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I N T R O D U e e ION 

El presente trabajo de Investigación Individual, referente al análisis 

crítico de las Políticas Fiscal y Monetaria del Ecuador, tiende a rec~ 

pilar los diferentes conceotos y criterios emitidos por tratadistas de 

economía, así como por los entendidos en la materia, que luego de un 

verdadero análisis, se ha tratado de exponer lo que se considera imoo~ 

tante, para oue el mismo sea una guía oara quienes tengan la oportuni

dad de leer este documento. 

Este estudio abarca desde la creación del Banco Central, como oraanis

mo requlador de las relaciones comerciales y bancarias, hasta las fun

ciones esoecíficas que cumple como ente emisor; contiene además, las 

Políticas Fiscal y Monetaria Que, a través de varios períodos se han 

dado. 

Considerando Que abarcaría muchos tomos el llegar a una verdadera reco 

pilación de los varios conceptos y datos en materia de economía exis -

ten, únicamente he tomado como punto de referencia a 1972, cuando el 

Ecuador incursi'ona en la exploración, explotación y comercialización 

de un nuevo recurso natural no renovable, como el petróleo, ouedando 

en segundo olano los tradi'cionales productos de exportación, del bana

no, café y cacao. 

El auge petrolero, cambió completamente la situación económica del Pa

ís, incrementándose los costos de producción y descuidándose la aori -

cultura. 



Existen, sin embarao, otros factores, además del netróleo que han inci 

dido en la economía del País, esnecialmente los endeudamientos del sec 

tor privado, la deuda nública que los diferentes Gobiernos Que ha teni 

do el Ecuador, a su debido tiempo, lo han adquirido, bajo la imnosi -

ción de intereses muy altos, lo Que incide directamente en la economía 

del pueblo ecuatoriano. Todos estos asoectos han sido tomados en cuen 

tu en estu apreciación. 

A pesar de que no soy un técnico en materia económica, he cumplido con 

toda responsabil idad la preparación de este trabajo Que me fuera asiq

nado Dar el Instituto de Altos Estudios Nacionales, aspirando a aue el 

mismo sirva como un instrumento para las actividades académicas del 

mismo. 



8 La Dolítica "onetaria 

Con frecuencia, en ~mérica Latina los mercados Tinancieros institu

cionalizados fueron incapaces de adaptarse a las necesidades de la 

economía; nara sunlir esa deficiencia, se crearon mecanismos Tuera del 

camno de actuación de las autoridades Que diri0en v controlan la acción 

monetaria-financiera, rero simultáneamente los mismos diTicultan cual

nuier intento de reGulación de la actividad financiera dentro de los 

marcos Que nudieran surnir de una acción nlanificada. Cuando el Banco 

Central controla la masa monteraia SIDlr.Tn SP!SII, se está limitando la 

ca~acidad de ordenamiento de las corrientes Tinancieras, nuesto nue el 

marnen de esta masa monetaria existe una narte ~el sistema nue tiene 

aran imnortancia en el Tinanciamiento de la nroducción v del canital 

de airo de las emnresas. La nersnectiva de nue se mantenGa esta situa

ción, v más aOn, de nue se acentOen sus efectos, son considerahles en 

muchos naíses. A. los ahorristas, esto les nermite obtener tasas de in

terés más elevadas aue las bancarias; nara los nrestatarios, cuando la 

oferta de recursos bancarios es limitada esta narte del sistema finan

ciero nermite exnandir actividades muy lucrativas corresnonidentes a 

nroductos de demanda alástica, en esnecial autormóviles, bienes de con

sumo duraderos, viviendas, etc. oue en muchos casos no corrensonden a 

las necesidades de la mayor nrioridad social. Los fondos nue atraen 

estas actividades, son sustraídos de los nodrían llenar a las de mavor 

interés nara el desarrollo; y esto sucede narticularmente como conse -

cuencia de estar afectadas éstas Oltimas actividades nor una menor li

ouidez, además de tener baios rendimientos comerciales v tamrién un ma-
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vor riesqo nue los préstamos concedidos a actividades comerciales. Es

ta situación es inconveniente para el proceso de desarrollo, tanto en 

el orden económico como en el social, puesto nue las industrias que 

crecerán más serán las dedicadas a la nroducción de bienes suntuarios 

a los cuales sólo tiene acceso una narte de la noblación. , 

Cuando los fondos no fluven a través del sistema institucionalizado \1 

controlado se hace difícil acomoañar los obietivos de los nlanes de de

sarrollo. Es nosible Que las causas de este hecho se encuentren en el 

modesto nanel Que iuena el mercado de capitales, nero ellas también de

berán buscarse en otros factores de sinnular imnortancia, como los des

víos de deoósitos, nara res0uardarlos de la desvalorización causada nor 

la in+lación, hacia aquellas funciones menos afectadas nor este fenóme

no; Dor otra narte,no s610 se advierte la nroliferación de institucio -

nes que desvían los ahorros hacia actividades no nrioritarias, sino nue 

es frecuente observar la ornanización de sistemas Que las nronias emnre 

sas comerciales utilizan oara incrementar sus ventas. Se señaló duran

te las reuniones oue disnosiciones que reoulen y limiten las comnras a 

plazo podrían ayudar al maneio de la Dolítica financiera, v tamhién e

vitarían distorsiones en el crecimiento de la economía v en los camhios 

en el sistema y nivel de nrecios. Ante esta diversificación del siste

ma financiero, se nlantea la prenunta sobre si la nolítica monetaria de 

be aolicarse a toda la actividad o si ha de circunscribirse sólo al sis 

tema bancario, y se señaló oue la respuesta debería suneditarse a la PO 

sihilidad real de actuar con eficacia. 

El hecho de que numerosas instituciones y sistemas de financiamiento 
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actúen fuera de la órbita de la autoridad monetaria, hace difícil cual

Quier acción centralizada de nrooramación y control Se advierte, flues, 

nue es necesario loqrar Que los aSDectos institucionales y la oroaniza

ción financiera estén de acuerdo con los reouerimientos de la economía; 

se indicó Que esto en los naíses latinoamericanos se traduciría en una 

meior asinnación de los recursos financieros senún el esnuema de desa -

rrollo de la economía olanteada, en luqar de de.iar exclusivamente libra

do a las actividades financieras. 

Pero no sólo en este sentido nuede verse limitada la eficacia de la DO

lítica f'onetaria; además de la nroliferación de instituciones del siste 

ma financiero se comflrueba Que una Darte de las oneraciones suele reali 

zarse Dor canales distintos a los establecidos flor las instituciones fi 

nancieras, y de este modo escanan tamhién a la nosibilidad de orienta -

ción flor medio de la autoridad monetaria. ftsí ocurre, flor eiemnlo, con 

los créditos entre emnresas y los denósitos de garantía a nroveedores. 

CualQuier esfuerzo Que se realice nara nroqramar los medios de nano v 

tomar decisiones resnecto a la nolítica crediticia-nlobal y selectiva-, 

se verá flerturbado, sobre todo si se considera nue en determinados naí

ses aouellas flrácticas comerciales están sumamente desarrolladas. 

El nanel que desemneñan los instrumentos monetarios .v la efectividad de 

su anlicación. El instrumento de la flolítica monetaria, como es sabido, 

se afllica fundamentalmente flara la regulación del circulante y nara nro 

florcionar a la economía el financiamiento necesario; nara ello se em -
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plean medidas tales como la fijación de efectivos mínimos a los bancos 

y la determinación de tasas de descuento y redescuento, además de las 

operaciones de mercado abierto. Las disposiciones Dara controlar la 

expansión crediticia Que se crea a través de los bancos comerciales son, 

en general, de tipo cuantitativo global. 

Los instrumentos de política pueden pertenecer tanto a la categoría de 

medidas generales como eSDeciales; la aplicación, Dor ejemplo, de medi

das de política crediticia puede orientarse hacia la exnansión o con -

tracción general, o puede encaminarse, con un criterio selectivo, para 

el otorgamiento de recursos a cierto sector o empresa, o a una determi 

nada región, o para la elaboración de un producto específico. Como la 

efectividad de cada uno de los instrumentos de política monetaria-fi -

nanciera no ouede ser completa en todos los casos, será necesario com

Dletarla con otras medidas tendientes a lograr esos objetivos oropues

tos, como sería el caso de la aplicación de impuestos o fran~uicias 

tributarias, subvenciones del gobierno y aún regulaciones más directas 

de la actividad económica, etc. Las limitaciones a Que están expuestos 

los instrumentos de la política monetaria, las Que deben ser tenidas en 

cuenta para definir las posibilidades de esta utilización con criterio 

selectivo. 

La misma estructura del sistema bancario impide muchas veces oue nuedan 

lograrse acciones efectivas sobre la totalidad del sistema. Instrumen

tos tales como el encaje, que es uno de los Que pueden operar con mayor 

eficiencia, se ven muchas veces limitados en su anlicación, lo que impi 

de lograr efectos totales sobre la masa de liquidez. 

Con frecuencia se advierte que esta política de encajes está constreñi-
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da a un oanel relativamente nasivo, noroue no nuede eiercer una influen 

cia amnlia cuando existen nocos qrandes bancos con exceso de liQuidez v 

una multitud de bancos ryenueños nue se ven neriudicados nor una nolíti

ca neneral de encaies. A su vez, los instrumentos monetarios financie

ros en América Latina están condicionados nor dos factores nrincinales; 

el limitado desarrollo de los mercados de canitales y la inestahilidad 

monetaria. 

Un eiemnlo claro de esta situaci6n lo brinda el examen de oneraciones 

del mercado abierto, muy utilizado en muchos naíses desarrollados. En 

los naíses de la reGi6n no es común este nrocedimiento; más aún, muc~as 

veces, como resultad~ de las limitaciones del mercado de valores, los 

inversionistas nacionales orientan narte de sus ahorros a los mercados 

extranieros. Las limitaciones con nue tronieza el emnleo de la tasa de 

interés en naíses con aaudos nrocesos de inflaci6n; en estos casos, ta

sas de interés anarentemente altas en términos monetarios nueden siqni

ficar tasas ba.ias o aún neaativas en tér!'1inos reales. Dara hacer más 

efectivo este instrumento sería necesario emnlear medidas adicionales 

como nor ejemnlo anlicar tasas imnositivas a los nréstamos nara aiustar 

la tasa de interés al nroceso inflacionario. Dar otra narte, es fre -

cuente observar la existencia de tasas de interés bancarias en desa -

cuerdo con la situaci6n real, nues son más ba.ias nue las tasas de inte

rés del mercado. El corolario de esta situación se refleia en una mul

tinlicidad de condiciones oara el financiamiento de la economía que nue 

den favorecer a los sectores o emnresas más directamente vinculados con 

las instituciones bancarias. 

En cuanto a los encajes legales sobre den6sitos anlicados a los bancos 
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co~erciales, la efectividad de este instru~ento está condicionada nor 

las características que nresenta la estructura del sistema monetario, 

nuesto que, co~o ya se diio, los bancos tendrán diferencias de linuidez 

y nor consiauiente, distintas desnonibilidades nara sus colocaciones. 

Alqunos, los Que cuentan con cuantiosos fondos de efectivo, no se verán 

afectados nor las medidas restrictivas a través de encaies cuando traba 

jan con márgenes de reserva superior a los Que deter~ina este instrumen 

to; nor lo tanto, nerderán efectividad toda medida Que trate de restrin 

qir el circulante nor este nrocedimiento. Para obviar este nrohlema es 

nosible introducir al siste~a una variante que, además, amnlía su ac -

ci6n: tal es el caso de los encajes sobre colocaciones, sobre todo si 

aolican con carácter selectivo para nromover los créditos orientados ha 

cia actividades imnortantes desde el punto de vista socio-econ6mico. 

Con respecto a la forma qlobal o esnecífica co~o oueden usarse los ins

tru~entos, ta~bién se se~a16 que los distintos sectores econ6micos se 

ven afectados en forma diferente nor la acci6n ~onetaria, aunoue ésta 

se maneia con intenci6n de neutralizarla en sus efectos sectoriales. 

Esta circunstancia tiene qran imoortancia nara la oolítica nue se oro -

oonga acelerar el desarrollo econ6mico, por~ue muchas de las ~edidas 

requeridas se basan sobre una discriminaci6n oor sectores, actividades 

o reqiones. Una ~odificaci6n en la disoonibilidad de crédito o una a

celeraci6n en la tasa de interés, nor eie~olo, nuede afectar de un mo

do distinto a los sectores econ6micos seqún cual fuere la i~nortancia 

del autofinancia~iento, la posibilidad de acceso a créditos del extran

jero, la duraci6n del ciclo nroductivo y la renercusi6n de estos cam -

bios entre oroveedores y clientes. Es evidente, así ~ismo, oue ciertas 

~edidad qenerales en el ca~oo montetario nuedan afectar de distinto mo-
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do a los diversos grunos sociales. Frente a una acción restrictiva, la 

caída en el nivel de actividad, o aún en el nivel de nrecios, sólo ex

cencionalmente afectará en la misma forma a los di~erentes ~runos eco

nómicos sociales; influirán el distinto noder de los a0entes económi -

cos, los retardos en variables claves, etc.; todo ello determina, como 

consecuencia final, que una medida monetaria-financiera or~ine una nue

va situación en la distribución del in~reso. Se se~aló Que, en muchos 

latinoamericanos, las emnresas de mayor tama~o .v notencialidad económi

ca están frecuentemente li~adas con los intermediarios financieros. En 

este caso, tales emnresas nodrán ser ob.ieto de un tratamiento nreferen

cial en la asianación de fondos nara enfrentar los efectos de una res -

trinción general. Ante estas limitaciones se reauiere una concención 

de la nolítica monetaria Que, teniendo en cuenta estas características, 

ororende a satisfacer las necesidades de la economía. En este sentido 

se señaló como DOCO favorable la situación que asiqna a la autoridad 

monetaria determinadas funciones relacionadas con la regulación del cir 

culante y las colocaciones del sistema bancario If, Dor otra narte, Que 

diferentes orqanismos tomen decisiones vinculadas con la nromoción de 

ciertos s e ctores, o con 1 a ca ntac ión de excedentes .v ahorros, .'fa sea 

Dor intermedio del sistema tributario o a través de instrumentos anlica 

dos a tales fines. Sobre los nroblemas de coordinación se hará referen 

cia más adelante. ntro factor imnortante se señaló como limitativo de 

las nosibilidades de un manejo más efectivo de los instrumentos moneta

rio - financieros, acorde con las metas a mediano nlazo del desarrollo; 

la insuficiente continuidad en la orientación del maneio de tales ins

trumentos. La inestabilidad institucional reqistrada en ciertos perío

dos de la historia reciente de alGunos naíses dificultó esta continui

dad. 
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El problema se hace oarticu1armente a~udo norque la no1ítica monterio

financiera tiene un neríodo de maduración, a veces oro10n~ado hasta el 

momento en que se advierten sus efectos; la duración de este neríodo d~ 

oende, entre otras cosas, de riqideces leGales o institucionales. La 

sincronización en el manejo de la no1ítica ouede eliminar narte de los 

imnedimentos que la acción del gobierno e instituciones afines nuede 

hallar nara la adonción de sus medidas de no1ítica económica. 

En relación con ciertos asnectos de carácter socioeconómico que también 

condicionan la efectividad en el manejo de los instrumentos, encontra -

mos: 

a) La estructura de noder existente en algunos naíses nuede 11eoar 

a dificultar la movilización del ahorro interno a través de los 

instrumentos tributarios y monetarios, cuando se onone a la introduc -

ción de reformas que oermitan cantar más fondos y canalizarlos de acue!::. 

do con los requerimientos del desarrollo. En este sentido se citó la 

experiencia de Venezuela donde se ha n1anteado la necesidad de reali

zar una reforma tributaria canaz de modificar la estructura inorqánica 

del sistema fiscal, dotándolo de una adecuada e1asticidad-inqreso, como 

así también de una estructura que nermitiera una mejor distribución de 

la renta nacional junto con una adecuación de las recaudaciones de las 

necesidades nacionales de financiamiento. Los resultados obtenidos no 

estuvieron cerca de 10 esnerado, nese a Que el n1anteamiento de las re

formas oarecía haberse hecho en forma suficientemente nacional. 

b) Para llevar a cabo los n1anes, será de oran imnortancia el orado 

de conocimiento oue adquiera la comunidad sobre los nrob1emas 
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económicos. La limitación de los niveles de información y comllrensión 

de los planes suele ofrecer grandes dificultades para ejecución de las 

tareas propuestas; los instrumentos de Dolítica, en este caso, encuen -

tran obstáculos nara adaDtarse plenamente a las necesidades del sistema 

económico, pues encuentran ooosiciones Dor el desconocimiento observado. 

c) La falta de desarrollo suficiente de un emoresario moderno, uni

do a las consecuencias que acomDa~an la inflación, favorecen con 

frecuencia la canalización de fondos hacia actividades esneculativas en 

detrimento de inversiones de desarrollo. 

CREACION y FUNCH1NES DEL BANCO CENTRAl OEL ECUADOP. 

Es necesario tener una visión de la creación del Banco Central del Ecua 

doro Si bien es cierto que el doctor Isidro Ayora gobierna al Ecuador 

como Presidente Provisional desde 1926, solamente en abril de 1929, la 

Constitución de aquel a~o le elige como Presidente Constitucional, sie~ 

do uno de los estadistas más notables Que ha tenido la Rellública desde 

su fundación. Hombre de oran energía, de honradez sin límites, de ta -

lento exceDcional, se Done al servicio de su Patria, encauzando los 

anhelos Dolíticos y sociales de la "Revolución ,Juliana" Que nusiera fin 

a los quince años de heqemonía del nlacismo. 

Isidro Ayora es el estadista que construye el Ecuador moderno, durante 

su Presidencia Provisional, más oroniamente una dictadura ilustrada; 

contrata los servicios de la ~1isión Kemmerer, la misfTla QUe sU'1iere un 

programa de reestructuración del Estado, que sirve de base nara Que se 

dicte la Ley Orgánica del Banco Central, la Ley de Monedas, la Ley (1r'1á 



- 10 -

nica de Aduanas, la Ley Orgánica de Hacienda, entre otras, aue definen 

su claro nrop6sito de Doner en orden y orqanizar la Naci6n. rre6 tam

bién, Ayora, la Sunerintendencia General de Bancos y la Contraloría Ge

neral de la ReoGblica, otoraa una nueva estructura al maneio fiscal .v 

hacendario, orqanizando las Direcciones Generales de Aduanas, del Teso

ro y del °reSUDuesto. Jll conmemorarse el sequndo aniversario de la "Re 

voluci6n Juliana", funda el Banco Central del Ecuador, el 9 de Julio de 

1927, convirtiéndose asi en un hecho tanqible el sueRo de aquellos i6ve 

nes revolucionarios aue combatieron tan duramente la existencia del Ban 

co Comercial y Agricola como el s610 arbitrio del destino Nacional. 

Al ordenarse la hacienda DGblica se incrementa la recaudaci6n de Tribu

tos y asi el Estado ouede emorender obras de qran necesidad nara el nais; 

se mejoran las carreteras, el ferrocarril del norte lleqa a ¡barra, se 

sanean las ciudades. 

Durante este tiemno también se orqaniza el Banco Hi~otecario, destinado 

a nroniciar el desarrollo agrícola e industrial del pais, aue con el 

tiemDo se convertiria en el Banco Nacional de Fomento actual. Si bien 

la recaudaci6n fiscal, Droducto de la reordenaci6n hacendaria de 1927, 

origina uan gran cantidad de recursos al Gobierno, no hay Que olvidar 

aue en ese mismo aAo comienza ya la qran denresi6n econ6mica mundial 

aue habrá de afectar también a nuestro Dais, y asi el Presidente Jlyora 

debe enfrentar al descontento oooular Que hará crisis el 24 de Jlqosto 

de 1931, obliaándole a renunciar la Primera Magistratura. JI nesar de 

los avatares Doliticos Que van a estremecer a la Naci6n a oartir de 

1931, son sin embargo, las estructuras administrativas creadas nor ¡si 

dro JI.yora las QUe permanecen al servicio del Estado como un testimonio 
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de su labor de estadista. 

A raiz de la Conferencia ~onetaria Internacional de Bretton Yods de Ju

lio de 1944, el Ecuador, al iqual que numerosos otros naises, in"resó 

al Fondo ~10netario Internacional, sobre la base de tino de cambio refe 

rencial de SI. 13.50 nor dólar USA, el Que a la sazón reqia solamente 

para las imnortaciones, con "recargos cambiarios", lo ~ue eouivaHa nro 

Diamente a SI. 15.00 nor dólar. 

En esta trascendental reunión de exnertos en asuntos monetarios, con 

la presencia de Lord Keynes, quedó sentado y aceptado nor unanimidad 

Que ningún nais tendria Que atravesar nor desequilibrios internos, como 

consecuencia de Doliticas restrictivas monetarias y fiscales tendientes 

a "salvar" el tiDo de cambio a exnensas de su crecimiento interno y de

sarrollo económico. De conformidad con tan básico nrincioio económico, 

se acordó que a la brevedad Dosible, esto es tan nronto hubieran retor

nado a niveles más o menos normales los Drecios inflacionarios de que -

rra que entonces nrevalecía en el caso de la mayoria de los nroductos 

aqronecuarios de eXDortación en esoecial, muchos países, entre los cua

les estaoa el Ecuador, debían oroceder a la revisión de las naridades 

iniciales referenciales, ajustándolas a la realidad" a fin de crear v 

mantener las condiciones monetarias, crediticias y ca~biarias más favo

rables al desarrollo ordenado de la economía y cambiarias más ~avora -

bles al desarrollo ordenado de la economía de los resnectivos naíses. 

