del Ecuador. Elegido por la 
Camara de Comercio y Agricultura de Guayaquil para el Primer 
Directorio del Banco Central. Represent6 al Banco Comercial 
y Agricola en un contrato de transacci6n con el Gobierno. 

DILLON, LUIS NAPOLEON.- 1875- 1929. Concluy6 la 
carrera de Derecho y desempeft6 en 190 I el cargo de C6nsul 
General del Ecuador en Hamburgo. Recibi6 lecciones de 
Economfa, Polftica y Finanzas en Paris y Londres. Ocup6 el 
cargo de Ministro de Educaci6n durante el perfodo 1912-1913. 
En 1919 fund6 la Camara de Comercio y la Caja de Prestamos 
y Construcciones que despues se transformarfa en el Banco de 
Prestarnos. En 1921 fund6 y dirigi6 la "Sociedad de Credito 
Internacional", instituci6n que reuni6 fondos para la creaci6n 
de la fabrica de textiles "La Internacional", de la que Dillon fue 
nombrado gerente provisional. Un ano despues fue designado 
presidente de la "Camara de Comercio" y reasumi6 la gerencia 
de "La Internacional". 

En 1925 integr6 la primera Junta de Gobierno Provisional y 
entreel13 de julio de 1925 y ell0de enero de 1926 desempeft6 
con brillantez la cartera de Hacienda. Miembro del Primer 
Directorio del Banco Central en representaci6n de los bancos. 

EDWARD, JAMES.- Contratado para Contralor General por 
el Ecuador. Habia servido en las Filipinas, Cuba, Santo 
Domingo, Bolivia y Puerto Rico. 
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ESTRADA, VICTOR EMILIO.- Miembro de la Comisi6n 
Organizadora del Banco Central. Banquero de Guayaquil. 

FEELY, EDWARD.- Secretario de la Misi6n de Expertos. 
Trabaj6 estrechamente con Kemmerer en la coordinaci6n de las 
actividades del grupo. Antes habta desempenado el cargo de 
agregado comercial de la Embajada de los Estados Unidos en 
Buenos Aires. 

FETTER, WHITSON.- Estudiante de postgrado de Princeton, 
actuaba como secretario privado de Kemmerer. 

FLORES JIJON, ANTONIO.- Presidente del Ecuador. 
Residio en Lima, donde estudi6 Leyes en la Universidad de San 
Marcos. Ministro de Hacienda en 1865 y Diputado por Pichincha 
en 1867. Triunf6 en las elecciones presidenciales para el perfodo 
1888-1892. Inici6 su gobierno liberando a presos politicos, 
concediendo amnistta a los desterrados y restableciendo las 
libertades publicas, 

JEFFERSON, HOWARD.- Experto en practica bancaria. 
Habfa trabajado para el Federal Reserve Bank de Nueva York 
y antes particip6 en las misiones asesoras de Kemmerer a Chile 
y Colombia. 

KEMMERER, EDWIN.- (1875 - 1945). Desde 1912 dict6 
clases de su especialidad en la Universidad de Princeton yentre 
1928 - 1943 fue profesor de Finanzas Internacionales en la 
misma casa de estudios. Diversas instituciones culturales y 
cienti'ficas de los Estados Unidos y de otros parses Ie otorgaron 
los mas preciados tftulos en reconocimiento de sus meritos. 

A principios de siglo fue nombrado asesor tecnico de finanzas 
de las Islas Filipinas y se 10 llam6 como asesor financiero a 
Mexico (1917), Guatemala (1918) y Colombia (1923). Estudi6 
la reimplantaci6n del patron oro en la Union Sudafricana en 
1924 y 1925. En 1926 presidio la Comisi6n financiera que 
actu6 en Chile y la que despues fue a Polonia. Posteriormente 
actuo como asesor financiero de los gobiernos de Ecuador, 
Bolivia, Colombia y Peru, haciendolo mas tarde con los 
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gobiernos de China y Turqufa, Ningtin pais de America 
desconocfa la figura brillante del Profesor Kemmerer. 

LOCKHART OLIVER C.. - Experto en tributaci6n. Profesor 
de economia en la Universida de Buffalo. Director del 
departamento de impuestos del National Bank of Commerce en 
Nueva York. Form6 parte de la Misi6n Kemmerer que viaj6 a 
Ecuador. 