De acuerdo con lo que nrecede, numerosos naíses, a nrinciniar nor In -

glaterra en el ap.o de 1949 y sucesivamente Grecia, Francia, ~1éxico, Es 
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paña, Finlandia, Israel, Colombia, Costa Rica, Perú, etc. nrocedieron 

al indispensable reajuste de sus naridades internacionales, alnunos de 

ellos en forma reoetida. En el caso esoecífico del Ecuador, cabe des

tacar el hecho de que, por feliz iniciativa del señor r,uillermo Dérez 

Chiriboqa y con el anoyo del Gobierno de ese entonces nue nresidía el 

Dr. José María Velasco Ibarra, fue nuestro naís nrácticamente el nrime

ro en acudir ante el Fondo Monetario Internacional nara solicitar el en 

vío de una misión de exnertos monetarios; es a principios del a~o de 

1947 cuando la ~~isión enviada al Ecuador, nresidida nor el eminente 

economista Dr. Robert Triffin, lleqa con el exclusivo objeto de sentar 

las bases nara la creación de la LEY DE E~1ERGENCIA SOBRE CmBIns INTE~

NACIONALES, promulgada el 5 de Junio de 1947, para el reajuste camr.ia

rio aue debía operarse necesariamente a corto plazo, esto es nara lo 

que, técnicamente, se llama LA DEVALUACION. 

Comnenetrado a fondo del rroblema y absolutamente convencido de la im

portancia.Y urgencia de "unificar el tipo cambiario", (devaluación de 

la moneda), el Ex-Gerente del Banco Central del Ecuador, Sr. Guillermo 

Pérez Chiriboga, actuando de consuno y con la aprobación unánime de la 

Junta ~10netaria, fue el primer ecuatoriano que en forma oficial consiG

nó, incesantemente, sus recomendaci ones, desde el afio 1949 de DEVJlLUJI.R 

LA MONEDA; lo que es más, fueron él y la Junta ~1.onetaria auienes en el 

ano de 1949 puntualizaron en cartas y menorándunmes al Ex-Dresidente 

de la República Don Galo Plaza Lasso, que la revisión de la naridad mo

netaria debía legalizarse sobre la base de un tipo de cambio no infe -

rior a SI. 18 por dólar. 

Razones de orden político, de esa demaGogia política ecuatoriana aue 
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viene conduciendo al naís de tumbo en tumbo hacia el desastre económico 

y social que todos nalnamos, fustraron entre los a~os 1949 y 1960 la 

materialización de la UNIC,l\ HErlIDA que aconseja la técnica .v Que, a no 

dudarlo, habría acaso transformado la economía ecuatoriana, convirtien

do nuestro oequei'io Ecuador en un "milaqro ecuatoriano" en el rontienen

te Latinoamericano, seme,iando el caso de Jllemania ha.io su f1inistro de 

Economí a Erhardt, nrotagoni sta del "mil aaro Alemán". Pasaron 1 ar'lOS 

años hasta que, hundido el país en una de las neores crisis deflaciona 

rias de su historia, todo como resultado directo, directísimo, de habe~ 

se incurrido irresnonsablemente en aquellas políticas monetarias oue 

nrecisamente se condenaron durante la Conferencia de Bretton Hoods, a 

saber las de "ESTRANGULAR LA ECON(1MIA DE UN DAIS" con medios restricti

vos monetarios y fiscales, sonretexto de "salvar" el mantenimiento de 

un tino de cambio fictitio" le tocó en suerte al Gobierno del ~octor Ca 

milo Ponce Enriauez tener aue afrontar y RES(1LVEQ el inanlazable nroble 

ma de la Devaluación Honetaria. 

Es necesario destacar varias de las funciones imnortantes nue desemne~a 

el Banco Central del Ecuador, como Institución del Estado, dirinida a 

tomar las medidas aue sean necesarias nara moderar las tendencias in -

flacionarias .v deflacionarias, como son: 

a) Adaptar los medios de naqo y crédito a las necesidades del País; 

b) Prevenir y moderar las tendencias inflacionarias .v deflacionarias 

nerjudiciales a los intereses del Estado; 

c) Promover el eficaz funcionamiento del sistema bancario; 

d) Procurar la coordinación entre las actividades fiscales y económicas 

del Estado, aue afectan el mercado monetario; 
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e) Mantener el valor externo .Y la convertibilidad de la moneda nacio

na 1 ; 

f) Cuidar el eouilibrio económico internacional del país v la nosición 

comnetitiva de los productos ecuatorianos; 

g) Prevenir o moderar los efectos cíclicos, estacionales u ocasionales 

de la balanza de DagaS en la economía; 

h) Administrar el sistema de cambios internacionales; 

i) Actuar como agente financiero e intermediario del Estado en los trá

mites, negociaciones .Y decisiones requeridos nor los convenios rela

tivos a las Instituciones Financieras Internacionales; 

.i) Efectuar las operaciones que corresponden a su naturaleza con otros 

Bancos Centra 1 es \f con Bancos extran.i eros de primer orden; 

k) Conceder al Gobierno .Y a las entidades oficiales descuentos, antici

ros y préstamos, para financiar deficiencias temoorales de oresupues 

to y otras oreraciones fiscales a corto plazo; 

1) Conceder al sistema bancario créditos de estabilización .Y de emerqen 

cia, cuando se crean situaciones aue afectan directamente la estahi

lidada bancaria; 

m) Puede encargarse de la recaudación de inqresos públicos, de acuerdo 

con los convenios que celebre con las respectivas autoridades; 

n) Es deoositario de los fondos que recibe del Fis en'y de las demás ins 

tituciones de derecho público; 

n) Eierce funciones de consejero .Y de agente fiscal y financiero del Go 

b i erno Nac i ona 1 ; 

o) Por medio de su mecanismo de Fondos Financieros, canaliza recursos 

naciona 1 es y extranj eros para desti narl os a proaramas de desa rro 11 o; 

Los tinos de operaciones oue tiene a su cargo el Banco Central del 

Ecuador, son los siguientes: 
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1) Emitir billetes y moneda fraccionaria, de acuerdo con las disnosicio 

nes de la Junta Monetaria. 

2) Efectuar con las Instituciones bancarias y financieras del Dais, las 

si0uientes ooeraciones comerciales: 

a) Redescontar, descontar, comnrar y vender letras, naqarés, y todo 

tino de documentos de crédito en condiciones determinadas, rela -

cionadas con la nroducción o elaboración y movilización de los nroduc -

tos naciones; 

b) Acordar anticinos a Dlazos fijos con qarantias de oro v titulos 

de crédito emitidos Dor el nronio Banco o nor otra institución de 

reconocida solvencia; 

c) Conceder anticinos extraordinarios, con qarantia de cualnuier ac-. . 

tivo que sea definido como acentable nor la Junta '10netaria, en 

situaciones de emerqencia o de nánico financiero; 

3) Conceder anticioos en sucres sobre letras nagaderas en el exterior, 

que se relacionen con las exportaciones; 

4) Recibir depósitos en moneda nacional o extranjera; 

5) Actuar como corresoonsal de otros Bancos Centrales v estranjeros; 

6) Efectuar ooeraciones cara atender las obliaaciones derivadas de con-

venios internacionales en materia de acuerdo de na00; 

7) Tramitar la emisión de bonos públicos 

8) Vigilar la comora y venta de bonos calificados del ~obierno. 

ESTRLJCTU~,L\CION DE LA POLITICA ~1(1NET,L\PI.l\ 

l/na de las mayores oreocupaciones de los economistas del mundo en la 

última década, ha sido este tema, noraue ha sido cuestionada la imnor-



- 16 -

tancia de esta política porque se han agudizado los desa.iustes moneta

rios y se han creado nresiones desestabilizantes en el sistema económi

co occidental, oero lo único que se pretende es exooner lo que se consi 

dera como relevante nara el caso ecuatoriano, nartiendo de una hase teó 

rica sustantiva y derivando en una anlicación nrictica nacional. No 

por ello debemos desconocer aue existen otros aspectos de la política 

monetaria que merecen atención esnecial; así, encontramos tres asnectos: 

1ro. Asnectos teóricos de la Política ~10netaria Contemporánea; 

2do. Objetivos bisicos de la Política Monetaria; 

3ro. Instrumentos y medios de que se vale la Política ~onetaria. 

Es conocido que la teoría monetaria ha sido tal vez el ca~po de mayor 

evolución dentro de la ciencia económica en los últimos años. La déca

da de los 70 se constituyó en el período mis fecundo de la investiqa -

ción monetaria, habiéndose conseguido un significativo perfeccionamien

to de la teoría de este sector. Sin embargo se debe resaltar su evolu

ción histórica, citando en primer lugar a la teoría clásica con su ver

sión cuantitativa Que reconoce un permanente estado de equilibrio en la 

economía y que exolica la fe~onología monetaria a través de la famosa 

ecuación ~1V - PI, como directamente relacionados con el sector moneta -

rio, especialmente a través de la vinculación directa de los nrecios y 

la oferta monetaria. En su versión oriqinal, la escuela clásica no dis 

tinguía los efectos de corto y largo olazo; simplemente postulaba un mo 

delo dicotómico de la economía en qeneral. 

La escuela Keynesiana, nor su lado nlantea ca~bios profundos en la in-



- 17 -

ternretación económica y crea una nueva teroría que reconoce la existen 

da de desequilibrios dentro de una sociedad y Que, además, vincula a 

los sectores monetario y real. Dara esta escuela, la demanda monetara 

no sólo está relacionada con el nivel de inqreso con la actividad eco

nómica, sino que tiene como una variable determinante a la tasa de in

terés. De esta forma, el proceso de ajuste aue se nroduce dentro de 

una sociedad no sólo se efectúa dentro del camno monetario a través de 

los precios, sino que tiene vinculación con el camno real a través de 

la inversión. Esta escuela estableció también el princinio del "eauili

brio de portafolio" y "costo de oportunidad". cuando interpretó la con

ducta del demandante de dinero ba.io dos alternativas: o comnrar bonos 

o mantener dinero líquido. 

En este aspecto hay un hecho extremadamente imnortante la teoría Keyne

siana, cual es el de que el nivel de actividad económica denende de 

cierto grado de la política monetaria; hay, por lo tanto, dentro de es

ta escuela, capacidad de dirección económica a través del dinero. 

En la década de los años 50 se renlantea la teoría clásica y nace una 

nueva versión de la teoría monetaria, que partiendo de los fundamentos 

originales de la escuela, divide los efectos del dinero en dos neríodos: 

en el corto y el largo olazo, oara esta nueva interpretación, cuyo nri~ 

cinal eXDositor es Milton Friedman, la oolítica monetaria ouede efec -

tuar a la actividad económica en el corto plazo, pero es ahsolutamente 

neutra en el larqo olazo. 

En definitiva, la llamada teoría cuantitativa moderna reconoce la exis

tencia del desempleo, de la subocuoación general de factores, de los 
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desbalances intersectoriales, como transitorios y afirma Que la econo

mia puede reaccionar dentro del corto olazo mejorando la utilización 

de los factores y, reduciendo el desemnleo hasta llegar a una tasa co.Q. 

siderada como "natural". En la actualidad, tanto la escuela Keynesia

na como la monetaria se encuentran en un oroceso de revisión de sus 

oostulados teóricos, habiéndose encontrado una cierta anroximación en

tre las dos escuelas. Sin embargo, aún suhsisten diferencias orofundas 

Que guardan relación directamente con el grado de eficacia de la ooli

tica monetaria y el grado de reacción que se obtiene en la actividad 

en general. En este aspecto el debate Keynesi ano-monetélri sta se ha ce.Q. 

trado fundamentalmente en la interoretación del fenómeno inflacionario, 

habiéndose arribado a la oresentación de algunos modelos Que tratan de 

exnlicar este hecho. 

La función de Phillios, Que interrelaciona en su versión orimaria sala

rios con desemnleo y, luego en su modelo más conocido interrelaciona 

precios con desempleo, es en el momento actual el modelo más discutido 

e investigado. En la realidad, no constituye una teoria nueva sino Que 

es el resultado de una investigación emnirica que reconoce la existen -

cia de una relación causal entre el nivel de actividad económica (a tr~ 

vés de la tasa de desemnleo) y el nivel de monetización de la economia 

(a través de los orecios). 

Se puede diseñar, bajo los sunuestos de este modelo, una nolitica aue 

sea correctiva del desemoleo y que tolere niveles altos de inflación o 

viceversa; todo denende de cuales son los oostulados de la nolitica eco 

nómica Que se desea seguir. 
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La versión monetarista de la in~lación acenta el modelo de Dhilips, ne 

ro únical'lente para el corto olazo .v lo desconoce en el larao nlazo, va 

que para ese lanso no existe canacidad de modificación de la tasa natu 

ral de desempleo ni de influenciar la actividad económica. 

En su conceoción ororia y totalizante, el modelo monetario de la infla

ción mundial reconoce que bajo los supuestos de tipos de cal'lbio fiios, 

de pleno emnleo y de mercados integrados de bienes y servicios, el au -

mento de la oferta monetaria en un naís nrovoca un aumento de la canti

dad de dinero mundial e implica un nivel más elevado de precios mundia

les. 

Recoge además tres orincipios fundamentales, conocidos COI'lO teoremas de 

la aceleración, de la temporalidad y de las expectativas endóoenas. 

LA fi.CELERACION, asevera Clue sólo un cambio en el comportamiento de la 

oferta tiene efectos reales, inversamente un aumento permanente de la 

oferta monetaria repercute en la tasa de inflación. 

LA TEMPORALIDAO, sostiene ~ue el cambio en el cOl'lportamiento de la 

oferta monetaria influye sólo durante un corto neríodo en el sector 

real. 

LAS ESPECTA.TIVAS ENDnr,ENAS, constituyen el nroceso de a.iuste de los 

cambios oroducidos por la política monetaria, a través de sus efectos 

dentro del gasto total. 

Por últil'lo, dentro de este primer punto sobre aspectos teóricos debe 
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mencionarse la existencia de modelos estructurales de la inflación, aue 

sostinen Que este proceso está vinculado exclusivamente con las distin

tas tasas de crecimiento de la oroductividad en los sectores, con las 

distintas elasticidades de orecios e ingreso de los bienes, con el au

mento uniforme de los salarios nominales y con la rigidez o inflexibili 

dad a la baja de los nrecios o salarios monetarios. 

En resumen se puede afi,fJ1)\lT quesi bien aún subsisten oosiciones e internre 

taciones que tratan de ser totalmente fieles a los oostulados origina -

les de las distintas escuelas de nensamiento económico, es evidente aue 

en la actualidad se ha producido y está oroduciéndose un acercamiento 

entre estas distintas teorías. 

Dentro del segundo nunto convenido Dara este trabajo sobre los nrinci -

pales objetivos de la oolítica monetaria, senalaré los siquientes: 

a. ~1J1.NTENHlIENTO DE UN ELEVAf)(1 NIVEL DE EMPLEO 

nue lleva consigo de manera imolícita el obtener altas tasas de 

actividad económica en todos los sectores, de tal manera nue se 

minimice la brecha existente entre el nroducto notencial y el realizado. 

b. CONSEGUIR UN A.DECUADO NIVEL DE CRECIMIENTO ECONO~lICO 

Es decir aolicar una Dolítica monteria nue le oermita a una so -

ciedad disnoner de los recursos necesarios nara incrementar su 

actividad económica y facilitar en el futuro la incorooración de más 

mano de obra, más recursos naturales, más canital, todos ellos bajo la 
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aplicación de una adecuada tecnología. 

En este punto la política monetaria debe tratar de conseguir una rela 

ción inversión-consumo lo suficientemente alta como nara nermitir la 

generación de actividades futuras. Sin embarno, existen muchas interro 

gantes respecto del verdadero siginificado que tiene para una economía 

el posponer su consumo actual por conseguir un futuro. 

c. ~1ANTENER UN ADECUADO GRADO DE ESTABILIDAI) flE LOS PPECIOS 

Es el tercer objetivo de la nolítica monetaria, lo que impl ica 

que la asignación de dinero debe ser tal que facilite la activi

dad económica, la nromocione, evitando en lo posible desaiustes en los 

precios derivados exclusivamente de excedentes de liquidez: 

Es preciso señalar que aceptando la existencia de nroblemas estructura

les como los mencionados, una porción de la tasa de inflación no puede 

ser ni debe ser controlada a través de política monetaria, sino median

te políticas económicas hacia los sectores reales, ya Que de otro modo 

se generarían presiones en la actividad, de carácter recesivas. 

d. El cuarto objetivo básico de la política monetaria es el tratar 

de conseguir el EnUILIBRIO DE LA BALANZA I)E PA~OS, Que por su 

imnortancia para un país en desarrollo debe ser cuidadosamenteDrogra~~ 

da. 

Es cierto que estos cuatro objetivos fundamentales, si bien son imnor

tantes para la política monetaria, no se nueden alcanzar de manera si

multánea. 
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Dentro de la política monetaria, es necesario definir cuáles son los 

objetivos fundamentales de la política económica ecuatoriana nara, en 

función de ellos, definir la nolítica monetaria; es necesario recorrer 

el velo de dos o tres asnectos básicos Que nermitan comnrender la ta -

rea asiqnada a la nolítica monetaria. Es evidente y resulta hasta ino

ficioso mencionar que el Ecuador es un país con araves problemas es -

tructurales, derivados no solamente de la diferente nroductividad inter 

sectorial, sino tamibén de la clara marginalidad económica y social de 

al gunos sectores. Este hecho incuestionabl emente se refl e.ia, entre o

tros indicadores, a través de los corresDondientes índices dedesemnleo 

y subemnleo. Es más, esta estructura en cierto sentido nermite nlan -

tear la hinótesis de Que una narte del nroceso inflacionario tiene sus 

raíces nrecisamente en la existencia deesta realidad. Estudios emníri

cos realizados nor el Banco Central determinan que anroximadamente el 

30 por ciento de la tasa inflacionaria resnonde a esta realidad. 

Por tanto, la política monetaria debe tratar de ayudar a correqir estos 

nroblemas, facilitando, nor ejemnlo, la realización de actividades Que 

incornoren de manera nreferente mano de obra; fomentando el financia -

miento de aquellos sectores Que están generando cuellos de botella en 

el abastecimiento de la demanda nacional. En este contexto y conside

rando además que el Ecuador es un Daís pequeño, abierto al exterior, 

con tino de cambio fjijo y que nor sunuesto no tiene capacidad de alte

rar la oferta mundial de bienes y servicios, debe cuidar el comnorta -

miento de su Balanza de Pagos, ya que de otro modo las restricciones a 

la caDacidad de crecimiento potencial serán mayores. 

En este sentido, el control de la inflación constituye un objetivo de 



- 23 -

gran importancia, ya que las consecuencias que se dan a la balanza co

mercial cuando la inflación es alta y que renercuten en la actividad 

económica son tremendamente neqativas. El grado de exoosición v depen

dencia de la economía ecuatoriana al exterior es elevado y por lo tanto 

debe cuidarse que estas relaciones se mantengan dentro de límites econó 

mica y socialmente tolerables. Por lo tanto, debe diseñarse una oolítl 

ca que, en su concención cuantitativa, sin ser restrictiva para la acti 

vidad económica, es decir sin crear nresiones expecialmente de desem -

pleo de mano de obra, tampoco sea expansiva frente a canacidad noten -

cial de crecimiento real de la sociedad, por sus consecuencias negati

vas en el medio olazo. Complementariamente, la asiqnación debe respon

der de alouna forma a las necesidades de financiamiento y corrección de 

desequilibrios. 

Definida la oolítica dentro de este contexto general, alounos de los 

instrumentos de los que se vale el Banco Central para consequir estos 

objetivos son los que a continuación se expone: 

Existen instrumentos eminentemente cuantitativos oue nretenden corre

qir o por lo menos ayudar a corregir los problemas derivados de un ex

ceso o una deficiencia de recursos monetarios dentro de la economía. 

Estos mecanismos nor lo general no tienen caoacidad de asignación de 

recursos, aún cuando en la práctica su uso indiscriminado produce desa

justes sectoriales de financiamiento. Entre estos nodemos citar los 

encajes bancarios, las operaciones de mercado abierto y en cierto sen

tido la política de redescuentos. 

Entre los elementos cualitativos, es decir aquellos destinados a corre-
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gir los problemas de distribución de recursos, nademos citar en primer 

lugar la política selectiva de crédito, más por su forma de aplicación 

Que Dar sus verdaderos efectos, la política de tasas de interés y cual

Quier otro mecanismo Que surja de la creatividad del Banco Central y 

que tenga como objetivo básico la reasignación de recursos dentro de 

la economía. En el caso de Ecuador podría mencionarse FnDE~~A como 

un esfuerzo adicional, aunQue neaueño todavía, de la política maneta -

ria cualitativa. 

Sin embargo, el grado de sensibilidad del sistema financiero no permi-

te defender de una manera terminante la clasificación anterior, a pe -

sar de aue ella responde más a los efectos primarios Que se derivan de 

cada instrumento. Dar ejemplo, es indiscutible aue un incremento del 

encaje bancario tiene implicaciones primordiales cuantitativas, ya aue 

a través de este instrumento se pretende corregir los excesos de liaui-

dez que existen en un momento determinado, pero también es evidente 

que afecta a la distribución de crédito y consecuentemente la activi -

dad económica sectorial. 

De allí aue exista necesidad de combinar todos estos instrumentos de 

una forma tal que se atienda las necesidades económicas de las nrinci-

pales actividades del país, pero aue también se ayude a corre~ir los 

problemas de distribución de recursos. 
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CAPITULO Ir 

A. La Polftica Monetaria en el Ecuador. 

Al tratar de la Dolítica Monetaria, hay que señalar aue ésta tiene 

como objetivo fundamental loqrar un crecimi ento eCluil ibrado de 1 a 

actividad económica del Daís, nara cuyo efecto se han adontado medidas, 

en orden a que el volumen de crédito sea consistente con las necesida -

des financieras de los distitos sectores nroductivos \1 nor tanto los me 

dios de nano a disnosición del núblico quarden relación con la evolu -

ción de la economía. Con tal política, se trató de evitar distorsio -

nes que nodrían afectar negativamente al nivel general de orecios, al 

nivel de emnleo, así como a la balanza de nagos. La nolítica monetaria 

se basó en técnicas de control selectivo, antes oue en medidas oenera -

les de orden cuantitativo que nroducen efectos colaterales sobre la dis 

tribución del ingreso. 

~1EDIOAS nUE SE HAN A.DODTADn 

al Encaje Bancario 

En el año de 1981 se nrodu,i eran fenómenos imnredeci b 1 es en 1 a n_ 

ferta Monetaria; y, el encaje bancario, fue el instrumento nue 

más utilizó la Autoridad ~onetaria, para su requlación. 

El norcentaje de encaje legal mínimo, nara los bancos nrivados nor denó 

sitos a la vista, fue fiiado en 25.5 nor ciento a partir del 2 de abril; 

en 26%, desde el 16 del mismo mes; y, en 27%, a oartir del 30 de abril. 
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Desde esa fecha y, en forma semanal aumentó en medio punto hasta Que, 

el 21 de mayo, se lo fijó en 28%. Por otra narte, el Ira. de abril se 

estableció un encaje marginal adicional de 25%, sobre los incrementos 

de los denósitos a la vista reqistrados Dar los bancos, con resDecto 

al saldo nromedio de la semana comprendida entre el 22 y 28 de enero 

de 1981. En el segundo semestre del año, la evolución del encaje ban

cario fue decreciendo en concordancia con la situación de liouidez de 

la economfa. Mediante Regulación N2 1.147 de 24 de Junio del mismo a

ño, se modificó el porcentaje del encaje leaal mfnimo reduciéndolo a 

27%, Que rigió entre el 2 v el 8 de julio; lueoo descendió a 26%, des

de el 9 del mismo mes. A partir del 5 de Aqosto, mediante Reaulación 

N2 1.156 se lo fijó en 24%; y, con Regulación N2 1.167 de diciembre 7, 

en 22%. 

El encaje bancario mfnimo sobre los depósitos a la vista del Banco Na-

cional de Fomento, asf como el porcentaje de encaje sobre los deoósitos 

de ahorro y olazo de todo el sistema bancario y financiero, no tuvieron 

modificaciones durante el aro de 1981. 

b) Crédito 

Tone de cartera.- El Banco Central, en el nerfodo de emer~encia 

nacional, otorqó créditos extraordinarios al sistema bancario V . . 

financiero del Dafs, oara atender el retiro de depósitos. Ilna vez su-

Derada esta etapa, la Autoridad Monetaria estableció tones a la conce

sión de créditos, con el fin de absorver los excedentes de liQuidez 

que se iban oroduciendo en el sistema. Con Requlación N2 1.108 de 13 
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de febrero, anrobó el 2.5%, como norcentaie máximo de exnansión de los 

saldos de las oneraciones activas, resnecto de los saldos renistrados 

al 13 de fehrero, en los ~ancos v comnañías financieras. Fste tone ri 

nió hasta el 31 de marzo de 1981. 

REDESCUENTOS.- Por Pe(lulación ~I~ 1.127 de 18 de marzo, se incrementó 

el cuno de anticinos \f rpctpscuentos nara la rornoración I='inanciera Na

cional, de 25 a 40% de su cánital nanado \f fondo de reserva lenal 

(300'000.000); v, con renulación N~ 1.160 de 15 de octuhre, se amnlió 

nuevamente al 60%, con lo cual el cuno se incrementó a 1.200'000.000 

de sucres. Con el fin de incentivar la exnortación de nroductos no 

tradicionales, con Penulación NB 1.128 de 18 de marzo de 1981, se incre 

mentó el cuno de redescuentos nara el I='("\DFY al 60% del canital nanado \f 

fondo de reserva lenal de la Cornoración I='inanciera Nacional 

(SI. 200'000.000). ~ través de las medidas antes mencionadas, el Ban

co Central nuso a disnosición de la Cornoración I='inanciera Nacional, 

anroximadamente ~oo millones de sucres adicionales, nara todas sus one

raciones. Pdemás se sunirió (lue el BEI)F conceda a la Cnl un créctito, 

a mediano nlazo, de 500 millones de sucres, nara (lue canitalice al 

I='nDEX. Mediante Pesolución de la Junta Monetaria N~ JM-050-MI='I=', de 18 

de marzo, se incrementó en 250 millones de sucres el cuno olohal de re

descuentos nara el "fondo nes(luero" del '1ecanismo de I='onrlos I='inancieros, 

en consideración a (lue la actividad de la nesca fue afectada seriamente 

nor la elevación de nrecios en los combusti~les. En la °enulación N~ 

1.23-81 de 29 de abril, se estableció oue las instituciones narticinan

tes de los recursos de los nréstamos de BIP¡:- 1644-S v 1776-S, nodrán, 

a su vez, conceder nréstamos nara atender nlanes de inversión nara los 

nrovectos de desarrollo urnano de (:uavaouil .Y rural de Tunnurahua, nre-
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via la suscriDci6n de los respectivos "Convenios Subsidiarios" con el 

Banco Central. Para el efecto, se fiiaron tasas de inter§s y comisio -

nes, que cobraron los narticinantes, y tasas de redescuento en el Banco 

Central, oara estas oneraciones. 

Mediante Regulaci6n N2 1.136, de 29 de abril de 1981, se consideran 

dentro de los redescuentos del mecanismo de "ondas Financieros a los re 

cursos provenientes de los nr§stamos 1644-EC y 1776-EC, convenios entre 

el Gobierno y el BIRF. La Junta Monetaria, mediante Pesoluci6n N2 

J~1-057-RIA de 15 de Mayo autoriz6 al Banco Central del Ecuador para que 

establezca una línea esnecial de redescuento, Dar 850 millones de su -

cres, destinada a financier las necesidades de canital de oneraciones 

de la industria azucarera, durante la zafra del año aqrícola 1981. En 

la P.esoluci6n se reglamenta, además, los cr§ditos y redescuentos de es

ta línea especial, en cuanto a plazos, tasas de inter§s, tasas de rede~ 

cuento y nermanencia en cartera de los documentos originales en estos 

cr§ditos. Esta línea esnecial no se considera para el establecimiento 

de cupos. Con el fin de cuantificar el cr§dito del Mecanismo de "ondos 

Financieros orovenientes de recursos pronios de los bancos nrivados o 

de la emisi6n y colocaci6n de Bonos de Desarrollo, mediante Regulaci6n 

N2 1.138 de 15 de mayo de 1981, se excluye de la cartera de la Secci6n 

Comercial de los Bancos Privados las oneraciones relacionadas con: el 

~1ecani smo de Fondos Fi nanci eros, 1 a emi s i 6n de 80nos de "omento, el Fon 

do de Promoci6n para la Pequeña Industria y Artesanía (FOPINAP). 

Por re0ulaci6n N2 1148-81 de 24 de Junio, La Junta Monetaria codific6 

las normas y orocedmientos aprobados nara el mecanismo de "ondos Finan

cieros. En ella se establecen cupos máximos de redescuentos de "ondas 
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Financieros, con recursos de emisión para las diferentes instituciones 

bancarias y financieras del nais. Se señala la facultad del Banco Cen-

tral para redescontar, dentro de este mecanismo, los documentos aue se 

originen en orogramas esoeciales de crédito, diriqido y supervisado, 

destinados a oroyectos a~rooecuarios y agroindustriales intearados, in-

cluyendo los cultivos de camarón y otras especies bioacuáticas, fiiando 

para el efecto los cupos para estas operaciones y para los distintos in 

termediarios financieros; y se estioula que en los préstamos al sector 

agrooecuario y oara otros orogramas de Fondos Financieros, los bancos 

e instituciones financieras oodrán redescontar, sin necesidad de autori 

zación esnecial, ciertos porcentajes de dichos cupos máximos. '. . 

Mediante Regulación N2 1.162 de 21 de octubre de 1981, se amolió al 25% 

del caoital pagado y reserva legal de la Sección Comercial de los Ban -

cos Drivados, el cupo de redescuentos comunes comerciales. Con Requla-

ción N2 1.169-81 de 29 de Diciembre de 1981, la Junta Monetaria, de 

conformidad con el Art. 63, 1 iteral b) de la Ley de Ré'limen ~10netario, 

determinó que la actividad de la construcción oase a ser considerada 

como industria de transformación para efectos de la concesión de crédi

tos. En tal virtud, el Banco Central del Ecuador nuede redescontar a 

los bancos que operan en el país, documentos de crédito Que se originen 

en esta actividad económica. 

Se consideran sujetos de crédito oara los fines previstos en la mencio-

nada Regulación, las personas naturales o jurídicas que se dediauen di 

rectamente a la actividad de la construcción, calificadas como tales 

Dor la resnectiva Cámara de la Construcción. 
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Jl.NTICIDO SOBRE FIJTUP,l\S EXPORTJl.CI!lNES.- Con el fin de estimular las ex

portaciones nacionales de productos tradicionales y no tradicionales en 

vista del deterioro del Sector Externo, se redujo la tasa de inter~s a

nual, de 6 a 4 nor ciento, en las operaciones Que realiza el Banco Cen

tral con particulares (con el aval de las instituciones financieras), 

para anticipos de futuras exportaciones; con Regulación N~ 1.126 de 18 

de Marzo de 1981, se modificó la tasa de inter~s, de 8 a 6 nor ciento, 

nara las operaciones activas que realiza la Corporación 'inanciera Na

cional, a trav§s del FOPEX; y, se redujo la tasa de redescuento del 

Banco Central para estas operaciones de 4 a 2 por ciento anual. 

TJl.SJl. OE INTERES.- Habiendo considerado la Junta Monetaria converiiente 

revisar el sistema de tasas de inter~s y comisiones, nara operaciones 

activas ,y pasivas del sistema bancario y financiero, a objeto de fomen

tar mayor captación de ahorro, con Regulación N~ 1.123 de 18 de marzo 

de 1981, fijó nuevos tipos de inter§s para las oneraciones activas y 

pasivas de los bancos, compañías financieras, Banco Ecuatoriano de la 

Vivienda y Jl.sociaciones Mutualistas; y, con Penulación N~ 1.129, reaiu~ 

tó las comisiones bancarias V financieras en función de los plazos de 

los nr§stamos. Los norcentajes de comisiones máximas oue los bancos y 

comnañías financieras nodrán cobrar en la concesión de nr§stamos desti

nados al sector agropecuario, minero, neSQuero, industrial y turístico, 

se fijó en 1% anual para aauellos cuyo plazo original fuere de 4 hasta 

7 años; y en 2% nara los demás de 7 años. Para los Dr~stamos hinoteca

rios de amortización qradual, con emisión de c~dulas o bonos de naran

tía neneral, cuyo plazo fuere de más de 3 y hasta 7 años, se fiió el 

2.5% anual de comisión y; para los de más de 7 años, el 3.5% anual. 
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Las ~sociaciones ~utualistas de Ahorro y ~rédito nara la Vivienda, co

hraron el 1% anual, en orésta~os con olazos de 3 años hasta 10 años, v 

2% anual, oara los de orésta~os con olazos de 3 años hasta 10 años, v 

2% anual, oara los de ~&s de 10 años. 

La ,lunta ~10netaria mediante P'e(lUlación ~J~ 1.135 de 1ro. de a"ril de 

1981, incluyó al Banco Nacional de Fomento, en lo disouesto en la De0U

lación N2 1.123 relativa a las tasas de interés. Por Penulaci6n N2 

1.157 de 5 de anosto de 1981, la .lunta '10netaria facultó nara nue el ti 

00 m&xi~o de interés convencional nueda exceder del 12% anual, sólo en 

la concesión de nréstamos externos, nor narte de instituciones financie 

ras directamente a través de los bancos o co~oañías financieras del 

oaís, a nersonas naturales o iurídicas domiciliadas en el naís, cuando 

en los resoectivos documentos se huhiere fiiado una tasa de interés nue 

no exceda en 2 nuntos a la tasa LIBnp o PRIMF, v cuando nor las fluctua 

ciones del mercado internacional, ésta sohreoase al 12% anual. Esta fa 

cultad rige nara todos los nrésta~os externos, oue se reqistren en el 

Banco (entral del Ecuador. 

OPERACInNES DE MEPC~OO ~BIEPTO.- La Junta ~onetaria, considerando nue 

la negociación de los nonos de estabilización monetaria no había 100ra

do contraer el circulante, en los volúmenes deseados, autorizó a la Ge

rencia del Banco emisor nara Que fiie nuevos nrecios nara estos honos, 

hasta el nivel corresnondiente a un rendimiento neto m&ximo del 14% a -

nual, y, nara Que emita bonos de estabilización monetaria, a un año nla 

zo, en condiciones de rentabilidad nue estahlecerá la misma Gerencia Ge 

nera 1 . 
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,n nartir del se'1undo seT'lestre, el Banco Central del Ecuador, en razón 

de la situación de liQuidez oue se nresentó en la economía, restrinnió 

la negociación de bonos de estabilización monetaria y acentaciones ban-

carias; lo Que influyó nara oue no neoocie los bonos de fomento, aue 

tenía en su cartera, cuyo saldo al 31 de diciel'1bre, fué de 1.354 l'1i11o-

nes de sucres. 

DEDOS ITns D,(EVI ns DJI,RA p1DnPTAC InNES. - Con el "'i n de res tri n'1 ir 1 as 

importaciones, esneciall'1ente de bienes suntuarios, antes nue contraer 

la liclUidez en la economía, se fi,;aron nuevos norcenta,;es de denósitos 

nrevios sobre el valor CIF de las l'1ercaderías a iT'lnortarse, los l'1isT'loS 

Que se detallan a continuación. 

LISTA SE'::'1ENTn nEDn<;IT0 
PDE"In 

1 B 15% 

Ir en compensación o trueaue 20% 

Ir en 'len era 1 50% 

Con igual nronósito se 1'10dificó el nlazo de nermanencia del denósito 

nrevio en el Banco Central, de 180 a 270 días, nara las imnortaciones 

de Lista 11, excentuándose las Que se realice en comnensación o trueoue 

~ediante Denulación N2 1.151 de 23 de julio, se excentGa del reouisito 

de denósito nrevio a las imnortaciones de material didáctico, nue rea-

licen los establecil'1ientos educacionales oGblicos y nrivados. Se exo-

neraron del denósito a las il'1oortaciones nue realiza el r,ohierno Nacio-

nal, las Entidades del Sector DGblico y Entidades nrivadas con "'inali -
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dad social o oúhlica, siemore aue corresnondan a mercaderías clasifi

cadas en Lista I Se~mento b), en caso contrario, dehen ohtener autori

zaci6n de la Junta Monetaria. Por otro lado, se orohihi6 nenociar el 

comorohante de der6sito nrevio; sin emharqo, el imnortador nodría ce -

derlo en oroniedad o qarantía a los ha neos e instituciones financie -

ras controlados oor la Suoerintendencia de Bancos. La Junta Monetaria, 

además, reglament6 las ooeraciones oasivas del Sistema Financiero Ecua

toriano, determinando nue el oasivo, en moneda extran.iera, de la sec -

ción comercial de las instituciones hancarias orivadas, no oodrá exce

derse de 12 veces el canital oanado y fondo de reserva lenal de dicha 

secci6n; dentro de ese límite, se establecieron otros cunos oara el fi

nanciamiento de importaciones y de ooeraciones de fianzas y avales, has 

ta nor 7 veces y 5 veces el canital nanado y fondo de reserva lenal, 

resoectivamente. 

Para el Banco Nacional de 'omento, se estableció el cuno de 60% de su 

canital pagado y fondo de reserva lenal, nara las cartas de crfidito de 

imnortaciones y las ooeraciones de fianza y avales, en moneda extranie

ra. A la Corooración Financiera Nacional se le asinn6 un cuno de 100% 

de su carital oagado y fondo de reserva leqal, oara crfiditos documenta

rios de importaci6n y, de 150%, cara fianzas y avales. 

~ las comoaAías financieras nrivadas se les concedió un cuno de 450%, 

nara fianzas y avales, en moneda extranjera, y 350% nara crfiditos docu

mentarios de imoortación. Se determinó Que el incremento en los cunos 

de los diferentes mecanismos de crfidito del Banco Emiso~ Que resulten 

de un aumento del caoital de los hancos y comoaRías financieras, debe 

ser distribuído en un lanso de tres meses, en cuotas mensuales inuales. 
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Prohibió, la Junta ~lonetaria, la neoociación, con nacto de recomnra, de 

cualnuier título-valor emitido, a una tasa su~erior al 12% de interés 

anual, Dor los bancos y otras instituciones financieras autorizadas; v, 

limitó la negociación de títulos-valores, con Dacto de recomnra, al 15% 

del saldo total de los títulos-valores emitidos al 12% o menos. 

ft, fin de democratizar el crédito bancario, la ,lunta '10netaria, estable

ció que, hasta el lro. de abril de 1982, Dor lo menos el 15% de la car

tera por vencer y vencida, con exclusión de aauellas cuentas que cons -

tan en la misma P,e/lUlación, debe ser destinado a la concesión de Drésta 

mos a deTJositarios cuyo endeudamiento total en una banco, no exceda de 

25 veces el salario mínimo vital. 

ftutorizó al Banco Central Dara que abra una línea de redescuento a la 

CorDoración Financiera Nacional, Dor 200 millones de sucres, a Qn días, 

Dara aue imDorte cemento. 

BASE ~1()NETARIA.- La base monetaria, aue constituye el dinero Drimario 

del Banco Central, tiene dos fuentes de oriqen: 

1) La monetización externa, nue se mide Dor los cambios en la Peserva 

'10netaria Internacional; fué contractiva en 1931, va (lue el saldo de 

la reserva, al 31 de diciembre de 1981, disminuyó el 7.341 millones 

de sucres, con relación al re9istrado al 31 de diciembre de 1980. 

2) La monetización interna, que se establece a base de los ca~hios en 

el crédito interno neto concedido Dor el Banco Central; en el nerío

do diciembre 1980-diciembre 1981, tuvo un incremento de 9.512 millo

nes de sucres. ftsí la creación neta de dinero nrimario (aue se tra-
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duce en cambios en los saldos de la Emisión t-10netaria), fué de 2.171 mi 

llones de sucres. 

La evolución de la monetización de ori~en interno y externo así como la 

creación neta de dinero nrimario, en el neríodo 1979-1981, se nresenta 

en el si~uiente cuadro: 

DINERO PRJ~1.I\~IO 

Millones de Sucres 

t-10neti zaci ón ori <len interno 

t-10neti zaci ón ori gen externo 

Creación neta dinero nrimario 

Dic./78 
Oic./79 

+ 1. 349 

+ 747 

+ 2.096 

Dic./79 
Dic./80 

2.486 

+ 5.640 

+ 3.154 

nic./80 
nic./81 

+ 9.512 

7.341 

+ 2.171 

En 1981, la monetización de oriqen interno neutralizó en qran narte, la 

desmonetización de origen externo, a través de incremento Que hubo en 

el crédito neto destinado al sector nrivado bancario, a los narticula-

res (nor medio de las acentaciones bancarias v oneraciones suinéneris) 

y, a las financieras nrivadas: el crédito neto al sector nOblico, dismi 

nuyó. 