MALO FEDERICO.- Poligloto cuencano, Secretario de la 
Legaci6n en Francia. Miembro del Primer Direcctorio del 
Banco Central del Ecuador, en representaci6n del Ejecutivo. 

MILNER, B.B.. - Experto en ferrocarriles. Egresado de Pudue. 
Ayudante del presidente de Nueva York Central Lines y asesor 
sobre tarifas y trafico ante el gobierno imperial de Jap6n. 
Originalmente viaj6 a Ecuador como miembro de la Misi6n 
Kemmerer pero prefiri6 quedarse despues de la partida de los 
demas asesores. Abandon6 el Ecuador a mediados de 1927, al 
expirar su contrato. 

MONCA YO ANDRADE ABELARDO.- (1877 - 1939). Se 
inclin6 desde muy joven por el estudio de las ciencias 
econ6micas. Fue C6nsul en Liverpool; miembro de la Comisi6n 
Permanente de Legislacion, Consultor del Ministerio de Haci
enda, primer Subcontralor de la Naci6n y Director del Tesoro. 

EI Banco Central debe a Moncayo Andrade mucho de su 
existencia. Cuando actuo en la Comisi6n Permanente de 
Legislaci6n fue uno de los principales exponentes del control 
estatal y de la actividad bancaria. Mir6 con sirnpatia los 
proyectos de creaci6n de un Banco Central de Emision, que 
continuamente se presentaban en el Congreso Nacional en los 
ai'los inmediatos ala Revoluci6n Juliana. Designado Secretario 
de la Misi6n Kemmerer. Una vez aprobado el establecimiento 
del Banco Central mediante Decreto Supremo de 4 de marzo de 
1927, desempei'l6 las funciones de Secretario de la Comisi6n 
Organizadora. 

NUNEZ, PEDRO LEOPOLDO.- Fue el primer Presidente del 
Consejo de Administraci6n del Banco Central luego de las 
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reformas a las Leyes de Monedas y Organica del Banco Central 
intoducidas por la Misi6n Kemmerer. La labor del senor doctor 
Nunez en el Ministerio de Hacienda ha sido de las mas destacadas 
en una larga sucesion de anos. 

PALLARES, LUIS A..- Interventor del Banco Central del 
Ecuador entre 1927 y 1932. 

PONCE, CLEMENTE.- Miembro del Primer Directorio del 
Banco Central del Ecuador, en representacion de la Sociedad 

'!I 

Nacional de Agricultura. .:., 

RENDON AGUSTIN.- Designado por el Ministro de Prevision 
Social y Trabajo al Primer Directorio del Banco Central del 
Ecuador, en representacion de los trabajadores. 

RODDY, WILLIAM F.•- Contratado para director de aduanas 
del Ecuador. Previamente habia trabajado en las Filipinas. 
Lleg6 a Ecuador procedente de Nicaragua, donde dirigi6 la 
administraci6n de aduanas des de 1918 hasta 1927. 

SCHWULST, EARL.- Asesor del Banco Central del Ecuador. 
Trabaj6 en el Federal Reserve Bank en Dallas, Texas. 

TOMPKINS, HARRY.- Contratado para Superintendente de 
Bancos en Ecuador. Habra trabajado en la banca veintisiete 
anos, incluyendo algunos en el Mercantile Bank of America en 
Lima, Peru. 

URBINAJADO, FRANCISCO.- (1859 - 1926). Trabaj6 en el 
Banco Internacional y luego en el Comercial y Agricola, donde 
realize brillantfsirna carrera ocupando la gerencia general en 
1904. Foment6 el credito agricola y aument6la exportaci6n de 
los productos tradicionales de la Costa. 

En 1910 lleg6 a Senador por el Guayas. Desde su posicion de 
Gerente del Banco Comercial y Agricola, institucion emisora 
prestamista del Gobierno, Urbina insinuaba ministros, ponia 
autoridades 0 daba el visto bueno a los candidatos de la confianza 
del gobierno. 

VORFELD, R.H ..- Experto en adrninistracion aduanal, trabaj6 
para la Comisi6n de Tarifas de Washington y antes organiz6la 
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