~1EDlf) CIRCUL,I\NTE.- En 1981 la f1ferta t-10netaria o medio circulante, al 

31 de diciembre, tuvo un saldo de 49.844 millones de sucres v un creci-

miento anual de 11.3%, menor a los re0istrados en igual mes de los años 

1979 Y 1980 (17.0 Y 28.0 nor ciento, resnectivamente). 
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~1ILLf)NES DE SUCRES y pnRCENTII,lES 

Dic/79 Creci- Dic/80 Creci- Dic/81 r:reci-
mi ento mi ento Pliento 
Anual Anual .Anual 

% % % 

Esnecies Monetarias 
en' circulación 12.095 20.7 ld.[)04 23.1 lu.907 13.6 

Denósitos Monetarios 
a la vista 22.903 15.1 29.906 30.6 32.937 10.1 

Total Medio 
Circulante 34.998 17.0 44.789 28.0 49.844 11.3 

El menor crecimiento del medio circulante, en 1981 es consecuencia tan-

to de la desmonetización de oriqen externo, como de una menor exnansión 

secundaria de dinero, resultante de la disminución de los denósitos del 

núblico en la banca, Que provocó, adicionalmente una reducción del mul-

tiolicador del dinero, Que de 2.77 en diciembre de 1980, bajó a 2.72 en 

diciembre de 1981. 

B. Caracteristicas de la Politica Monetaria 

Es conveniente iniciar el análisis desde finales de los a~os 60, 

cuando el Ecuador inicia un modelo de creciPliento sustentado ~unda-

mentalmente a través de una industrialización mucho más dinámica de la 

nue tenia hasta esos momentos. Se dieron los nrimeros nasos de esta 

Politica de industrialización habiéndose establecido las nrimeras le -

yes de fomento industrial y con ello se iniciaba el nroceso de creci -

miento a través de un modelo de sustitución de imnortaciones. En los 
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años 60, este modelo fue bastante débil, sin haher mostrado indicios de 

tener consistencia; es a finales de la década de los sesenta que se oro 

duce el primer gran problema de la economía ecuatoriana como consecuen

cia de la devaluación del sucre de SI. 18,00 a SI. 25,00 Que renresenta 

el 40% de devaluación. A qué se debe este problema? Debido a que el 

modelo de crecimiento ~ue se estaba aplicando, se sustentaba fundamen -

talmente en la producción de bienes para el consumo interno y no hahía 

considerado la necesidad de impulsar las exportaciones, a través de las 

cuales se pueda financiar la balanza de pa~os, es decir se pueden obte-

ner divisas que permitan realizar las transacciones normales con el ex

terior. Esta devaluación del año de 1970, produjo trastornos económi -

cos y sociales bastante profundos y el País tardó aoroximadamente dos 

aAos para ooder recuperarse. 

Es en el aBo de 1972 que se inicia la fase de exolotación y exnortación 

del netróleo y con ello la balanza de oagos comenzó a obtener recursos 

sustancialmente superiores que permitan una consolidación del modelo de 

sustitución de importaciones Que se había iniciado en la década de los 

a~os sesenta. Es cuando el petróleo se constituye realmente en el mo -

tor que permite profundizar el modelo de sustitución de imnortaciones. 

Recordemos Que en el año 1972 el precio del barril de netróleo era de 

dos dólares y Que en 1974 alcanzó a doce dólares nor barril, lo que ge

nera el ingreso al país de una sustancial cantidad de divisas aue ner-

mite financiar toda la importación de bienes, de maquinaria y de equino 

rara fortalecer más al sector industrial. 

El modelo de industrialización que si~uió el Ecuador, acusó una sequnda 

crisis en 1975, cuando las exportaciones petroleras va no ahastecian . . 
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las imnortaciones flue el naís demandaha y se nroduce un dehil itamiento 

muy fuerte en el sector externo, Que obliqa a tomar medidas restricti -

vas de las importaciones. Se nrohibe la imnortación de un coniunto de 

bienes, se crean los denósitos nrevios, se establecen los recargos ara~ 

celarios y una serie de medidas colaterales Que lo único Que buscaron 

fue frenar las imDortaciones Que en ese momento nerturbaban al sector 

externo de la economía, nero en la práctica no se tomó ninnuna medida 

de sustento nara el fomento a las exnortaciones. Se sunera la crisis 

de 1975 y a partir del año 1976, se inicia una nueva forma de financia

miento de la balanza comercial; el Daís comienza a contratar créditos 

externos de una manera mucho más amnlia nara financiar ohras de desarro 

110. Entonces lo que no alcanzaban a abastecer las divisas nrovenien -

tes de las exportaciones nara cubrir la demanda de imnortaciones, se lo 

hace a través del endeudamiento externo. 

En 1976-1977 se emoieza a financiar la balanza de Daqos, mediante el ar 

bitrio del endeudamiento externo. En 1979 habría sobrevenido una nueva 

crisis en el sector externo de la economía ecuatoriana, de no mediar un 

aumento sustantivo en los precios de exoortación del netróleo ecuatoria 

no, al haber oasado de los 16 dólares nor barril Que se tenía hasta 

1979, a más de los 30 dólares nor barril, siendo recursos adicionales 

Que vinieron a paliar, al menos transitoriamente, el problema del sec -

tor externo. Es decir, en base a este incremento en los nrecios de ex

portación del netróleo se financió nuevamente la balanza de pa00S. En 

1980 continúa este mejoramiento de los precios de exoortación de petró

leo y tenemos un año más o menos estable en el sector externo. 

Por lo tanto, estábamos basados fundamentalmente en la exnortación del 
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crudo de netróleo, y esto poroue dentro de la nolítica econól'lica, o de 

un asnecto de ella, se hahía omitido medidas reall'lente sinnificativas 

nara imnulsar las exnortaciones no netroleras. Existieron alnunos ins 

trumentos Dara fomentar estas exnortaciones, nero en la nráctica se 

mostraron I'luy débiles nara conseauir ese nronósito, tal es el caso de 

los Certificados de Abono Tri~utario, oue no son otra cosa nue un Suh

sidio a las exnortaciones. Pero el País no tuvo una Política consisten 

te de nromoción de las exportaciones, esa es una de las limitaciones 

fundal'lentales de nuestro modelo de crecil'liento. 

En 1981 se nresentan los nrimeros síntol'las de dehilitamiento del I'lerca

do netrolero mundial y se incornora un nuevo elemento nue distorciona 

el sector externo de la economía ecuatoriana, nue es el aqraval'liento 

del desorden monetario internacional. Los I'lercados financieros interna 

cionales, en 1981, no tienen dirección, tra~aian desordenadal'lente, se 

increl'lentan las tasas de interés de manera sustantiva nue suneran el 

20% de interés anual y esto también afecta a la balanza de naaos poroue 

habíamos contraído una considerarle deuda externa oue il'lnlicó el naoo 

de intereses I'luy altos en ese a~o. 

Las últimas cifras de aue se disnone demuestran, Dor e.iemnlo oue en 1979 

se na')aron por intereses de deuda externa nública y nrivada 

321'000.000,00 de dólares anroximadal'lente, mientras nue en 1981 se na

garon 805 millones de dólares. n sea nue, en anenas dos años, hay un 

incremento en el naoo de los intereses nor deuda externa de más de 500 

millones de dólares, y la diferencia entre los años 80-81 es de 300 mi

llones de dólares, lo cual del'luestra aue el desorden financiero interna 

cional y la situación de la economía mundial, también afectaron v sir¡uen 

afectando al Ecuador. El I'lodelo de crecimiento de la econol'lía ecuatoriana, 



- 40 -

el desorden financiero internacional y la crisis del mercado oetrolero, 

han debil itado sustancialmente el sector externo y consecuentemente 

han crado problemas a la economía nacional. 

Esta es, en breve síntesis, la evolución de la economía ecuatoriana, 

así vemos cómo no se promovió las exnortaciones; en otros tiemnos, cua~ 

do ha existido crisis, siempre han aiustado el sector externo de la e

conomía mediante la restricción de importaciones y no a través de la 

promoción de exportaciones. 

Recordemos nuevamente la década de los setenta; después de la devalua -

ción ocurrida en 1970, veremos oue se establecieron imnuestos a alaunos 

productos de exnortación. En efecto, como la devaluación fué tan fuer

te (40%), se establecieron impuestos a la exoortación de bananao, de 

café, de cacao, pero conforme transcurrían los años se fueron eliminan

do esos impuestos .v en cierto momento va no sólo oue se eliminaron los 

impuestos, sino Que se comenzó a subsidiar las exnortaciones, lo cual 

demuestra aue por no adoptar una oolítica cambiaria mucho más consisten 

te, mucho más conveniente, se buscó otro tino de arbitrios, muy débiles 

por cierto, para tratar de nromover las exportaciones. En síntesis, ha 

habido muy Doca ayuda, muy oocos incentivos oara oromover las exporta -

ciones. Las últimas medidas adootadas nor la Junta ~'onetaria huscan 

orecisamente corregir este problema y orientar al país hacia un modelo 

de crecimiento más eauilibrado entre sus diferentes sectores entre el 

sector industrial, el de exportación y el ar¡rícola fundamentalmente, 

Que estubo descuidado. 

Si analizamos tres indicadores, se oodría demostrar gráficamente cómo 
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el modelo de crecimiento de sustitución de imnortaciones no funcionó 

conforme a otros años. 

En el neríodo 1972-1978, la Droducción nacional creció a un nromedio 

de 9.5 nor ciento y los tres Oltimos aRos, es decir 1979-1980 v 1981, 

creció con una tasa de alrededor del 4 y 4.5 nor ciento anual. 

'1ientras crecíamos al 9.5 Dor ciento, las exnortaciones en el neríodo 

1972-1981 crecieron solamente al 4.7% anual; mientras tanto las imnor

taciones, en este mismo neríodo, crecían al 10.5%, es decir al doble de 

lo que crecieron las exnortaciones y más alto de lo nue creció la nro -

ducción nacional; entonces, tenía Que nroducirse una hrecha entre exnor 

taciones e imnortaciones con el consiGuiente dehilitamiento del sector 

externo de la economía. Si de este análisis excluimos el año 1972, en 

Que se incornoró la exnortación de netróleo, veremos Que de 1973 a 1981, 

en volumen no hay un incremento de exrJOrtaciones: lo Que nroduce es un 

incremento en el nrecio de las exnortaciones, esnecialmente en las del 

netróleo; nero el volumen de nroducción exnortable no hav un incremento: 

oero en volumen de imnortación de bienes y servicios nrácticamente se 

dunlica. Lo Que demuestra nue dentro de este modelo no hahía una ver

dadera nromoción de exnortaciones v esa es la razón fundamental nara 

Que la ,lunta Monetaria se hava visto obliaada a tomar las Oltimas medi

das nue son de conocimiento nOblico. lIna de las re<lulilciones de la 

,lunta 'lonetaria, tiene como objetivo fundamental, tratar de anorvechar 

la situación de recesión mundial nue existe en estos momentos; nues -

tros imnortadores Dueden conseGuir meiores formas de nano de los nro -

ductos que reauiere el naís tanto Dara la industria como nara el comer

cio. Como hay una recesión mundial, hay una coyuntura favorable na

ra el naís y hay Que tratar de anrovecharla. Dor otro lado, los nro

veedores de bienes del exterior tienen una disDosición favorahle nara 
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acentar cualquier forma de nago, ya Que sus ventas igualmente se encue~ 

tran restringidas. ¿Por Qué esta forma de naao? Se estableció esta 

forma de na~o, debido a que tenemos nroblemas en el sector externo de 

la economía v el debilitamiento de nuestra reserva monetaria, lo Que ha 

hecho Que anelemos al sector imnortador para Que ayude al naís a con se-

quir me.iores condiciones de oar¡os de los nroductos Que se comnran en el 

exterior, con lo oue se aliviaría en cierta forma el problema del sec -

tor externo de nuestra economía, lo que coadyuvaría a evitar un drena.ie 

de divisas, ya que prácticamente el 50% de todas las importaciones se 

estaban haciendo con formas de Dago a la vista, lo que produce un perm~ 

nente drenaje de divisas. Por ejemDlo en el caso de importaciones de 

bienes de capital, de maquinaria y bienes nara la industria, Que se pa

gan al exterior casi al contado, lo cual equivaldría a pretender finan

ciar una empresa con créditos de corto olazo, cuando se debe financiar 

con caoital y con créditos de largo plazo. 11.1 igual que el País tiene 

Que tratar de comorar los bienes de caoital a los plazos más largos po

sibles y esa es la razón fundamental por la cual se ha establecido esta 

regulación. 

C. Instrumentos de la Política Monetaria 

Al respecto, debo establecer las necesidades y nroblemas vinculados 

con la aplicación selectiva de la nolítica monetaria, de acuerdo 

con las metas de desarrollo, quedando de manifiesto dos enfo~ues distin 

tos entre si: la política de desarrollo Que consiste en establecer di

ferencias entre distintos sectores, apoyando en forma decidida algunos 

de ellos, los Que Doseen un papel fundamental en las transformaciones 

previstas en los planos; y en cambio relegando a una segunda nrioridad 
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otras ireas de la economia de menor imnortancia nara alcanzar los obje

tivos nerseguidos nor la nolitica de desarrollo. Por tanto, nara oue 

la Dolitica monetaria nueda realizar una contribución efectiva al loqro 

de las metas de los planes, deberia anlicarse en forma selectiva, de 

modo tal que nermitiese este anoyo diferenciado a distintas actividades 

económicas. No siempre es ficil la anlicación discriminada de la Poli

tica monetaria. En narticular los exnertos con mayor exneriencia en 

orogramación y nolitica monetaria manifiestan su acuerdo con la necesi

dad de establecer un uso selectivo de los instrumentos de esta nolitica, 

indican al mismo tiemoo que, en la nrictica, se nresentan en este senti 

do dificultades imnortantes. La principal fuente de estos problemas se 

encuentra en el hecho de que el crédito requerido con un determinado 

nronósito puede, en una u otra forma, ser desolazado hacia fines dife -

rentes; una emrresa que produce varios tipos de bienes, al~unos de los 

cuales nueden ser muy importantes para el desarrollo y otros menos, dis 

pondri de una masa de recursos financieros arooios y orestados, Que 00-

dri desolazar indistintamente de una actividad a otra. Es dificil oara 

una entidad bancaria ase~urar que el uso que se hace de los recursos 

orestados es el mis adecuado a las metas de desarrollo. 

Y, ademis, es dificil nara el Banco Central asegurar nue, en el otorga

miento del crédito, los bancos ~n narticular los orivados- actaen exac

tamente de acuerdo con ciertos criterios selectivos fiiados centralmen

te. Por otra narte, no debe olvidarse Que, el irea de aplicación de la 

politica monetaria esti limitada de tal forma que escaoan a ella impor

tantes masas de recursos; esto agreqa una nueva dificultad cara canali 

zar la totalidad de los recursos financieros de la economía senan deter 

minados criterios o metas de desarrollo. Por lo tanto, sería noca rea-
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lista suooner Que es oosible aplicar en forma minuciosa todas las o 

rientaciones de una oolítica de desarrollo Dara todos v cada uno de los 

sectores econ6micos exolícitamente considerados en la misma. El merca

do debe desesmneñar un paoel significativo en la asiQnaci6n de recursos 

a amnlios sectores de la economía donde la imoortancia de fiiar metas 

planificadas nosea tan esencial, y donde a su vez las dificultades nrác 

ticas de perseguir dichas metas puedan ser mayores. Por otra narte, 

tampoco narece adecuado dejar Que toda selecci6n la realice el mercado 

y el conjunto de instituciones monetariasy financieras privadas, nues 

si se presta en forma oredominante al más solvente o al Que tiene mallor 

facilidad de acceso a la banca, determinados obietivos fundamentales de 

desarrollo Quedarán sistemáticamente poster~ados. 

Dadas las características de la realidad latinoamericana, el arado de 

efectividad con que se aplican los olanes en la oroaramaci6n nacional 

es relativamente imoortante oara determinados sectores y nroyectos es -

tratéqicos; en cambio es más limitado oara muchos otros aspectos y sec

tores de la economía. Para los primeros, se pueden definir ciertas o

rientaciones que corresponde aolicar para efectuar, con el detalle ne

cesario, una consideraci6n individual por el sector o proyecto. En 

cambio, para el segundo qrupo de sectores, únicamente cabe realizar una 

consideraci6n más alobal V una aplicaci6n más indirecta de las orienta

ciones de desarrollo Que surian de los planes. Las decisiones de inver 

tir, ampliar o no las nlantas, establecer nuevas nlantas, nroducir en 

determinadas cantidades y calidades, etc. Quedarán, en el sequndo tino 

de sectores, sujetas, en gran medida a la voluntad de los qrunos priva

dos corresoondientes; el mercado desempe~a un napel importante con rela 
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ción a una gama muy amnlia de bienes donde el qusto del usuario, la va

riedad de diferenciación, la calidad y ooortunidad con que se satisface 

la demanda, juegan un paoel muy importante. Gran narte de los bienes 

de consumo, una considerable proporción de los intermedios, aunnue en 

menor medida que los nrimeros, y aún cierta parte de los hines de cani

tal, .Dodr'a 'situarse en este caso. Aqu' carece dif'cil nensar oue una 

decisión centralizada Dueda constituir una forma eficaz de operar; en 

la realidad, aunque en ciertos casos se señala expl'citamente el comno~ 

tamiento futuro de estos sectores, oosible o deseable, el ~rado de anli 

cación de las orientaciones de dichos planes para estos sectores ha si

do mucho menor que el correspondiente a los sectores estratéaicos antes 

mencionados. 

Para conciliar ambos sectores, el de las necesidades y el de las difi -

cultades prácticas, es conveniente tratar los distintos sectores de la 

econom'a con un grado de esnecificidad y detalle diferentes, se~ún la 

importancia asignada al sector con resoecto a las metas de la nol'tica 

de desarrollo trazada, v seqún sean las posibilidades concretas de anli 

car una pol'tica monetaria esoec'fica para el sector o para cada una de 

las unidades productivas que lo integran. 

Un primer caso ser'a el de los sectores, aau' denominados estratégicos, 

sobre los cuales se centrar'a la atención. Se tratar'a de eleair un nú 

mero relativamente reducido de sectores de importancia capital nara el 

desarrollo -de ah' el nombre de estratégicos- y que también nermitiesen 

comprobar la utilización dada al crédito recibido. Este. control puede 

realizarse norque son pocas las unidades productivas que intearan el 
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sector, o también porque existe una institución que tiene la nosibili

dad de canalizar los fondos hacia el destino deseado. 

El conjunto de estos sectores estratégicos debería tener una imnortan-

cia cualitativa suficiente como oara poder ofrecer una fisonomía adecua 

da al conjunto de la política y del plan de desarrollo. 

Un segundo arupo podría estar constituido nor sectores a los cuales, si 

bien tienen una prioridad. mayor oue la del nromedio qeneral no se les 

atrihuye tanta imnortancia como para merecer ser considerados como es

tratéqicos; también puede ocurrir que ellos no tenaan nosihlidades con - , , 

cretas de actuar en forma tan discriminada, se tratará de sectores 

cualitativamente más amplios, tanto nor la cantidad de unidades nroduc

tivas como por el monto total de recursos Que utilizan y Dar su signifi 

cado relativo dentro de la economía. JI,ouí la anlicación de nolítica 

económica más indirecta que en relación al nrimer gruno; se trataría 

de perseguir determinadas orientaciones discriminadas, pero fundamental 

mente sólo a través de medidas más convencionales de política monetaria, 

según las posibilidades normales de uso selectivo de estos instrumentos. 

Un tercer caso lo constituyen los sectores que, Dar estar lejos de ser 

estratégicos o orioritarios, deben ser desalentados porque no sólo no 

integran las actividades requeridas nara cumnlir las metas de nlan, si-

no que aún pueden distraer cantidades anreciables de los escasos recur-

sos disnonibles, compitiendo, de esta menera, con las necesidades emer

gentes del cumplimiento del plan. Puede pensarse, en estos casos, en 

adoptar medidas especiales que tiendan a reducir el uso oue nuedan na-

cer de las fuentes de financiamiento. 
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Un cuarto qrupo de sectores abarcaría el resto de la economía. JI,quí 

puede suponerse que la asignación de recursos se realiza fundamental

mente a trav§s del mercado, con alquna influencia de medidas indirec -

tas de política económica tales como las Que pueden realizarse emnlea~ 

do los instrumentos normales disponibles, pero sin hacer un esfuerzo 

para promoverlos o desalentarlos. Para asegurar el financiamiento de 

los sectores estrat§gicos se aolicarían no sólo medidas qenerales, sino 

todo el conjunto de regulaciones e instrumentos Que esta área ten8a a 

su disposición; en narticular, la fijación directa de montos de cr§di

to o la intervención especial de determinadas instituciones como for -

mas de concretar esta acción. El monto a asi~nar a los sectores estra 

t§gicos debe establecerse teniendo en cuenta Que la nrioridad no debe 

entenderse en un sentido absoluto, sino considerando las necesidades 

y posibilidades de los demás sectores y de la economía en su conjunto. 

El estímulo que se brindará a los sectores estrat§gicos mediante la ac

ción en el campo financiero, en modo alguno si0nifica que no de~an adop 

tarse medidas en otras áreas de nolítica -cambiaria, fiscal, etc.- nara 

fomentar su desarrollo; sería necesario un esfuerzo convergente nara ob 

tener el cumplimiento de los objetivos del plan en estos sectores. Es

te enfoque es importante si se considera la existencia de cierta incer

tidumbre con resoecto a los efectos que puedan tener distintas medidas. 

Como el comportamiento de los agentes económicos no se conoce con cert~ 

za, se requiere emplear varios instrumentos simultáneamente para aumen

tar la posibilidad de §xito en el logro de los obietivos. 

En lo que resnecta al financiamiento de estos sectores estrat§qicos, 

que sólo se asigne su financiamiento total durante el período, sino que 
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se trate de seguir un itinerario, nara lograr Que los fondos afluyan al 

sector en el momento ooortuno. Una forma Que ha sido utilizada en o -

tras áreas del mundo para facilitar esta labor de atención nreferen 

cial a los sectores dinámicos, y cuya anlicación nodría considerarse 

para el caso de América Latina, consiste en la organización de comités 

ad-hoc compuestos por renresentantes oficiales y privados de las acti

vidades productivas comnrometidas y las financieras orientadas hacia 

las mismas. La misión de estos comités sería establecer acuerdos so

bre la asignación de recursos y las condiciones en que deberán efec -

tuarse. Un comité mixto para cada sector estratégico, integrado, Dor 

ejemplo, por reoresentantes de las emoresas oroductivas que comnonen 

el sector, la autoridad monetaria, el organismo de planficación, el Mi

nisterio de Finanzas, los Bancos más imoortantes y los sindicatos, oer

mitirían garantizar una asignación adecuada de ~ondos oara el cumoli -

miento de las metas que se consideran esenciales, pues intervendrían 

los principales aqentes gue tienen resnonsabilidad y conocimiento más 

directo de los nroblemas de financiamiento de las actividades corrien

tes y de inversión; y también oueden ellos juzgar las nosbilidades Que 

noseen la nrevisión de recursos financieros para tales actividades, ad

Quiriendo al mismo tiempo el comnromiso de cumplir los acuerdos adopta

dos. 

Con respecto a los sectores nrioritarios Que no alcanzan el carácter 

de estratégicos, y oara los cuales ya se senaló Que nodría anlicarse 

una política discriminada aunque más generalmente, también se puede nen 

sar en la posibilidad de considerar la solución de sus oroblemas de fi

nanciamiento mediante la discusión mixta de entes vinculados a estas ac 
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tividades, oficiales y orivados, nero mediante directivas más oenera

les que en el caso anterior, aun~ue sin descuidar la nreocunación nor 

asegurar los recursos necesarios, además de la sunervisión aue deberá 

efectuarse para nrocurar oue estas medidas de nolítica se cumnlan y no 

se desvíen los recursos hacia actividades suntuarias o simnlemente me

nos orioritarias. La formación de comités mixtos como los ya señala -

dos constituye, Dor sunuesto, únicamente un e.iemnlo de las distintas 

formas que puede adontar un mecanismo que sirva nara establecer contac 

tos efectivos con los sectores productivos nrivados. Según las nosibi 

lidades existentes en cada naís, el orqanismo ~ue nudiera llegar a 

crearse tendría esencialmente funciones de consulta o intervendría en 

forma más directa en el mane.io de la Polítca ~10taria. 

Los cuatro grunos de sectores considerados se sitúan, a su vez en el 

marco 'leneral de un nlan ooerativo anual, con el ob.ieto de examinar 

los nroblemas de comnatibilidad global de las metas de desarrollo co -

rresnondientes a estos distintos sectores con el funcionamiento normal 

de toda la economía y con los ob.ietivos de estabilidad fiiados nara el 

conjunto. Si el análisis de comnatibilidad alobal refelara situacio -

nes donde las metas fijadas nara los sectores estratéaicos imnlicaran 

la imnosibilidad de un funcionamiento normal de resto de la economía, 

o el nosible fracaso de las metas de estabilidad fi.iadas, se TJodría r~ 

considerar cada uno de estos distintos ob.ietivos, nara loqrar un nlan

teamiento satisfactorio nara los asoectos nrincinales. En esta forma, 

los sectores de la economía no considerados estratégicos ni oriorita -

rios deberían lograr sus recursos en el mercado monterio y financiero, 

nero se aseguraría que, nor lo menos en forma global, fuera factible 

que obtuvieran la masa de recursos aue necesitan nara de manera nomal 
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con su funcionamiento y con la expansión oue generalmente debe tener. 

Se subraya, el análisis de las necesidades financieras de cada sector 

estratégico no debería concentrarse sólo en el mismo, sino oue además 

deben investiqarse los requerimientos financieros de las industrias oue 

le nronorcionan insumos o ermlean sus nroductos v cuya eXl1ansión narale 

la es necesaria. Si se supone, nor ejemnlo, oue el obietivo consiste 

en estimular el crecimiento de la industria siderGrrlica, nuede l1ensar

se en aquellos casos en que sea necesario dar facilidades a cierta nar 

te de las industrias mecánicas que adouieren nroductos de aouel sector 

y cuyo desarrollo constituye, con la siderGrqica un coniunto o unidad 

de metas, diferenciable dentro de la nolítica de desarrollo. ~!o se tra 

ta, sin eJ11bargo, de situar en este coniunto a todos los sectores oue 

nroveen insumos o demanda bienes nroducidos nor un sector determinado; 

se trata de definir más bien aouellos que, juntamente con el sector há

sico elegido, constituyen un bloque de metas de desarrollo. 

D. La Política Monetaria y Crediticia 

Dentro de las funciones esoecíficas destinadas o asi~nadas al Banco 

Central econtramos las siguientes: 

1) El control de la moneda y del crédito 

2) Como Aqenta Fiscal (o Banco) del Sohierno 

3) Sano de Bancos 

4) Prestamista de Gltima instancia. 

Cabe mencionar que, a diferencia de los bancos nrivados, el hanco emi

sor no persigue recabar utilidades, siendo una institución de servicios 
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y su verdadero canital está reoresentado en el de emisión. 

La función básica del Banco Central, a través de la °olítica ~'onetaria 

y crediticia aue disena la Junta Monetaria, es la de orevenir el exceso 

o deficiencia de la demanda aqre~ada, v de nromover un crecimiento eco

nómico óptimo en términos reales, estabilidad de nrecios y eQuilibrio 

en la balanza de nagos. Los monetaristas argumentan nue el factor ore 

dominante en la determinación de la demanda aqreqada es la cantidad de 

dinero a disposición del público, lo Que lleva innlícito el sunuesto de 

que el Banco Central controla totalmente la cantidad de dinero existen

te en la economía. Esta es una visión bastante simnlista del nroceso, 

ya que, aparte de que la Política Monetaria no ouede Dor sí sola contro 

lar o estabilizar la economía oues en ésta ta~bién incide la nolítica 

fiscal, la política salarial, etc., esta concención tiene implicaciones 

erróneas para una economía como la nuestra. Esto se debe a Que en el 

Ecuador, y en otras economías similares a la nuestra, el Banco Central 

Duede controlar solamente la oferta monetaria de origen doméstico y no 

la oferta monetaria total, la cual denende del orado de aoertura de la 

economía en cuestión y del resultado del conjunto de sus transacciones 

internacionales, es decir del resultado de la balanza de oagos. 

Lo que esto significa, en Docas nalabras, es aue en economías en las 

que las transacciones internacionales constituyen una orooorción no 00-

co significativa del producto interno bruto, el resultado de la balanza 

de Dagos, ya sea este favorable o desfavorable, incide en forma directa 

en la creación del medio circulante en la economía. 
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Un superávit de balanza de paGos nrovenientes de un resultado favorable 

en la balanza comercial, de un influio neto de capitales, o ambos, tie

ne como efecto un aumento en los medios de Dago a disDosición del núbli 

co directamente relacionado con el aumento en la reserva monetaria in -

ternacional. Al contrario, un déficit en la balanza de naqos tiene co

mo resultado una desmonetización de la reserva monetaria, es decir una 

reducción de los medios de pa~os. 

Si es que, como se ha dicho, la autoridad monetaria no controla la ofer 

ta monetaria en su totalidad norque los cambios que ocurren en la reser 

va monetaria internacional están fuera de su control, ¿nué es nrecisa -

mente lo que el Banco Central controla en una economía como la nuestra? 

Lo que el Banco Central controla es esa parte de la oferta monetaria, 

del dinero Que se nroduce, Que se crea, mediante la concesión del crédi 

to bancario. 

Si, Dor ejemolo, aumentan las divisas nor conceoto de exnortaciones, ya 

sea debido a Que su volumen o su valor unitario aumentó, tendremos un 

incremento en la reserva monetaria Que incidirá directamente en la crea 

ción del medio circulante. En este caso, al Banco Central no le queda

rá otro recurso que emitir dinero, a menos Que nrohiba las exnortacio -

nes. Lo mismo ocurrirá si disminuyen las importaciones o aumentan los 

nréstamos externos netos de amortizaciones, tales aumentos en la reser

va monetaria internacional claramente obedecen a factores aienos a la 

voluntad del Banco Central, sin emabargo, éste Duede tratar de comDen

sar cualquier cambio en la reserva monetaria cuyo imnacto en la liqui

dez de la economía no se consideró conveniente. 
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Si la reserva aumenta, y aUMenta el dinero en cantidades nue el 8anco 

Central considera inflacionarias, éste tratará, a través de varios de 

sus instrumentos de política monetaria, de reducir esa excesiva linui

dez. Podrá aumentar el encaie, reducir el cuno de redescuento de los 

bancos, vender bonos de estabilización, o noner en efecto cualnuier o

tra medida oue tienda a reducir la canacidad de la hanca de otornar 

préstamos, éste tratará de reducir esa oarte del dinero oue tiene ori

gen doméstico y es claramente controlable nara comnensar anuel aumento 

oue oroviene del exterior y oue no controla. 

~1ecanismos de Crédito del Banco Central, sobre los oue se ~undamenta 

el Banco Emisor, nara lonrar sus objetivos: 

lro.- Encaja Bancario 

2do.- 0oeraciones de Mercado abierto 

3ro.- Amnliación de crédito a los Bancos nrivados o a los narticulares. 

El encaje bancario fue ideado originalmente como narantía nara los deno 

sitantes de que en cualouier mOMento estarían en nosibilidad de retirar 

sus denósitos, nero en la actualidad se reconoce Que esta medida es una 

medida de control monetario, mediante la cual se nuede aumentar o dis -

minuir la caoacidad oue tienen los bancos de aumentar sus activos; en 

otras nalabras, mediante la variación en el enca,ie se controla la canti

dad de denósitos oue los bancos en conjunto nueden crear. 1,In aUMento 

en el encaje restrinae la creación de activos nor narte de los hancos, 

y una disminución los incentiva, nótese oue se ha dicho los incentiva 

y no los aumenta, ya oue el Banco Central no nuede obligar a Que los r~ 

cursos ouestos a disnosición de los hancos sean efectivamente utiliza -

dos "ara exnandir sus créditos. Puede Que lo hagan nero no existe nin-

3una seguridad al resnecto. Asím nor ejemnlo, en anosto de 1979, la 
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Junta Monetaria rebajó el encaie bancario sobre los denósitos maneta -

rios en 2 puntos de porcentaje de 35% a 33%, liberando m&s de 300 millo 

nes de sucres nara Que los bancos efectúen oréstamos, nero debe estar 

claro que los bancos no estaban ni est&n obligados a hacerlo; si los 

bancos tienen reservas excesivas (es decir si tienen denósitos en el 

Banco Central nor encima de lo Que están obli0ados legalmente amante -

ner en relación con los depósitos que han cantado) una baja en el enca

je nroblamente no tendr& el efecto deseado, y aún cuando no existan re

servas excesivas puede ser oue los bancos hayan adontado una nolítica 

cautelosa, como resultado de la cual tamnoco van a exnandir su cartera, 

Lo anteriormente manifestado none en evidencia uno de los nroblemas res 

pecto al uso de la polítca de encaje y de la nolítica monetaria en gen~ 

ral nor narte del Banco emisor, y es que, en la nr&ctica, la efectivi -

dad de la nolítica monetaria es asimétrica. Pues si bien puede restrin 

girse la liouidez de los bancos a través de una nolítica de aumentar el 

encaje, ya Que esto incide en forma directa en las reservas bancarias, 

cuando se reduce el encaje se aumenta la liquidez notencial no la lioui 

dez efectiva del sistema bancario. La política monetaria exnansionista 

no tiene la misma efectividad oue la nolítica monetaria contraccionista. 

Es precisamente debido a oue la política monetaria contraccionista, a 

través de un alza en el encaje, sí es efectiva, Que ésta no es muy recQ. 

mendable, principalmente por lo dr&stico de sus efectos a través del 

multiolicador bancario. Además, si se acostumbra a variar mucho el en

caje de los bancos, éstos estarán en canacidad de nredecir estos cam -

bias y de anular o minimizar el efecto de la política monetaria. La

mentablemente, en países como el nuestro en Que tenemos un mercado de 

capitales en incipiente estado de desarrollo, otras técnicas de políti

ca monetaria Que se utilizan con éxito en economías desarrolladas, no 
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pueden utilizarse, y tenemos que recurrir forzosamente al uso de la va

riación en el encaje. En el futuro debemos esnerar Que, a medida Clue 

nuestra economía se desarrolle, el uso del enca.ie se vuelva menos fre

cuente. 

Las oneraciones del mercado abierto en el Ecuador se romontan al año de 

1972, constituyendo un mecanismo mediante el cual la comnra o venta de 

valores en noder de los Bancos o del oúblico nor narte del Banco emisor 

aumenta o disminuye las reservas bancarias y, nor ende, la canacidad de 

los bancos nara crear denósitos y generar liauidez. Para Que estas one 

raciones sean verdaderamente efectivas, es necesario Que exista un mer

cado de canitales bastante amnlio y desarrollado, de suerte Que la nar

ticinación nor oarte del Banco Central no afecte las condiciones de o -

ferta y demanda, y, en consecuencia, los orecios de los valores fiducia 

ri os oue se negoci an en el mercado, lo oue con s tituye una 1 imitante na

ra un naís como el nuesto; nero, indudablemente, las oneraciones de mer 

cado abierto son un instrumento muy efectivo nara controlar la liauidez 

en las economías desarrolladas y en nuestro oaís han logrado también el 

resultado deseado. Su ventaja sobre otras herramientas de nolítica mo

netaria es que, aoarte de incentivar el desarrollo del mercado de cani

ta 1 es, consti tuye 1 a medi da de menor res i stenci a, ya oue no imol i ca 

comoulsión o racionamiento como ocurre, resnectivamente, con la nolíti

ca de encaje o de cunas de redescuentos. Por lo Que tiene ciertas ven

tajas desde el nunto de vista de la distribución del crédito bancario 

en comoaración con otras medidas de control monetario, norQue no tiene 

imoacto agresivo. En nuestro País, las ooeraciones de mercado abierto 

se han llevado a cabo a través de la venta de acentaciones bancarias o 

de bonos de estabilización emitidos nor el Banco Central a corto nlazo: 
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1, 2, 3, 6 meses, a tasas de interés anuales casi en su mayoría de so

bre el 11%. 

Las nolíticas Monetaria Fiscal, como alternativa nara el ajuste de ba

lanza de pagos, oarten del criterio ~ue relaciona la renta y el gasto 

totales de la economía. La idea fundamental es tratar de mantener la 

demanda agregada dentro de ciertos límites mediante el uso de instrumen 

tos de política monetaria y fiscal. Estas Dolíticas, entre otras cosas, 

afectan el ingreso real y su distribuci6n, el nivel de crecios y las ta 

sas de interés, variables Que inciden en el nivel de imnortaciones y ex 

oortaciones de bi~es v servicios, así como en los flujos de canital, te 

niendo como resultado la reducci6n o eliminaci6n de los deseQuilibrios 

de la balanza de nagos. En lo oue se refiere a la oolítica monetaria, 

una reducci6n de la oferta monetaria encaminada a eliminar un déficit 

de balanza de pagos, afectar& adversamente el in0reso y los orecios (en 

oaíses Que mantienen oolíticas de tino de interés flexible también se 

elevar& a corto olazo la tasa de interés). La reducci'6n causada en la 

demanda agregada tender& a disminuir el volumen de imoortaciones y se 

incrementar&n los excedentes en los precios, oronendiendo a eliminar de 

este modo el déficit; de haber sido éste nersistente, oodría también g~ 

nerar efectos contraccionarios o recesivos sobre la economía al afectar 

negativamente los niveles de inqresos y orecios. El caso descrito ante 

riormente sugiere la oosibilidad de conflicto en las metas de oolítica 

interna con aouellas de car&cter externo, pues el oaís en referencia se 

vería obligado a deflacionar su economía oara controlar el déficit. ~ 

la inversa, oodrían nresentarse oresiones fnflacionarias al tratar de 

eliminarse un suoer&vit en balanza de oagos a través de una oolítica mo 

netaria exoansiva. Es tabién evidente Que cuando los objetivos inter -
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nos y/o externos coinciden, ya sea nue un nais se encuentre atravesando 

un nroceso inflacionario con déficit en su balanza de Dagos, una noliti 

ca monetaria contraccionaria o exoansionista, resnectivamente, serian 

las indicadas a fin de tratar de resolver los dos nrohlemas en forma si 

multánea. 
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CA.PITULC1 111 

A. Política Fiscal en el Ecuador 

El oapel que debiera desempeRar la política fiscal en lo aue se re 

fiere a su influencia sobre la actividad económica es uno de los 

princioales oroblemas de economía política. ¿Deben limitarse los qas

tos a oroporcionar solución a un mínimo de necesidades o deben hacerse 

de manera que influyan sobre el nivel de la actividad economíca? Debe 

aconsejarse un sistema impositivo aue naque los qastos tan sencilla y 

directamente como sea oosible o debe intentarse controlar las fuerzas 

inflacionarias y la distribución de los ingresos? ¿Debe ocuparse la 

política de empréstitos y amortizaciones de la deuda oública solamente 

del financiamiento de la deuda del gobierno o debe procurar también in

fluir en la corriente de fondos para la inversión nrivada? He a~uí los 

problemas tíoicos que es necesario resolver al decidir sobre el grado 

en que a de emolearse la política fiscal oara influir en las fluctua

ciones económicas. 

El empleo de la política fiscal para cerrar cual~uier deficiencia Que 

deja la empresa privada, ha tenido fuertes defensores en los años re -

cientes. Esto se llama algunas veces oolítica fiscal "Comnensatoria". 

El objetivo imolícito que se oersique es mantener la ocupación nlena 

con precios estables. Esto hace necesario oue el qobierno ejerza ore

sión inflacionario o deflacionaria según lo justifiaue la situación. 

Las "brechas" por cubrirse pueden definirse de diversas maneras. Aouí 

se da una interpretación en términos de bienes de consumo y servicios. 

Aunque este análisis se hace en términos de conceptos alobales amolios, 
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debe hacerse hincapié en la atención Que debe prestarse a los detalles 

al establecer los orogramas de imnuestos y de gastos. 

Se necesita unanlanificación cuidadosa, puesto que las politicas ius -

tas y económicamente eficientes no pueden establecese de la noche a la 

manana. Deben tomarse en cuenta las necesidades v las diferencias de 

cada reqión. No se oretende ninguna "absorción" ni "liberación" de fon 

dos sin distinción. Cerrando una brecha inflacionaria en el exceso de 

los gastos de consumo en oresoectiva sobre el valor nominal total de 

los articulas y servicios aue estarán disoonibles cara el consumo a los 

precios corrientes del mercado. Si ese excedente no se abosorbe, los 

precios de los articulas y servicios tenderán a subir, actuando el exc~ 

dente de ooder de compra al mismo tiemoo aue los aumentos de los costos 

en el sentido de elevar los orecios. ¿Cuál es la causa de aue destaaue 

la brecha inflacionaria en primer lugar? 

El excedente de poder de compra Que da lugar a ella es el resultado de 

la liberación de fondos de consumo a través de los gastos del gobierno, 

no comoensada por una absorción equivalente de fondos de consumo a tra

vés de los impuestos y los emoréstitos. Una vez que la cantidad de ar

ticulas de consumo y servicios llega a estar determinada, cualquier li

beración neta de fondos de consumo Dar el gobierno contribuye a un alza 

inflacionaria de los precios. La brecha inflacionista, de hecho, su~ 

qe de la liberación neta del gobierno de fondos de consumo. La brecha 

inflacionaria y la liberación neta por el qobierno de fondos de consumo 

indican hasta qué grado será dificil hacer efectivo los precios tope y 

el racionamiento. La liberación neta Dar el qobierno de fondos de con

sumo nuede considerarse como el origen de la nresión a violar los nre -
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cios tone y a embarcarse en operaciones del "mercado neqro" o de "J1ler

cado gris". 

ABSORCION DE FONDOS DE CONSU f1O. - Con el ob.ieto de tanar 1 a brecha in -

flacionaria, el gobierno debe reducir su liberación neta de fondos de 

consumo. Esto no siqnifica que el gohierno deba financiar todos los 

gastos a través de los impuestos y así eauilibrar el oresupuesto. El 

equilibrio del presupuesto es un nroblema secundario por lo Que se re -

fiere a la eliminación de la brecha inflacionaria, nuede ser exnansio

nista y, en condiciones oue se acerouen a la ocupación nlena, tener un 

efecto inflacionaria. Un estudio de los efectos expansionistas de un 

oresupuesto equilibrado debe desviar su atención del déficit y encauza~ 

la hacia el verdadero elemento exnansionista de la oolítica fiscal, o 

sea la liberación neta nor el gobierno de fondos de consumo. A.l consi 

derar el grado en que la política fiscal contrihuye a crear una hrecha 

inflacionaria, y el grado en que debe usarse para cerrarla, nos equivo-

caríamos del todo si concentráramos nuestra atención en 1 a maqnitud del 

déficit. Lo más imoortante es aconsejar un oroarama de imnuestos y qa~ 

tos que aboserba los fondos de consumo (J1las bien que solamente los fon-

dos disponibles para nréstamo) en una cantidad igual a la liberación de 

fondos de consumo hecha a través de los gastos del gobierno. Si con o

cupación nlena hay una liberación neta de fondos de consuma nor el go -

bierno, se abre una brecha inflacionaria v una fuerte alza de los nre -

cios. Dado el nivel de gastos aue dictan las necesidades nacionales, 

las necesidades militares y la disnonibilidad de recursos, la política 

fiscal debe tratar de cerrar la brecha inflacionaria resultante tanta 

como sea posible. Esto quiere decir que los instrumentos de restric -

ción de la política fiscal -imposición y empréstitos- deben idearse 
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procurando cerrar la brecha esto es, reducir la liberación neta de fon

dos de consumo por parte del gobierno. En otras palabras, los impues -

tos y el empréstito deben absorber los fondos de consumo más bien nue 

simplemente los fondos disponibles para préstamo. 

EFECTO MULTIPLICADOR DESCENDENTE.- El efecto restrictivo y antinflaci~ 

nario de tales impuestos y empréstitos no está limitado a la absorción 

inicial de fondos de consumo. Así como la liberación de fondos de con

sumo tiene un efecto multiplicador ascendente además del impacto expan

sivo inicial, la absorción de fondos de consumo tiene un efecto multi -

plicador descendente, además del impacto restrictivo inicial. El dine

ro que se ha desviado hacia el Tesoro y no se qasta en el consumo no 

crea ingreso y, Dar lo tanto, no se qasta en consumo otra vez. Puesto 

que el nivel de gastos y, por tanto, el impacto potencial inflacionario 

se presenta generalmente en tiempo de guerra, la política fiscal en ta

les condiciones debería ocuaprse más del multiplicador descendente, que 

se pone en operación a través de impuestos y empréstitos Que pueden mo

dificarse a voluntad, que del multiplicador ascendente aue resulta de 

los gastos dados. El problema es crear un multinlicador descendente 

tan grande como sea posible a través de los imouestos y los emoréstitos 

oara comnensar, en la medida de lo hacedero, la tendencia ascendente 

del efecto multiplicador de los gastos. Puesto que la brecha inflacio

naria surge de la liberación neta de fondos de consumo del qobierno, el 

objetivo de la política fiscal en condiciones inflacionarias debiera 

ser reducir a cero, o a menos de cero, la liberación neta por el aobie~ 

no de fondos de consumo. Es inevitable la conclusión de que en tales 

condiciones debe adoptarse generalmente una política de fuertes impues

tos al consumo v de comparas de bonos por los consumidores. 
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CERRANDO UNA BRECHA DEFLACIONARIA.- Surge frecuentemente el problema 

de mantener el ingreso nacional en un nivel suficientemente alto para 

sostener la ocuoación plena. Si todo el ingreso nacional lo gastaran 

otra vez los oarticulares y las empresas, el innreso se mantendría autQ 

máticamente igual. Sin embarao, existe la posibilidad de Que no todo 

el ingreso sea gastado de nuevo nor los individuos y las emnresas, y 

de que se abra una brecha deflacionaria que debe cerrar la nolítica 

fiscal. El oue esta brecha se desarrolle denende de la maqnitud de los 

gastos de los consumidores y de las oportunidades que haya de efectuar 

inversiones privadas. La primera probablemente sea qrande, pero pueden 

surgir alqunas dificultades con resnecto a lo último. Pueden no apare

cer las grandes industrias nuevas que exijan mucho eauioo de canital. 

De aquí que cuando menos sea nosible aue el volumen de inversión nriva

da resulte menor aue la cantidad de ingreso no gastado en el consumo. 

El ingreso nacional disminuirá entonces, a menos que el gobierno resti

tuya la direncia mediante una liberación sustancial de fondos de consu

mo. El pago de la deuda pública que se hizo durante la querra tendrá 

este efecto en cierta medida, y el resto tendrá que provenir de aastos 

gubernamentales contínuos. En suma, es probable que deban hacerse con

siderables gastos nor parte del gobierno durante ciertos períodos si a 

de mantenerse el inqreso nacional en un alto nivel. ¿Significa esto 

aue debe subir la deuda pública? 

El estudio del equilibrio del nresupuesto señala la posibilidad de obte 

ner un efecto multiplicador relativamente grande con un déficit relati

vamente peaueño; o aún de eliminar el déficit por comoleto. El temor, 

aunaue infundado, de las consecuencias de una deuda pública siemnre 
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creciente nuede desalentar un nivel de aastos públicos suficiente para 

mantener el ingreso nacional en un alto nivel. Pero el reconocimiento 

del hecho de que el efecto exoansionista sobre el ingreso nacional oue-

da obtenerse con un presupuesto equilibrado o, cuando menos, con un d~ 

ficit relativamente neoueño, ouede hacer más fácil Que el Gobierno em

orenda cualquier oolítica de gastos Gue sea necesaria. Si se abre una 

brecha deflacionaria, es más imnortante mantener el nivel de gastos 

que equilibrar el oresupuesto, y si debe elegirse entre lod dos, debe 

escogerse la primera de las nolíticas mencionadas. Pero esto no ouie-

re decir que tengamos necesariamente que eleqir entre las dos. Pode

mas tener un alto nivel de gastos y un presupuesto equilibrado y toda

vía tener un déficit exoansionista imoortante de la nolítica fiscal, 

suficiente para cerrar la brecha deflacionaria. 

Nunca oodrá insistirse demasiado en que, cuando hay que cerrar una . . 

brecha deflacionaria, la política de equilibrar el oresunuesto es ade-

cuada solamente si se satisfacen ciertas condiciones esneciales: 

1) El ingreso nacional debe ser alto cuando se adonta tal oolítica 

2) Los gastos públicos deben mantenerse en un alto nivel, y, 

3) La estructura impositiva debe ser tal que recaiga tan ooco como sea 

posible sobre el consumo orivado y la inversión a pesar del alto 

nivel de imouestos. 

Respecto a la orimera condición, si se oermite que el ingreso nacional 

descienda, entonces debe adootarse un orograma de gastos con déficit 

para elevar el nivel del inqreso nacional. Todo intento de elevar el 

ingreso nacional a partir de un bajo nivel, por medio de un oresuoues-
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to equilibrado, puede retardar la recuperación innecesariamente, pues

to Que los altos impuestos, combinados con expectativas desfavorables, 

pueden tener un efecto mortal sobre el consumo y la inversión privada. 

Bajo la segunda condición, un presupuesto eouilibrado con un nivel de 

gastos insuficiente para cerrar la brecha deflacionaria no provocaría 

sino un descenso del inQreso. 

En cuanto a la tercera condición, hay que recordar Que la política fis 

cal debe ser tal que se traduzca en una liberación neta de fondos de 

consumo si a de sentirse cualquier efecto exnansionista y a de tapar

se 1 a brecha. 

~10DIFICACION DE LA ESTRUCTURA H1POSITIVA.- La naturaleza precisa de 

la estructura impositiva necesaria para salvar una brecha deflaciona -

ria deoenderi de la maqnitud de la misma y del estímulo que haya nara 

consumir e inveritr. Contrariamente a la política discal en condicio

nes inflacionarias, la estructura impositiva en condiciones de defla -

ción debe interferir tan poco como sea posible con el consumo y la in

versión privados. Esto sugiere que debe elevarse las exenciones del 

imnuesto sobre la renta V reducir las tasas de imnuestos sohre los aru 

pos mis bajos y medios. No es probable oue la hrecha deflacionaria 

sea jamis tan grande que lo Que quede de la estructura imnositiva des

pués de las modificaciones anteriores no pueda nroducir suficentes in

Qresos para paqar los qastos Que se requieran para tapar la brecha. 

Los impuestos absorverán princioalmente fondos disnonihles para nrésta 

mas, mientras Que los gastos liberarán orincipalmente fondos de consu

mo, de tal modo que habrá una liberación neta para cerrar la brecha. 

La absorción de fondos de crédito es muy probable Que interfiera con 
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el estímulo a invertir y así abrirá aun más la brecha Que si sucediera 

de otro modo. Pero si se Darte de un alto nivel de inqreso nacional, 

el gobierno no tiene por qué temer los efectos desfavorables que los 

impuestos nuedan tener sobre la inversión en bienes de capital, de oro 

ducción y de consumo. Con tal oue el Dobierno actúe ooortunamente en 

su política de gastos, esto es, antes de que el innreso tenga la onor-

tunidad de bajar, las exoectativas de los consumidores e inversionis -

tas serán elevadas y los impuestos tenderán poco a reducir la cantidad 

de consumo o inversión Que se efectúa. Si el sistema bancario es ade-

cuado, el financiamiento del consumo y la inversión se facilitarán me-

diante el financiamiento de ventas a plazos, la comnra de valores in -

dustriales y la extensión de préstamos a corto nalzo Dar los bancos. 

En una u otra forma tiene Que cerrarse la brecha deflacionaria si se 

auiere evitar una baja del inareso nacional. Para ayudar a cerrarla, 

el gobierno debe cuidar de Que su liberación de fondos de consumo a 

través de sus 9astos y el paqo de la deuda sea más qrade aue su absor

ción de fondos de consumo a tavés de los impuestos y los empréstitos. 

Para impedir cualquier descenso del inqreso nacional, la oolítica fis-

cal debe tener como objetivo hacer oue la liheración neta por el qO -

bierno de fondos de consumo sea igual a la brecha deflacionaria. Esto 

hace necesario Que el gobierno gaste, oero si emnezamos con un alto ni 

vel de ingresos nacionales, es probable que el Gobierno pueda cubrir , 

la brecha deflacionaria sin recurrir a un orograma de qastos deficita-

rios. 

B. Características de la Política Fiscal 

En el campo de la política fiscal se ha mantenido el criterio salu-
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dable de estabilidad financiera, ya que la sola adopción de medidas de 

política monetaria y cambiaria no permitirían resolver los prohlemas 

del exceso de liauidez por el Que atraviesa la economía ecuatoriana, 

si iban acompañadas de medidas de tipo fiscal, debiendo considerar la 

importancia que tiene para el mantenimiento de una estabilidad finan -

ciera, no solamente el eauilibrio presupuestario fiscal, sino la tasa 

de aumento de los gastos del gobierno y del sector público. 

Es evidente Que se necesita de un financiamiento de tino no inflacion~ 

rio para el presupuesto fiscal, pero el eouilibrio de presupuesto en 

este sentido, no es suficiente si las metas a que apunta el qasto pú -

blico son demasiado ambiciosas, y representan incrementos considera -

bles sobre el año anterior. Por lo Que se recomendó la revisión ex -

haustiva de los qastos del presupuesto fiscal a nivel de partida de 

programa, a fin de Que se eliminen aquellas obras cuyos estudios aún 

no se habían efectuado. Por otra parte, los inqresos provenientes del 

petróleo han tenido incidencia preponderante en la economía ecuatoria

na, ya en las divisas, ya en los ingresos fiscales, ya en los innresos 

descentralizados, ya en la liquidez de la economía y consiguientemente 

en el nivel general de precios y salarios. El fisco ha oarticinado en 

los ingresos totales del petróleo en alrededor del 24%. Esta oartici 

pación fue del orden del 50% en los dos orimeros años. A oartir del 

año de 1974 la particioación baja, porque se creó, en 1973, el Fondo 

Nacional de Desarrollo (FONADE), como institución independiente del 

Presupuesto Fiscal; empieza a percibir inqresos en el año de 1974, ne

ro hasta ese entonces existían alrededor de 25 instituciones nartici -

nantes de los inqresos provenientes del petróleo, entre las aue menci~ 

namos como mayores beneficiarias, el Fisco, cuyo destinatario es el 
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Presuouesto del Estado, las Fuerzas Armadas, INECEL y, en me.ior orooor 

ción que estás tres, todas las universidades del Daís. 

Uno de los tremendos errores cometidos fue el de la disnersión de los 

ingresos oetroleros. Si bien se trató de impedir su fracmentación al 

canalizarlos a través de FONADE, esta buena intención no se cumolió 

den Ly'o de los ob,ietivos nronuestos, oues di cho Fondo se consti tuyó en 

una caja de emeroencia a la aue había oue recurrir nara solucionar to

do qasto. Lueqo, a la disoersión de estos inqresos se unirá el exce

sivo incremento de qastos administrativos y burocráticos. Los rubros 

de mayor contribución fueron los relativos al imnuesto a la renta so

bre las utilidades de las comnanías netroleras y el de las exoortacio

nes. Las regalías prácticamente fueron absorbidas oor las 'uerzas Ar

madas e INECEL, lo oue supone un destino para gastos esoecíficas; el 

orimero, en armamento, gastos de defensa nacional y otros similares 

y el sequndo, en desarrollo de la infraestructura elétrica. Los inare 

sos oetroleros también reoresentaron nara el naís nuevas nosibilidades 

de desarrollo. Aouellas inqresos aeneraron un incrementa muy crecido 

en el Producto Interno Bruta que, en el aro de 1974, llegó a ser del 

orden del 17%. En la balanza comercial el oetróleo crudo .Y sus deriv~ 

dos, iaualmente, han tenido notoria incidencia. Su narticinación nor -

centual ha variado en los diez años. Fue del 47.8% en 1973; lleqó al 

57.5% en 1975; ba.ió al 41.1% en 1978 oero nuevamente creció y fue del 

orden del 51% en 1979, esto último debido al alza de los nrecios del 

crudo en el mercado internacional. 

Nunca antes se había oroducido aloa similar a lo sucedida en 1974, con 

respecto a los in0resos del fisco y de las exoortaciones. En efecto, 
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de las resoluciones asumidad por la OPEP, en octubre de 1973, el oetró-

leo, que lo cotizábamos cara nuestras exportaciones e imouestos a un . . . 

orecio de referencia de 3.68 dólares por barril, salta a 13.90 dólares 

por barril, es decir 3.8 veces más. Los ingresos del petróleo oue en 

1973 fueron de 2.804 millones de sucres, se elevan en 1974, en cuatro 

veces más o sea a la suma de 10.885 millones de sucres. El oreSUDuesto 

del Estado que en 1973 se había cerrado con asignación efectiva de 

8.570 millones de sucres, se incrementa a una asignación codificada de 

16.177 millones de sucres, con un aumento de un ciento Dor ciento. Es 

to nos permite colegir que si los gastos corrientes y burocráticos del 

Estado se hubieran mantenido en el nivel que estaban en el mes de di -

ciembre de 1973, desde 1974 se oodría haber destinado el excedente de 

los inaresos petroleros a obras de desarrollo, asunto Que sólo en el 

a~o de 1974 habría representado la suma de 8.000 millones de sucres, 

es decir una cantidad similar a la del presupuestos de 1973. 

Lamentablemente los gastos administrativos y burocráticos abosorbieron 

una cuantiosa Darte de estos nuevos inqresos. El FnNADE, entidad crea 

da con el propósito de afrontar los gastos derivados de obras de desa

rrollo, absorbió alguna suma aoreciable de este excendente, aunque mu-

chos de sus ingresos sirvieron para atender los gastos presupuestarios 

corrientes. ~uizá hemos desperdiciado una buena oportunidad y auién 

sabe si el Ecuador vuelva a reoetir suerte igual, devenida de un recur 

so natural de gran valor económico, por sus multiples usos. 

Debida al auge económico así como los pocos olanes de inversión que se 

adoptaron en aquella época determinaron auela tasa de inflación se in

crementara ráoidamente, del 18% en diciembre de 1973, al 23% en aaosto 
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de 1974. Igualmente, la existencia de divisas, en abundancia relativa, 

llevó a proqresivos incrementos de las importaciones, a tal nunto oue 

en 1975 nuevamente iniciaríamos un régimen de défici~s de nuestra ba -

lanza comercial Que, hasta 1974 y por dos anos de la era oetrolera, ha 

bía sido sUDeravitaria. 

Esta situación determinó que, en seotiembre de 1975, el Gobierno de Ro 

dríquez Lara expidiera nuevos impuestos a la imnoración Que habrían de 

mantenerse hasta la ores ente fecha. Se habrían comnrometido todos los 

nuevos recursos y faltaban otros adicionales para cubrir los ahultados 

egresos señalados en los oresunuestos. En el Daís se había nroducido 

una fiebre Dor gastar, pues el buen ejemplo Drovenía del sector ofi -

cial, va oue pronto se verían inundadas las calles de nuestras ciuda

des de toda clase de vehículos y para todos los nustos ybolsillos. Las 

casas comerciales se vieron abarrotadas de artículos de diversa natura 

leza y calidad; ,joyas importadas, licores de todas las marcas, artícu

los diversos de fantasía, se había oerdido la cabeza, lo que nos llevó 

a un régimen de consumo indebido para un naís como el nuestro con mu -

eh as limitaciones. 

La corrupción administrativa creció a la par Que el excesivo gasto Oú

blico, estimándose Que el costo de las ohras públicas se encarece en 

un 10% exclusivamente en razón del trámite administrativo deshonesto 

en perjuicio del País y en beneficio de quienes toman "ciertas decisio 

nes o elaboran determinados informes favorables". Siendo una de las 

mayores lacras Que tiene el pueblo ecuatoriano, por lo lo oue se trata 

de extirparla de nuestro medio. 
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DEUDA INTERNA Y EXTERNA.- En relación con este tema, se nuede estable

cer Que, oara el año 1971 la deuda Dública interna se cerró en la suma 

de 261 millones de dólares, siendo la énoca Detrolera a nartir de 1972, 

oue significó un notable incremento de la deuda oficial. En el orimer 

año de exnlotación del netróleo, la deuda concluyó en la cifra de 344 

millones de dólaes, en 1975 llegamos al orden de 548 millones de dóla

res, en 1978 se llegó al orden de los 2.357 millones de dólares, y con 

el plan de desarrollo del Presidente Roldós, a fines de 1979, la deuda 

pública externa alcanza la suma de los 4.000 millones de dólares, es 

decir casi cinco veces de lo representaba, a esa misma énoca, nuestra 

reserva monteria internacional neta y dos veces el monto total de las 

exportaciones de 1979. En lo tocante al endeudamiento Dúblico interno 

la situación desmejoró en los a~os de la década de los setenta. Al i

nicio de ésta, el fisco había asumido una deuda interna neta del orden 

de los 900 millones de sucres, contándose con las emisiones de honos, 

créditos y anticipos efectuados Dor el Banco Central al· Gobierno. En 

1978, el crédito interno llega a 3.091 millones de sucres y representa 

el 15% del total de los ingresos hrutos del Gobierno. Dor otro lado, 

el endeudamiento de FONADE, en el mismo año de 1978, es de 5.835 millo 

nes de sucres, suma equivalente a dos veces la del total de los ingre

sos de esta institución en dicho año. 

A fin de contener la carrera de endeudamiento agresivo, el gobierno mi 

litar, a finales de 1976, exnidió un decreto según el cual el crédito 

externo sólo oodía ser contratado para financiar gastos de hienes y 

servicios imoortados y en ningún caso oara aquellos que deban satisfa

cer en moneda nacional. Esta medida limitaba el endeudamiento externo 
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para sustituilo con crédito interno nroveniente del ahorro nacional. 

Lamentablemente esta sana medida ha sido deroaada nor el aobierno Que 

asumió el mando en Agosto de 1979, nues es de temer Que esto facilite 

la indiscriminada contratación de crédito externo y nara toda clase 

de aastos, lo cual comnrometería la reserva monetaria internacional 

más allá de nuestras nosibilidades. 

El desarrollo de las actividades económicas fue nroducto también del 

aoorte de una nueva clase emnresarial, en la década de los sesenta y 

Que imnulsó la economía nacional en la éooca oetrolera. Desde luego, 

grandes fortunas surgieron de esta circunstancia, mas ello hay oue re

conocerlo como oremio al esfuerzo de quienes estubieron al frente de 

emoresas de todo tamaño .Y naturaleza con los riesaos Que ello imnlica. 

Las exoortaciones que en 1970 fueron de 202 millones de dólares se du

olicaron en 1979, para alcanzar lacifra de 2.043 millones de dólares. 

De esta última cifra, 1.050 millones de dólares corresoondieron a ex -

oortaciones de oetróleo .Y sus derivados, el resto a los oroductos tra

dicionales .Y manufacturedos. Los nrecios de los nroductos agronecua -

rios de exoortación como el banano, cacao y café aumentaron sensible -

mente. En algunos casos, como en del café, en diez veces, o en cinco, 

como el del cacao. En 1979 la tonelada del banano se vendía en el mer 

cado internacional a un precio sunerior en tres veces al de 1978. 

Las exnortaciones de los oroductos DeSqUeros se elevaron de 6.8 millo

nes de dólares a 120 millones de dólares, excluido el oetróleo; toda -

vía siguen siendo oredominantes las exoortaciones de los tres nroduc -

tos tradicionales de exnortación, cacao, café, banano, nues a fines de 
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la década, tales ventas representaron aproximadamente el 75% de las to

tales. 

Las imnortaciones con oermisos concedidos por el Banco Central, así mis 

mo, crecieron e 242 millones de dólares en 1970 a la suma de1.985 millo 

nes de dólares en 1979. La reserva monetaria internacional neta en dó

lares coL1zddos d 25 sucres, se elevó de 1.380 millones de sucres en 

1970 a 15.773 millones de sucres en 1979, e~uivalente a 630 millones de 

dólares, es decir para cubrir 3.7 meses de imnortaciones. El volumen 

de las operaciones totales de crédito de 4.890 millones de sucres en 

1970 pasó a ser 8 veces mayor en 1979, o sea Que se elevó a 24.305 mi

llones de sucres. Así mismo, el medio circulante se elevó en casi sie 

te veces, pues lleaó a 35.000 millones de sucres en 1979. 

Se iniciaron activamente las operaciones bursátiles de las Bolsas de 

Valores, las mismas que durante 1979 realizaron transacciones por 9.148 

millones de sucres. El crecimiento urbanístico se advierte por todos 

los cuatro constados: altos edificios en las ciudades de nuito y Gua

yaquil, las que cuentan con numerosos barrios, vehículos en una canti

dad diez veces mayor Que la de 1970, avenidas y par~ues en número mayor 

que antes. En fin, el País ha crecido, pero no ha loarado el desarro

llo social y económico, que se espera sea lo más oronto. 

DISTRIBlIClnN DE LnS IW:RESns.- La inadecuada distribución del inoreso 

ha oermitido un cierto arado de marainalidad y tamhién de miseria. Por 

ejemolo, en los estratos de bajos inqresos, el 17% de la población per

cibe apenas el 2.5% del inareso nacional, asunto verdaderamente injusto, 

como Que el promedio qeneral de América Latina es del 4.0%; en los es -
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tratos medios el 78% de la Doblación oercibe el 72.5% del inqreso na -

cional, cifra que es suoerior a la del nromedio latinoamericano oue es 

del 67%; y en el de altos ingresos el 5% de la población recibe el 

24.9% del ingreso nacional. 

Esta situación es dramática, por lo aue es necesario dar un serio im -

pulso a las acciones destinadas a incoroorar a los menos amnarados, es 

decir a los desamnarados. Pueden servir direrentes medios de acción 

como una tributación efectiva que traslade los recursos de las nerso -

nas de altos inqresos en favor de las de baios inaresos. 

Programas de reforma agraria y colonización aue generen oroducción e 

inqresos al camoesino; creación de centros de trabajo de oersonas mar

ginadas. 

SALARIOS 

El aumento de salarios mínimos adootado Dor la H. Cámara Nacional de 

Representantes, en Octubre de 1979, no ha sido sufiente. Por otro la

do, la medida no ha llegado realmente a los más necesitados aue nerma

necen muchas veces en el desemoleo total o en el desemoleo disfrazado. 

Efectivamente de la población económicamente activa, alrededor del 5% 

oermanece desocupada y cerca del 11% se encuentra en una desocuoación 

disfrazada o semiocuoada. A esto se une aue apenas 650.000 personas 

están incorporatad a los beneficios del Sequro Social, lo cual si0nifi 

ca menos de la cuarta parte de la ooblación económicamente activa, aue 

aoenas alcanza el 7.8% de la población total. 
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PRflOUCTIVIDAD 

E nivel de productividad sigue siendo uno de los más bajos de ~mérica 

Latina, ya que el nuestro es del 07%, 'mientras aquél es del 1.2%. ftsí 

mismo, el consumo de energía eléctrica en el r,rUDO Andino tiene un pro 

medio de 585 kilowatios hora, mientras que 327 kilowatios hora es del 

Ecuador. Iqualmente, nuestro consumo de cemento es de 128 kilos Dor 

habitante y el promedio del GrUDO Andino llega a 152 kilos Dor habitan 

te. 

El comercio exterior ecuatoriano sigue siendo dependiente de la estruc 

tura tradicional, pues si excluímos el oetróleo y sus derivados la ex

portación de productos agrícolas tradicionales (Banano, cacao, café y 

azúcar y sus derivados) representa el 77.2% del total de las exporta -
, 

ciones; con el petróleo incluido, esta cifra es del 37.67,sohre el to-

tal. El petróleo, eSDecialmente en el último a~o de la década de los 

setenta, qracias al aumento de los orecios en el mercado internacional, 

reDresenta el 51.3% del total de las exportaciones. Los oroductos in-

dustrializados, como los farmaceúticos, conservas de nescado, electro-

domésticos y metales, apenas significan el 4.6% del total exoortado. 

Las imDortaciones nos demuestran una denendencia muy difícil de supe -

rarla a corto plazo, ya Que la mayoría de éstas se dirige a materias 

nrimas, maquinarias y equino para el sector industrial, debido al mod~ 

lo de desarrollo manufacturero que tiende a sustituir importaciones 

sin que exista una obliqación cODulsoria de oue se procure una integr~ 

ción con mayoría de comoonenetes nacionales. 
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Es necesario anotar la situación favorable a nuestro comercio exterior 

Dar el aumento de Drecios en el mercado internacional de todos los oro 

ductos tradicionales de exoortación, cero oarticularmente del banano, 

cacao y café. Así mismo del oetróleo. Esto ha oermitido, por ejem -

plo, en 1979, mantener una relación unitaria oositiva de orecios de 

exportación/imoortaciÓn. Con referencia a los orecios de 1975, mien -

tras los orecios unitario~ de nuestras exoortaclones, en oromedio, son 

de 193.50 dólares oor kilo, los de imoortación alcanzan a 146 dólares 

por kilo. El comercio exterior sigue teniendo importancia oredominan 

te en la comoosición de los ingresos del Presuouesto del Estado. En 

1979 sobre el total de ingresos de 23.072 millones de sucres, los in-

0resos del comercio exterior fueron del orden del 36.8% se si excluyen 

las rentas oor exportaciones petroleras, los ingresos oor ese concepto 

suben al 43.5%. 

El oresuouesto del Estado de 1980 es del orden de 49.830 millones de 

sucres, y seaan declaraciones del f1inistro de Finanzas, se halla desfi 

nanciado en una suma aproximada a los 8.000 millones de sucres, o sea 

el 16% del total. A. esto se une el endeudamiento externo Que, asi mis 

mo oor declaraciones de los oersoneros del Gobierno, alcanza a cerca 

de los 4.000 millones de sucres. 

En el año de 1979, la inflación estaba oor el orden cercano a 11% a

nual, segan el Instituto Nacional de Estadísticas, con el siguiente í!J. 

dice: a mayo de 1980, cara vivienda el 1.5% mensual, cara indumenta -

ria el 3.8% mensual; y para alimentación y bebidas el 0.6% mensual, 

con un promedio general total del 1.9% mensual, o sea una proyección 

anual del 22.8%, con relación a los nrecios oromedio de 1965. A esto 
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hay que añadir la alta propensión al consumo de nuestra sociedad Que es 

del orden del 75% suoerior a la andina cuyo promedio es del 70%, lo Que 

no Dermite un mayor volumen del ahorro hacia la inversión. 

Entre los aspectos Que hay Que anotar como comolejos está el del incre

mento del consumo de gasolina y demás conbustibles, lo que reducirá 

nuestras exportaciones de petr61eo. 

La agricultura no ha podido resoonder a los reauerimientos de la deman

da y se han incrementado los volúmenes de imnortación de alimentos como 

trigo, cebada, aceites y grasas, al igual que leche en polvo. 

La industria, si bien ha crecido, todavía no ha loqrado términos de ca

lidad y competencia adecuados, excepto en algunos casos, lo Que afecta 

al consumidor y por ende a la economía que, a la lar0a, podría soportar 

un aparato productivo ineficiente, altamente orotegido. No se e.ierce 

un eficiente control de calidad en ninquna de las entidadades del sec

tor público, falta una verdadera mística para emprender en esta qes -

tión que es de importancia oara el desarrollo del Daís. 

La integración andina, en cuanto a sus objetivos, ciertamente oromiso

rios, tropieza cada dia con obstáculos de orden práctico Que anulan to 

das las buenas intenciones e incluso tornan frágiles los proyectos Que 

contempla el mercado andino amoliado. Falta decisión de actuar en 

función de los compromisos adquiridos. La tecnoloqía ecuatoriana se 

halla todavía muy incipiente, ya Que no ha merecido la atención del 

sector núblico y nrivado como debía hacerse, lo aue es de esoerar Que 

muy pronto se le dé imoulso con la preparación de técnicos que se es-
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pecialicen en el exterior y se importe maquinaria sofisticada nara el 

auge de esta tecnología. 

c. _ Estructura de la Política Fiscal 

En relación con este tema, es menester establecer aue los instru -

mentos individuales de la Política Fiscal, como son: qastos, im -

ouestos, emt)réstitos y nado de la deuda pública, han sido sometidos a un 

análisis muy minucioso por parte de los economistas. 

El teórico del principio del multiplicador, ha estudiado los efectos 

de los gastos públicos, y el especialista en imouestos ha creado una 

literatura enorme acerca de cada detalle de los problemas de los efec-

tos y la incidencia. 

la política de empréstitos y el pago de la deuda han recibido tanta 

atención como los elementos anteriores, aún cuando existe tamhién una 

literatura sustancial sobre este tema. 

A pesar de que los diversos instrumentos de la política fiscal han si

do estudiados cuidadosamente, a la teoría de la política -~~ como 

un todo le falta integración. 

La terminología y la preocupación de los teóricos de los impuestos, na . . . 

han sido las mismas que en los teóricos del multiplicador, mientras 

oue el experto en empréstitos y en el pago de la deuda pública se ha o 

cupado de asuntos monetarios y de capital Que sólo han recibido una 
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atención oasa,jera de parte de otros exnertos. Esto ha traido como re

sultado el Que sea muy difícil reveer los resultados de los imnuestos, 

de los empréstitos y del paao de la deuda pública, al querer determi -

nar las consecuencias de cualauier nivel de qastos oúhlicos. En vez 

de ser una Darte integral del análisis, estos efectos frecuentemente 

toman la forma ooco satisfacotira de "modificaciones" o "salvedades". 

El objetivo inmediato es estudiar cada uno de los instrumentos de Dolí 

tica fiscal sobre alguna base comparable y luego construir un cuadro 

general del impacto fiscal como un todo. Al llevar a cabo este análi 

sis, es necesario, primeramente, tener en cuenta nor senarado cada 

uno de los elementos de las finanzas núblicas, a nesarde Que el obietivo 

sea intearar el oroblema. En segundo lugar, es menester estudiar los 

efectos de los impeustos aisladamente, sin tomar en cuenta el aasto 

de los fondos recaudados; y estudiar los efectos del aasto oor sí mis 

mo, sin tomar en cuenta los diversos métodos usados oara obtener di -

chos fondos. Un orocedimiento semejante se sigue al estudiar los e -

fectos de los emoréstitos gubernamentales y de la amortización de la 

deuda oública. En cada caso se considera los mismos tioos de efectos 

generales. La imnresión de dinero nuevo tiene efectos económicos sólo 

en la medida en que se gaste, y oor lo tanto, ese factor no se conside 

ra seoaradamente. La creación de crédito oara financiar aastos núbli

cos forma oarte del problema de los empréstitos, en este caso, tenien

do como orestamista el sistema bancario. Como nosotros queremos ver 

en aué forma la política fiscal afecta el consumo, la inversión y el 

ingreso nacional como un todo, debemos considerar la medida en Que ca

da uno de los instrumentos de política fiscal, oroduce un imnacto en 

la oferta qlobal de fondos disoonibles oara el consumo y la medida en 

que afecta a la cantidad de fondos destinado al crédito. El impacto 
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sobre los fondos destinados al consumo sirve como un nunto de oartida 

para-el estudio de los efectos subsecuentes sobre los aastos de consu

mo y el impacto sobre los fondos destinados al crédito sirve como par

tida nara el estudio de los efectos subsecuentes sobre la inversión. 

r,ASTOS.- El gobierno, a través de los gastos, libera fondos destina -

dos tanto al consumo como al crédito. En su mayor Darte se liberan 

fondos destinados al consumo, como en el caso de los gastos administra 

tivos, de socorro, de obras públicas, la mayor parte de los aastos del 

orograma de la defensa nacional. Por medio de sus comnras de bienes y 

servicios, el gobierno transfiere directamente fondos de consumo a los 

negocios ya los individuos. Los qastos oúblicos asociados con las ac 

tividades crediticias aumentan la cantidad de los fondos destinados al 

crédito, y, Dor lo tanto, tienden a aumentar la disponibilidad de cani 

tal y a facilitar las condiciones en que los particulares deben obte -

ner crédito. El efecto de esto depende de la naturaleza del incentivo 

a invertir y de las posibilidades de obtener fondos de otras fuentes, 

Dor ejemplo, de los bancos. Por otro lado, la compra directa de bie -

nes y servicios por el gobierno, significa Que aumenta la cantidad de 

fondos disponbles oara el consumo de la comunidad. Por lo tanto, pod~ 

mos llevar a nuestro estudio posterior las dos categorías de aastos gu 

bernamentales: los Que suponen una liberación de fondos de consumo y 

los que entrañan la liberación de fondos destinados al crédito. 

IMPUESTOS.- Cuando hablamos de las recaudaciones impositivas nos en -

con tramos frente a una absorción de fondos oor el gobierno; y en este 

caso debemos considerar oue los fondos utilizados pueden ser de dos ti 

pos. En cierta medida, el oroceso de imoosición transfiere a la teso-
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ría fondos oue en otra forma habrían sido ~astados en hienes de consu

mo. Esto es verdad en cierto grado en el caso de los imnuestos sobre 

las ventas v el imnuesto sobre los innresos de los qrunos de bajos in

gresos. Pero el impacto de ciertos imouestos sobre los ahorros, oue 

podrían haber aumentado la cantidad disoonible de fondos para el crédi 

too Estas dos oartes de la imposición tienen efectos diferentes sobre 

el ingreso nacional. La primera reduce directamente los gastos de los 

contribuyentes y el ingreso nacional, mientras aue la segunda tiene s~ 

lo un efecto indirecto Que ooera a través de la disnonibilidad de cani 

tal ofrecido por los receptores individuales de ingresos. Como resul

tado de este tipo de imposición, las condiciones en aue se nuede conse 

9uir préstamos para inversiones privadas se hacen menos favorables de 

lo oue hueran sido en otra forma. 

Cuando el crédito bancario está libremente disponible, los efectos re~ 

trictivos que surgen de la absorción de fondos destinados al crédito a 

través de la imposición, pueden ser de muy poca importancia. La impo

sición, pues, supone una absorción de fondos destinados al consumo y 

una absorción destinados al crédito. 

EMPRESTITOS.- Cuando analizamos el problema de los emoréstitos guber

namentales, nos encontramos con un caso más de absorción de fondos oor 

el gobierno. Podría aparecer que, ouesto aue el dinero es obtenido en 

préstamo, los fondos afectados deben necesariamente ser destinados al 

crédito. Pero si nos preocuoa más del uso que se habría dado a los 

fondos sino se huebieran prestado al gobierno, entonces oodemos ver en 

forma quizás paradógica aue no todos los fondos prestados al gobierno 
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son necesariamente fondos destinados al crédito. En el caso de ciertos 

bonos emitidos durante la ~uerra y en forma más clara en el caso de 

los ahorros obligatorios, el dinero nrestado al 00bierno ha8ría sido 

qastado, al menos en cierta medida, en bienes de consumo. Si el dine

ro obtenido en préstamos Dar el Gobierno proviene de una restricción 

del consumo como resultado de cierta nresión núh1ica oue acomnaña a 

las camnañas de empréstitos ~ubernamenta1es, los efectos son diferen -

tes de aquellos oue suroen cuando el dinero nrestado nroviene de una 

exnansión del crédito o de ahorros oue se hahrían realizado de todos 

modos. El análisis ordinario del mu1tin1icador dá nor supuesto oue 

los emoréstitos no tienen efectos de contracción o expansión. Pero 

pueden reducir el consumo nrivado y, según el estado del sistema banca 

rio, pueden desalentar la inversión nrivada. Por tanto, en el caso de 

los emnréstitos, como en el de los imnuestos, dehemos considerar sena

radamente la absorción de fondos destinados al consumo v la de fondos 

destinados al crédito. 

D._ Innresos Varios 

Los in9resos que ha percibido el Estado han sido financiados con 

recursos ordinarios y extraordinarios, 10 oue ha servido nara ela

borar el Presunuesto del Estado. Los nrimeros constutuidos nor una na 

ma de in0resos corrientes tributarios, no tributarios e inclusive las 

transferencias de otros niveles de nobierno; y los extraordinarios, b~ 

sicamente conformados nor la utilización de endeudamiento núb1ico in -

terno y externo y Dar la enajenación de varios servicios. 
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INGRESOS ORDINARIOS.- Los ~is~os nue, nor cierto, están afectados nor 

los denominados norcentajes de Abono Trihutario y Notas de rrfidito, nue 

se concede a las exnortaciones de nroductos no tradicionales v nue na

tural~ente restan liouidez a la Caia Fiscal, de allí nue tales valores 

hay nue deducirlos a efectos de o~tener los innresos corrientes netos 

o el rendi~iento efectivo de los diferentes rubros de innreso en un e

iercicio deter~inado; desde lueg0, dichas deducciones no noseen mayor 

significación, con excepción de los años 1971 y 1977, donde alcanzan 

renresentaciones del 9.0% en relación al total de innresos corrientes 

netos. 

Tomando en cuenta lo anotado, se observa nue los Innresos Corrientes 

Netos y transferencias en la dficada de los años 70 presentan un factor 

de expansión superior a seis, reaistrándose los mayores creci~ientos 

en los años 1972/71, 1973/72 v 1974/73, firoca en nue, como es de cono

cimiento general, la economía y las finanzas del País toman un nuevo 

giro, como consecuencia de la iniciación de la explotación hidrocarhu

rífera, en nran escala, situación nue nor cierto da lUnar a exnectati

vas coyunturales en el sentido de acelerar el desarrollo. 

Por otro lado, a partir de 1972, el presupuesto del Estado por el he -

cho de constituirse en un importante nartícine de las ventas netro1e -

ras, adauiere cierta vulnerabilidad como fruto de la imn1ementación de 

políticas externas, de comercialización del petróleo, en cuanto a f1uc 

tuaciones de volumen v precio; 10 cual redundó naturalmente en la re· -

caudación fiscal y en el incumplimiento de metas nrevistas, eS"Rcia1 -

mente en los ú1ti~os tres años de la dficada analizada. 
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A 10 exouesto se a~ade la oermanencia de un sistema tributario en tér

minos qenerales hien elástico, afeGtado aún más nor la no1ítica de in

centivos tributarios en cuanto se re~iere a imnuestos tradicionales, 

circunstancia Que de hecho ha propendido a Que el ~inanciamiento pres~ 

nuestario ad~uiera caracteres de inestahilidad. Como consecuencia de 

las deficiencias sena1adas, a oartir de 1975, nuevamente se suscitan 

deseouilibrios presuouestorios y se d5 inicio o uno político de endeu

damiento Que rebasa cualQuier nivel de épocas anteriores. 

Estas, entre otras, han sido las características generales de los in -

gresos nresunuestarios, sin embargo, si consideramos narticularmente 

a los diferentes rubros del sistema, naturalmente encontraremos aspec

tos sinoulares, consecuencia de la exoansión económica, de meioras ad

ministrativas en la recaudación de imnuestos, de disnosiciones y refor 

mas legales, etc. 

IN~REsns TPPDIClnNALES.- Son recursos fiscales provenientes esnecial

mente de gravámenes al comercio exterior, a la renta de personas natu

rales y jurídicas, al consumo de ciertos hienes especí~icos; v en me -

nor proporción a una serie de trihutos, tasas, derechos, rentas, etc. 

En conjunto, los rubros de ingresos tradicionales representan en cada 

eiercicio un porcentaie muy sionificativo, de hecho superior a los pr~ 

venientes de la actividad petrolera v a las tranSferencias; en todo ca 

so, hay Que tener presente Que hay otros partícines y hene~iciarios 

Dor los recursos petroleros dentro del sector púhlico en considerable 

mannitud, y es obvio oue tal situación provoQue una elevada dependencia 

de dichas exnortaciones, características Que desde luego también sehan 
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nresentado en éoocas anteriores, constituyendo en su turno los Cjraváme -

nes a la exoortación de banano, café y cacao, lo que sianifica oue 

siemore el financiamiento nablico ha estado suieto a esta vulnera~ili

dad. 

Otra de las características de los ingresos tradicionales, Dar cierto 

con algunas excenciones, es oue demuestran una lenta evolución, de a -

llí Que, segan ciertos criterios, se determina como una de las alterna 

tivas .implementar una tributación más intensiva a las bases internas 

de escaso rendimiento, para lo cual se estima necesario un cambio en 

las tasas fiscales, sucesivas reformas e innovaciones de administra -

ción tributaria, etc., medidas con las cuales se propenderá a neutrali 

zar los elevados déficits presupuestarios y los crecientes endeudamien 

tos Que se observan en el período. 

P1PUESTn fi L/lS EX POP.TfiCIf1NES DE CA 1'" E. - Este tri buto ha experimentado 

varios cambios leglaes, los cuales han determinado nue tanto la denomi 

nación Goma rarticipación respectiva sufran modi"icaciones; tenemos 

así que, entre 1970 y 1972, existió el impuesto unificado; de 1973 a 

1977 la tributación a la exportación de café se realiza a través de los 

rubros princinal al café y 2%.'f 15% adicionales; en tanto 'luerara1978 

y 1979 nuevamente se unifican dichos imnuestos, determinánddse oara 

entonces un tributo ad-valorem I'"nB, con una tarifa de acuerdo al ore -

cio internacional Dar ouintal, de cuvo monto de recaudación el 85.4% 

corresnonde al Dresupuesto Nacional, una vez deducido el 2.5% oara o -

bras básicas de Jipijapa v Daján. 

En lo relativo al rendimiento del impuesto a la exnortación de café, 
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tene~os que oara 1970 existe· ~/. 90.8 millones, 11eqando a SI. 1.624.2 

millones en 1979, Que da lugar a un crecimiento promedio nara el oerío

do del orden del 79.7%, sin embargo, dicho aumento ohedece a sustancia -

les recaudaciones en los a~os 1973 v 1976. para 1973 en razón de Que 

el 15% ad-va10rem FOS a la exportación de café nue hasta el año 1972 se 

destinaba a FONAPAR, se disnone Que alimente el nresunuesto; y en 10 

que respecta a 1976, la recaudación considerable respondió a incremen -

tos de la producción y más esenciall'lente a los precios promedios del 

mercado i nternaci ona 1, como consecuenci a de 1 as plagas y he 1 ada s de 1 a 

época que azotaron a los princina1es países productores, entre ellos el 

Brasil, fenómeno oue posibilitó Que Fcuador su~stituyera el déficit de 

oferta mundial a me.iores precios. Por el contrario, nara 1977 se regi.?. 

tra la mayor tasa ne'1ativa en el cobro de este imnuesto, debido a Cjlle 

se restablece la nroducción mundial, Que evidencia una reducción en el 

volumen de exnortación nacional y la caída de precios internacionales. 

P~DUESTOS ARJI.NCELARIOSA LAS P1DORTACln~IES.- La movil idad de 1 as recau 

daciones tributarias gravadas al comercio exterior (excluyendo el petró 

leo) fundamentalmente es causa del incremento notable de los derechos 

de imnortación, dado que el valor de las imnortaciones de mercaderías 

se incrementó cosiderab1emente entre 1972-1977, como consecuencia de la 

qran afluencia de divisas al naís nrovenientes de la actividad netro1e

ra; en todo caso, vale admintir Que si bien este asnecto ha incidido no 

sitivamente en I'lateria de recaudación fiscal, ha resultado per.iudicia1 

para el contexto económico nacional nue ha sooortado una alta oronen -

sión al consumo de oroducción externa, inclusive de artículos a1il'lien -

ticios nosibles de producirse internamente, situación Que ha deterl'lina

do para cierto tipo de orodllcción nacional, si no una contracción, al 
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menos un estancamiento. Por lo ~ue se deduce nue los imnuestos arance 

larios a las imoortaciones nara el nerfodo, en neneral, ~ueron siani~i 

cativamente crecientes !Jasando de SI. 1.088.7 millones en 1970 a 

SI. 6.854.5 millones nara 1979. 

Se determina, así mi smo, nue ha constituído la fuente más imnortante 

de recursos, toda vez nue su oarticinación en el total de inaresos nre 

sunuestarios oscila entre el 27 . 6% Y 40.1 % en los años 1976 y 1977, 

respectivamente. Las medidas arancelarias relativas a la susoensión 

temnoral de imoortación de autoJ11óviles dictada !Jor la ,lunta "'onetaria 

en Junio de 1975 (restricción que fuera levantada el 8 de niciemhre de 

1976) no oerJ11itiron Que el éisco recaude anroximadamente SI. 1.000 mi

llones. 

Es necesario señalar que la recaudación del referido imnuestos se en -

cuentra disminuida en los valores fiios nue el Banco Central deposita 

en el "Fondo Nacional de Particioaciones"; en todo caso, se colige que 

la tendencia del crecimiento es inestable, nue la reoresentahilidad e

voluciona normalmente y Que constituye un tributo esencial en el ~inan 

ciamiento del Dresuouesto del Estado. 

EL H1PUESTO A LA RENTA. - Constituye uno de los rubros funamenta 1 es en 

el financiamiento del oresunuesto durante los años 1970, v recae sobre 

los in~resos de oersonas naturales y jurídicas J11ediante una escala nrQ 

qresiva, una Darte oronorcional y ciertos adicionales, segQn la natura 

leza y ubicación geoqráfica de las mencionadas rentas, cuyas corresnon 

dientes bases tributarias se hallan esoecificadas en la Ley u el Q~l,ª

mento oertinentes. En lo referente al asnecto económico, cabe señalar 
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que si bien constituye un tributo elástico con relación al inareso na

cional y por tanto al inareso percápita, dado Que un incremento del in 

greso nacional supone una elevación de productividad empresarial, sur

gimiento de nuevas empresas, incremento del nivel del empleo, me.iora -

miento de sueldos, salarios, alouileres, comisiones, etc., es obvio es 

perar también una recaudación paralela. Sin embargo, en este caso par 

ticular, parecen haber influenciado factores exóqenos como medidas de 

política fiscal y de administración tributaria, Que impidieron una co

rre 1 ación perfecta; de a 11 í aue, además, se adi verte en térmi nos gene

rales un crecimiento irregular de este impuesto. 

H1PUESTO A LAS TRANSACCIONES MERCANTILES Y PRESTACION DE SERVICIOS.-

Es el más importante del grupo de impuestos a la producción y ventas y 

que fué creada en el año 1970, en sustitución de los impuestos del 3.5%, 

5.0% y 10.0% a las ventas y consumos. Inicialmente se incrementó como 

un qravamen del 4.0% a las transacciones mercantiles, mientras oue en 

cuanto a prestacianes de servicios, se identificaron dos grupos grava

dos con el 4.0% y 10.0%; posteriormente, en 1977, se modifica dicha 

Ley, disponiendo como tarifa impositiva única el 5% a todas las Tran

sacciones Mercantiles, el mismo aue en el año de 1983, subió al 6%. 

Este tributo se ha constituido aceleradamente en una fuente importante 

de financiamiento, tanto es así oue, mientras en 1970 representó el 

44.5% del impuesto a la Renta de personas naturales y juridicas, para 

1978 llegó a constituirse el 104.0% y para 1979 el 107.9%, lo Que sio

nifica que logró suoerarle definitivamente. Es conveniente realizar 

esta confrontación no solamente prOQue entre estos dos rubros rivali -

cen entre sf en cuanto a rendimiento, sino poraue es una advertencia 

más a los organismos de administración tributaria en el sentido de rea-
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lizar un análisis detenido sobre los mismos, nue son transcedentales v 

nue es el caso de que el imnuestos a la renta se halla reza~ado. En 

lo relativo al notencial de recaudación, observamos nue nara 1979 lle

qa a SI. 3.483.2 millones, lo nue quiere decir que en relación a 1970 

estos inqresos se han multinlicado en 14.6 veces, circunstancia nue 

obviamente none de manifiesto la excelente capacidad contrihutiva v un 

nerfecto renunte de este imnuesto, que de otro lado registra un creci

miento sostendido del 36.4% como promedio, sobresaliendo el a'ío de 1971 

en que se incrementó en 96.7% en comparación al a'ío anterior, debido 

a nue se disruso nue la narte correspondiente al ~ondo Nacional de Da~ 

ticinaciones beneficie al ~ondo de Operaciones del Tesoro; por tanto, 

el Imnuesto a las Transacciones Mercantiles y Drestación de Servicios. 

ha adCiui ri do oran repr.esentabil i das durante el período ana Ti zai:lo, rehasando 

el 15% del total de los ingresos corrientes netos respectivos en los 

útlimos años, narticioación nue Dor cierto hubiese sido más significa

tiva de no existir considerable evasión nor una parte v una serie de 

exoneraciones Dor otra. 

Existen otros rubros nor concento de imnuestos a los cigarrillos nacia 

nales y al consumo de cerveza; imnuesto a la Renta Petrolera, 15% ad -

valorem FOS Petróleo y varios nue inciden poderosamente para el finan

ciamiento del presunuesto del Estado. 
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e n N e L u SIn N E S 

La actual crisis económica internacional 'lor la oue atraviesan los pa

íses en vías de desarrollo, 'lroduio un estancamiento en el comercio 

mundial e incrementos en la inflación de los oaíses desarrollados. Las 

medidas adontadas 'lar estos naíses, nara solucionar sus 'lroblemas, a -

fectaron a la economía ecuatoriana. Entre estas medidas, se nueden 

mencionar: la reducción de la demanda de productos importados, dismi

nución en los orecios internacionales de los mismos, así como medidas 

restritivas en el aspecto monetario, oue contra.ieron la liquidez in

ternacional, habiendo incidido en el financiamiento de las re~iones en 

desarrollo. 

En el camno enerqético, la política conservadora adoptada nor los 'laí

ses, afectó a la demanda y a los nrecios de los hidrocarburos; resul -

tando oue las exnectativas del naís, so~re inQresos nor ex'lortaciones 

de netróleo crudo y derivados, no se cumnlieron. En lo interno, dura~ 

te el año de 1981, se nrodujo una disminución de la actividad económi

ca general, debido a múltiDles factores, entre los oue se nueden men -

cionar: el nroblema bélico Que afrontó el país a principios del ai'io 

de 1981, falta de dinamismo en las inversiones, la esneculación cambia 

ria, 'lroblemas tributarios y lahorales frecuentes. 

En lo concerniente a la cuenta corriente, Que a<)ruDa al comercio de 

bienes, servicios, renta y transferencias, registra, a fines de 1981, 

un saldo neQativo de 1.091.0 millones de dólares, casi el do~le del a

ño de 1980; si hien la balanza comercial tiene un saldo favorahle, an~ 

nas de 209.2 millones de dólares, éste es menor al de 1980, y refleia 
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las disminuciones en los nrecios de los nrincinales oroductos de exnor 

tación; nor el contrario, las imnortaciones crecieron levemente como 

consecuencia, en la Darte, del nivel de inflación existente en los na

íses proveedores. 

La cuenta de servicios registra in~resos oue constituyen apenas lacua~ 

ta oarte de los egresos nor este concento, hacia el resto del mundo. 

Durante los últimos años, son cada vez mayores las obligaciones del na 

ís por intereses v comisiones de capitales extranieros. En 1981, el 

naís continuó siendo recentar neto de transferencias, Dar alrededor de 

25.0 millones de dólares. 

En el período 1979-1981 los saldos de la balanza comercial fueron de 

303.0 y 209.2 millones de dólares. Las exportaciones del Ecuador fue

ron afectadas, entre los más importantes, por los siquientes factores: 

baja nroductividad, escasa diversificación de productos v de mercados 

externos; menor competividad frente a similares de otros naíses; así 

como nor los nrohlemas económicos internacionales ya anotados. ne 

1979 a 1980, las exportaciones, en valor FOB, crecieron en 15.7% y de 

1980 a 1981, en 2.3%. Los hidrocarburos se mantuvieron como el nrinci 

pal rubro de eXDortacion (48.5% en 1979, 55.55 en 1980 y 60.8 en 

1981). En 1981, la incornoración de nuevos pozos permitió incrementar 

la oroducción y las exnortaciones, contrarrestando, de esta manera, la 

disminución de los nrecios internacionales. 

Las exnortaciones de derivados disminuyeron en volumen, no así en nre

cios que, en 1981, re0istraron el nivel más alto, de 28.7 dólares Dar 

barril. 
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Las exportaciones de nroductos tradicionales, en conjunto, disMinuve -

ron en 1981, tanto en voluMen COMO en valor. Las ex~ortaciones de ba

nano, Que hasta 1979 tenian un crecimiento satisfactorio, en 1980 v 

1981 disminuyen en volumen, debido en buena narte a factores de orden 

interno que afectaron la comercialización de la fruta; los precios in

ternacionales, por el contrario, registraron un reQue~o incremento. S~ 

gún la Dirección Nacional de Banano, los volúmenes exportados fueron 

los siguientes: 1.386.0 TM, en 1979; 1.318.2 T~, en 1980; y, 1.246.8 

T~1 en 1981. La considerable producción mundial de ca~é y cacao, r~gis 

trada en los últimos años, afectó a las ventas ecuatorianas; asi como, 

también, el periodo que debieron esperar los exportadores hasta oue se 

ponqa en viEencia la disminución de los porcentajes de tributación. 

El pais además importó servicios por 708.3 millones de dólares en 1979, 

1.074 en 1980 y 1.325.2 en 1981; los rubros, embaroues', otros transpo~ 

tes, viajes, servicios técnicos, etc. son negativos; pero el pano nor 

intereses y comisiones de la deuda externa (321.6 millones de dólares 

en 1979, 510.6 en 1980 y 805.1 en 1981), es el Que deterMina el dete -

rioro de la Cuenta Corriente, e indica la creciente derendencia de la 

economia ecuatoriana de capitales foráneos. Por otro lado en 1981, de 

bido a los bajos saldos en la reserva monetaria, disminuyen las inver

siones oficiales, a corto plazo, en el exterior, produciendo una renta 

inferior a la obtenida en los dos a~os anteriores. 

Los oréstamos externos se han utilizado para financiar la compra de 

bienes y servicios extranjeros, el Presupuesto del Estado, y gastos lo 

cales. Los desembolsos, en el periodo 1979-1980, fueron de 1.850.7 mi 

llones de dólares, 1.949.8 y 2.243.7 resDectivamente. El Dago por 
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amortizaciones de oréstamos, de largo y corto plazos, tanto núblicos 

como orivados, lo Que renresenta el 69.0, el 46.1 y el 58.4% de los de 

sembolsos reqistrados en el período mencionado. Lo nue indican estos 

datos es aue el País utiliza buena Darte de los nuevos nréstamos nara 

cubrir deudas anteriores, razón Dor la cual el endeudamiento no ha me

jorado la situación de la Cuenta Corriente. 

La reinversión extran,iera directa v de cartera, en 1981 disminuvó, de

bido a hechos impredecibles que no proporcionaron un ambiente favora -

ble Dara nuevas inversiones; la menor actividad económica, determinó 

una disminución de la reinversión. 

El nuevo esquema tributario permitió que la Caja Fiscal disron~a de ma 

yor liquidez, Dosibilitándose una mejor atención a los crecientes com

nromisos Que fueron planteados a nivel de Gobierno Central. 

La creación del ~ondo Nacional de ParticiDaciones (~nNftPAR) en el aRo 

de 1971; la administración de sus recaudaciones fué más eficiente en 

el sentido de haber encontrado un ágil mecanismo de control financiero, 

sobre los recursos, gastos e inversiones de un importante número de en 

tidades de carácter provincial y local. 

El establecimiento, y la vigencia de leyes, decretos y acuerdos vincu

lados con esta materia, han proporcionado la coyuntura conveniente Da

ra que este Fondo disDonga del dinamismo requerido; permitiéndose de 

esta manera Que las autoridades gubernamentales contribuyan en la medi 

da de sus Dosibilidades al cumnlimiento de las múltiples aspiraciones 

Que periódicamente son planteadas por las diferentes entidades benefi-
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ciarias, la Que, nor su narte, vienen a constituirse en las representa 

ciones directas de la colectividad. 

Por último, debo nuntualizar sohre los inoresos tradicionales, recur -

sos fiscales, provenientes esencialmente de gravámenes al comercio ex

terior, a las rentas de personas naturales y jurídicas, al consumo de 

ciertos bienes esoecíficos, y en menor proporción a una serie de tribu 

tos, tasas, derechos, rentas, etc. Los rubros de ingresos tradiciona

les representan en cada ejercicio un porcentaje muy siQnificativo, su

oerior a los provenientes de la actividad Detrolera y a las transferen 

cias; en todo caso, hay Que tener presente que existen otros nartíci -

oes y beneficiarios de los recursos del petróleo, dentro del sector pú 

blico, lo que por su considerable maanitud provoca una elevada depen -

dencia de dichas exportaciones, características que desde lueao tam

bién se han oresentado en épocas anteriores, constituyendo en su turno 

los gravámenes a la exoortación de banano, café y cacao, que sionifica 

que siemore el financiamiento núblico ha estado sujeto al peli(fro de 

la vulnerabilidad. 

Es necesario igualmente mencionar sobre la inciniente recaudación tri

butaria, que debe ser más intensa, por lo que se estima necesario un 

cambio en las tasas fiscales, sucesivas reformas e innovaciones de ad

ministración tributaria, medidas con las cuales se propenderá a neutra 

lizar los elevados déficits presupuestarios y los crecientes endeuda -

mientas oue se observan en cada neríodo de Gobierno. 

Debe darse prioridad a las reformas aorobadas y sancionadas por el Dre 

sidente de la P,eoública el 3 de Diciembre de 1981, referente a la Ley 
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sobre el lmnuesto a la Renta, nrincinalmente en los siauientes nuntos: 

Ampliar y esclarecer concentos, nara una mejor anlicación de la Ley, 

tales como los referentes a los sujetos activo y rasivo del impuesto, 

ejercicio imnositivo, características de la determinación rresuntiva. 

Cambios en alqunos sistemas de imnosición como, nor eiemnlo, los de e!5. 

nortación de productos ecuatorianos, rentas de empresas de construc

ción, rentas de la actividad de urbanización. 

Modificaciones en el valor de las deducciones y rebajas, en base a sa

larios mínimos vitahles, oara establecer la base imnonible del imnues

to a la renta, a fin de oue la imnosici6n se aiuste a las condiciones 

fluctuantes de la economía. 

De los cambios introducidos en la Ley de Imnuesto a la Renta, el más 

imnortante es el referente a la tabla de imnuesto progresivo. 

La escala de la base imoonible se exoresa en términos de salarios míni 

mos vitales; y se reducen sustancialmente tanto en el impuesto a la 

fracci ón bás i ca como el porcenta.ie apl i cado al excedente de 1 a mi sma. 

Estos cambios en la Ley se estima podrían renresentar un sacrificio 

fiscal de alrededor de 1.400 millones de sucres, calculado en base a 

las rentas de 1978; sin embargo, si estimamos en base a rentas proyec

tadas nara 1982, el sacrificio fiscal podría sunerar los 1700 millones 

de sucres. 
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Como nademos aDreciar a lo lar.90 de la Política I"iscal V Monetaria Dar 

la que atraviesa el Ecuador, se debe a varios factores, oue es necesa

rio tomar ciertas medidas sean éstas previsibles, coercitivas, nor Dar 

te de 1 as Autoridades ~10netarias, para aue se dé el uso adecuado a 1 as 

Pol'ticas Monetarias y Fiscales, la primera a través de cambios estruc 

turales, a fin de oue no se vea afectada la cantidad disDonihle o cos

to del dinero y que ten~a una distribución acorde con las necesidades 

del Pa's; Dar su Darte, en lo referente a la Dol'tica I"iscal, es nece

sario incrementar programas de ingresos y gastos públicos, en razón 

del incremento de la producción, del aumento de empleo de los diferen

tes Drogramas de alsa de salarios, de la redistribución del innreso, 

del mejoramiento del nivel de vida de la población, del desarrollo V 

la estabilidad económica del Pa's. 

Por otro lado, es necesario establecer que la econom'a del pais se ha 

vista afectada Dar el financiamiento de la deuda externa, oue ha sido 

negociada con plazos demasiado cortos, lo que obliga a las Autorida -

des Monetarias a Que cada corto tiemoo estén negociando y pagando in

tereses que afectan a nuestra econom'a; la falta de conciencia nor 

Darte de las emDresas privadas, al haberse endeudado en forma inmiseri 

carde, todo cuanto fué asumido Dar el Estado, oara que éstas emoresas 

no 11 egaren a 1 a ouiebra y Ddr ende sus trabajadores se vi eran en 1 a 

desocupación, lo oue hubiera incidido en el desarrollo del Da's; la se 

rie de desfalcos a la caja pública Dar Darte de quienes se encontraban 

al frente del manejo de las diferentes Instituciones del Estado, los 

Contrabandos y desfalcos cometidos en diferentes épocas, con la comoli 

cidad de quienes se hallaban al frente del control de las Aduanas, lo 

Que ha permitido que existiera el enriouecimiento il'cito de pocos 
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ecuatorianos, quienes nosteriormente sacaron sus canitales hacia oaí -

ses donde no nodía el Ecuador intervenir; la falta de moral de varias 

empresas, que al no pagar sus verdaderos imouestos, con la complicidad 

de funcionarios y emoleados del ente tributario, ha oermidito la eva -

sión de ingresos a favor del erario nacional. Todo esto ha incidido 

en la economía del Estado. 
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